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Editor’s Note

We are pleased to present the new issue of the *Journal of Interdisciplinary Economic Studies* at the beginning of 
the new Iranian year—a year designated by the Supreme Leader as one of “Resilient Economy through National 
Unity and Security.” We hope this year will bring intellectual growth, broader interdisciplinary collaboration, and 
meaningful scientific progress for researchers, scholars, and academics.
The publication of this issue represents more than the continuation of our regular editorial activities. In recent 
months, the journal has been awarded a Grade B ranking by the Iranian Ministry of Science, Research and 
Technology—an achievement that marks an important milestone in our academic trajectory. This success reflects 
the trust of researchers, the valuable contributions of distinguished reviewers, and the sustained efforts of our 
editorial team.
Advancing scholarly work in a society that at times faces economic and social challenges—shaped by various 
external pressures and the lingering effects of past conflicts—is made possible by researchers who pursue their 
academic responsibilities with renewed commitment. By producing reliable knowledge, offering evidence‑based 
analyses, and proposing practical solutions, the scientific community plays a vital role in strengthening economic 
resilience—an endeavor that gains deeper meaning in the context of national unity and sustained security.
In such circumstances, reassessing emerging economics including Iran’s position in the international economic 
and trade system, as well as reviewing policies, strategies, and models aligned with the concept of a resilient 
economy, becomes essential. Effective policymaking, institutional improvement, productivity enhancement, risk 
management, and the pursuit of sustainability all require the active engagement of scholars and experts. From this 
perspective, academic efforts represent not only the continuation of knowledge production but also a contribution 
to strengthening the country’s economic capacity in the face of ongoing pressures and evolving national needs.
Today’s economy is more intertwined than ever with human behavior, social structures, cultural dynamics, 
philosophical foundations, and public policy mechanisms. In an increasingly complex world, we rely on researchers 
who look beyond traditional disciplinary boundaries and, through diverse methods and perspectives, offer deeper 
insights into economic phenomena.
The mission of this journal is to provide a rigorous platform for dialogue between economics and related fields 
such as behavioral sciences, sociology, psychology, data science, philosophy of science, law, and policy studies—
domains in which interdisciplinary approaches have flourished. We aim to foster discussions that directly address 
the needs, challenges, and priorities of the contemporary economy.
In the coming year, we remain committed to enhancing the experience of both authors and reviewers. We will 
continue to refine the peer‑review process with the support of qualified reviewers, transparent evaluation procedures, 
and clear timelines—ensuring efficiency alongside scholarly rigor. We believe that timely and high‑quality 
publication facilitates scientific advancement, enriches scholarly interaction, and strengthens academia’s ability to 
respond to real societal challenges.
Looking ahead, we seek not only to elevate the scientific quality of our articles but also to broaden the thematic and 
methodological diversity of the journal. Our objective is to cultivate a venue for raising new questions, presenting 
innovative approaches, and shaping an emerging body of literature in interdisciplinary economics—one that, 
within the general framework of a resilient economy supported by social stability, contributes to understanding and 
addressing current national issues while exploring avenues for constructive engagement with the global economy.
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In recent years, the Iranian economy has been in an uncertain environment, which has 

affected all macroeconomic variables, including inflation. The uncertainties in the Iranian 

economy have led to the formation of inflation by reducing transparency and creating 

instability. For this purpose, in order to achieve the goal of the present study, an attempt 

has been made to examine the asymmetric effects of economic policy uncertainty on 

inflation in Iran. For this purpose, using time series data of the Iranian economy during 

the period 1360-1401 and using the autoregressive model with nonlinear distribution lags 

(NARDL), the inflation model has been estimated. The results of the research model 

estimate confirm the existence of a asymmetric relationship between economic policy 

uncertainty and inflation in Iran. According to the findings, economic policy uncertainty 

has positive effects on inflation. Also, the effects of other explanatory variables such as 

exchange rate, liquidity growth rate, and oil price uncertainty on inflation are positive, 

positive, and negative, respectively. 
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  ن.رایا

از جمله  یکلان اقتصاد یرهایمتغ یتمام ،ینانینااطم ی فزایندهدر فضا رانیقرارگرفتن اقتصاد ا ،ریاخهای سالر د
 ثباتی،بی جادیو ا تیبا کاهش شفاف رانیا یاقتصاد هایینانی. نااطمداده استقرار  ریتأثتحتطور معناداری را بهتورم 

است اثرات  شدهبه هدف مطالعه حاضر، تلاش  یابیدست یدر راستا ،منظور نیتورم شده است. بد یر گیمنجر به شکل
 هایاز داده یر گیبا بهره در مطالعه حاضر،گردد.  یبررس رانیبر تورم در ا یاقتصاد هایاستیس ینانینامتقارن نااطم

 یرخطیغ یعیتوز  یهابا وقفه یونیخودرگرس یو با استفاده از الگو  ۱۳۶۰-۱۴۰۱دوره  یط رانیاقتصاد ا یزمان یسر 
)NARDL ینانینااطم انیمتقارن منارابطه  کیوجود  ق،یحاصل از برآورد مدل تحق جیشده است. نتابرآورد )، مدل تورم 

اثرات مثبت بر  یاقتصاد هایسیاست ینانینااطم ها،یافته. طبق کندیم دییرا تأ رانیتورم در ا و یاقتصاد هایاستیس
نفت بر تورم،  متیق ینانیو نااطم ینگینرخ ارز، نرخ رشد نقد ی، از جملهحیتوض یرهایغمت ریاثر سا ن،یتورم دارد. همچن

 .است یمثبت، مثبت و منف بیبه ترت
 

بر تورم  یاقتصاد یهااستیس ینانینامتقارن نااطم ریتأث یبررس(. 1405) ، سامانرادحاتم؛ حمدرضام، شکیب یسلمان؛ منا، یعلمدار زادهیتق؛ حسین، اصغرپور :استناد

 /2026.14738.1119ise./10.22091https://doi.org. 6-72(، 1) 2، ای اقتصادرشتهمطالعات بین. رانیدر ا
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شرایطی با افزایش نااطمینانی، تولیدکنندگان با کاهش ظرفیت خود برای تولید،  کهیطور به صرفدر چنین  با تغییر الگوهای  کنندگانم
های خود از کاهش ریسک و افزایش بازدهی دارایی منظوربهگذاران نیز احتیاطی خود و در نهایت سرمایه مصرفی و اکتفا به خریدهای

شده و افزایش لکنند که این عدم تعادگذاری در بازارهای مالی خودداری میسرمایه ضای کل  ضه و تقا صاد موجب تغییر عر ها در اقت
شت.  ست رذکقابل حالنیبااتورم را در پی خواهد دا سیا ست که کاهش نااطمینانی در  به  رایز  ست؛ینها لزوماً به معنای کاهش تورم ا

های بازار، تعدیل انتظارات تورمی و بازگشت اقتصاد های اقتصادی و پیچیدگیپذیری سیاستانعطاف فقدانساختارهای نهادی،  لیدل
مناسب را در  یاستیس یهااتخاذ واکنش ندیفرآیی، هام تقارنعد نیوجود چنت. گذاری هوشمندانه اسبه ثبات نیازمند زمان و سیاست

توان عنوان کرد؛ ثبات و شفافیت در اجرای در مجموع می .سازدیم زتریبرانگو چالش تردهیچیمراتب پبه یاقتصاد یهامواجهه با شوک
تا با اطمینان بیشــتر تواند بســتری را برای فعالین اقتصــادی فراهم آورد اصــول کارشــناســی می بر هیتک باهای اقتصــادی و ســیاســت

سازی نمایند و در راستای توسعه پایدار و کاهش نوسانات تورمی، نقش مؤثرتری در های خود را بهینهگذاریگیری کنند، سرمایهتصمیم
ــاد ایفا کنن ــانات تورمی و افزایش بیاقتص ــاد، نهیه قیمترود. زیرا نوس ــادی گردیده بلکه ها در اقتص تنها موجب از بین رفتن ثبات اقتص

های اقتصادی را با گذاریشود که این وضعیت، سیاستهای اقتصادی میمنجر به ایجاد اختلال در بازارهای مالی و تحریف سیاست
 ).۱۴۰۴کند (مهرگان و همکاران، چالش جدی مواجه می

ست اثرگذاریاهمیت  به توجه بادر پی مطالب مطروحه و  سیا صلی این پژوهش بدین عدم قطعیت  سوال ا صادی بر تورم،  های اقت
به  ۱۳۶۰-۱۴۰۱طی دوره زمانی  رانیبر تورم در اقتصاد ا یاقتصاد هایاستیس ینانیاثرات نامتقارن نااطمگردد که صورت مطرح می

ــتفاده از  ــورت خواهد بود؟ این مطالعه با اس ــ یالگو  کردیروچه ص در جهت ) 1NARDL( یرخطیغ یعیتوز  یهابا وقفه یونیخودرگرس
بندی شــده اســت. در بخش بعدی این تحقیق، در همین جهت، این تحقیق در پنج بخش طبقه پاســخ به این ســوال انجام شــده اســت.

سپس در بخش بعدی به روش ست.  شده ا سی مبانی نظری و مروری بر مطالعات خارجی و داخلی ارائه  و معرفی مدل و متغیرهای شنا
 گردد.شود و در نهایت نتایج تحقیق ارائه میتحقیق پرداخته می

 

 ادبیات تحقیق

 پژوهشمبانی نظری 

سال سطح جهان ینانیمفهوم نااطم ر،یاخ یهادر  ست. نااطم یشیافزا یبا روند  یدر  شده ا  ،یجهان یادهیعنوان پدبه ینانیمواجه 
 یتیوضع ینانینااطم)، ۱۹۲۱( -نایت فیبه همراه دارد. بر اساس تعر  المللنیدر سطح ب استیاد و ساقتص یبرا یاگسترده یامدهایپ

ـــت که در آن امکان پ ـــرا نیافراد وجود ندارد. در چن یبرا دادهایاحتمال وقوع رو ینیبشیاس طور کامل به ای یآت یامدهایپ ،یطیش
 دینکته تأک نیا بر زین)، ۲۰۰۹( .جپرسون. ستین یر یگها قابل اندازهاحتمال تحقق آن ،ییدر صورت شناسا یحت اینامشخص هستند 

. شودیمواجه م تیبا عدم قطع یاقتصاد طیها ناشناخته باشد، محاحتمالات آن عیتوز  ایمبهم بوده  هااستیس جیکه نتا یدارد که زمان
 یآت ماتیدر ابهام نســبت به تصــم شــهیبوده و ر  یفراتر از نوســانات معمول اقتصــاد یاقتصــاد یهااســتیســ ینانیمنظر، نااطم نیاز ا
س یهایر یگو جهت یمقررات راتییتغ ها،تدول ستیکلان  ضعدر واقع بازتاب ت،یقطع عدم. دارد یا صرف یذهن تیدهنده و کنندگان، م

 شیافزا کند،یاشـــاره م) ۲۰۱۴بلوم (گونه که اناســـت. هم ندهیآ یاحتمال یدادهاینســـبت به رو گذاراناســـتیو ســـ گذارانهیســـرما
                                                 
1. Nonlinear distribution lags 

2. Knight 

3. Jeperson 
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 یکردیدر مواجهه با ابهام، رو یعاملان اقتصـــاد رایشـــود، ز  یو مصـــرف یگذار هیســـرما ماتیتصـــم قیباعث تعو تواندیم ینانینااطم
اثرگذار اسـت،  یتنها بر انتظارات و رفتار عاملان اقتصـادنه یاقتصـاد یهااسـتیسـ ینانینااطم جه،ی. در نتکنندیتر اتخاذ ممحتاطانه

از این  مکمل، فیتعر در  به همراه داشــته باشــد. یاشــتغال و ثبات اقتصــاد ،یرشــد اقتصــاد یبرا یتوجهقابل یامدهایپ تواندیبلکه م
اهبردهای اقتصادی دولت برای آینده ها و ر شود که در آن، چارچوبهای اقتصادی به وضعیتی اطلاق مینااطمینانی سیاستمفهوم، 

شده شخص ن شفاف م ستاند یا اعتماد کافی به اجرای مؤثر آنبه طور  سیا سوی  گذاران وجود ندارد. این نوع نااطمینانی معمولاً ها از 
عنوان یک بهاین مسئله  کهیگذاری اقتصادی است. درصورتهای ناپخته و اقدامات غیرمنطقی در عرصه سیاستگیریناشی از تصمیم

های اخیر، موضوع سال درتر سازد. وضعیت اقتصادی کشور را بحرانی جیتدر تواند بهچالش اساسی در اقتصاد موردتوجه قرار نگیرد، می
سیاست صادی اهمیت فزایندهنااطمینانی در  ست، چرا که از دهه های اقت سعه، ویژه در کشورهای درحالبه بعد، به ۱۹۷۰ای یافته ا تو

 شده است. در این کشورها، به دلیل وجود اطلاعات یتوجههای اقتصادی دستخوش تغییرات قابلها بر سایر شاخصر این سیاستتأثی
ــطنامتقارن ــرفت تکنولوژی و فناوریح پایین تولید و و، س ــاهده عدم پیش ــایر نقاط جهان مش ــتر از س ــادی بیش ، میزان نااطمینانی اقتص

یافته و نهادهای مالی شده توسط کشورهای توسعههای تدوینها و برنامهوابستگی بیشتری به سیاست این کشورها، رونیشود. ازامی
ــت). در طول دهه۲: ۲۰۲۲و همکاران،  ١(ون المللی دارندبین ــیاس ــی رابطه میان نااطمینانی س ــته، بررس ــادی و های گذش های اقتص

دهد، های تجربی نیز نشـــان میاقتصـــاددانان را به خود جلب کرده و یافتهمتغیرهای کلان از ابعاد نظری و تجربی، توجه بســـیاری از 
)، کاهش اشــتغال ۱۹۹۱، ٢؛ رودریک۱۹۸۳گذاری (برنانکی، های اقتصــادی، ســبب کاهش ســرمایهافزایش نااطمینانی در ســیاســت

ــادی (بلوم۲۰۰۹(بلوم،  ــد اقتص ــبب کاهش رش ده و در نهایت به ایجاد تورم و ) گردی۲۰۱۶و همکاران،  ٤؛ بیکر۲۰۰۹، ٣) و همچنین س
شد. لدوک و لیو سانات تورمی منتج خواهد  سطح)، ۲۰۱۶( ٥نو ست بر این باورند که افزایش  سیا صادینااطمینانی  ، با کاهش های اقت

ــطح عمومی قیمت یو در نهایت، اثری ضــد تورم بودهمصــرف و مخارج خانوارها و افزایش نرخ بیکاری همراه  ، یارتها دارد. به عببر س
صاد عمل می ضای کل اقت سمت تقا شوک منفی در  ستی همچون یک  سیا ستیاک و علامکندنااطمینانی  نیز با تأکید بر ) ۲۰۱۹( ٦. ای

دهند که این عوامل تأثیر معناداری بر تورم و های اقتصـــادی و نوســـانات قیمت نفت، نشـــان میزمان نااطمینانی ســـیاســـتنقش هم
ته یاف ظارات تورمی دارند.  بهانت یت دارد؛  کا قارن ح نامت نان همچنین از وجود اثرات  نههای آ تأثیر این متغیرها بر تورم در گو که  ای 

کند نیز تأیید می) ۲۰۱۸( ٧دیستئودوریه مومتاز و مطالع .دهدهای معناداری را نشــان میاز بحران مالی، تفاوت پس و شیهای پدوره
صادی در دور  ستا، یتوجهجهانی دوم، تأثیرات تورمی قابل پس از جنگ ۀکه نااطمینانی اقت ست. در همین را شته ا سون دا  ٨جونز و اول

ـــط ده ۀبه تغییر جهت رابط) ۲۰۱۳( ـــاره می ۱۹۹۰ ۀمیان نااطمینانی و تورم از مثبت به منفی در اواس کنند؛ تغییری که از تحول در اش
  حکایت دارد. رابطهنیهای اقتصادی و وجود عدم تقارن دراپویایی
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  نتایج پژوهش

در سطح کشوری، . پساجنگ، اثر نااطمینانی بر تورم عمدتاً منفی بوده است ۀدهد که در دور نیز نشان می) ۲۰۲۱( ١حق و مگنوسن
ــوک) ۲۰۲۱و همکاران ( ٢آتاری ــبت به ش ــاد ژاپن، واکنش ناهمگن تورم نس ــی اقتص ــتدر بررس ــیاس ــی از نااطمینانی س های های ناش

ها دست به پاسخی مبهم و غیرقطعی از سوی تورم نسبت به این شوک) ۲۰۱۸( ٣رویهو  ه مایننکاند؛ درحالیرا گزارش کرده اقتصادی
 د.انیافته

صاد خرد، رویارویی بنگاه۱۹۸۳برنانکی ( سطح اقت ست که در  شرایط نااطمینانی) در مطالعه خود عنوان کرده ا و عدم قطعیت  ها با 
های اقتصادی گردیده ها و فعالیتگذاری در پروژهگذاران برای سرمایهو یا تردید سرمایه رافتادنیتأخموجب به های اقتصادی، سیاست

جاو  یه کهییازآن ما ـــر ید میگذاری در چنین پروژهس جب رونق تول غال مو ـــت جاد اش لت مردد بودن هایی از طریق ای به ع لذا  گردد، 
ـــرمایه ـــرمایهس ـــد گذگذاران و اختلال در روند س ـــده که موجب کاهش تولید، کاهش رش اری این افراد، خللی در جریان تولید ایجاد ش

) اخیراً برای کشــور ویتنام به انجام ۲۰۲۴و همکاران ( ٤ای که لامدر مطالعهاقتصــادی و در نتیجه افزایش تورم خواهد شــد. همچنین، 
 گرید هایبخشبر ســریعاً  تواندمی ،افتدیاتفاق ماز اقتصــاد بخش  کیاســت و آنچه در  وســتهیپهمجهان بهاند اند، بیان کردههرســاند

شد شمگ ،امروز یایدر دن یدگیچی. پاثرگذار با ست که خود افتهیشیافزا یر یبه طور چ ستدر  شتریب نانیمنجر به عدم اطم ،ا  هایسیا
این اقتصاد  یِ ر یپذمنجر به کاهش رقابت یاقتصاد یهااستیدر س مدتیطولان نانیعدم اطم ،طبق این مطالعه. گرددمی یاقتصاد
بروز  دهد.میکاهش  یذاران خارجگهیســرما یرا برا این کشــور تیو جذاب همنطقه و جهان شــد یکشــورها ریبا ســا ســهیدر مقاکشــور 

شخص در  یناگهان راتییتغ ستو نام سرما ی نیز،و گمرک یاتیمال هایسیا منجر به شود که یمخارجی ذاران گهیباعث کاهش اعتماد 
این کاهش رشد اقتصادی در اقتصاد نیز با افزایش  .خواهد شد یکاهش رشد اقتصاددر نهایت و  دیکاهش تول ،یگذار هیکاهش سرما

ـــانده۲۰۲۲و همکاران ( ٥ملدوانای که نرخ تورم همراه خواهد بود. طبق مطالعه اند که هایی را معرفی کردهااند، کانال) به انجام رس
سی ستنااطمینانی  صادی میا ستقیم و یا های اقت ستقیغتواند تورم را به طور م ستدلال  ریتأثتحت میرم قرار دهد. آنها در تحقیق خود ا

ی که با اگونهبهتواند از کانال عرضــه و تقاضــای کل، منجر به تغییرات تورم گردد. های اقتصــادی میاند که نااطمینانی ســیاســتکرده
ــوک عدم قطعیت ــت ایجاد هر گونه ش ــیاس ــای کل تغییر کرده و در پی آن، تورم نیز با در س ــه و تقاض از آنها دچار  رفتنیرپذیتأثها، عرض

اندازهای هر یک اقتصادی رخ دهد، پس نوسان خواهد شد. طبق استدلال آنها در سمت تقاضا، هنگامی که شوک نااطمینانی سیاست
پول و انجماد نقدینگی در اقتصاد، تورم  شدنانباشتهو با  افتهیشیافزااز افراد جامعه به دلیل فضای نااطمینانی به وجود آمده در کشور 

دهد، به دلیل حاکم شدن های اقتصادی رخ میهای نااطمینانی سیاستشوک افزایش خواهد یافت. در سمت عرضه نیز، هنگامی که
ضا ضه خود را به بازار کاهش میف شور، تولیدکنندگان مقدار تولید و عر سبب ی نااطمینانی در ک تعادل در بازار  زدنبرهمدهند. این امر 

ی مالی را کانالی مؤثر برای انتقال توســعه)، ۲۰۰۱( ٦لنزینکشــود که ماحصــل آن با افزایش قیمت و ایجاد تورم همراه خواهد بود. می
صاد معرفی می اثرات نااطمینانی ستی بر اقت ست کند. سیا سطهوی بیان کرده ا صیص های مالی با افزایش بهرهوا سرمایه و تخ وری 

ــادی را تقویت میبهینه منابع، نه ــد اقتص ــی به اعتبار، میکنند، بلکه از طریق کاهش هزینهتنها رش ــترس توانند های مبادله و بهبود دس
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ــه  ــی از اختلالات عرض ــارهای تورمی ناش ــا را نیز کاهش دهندفش ــعه. و تقاض ــادی که فاقد نهادهای مالی توس ــت، در اقتص یافته اس
تنها رشد های نقدی با بازدهی پایین نگهداری کنند. این رفتار نههای خود را در داراییشود مردم سرمایهنااطمینانی سیاستی موجب می

شــود. ها و تشــدید تورم میســاز افزایش ســطح عمومی قیمتد، زمینهگذاری و تولیکند، بلکه با کاهش ســرمایهاقتصــادی را محدود می
بازی و های اقتصــادی ممکن اســت به ســمت ســفتهکنند که در چنین شــرایطی، فعالیتنیز تأکید می )۲۰۱۶و همکاران ( ١آریســتیس

 د.شو ها و افزایش تورم منجرثباتی قیمتتواند به بیهای مالی سوق پیدا کند که خود میایجاد حباب

 یشینه مطالعاتپ

 مطالعات خارجی

سترفی و پیلولیو ست)، در مطالعه۲۰۱۴( ٢ای سیا سی اثرات نااطمینانی  صادی و انتظارات تورمی در ایالت متحده ای به برر های اقت
بهره گرفته اســـت.  .اند. این مطالعه، در راســـتای تحقق هدف خود از رویکرد خودرگرســـیون برداری بیزینآمریکا و منطقه یورو پرداخته

ــت که  ــوکنتایج این مطالعه حاکی از آن اس ــی از ش ــتناحیه های ناش ــیاس ــادی نااطمینانی س در انتظارات تورمی  توانندمیهای اقتص
 د.افزایش دهندر کشورهای مذکور بلندمدت 

شوک۲۰۱۶( ٤هان و همکاران شور چین به  صاد ک سخ اقت سی چگونگی پا ستهای ناا)، در تحقیق خود به برر سیا های طمینانی 
ـــادی از جانب اتحادیه آمریکا، اتحادیه اروپا، بریتانیا و ژاپن پرداخته ـــیونی برداری اقتص اند. این مطالعه با به کارگیری روش خودرگرس

، دهدصورت پذیرفته است. نتایج این تحقیق نشان می۱۹۹۹-۲۰۱۲های ماهانه در دوره زمانی ) و با استفاده از داده٥GVARجهانی (
ست سیا سهام و نرخ ارز مینااطمینانی  صنعتی، قیمت  صادرات، تولید  صادی از جانب اتحادیه آمریکا موجب کاهش  شود. از های اقت

های ایجاد شود. همچنین نااطمینانیهای اقتصادی اتحادیه اروپا نیز موجب کاهش ارزش پول این کشور میطرفی نااطمینانی سیاست
ــده از ناحیه اتحادیه آمر  ــور میش ــبب افزایش تورم در این کش ــود. در نتیجه یافتهیکا، اروپا و ژاپن، س های این تحقیق، امکان انتقال ش

 کند.های اقتصادی را نیز تصدیق میلمللی نااطمینانی سیاستابین
ستیاک و علام ( ست)، در مطالعه۲۰۱۹ای سیا سی ارتباط عدم قطعیت  صادی، قیمت نفت و انتظاای به برر رات تورمی در های اقت

سیون برداری پرداختههای قبل و بعد از بحراندوره ستفاده از رویکرد خودرگر ست که اند. یافتههای مالی با ا های این مطالعه موید آن ا
ش ی) و منفیشیمثبت (افزا یهاشوک شان مهمچنین، نتایج دارند.  یبر انتظارات تورم ینفت اثرات نامتقارن متی) قی(کاه که  دهدین

 دارد. یاز بحران مال های پسشوک یبرا یبر انتظارات تورم یاثرات نامتقارن ،یاسیس تیعدم قطع
ـــلمی و همکاران ـــت)، به مطالعه ۲۰۲۰( ٦س ـــیاس ـــادی بر نرخ تورم در دو بازه زمانی پیش و پس از تأثیر نااطمینانی س های اقتص

 ۲۰۱۹تا  ۲۰۱۶و  ۲۰۱۶تا  ۲۰۱۴های های ماهانه مربوط به دورهادهیری از دگ. این پژوهش با بهرهاندپرداخته مهوری ترامپجریاســت
های اقتصادی آثار مثبت سیاست نااطمینانیدهد انجام شده است. نتایج تحقیق نشان می 2سوئیچینگ-و با استفاده از رویکرد مارکوف
یاســـت اســـتها حاکی از آن بر تورم دارد. همچنین، یافته ـــتر از قبل تحتجمهوری ترامپ، تکه پس از ر نااطمینانی  تأثیر ورم بیش

 های اقتصادی قرار گرفته و افزایش شدیدی داشته است.سیاست
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ها، نرخ بهره و تورم در شماری از کشورهای نوظهور از ای به ارتباط میان عدم قطعیت سیاست)، در مطالعه۲۰۲۲( ,آیتاچ و ساراچ
ـــ ا،یکلمبجمله  ، TVP-VAR رویکرد لیو تحل هیتجز  جهینتاند. در پرداخته ۲۰۲۰الی  ۱۹۹۸در دوره زمانی  لیو برز  کیمکز  ،یلیش

وجود دارد.  لیو برز  یلیش ا،یدر کلمب یاقتصاد استیس تیتورم، نرخ بهره و شاخص عدم قطع نیب یمدت رابطه مثبتدر کوتاه بیان شد
 یاقتصاد استیس تیعنرخ تورم و شاخص عدم قط نیب یمثبت مدت رابطهکه در کوتاه مشخص شد کیدر اقتصاد مکز  گر،ید یاز سو 

بر تورم و  یاقتصاد استیس تیشاخص عدم قطع ریتأث طبق نتایج مشخص شد که ن،یعلاوه بر ا. با نرخ بهره وجود دارد یو رابطه منف
 است. صفربه  کیددر بلندمدت نز یمورد بررس ینرخ بهره در کشورها

ستدر پ)، ۲۰۲۳( ٢آندرل و کاپورلا سیا شی از نااطمینانی در  شی اثرات نامتقارن نا صادی بر نرخ تورم هژوه سی را ای اقت مورد برر
ـــیونی با  ۲۰۲۲تا  ۱۹۹۰ای ماهانه مربوط به دوره زمانی هیری از دادهگ. این مطالعه با بهرهاندر دادهقرا ـــتفاده از روش خودرگرس و با اس

شوره، ای توزیعی غیرخطیهوقفه سعهبرای گروهی از ک صورتیافته و درحالای تو سعه  شان میتو ست. نتایج تحقیق ن دهد که گرفته ا
تورم ها حاکی از آن است که های اقتصادی، تأثیر بیشتری بر تورم دارند. همچنین، یافتههای منفی مرتبط با نااطمینانی سیاستشوک
مستقیمِ نرخ  ریتأثهای پولی با گیرد، با این توضیح که نااطمینانی سیاستهای سیاست پولی نیز قرار میبرخی از نااطمینانی ریتأثتحت

 تواند منجر به تغییراتی در نرخ تورم گردد.بهره می
تورم در کشــور ژاپن  های اقتصــادی و نرخ)، در مطالعه خود به بررســی رابطه میان نااطمینانی ســیاســت۲۰۲۴( ٣ســمی و ابدلهاک

ستفاده از  ۲۰۰۰-۲۰۲۴اند. این مطالعه در دوره زمانی پرداخته ) انجام ٤ARDLهای توزیعی خطی (الگوی خودرگرسیونی با وقفهو با ا
 های اقتصادیدار میان نااطمینانی سیاستیک رابطه بلندمدت مثبت و معنی است کههای این مطالعه حاکی از آن پذیرفته است. یافته

 بابد.های اقتصادی، فشارهای تورمی نیز در این کشور افزایش میبا افزایش نااطمینانی سیاست کهیطور بهو نرخ تورم برقرار است. 
ـــنا ـــایا و گوپالاگریش کش ـــحیح خطای برداری (ر گیبهره)، در مطالعه خود با ۲۰۲۵( ٥آ ـــی ٦VECMی از متد تص  ریتأث)، به بررس

ست سیا صادینااطمینانی  ستفاده از داده ۲۰۰۴-۲۰۲۴بر تورم در هند در طی دوره زمانی  های اقت صلی و با ا . نتایج نداپرداختههای ف
 ی و تورم در این کشور وجود دارد.اقتصاد هایاستیسنااطمینانی  نمیا یرابطه معنادار دهد که این مطالعه نشان می

¥Ā³w{õv2 $-+-0¢ÅwĊÅ ĈýwþĊúÕvwý ¡v¾§v ĈÅ½¾z Ăz ĈêĊê´£ ½¹ I# ¹wÎ¤év ½¹ ÷½Ā£ ¾z ĈýwĄ« ćwă¹ĀÞÅ ûw¤Æz¾Ý Ă¤·v¹¾~ ć

Ăæéÿ wz ĈýĀĊÅ¾ñ½¹Ā· º¤ù ¿v ā¹wæ¤Åv wz ĂÞõwÖù üĉv )¢Åv Ĉýwù¿ ā½ÿ¹ ĈÕ ½¹ ÿ ĈÞĉ¿Ā£ ćwă-+-/(,443 ā¹v¹ yõwé ½¹ ćwă

Ă¤åwĉ )¢Åv Ă¤å¾ĉ¼~ ¡½ĀÍ ĂýwăwùÞõwÖù üĉv ćwă ¡ºùºþöz ½¹ ÷½Ā£ Ăí ¢Åv ûj ¿v Ĉíw³ Ă¢´£§m£Ċ¾ ĈýwþĊúÕvwý ¢ÅwĊÅ ćwă

 )¹½v¹ ½v¾é ĈýwĄ« 

 مطالعات داخلی

شی ۱۳۹۵یاوری و همکاران ( صادی)، در پژوه ست اثرات اقت سیا صادی، نرخ تورم و نرخ نااطمینانی  شد اقت های پولی را بر نرخ ر
سالبدین منظور، از دادهاند. بیکاری در ایران مورد بررسی قرار داده صلی مربوط به  شرطی  ۱۳۷۲-۱۳۹۰های های ف و روش واریانس 

)، برای محاســـبه شـــاخص نااطمینانی بهره گرفتند. همچنین، به منظور برآورد اثرات نااطمینانی ٨GARCHناهمســـان تعمیم یافته (

                                                 
1. Aytaç & Saraç 

2. Andrel & Caporale 

3. Sami & Abdelhak 

4. Autoregressive Distributed Lag 

5. Akshaya & Gopalakrishna 

6. Vector Error Correction Model 

7. Albahouth 

8. Generalized Autoregressive Conditional Heteroscedasticity 



https://www.sid.ir/search/paper/%D9%86%D8%A7%D8%A7%D8%B7%D9%85%DB%8C%D9%86%D8%A7%D9%86%DB%8C/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
https://www.sid.ir/search/paper/%D9%86%D8%A7%D8%A7%D8%B7%D9%85%DB%8C%D9%86%D8%A7%D9%86%DB%8C/fa?page=1&sort=1&ftyp=all&fgrp=all&fyrs=all
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 شناسی و روش برآورد مدل پژوهشروش

 الگوی تحقیق

آندرل ( های اقتصادی بر تورم، به پیروی از مطالعهبررسی اثرات نامتقارن نااطمینانی سیاست منظوربهالگوی تجربی تحقیق حاضر 
  زیر است: صورتبه )۲۰۲۳و کاپورلا، 

(1) 푖푛푓 = 훽 + 훽  푙푒푝푢 + 훽 푙푒푝푢 + 훽 푙표푝푢 + 훽 푙푒푥 + 훽 퐷푙푚2 + 푢  

 که در آن شرح متغیرها عبارتند از:
inf متغیر وابسته مدل بوده و بیانگر نرخ تورم است.  ١ 

푙푒푝푢 ست دیمؤ ٢ سیا شانلگاریتم نااطمینانی  ست. مقادیر مثبت آن ن صادی ا شوکهای اقت های مثبت و مقادیر منفی آن دهنده 
 NARDLهای اقتصادی با استفاده از روش های نااطمینانی سیاستست. مقادیر مثبت و منفی شوکهای منفی اکدهنده شونشان

 شود.استخراج می
푙표푝푢 باشد. بیانگر لگاریتم نااطمینانی قیمت نفت می ٣ 

푙푒푥 بازار آزاد است. معرف نرخ ارز اسمی ٤ 
٥2DLm نرخ بهره رســمی اعلام شــده توســط بانک مرکزی دهنده شــاخص ســیاســت پولی اســت. در مدل پایه از این متغیر نشــان

ی و یا تغییرات ضـــعیف آن در طول برخی ر یرپذییتغدســـتوری بودن نرخ بهره در ایران و عدم  به توجه بااســـتفاده شـــده اســـت. لیکن، 
سایر مطسال ضر همانند  صغرپور و همکاران، العات داخلی (های متوالی، در تحقیق حا شد نقدینگی به عنوان ۱۳۹۰ا ) از متغیر نرخ ر

 شاخص سیاست پولی استفاده شده است.
:푢 .بیانگر جزء اخلال مدل است 

:푡  ،سالانه است. صورتبهبیانگر زمان 
-۱۴۰۱است جامعه آماری پژوهش حاضر اطلاعات سری زمانی سالانه متغیرهای کلان اقتصاد ایران طی دوره زمانی  ذکر انیشا
آوری شده جمع ٦های نااطمینانی جهانهای اقتصادی از سایت شاخصاست. اطلاعات سری زمانی متغیر نااطمینانی سیاست ۱۳۶۰
گردآوری شده است. اطلاعات سری  ٧هانفت، از سایت نااطمینانی سیاستهمچنین، اطلاعات سری زمانی نااطمینانی قیمت  است.

زمانی مربوط به متغیرهای تورم، نرخ ارز و نقدینگی نیز از بخش اطلاعات ســـری زمانی وب ســـایت بانک مرکزی جمهوری اســـلامی 
 باشد.می sEview 13افزار مورد استفاده در این مطالعه آوری شده است. قابل ذکر است نرمجمع ٨ایران

 روش برآورد مدل

های توزیعی های اقتصــادی بر تورم از رویکرد خودرگرســیونی با وقفهبررســی اثرات نااطمینانی ســیاســت منظوربهدر این مطالعه 
ست. این رویکرد یکی از روشNARDLغیرخطی ( شده ا ستفاده  شتگی نامتقارن تلقی میهای هم) ا گردد. در برخی از مطالعاتی انبا

                                                 
1. Inflation 

2. Economic policy uncertainty 

3. Oil price uncertainty 

4. Exchange rate 

5. Monetary policy 

6. https://worlduncertaintyindex.com 

7. https://policyuncertainty.com 

8. https://tsd.cbi.ir 

https://worlduncertaintyindex.com/
https://policyuncertainty.com/
https://tsd.cbi.ir/
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 NARDL(؛ نتایج تخمین بلندمدت 5جدول )

 متغیر نماد ضریب انحراف معیار آمارهt احتمال
۰۴/۰  ۰۶/۲  ۴۴/۱  ۹۸/۲  LEX(-1) نرخ ارز یا یک وقفه زمانی 
۰۱/۰  ۷۲/۲  ۳۵/۳۹  ۱۲/۱۰۷  DLM2 لگاریتم نرخ رشد نقدینگی 

۰۰/۰  ۸۶/۲-  ۵۶/۱  ۴۹/۴-  
 

LOPU 
 

 لگاریتم نااطمینانی قیمت نفت

۹۰/۰  
۱۱/۰  
 

۳۰/۶  ۷۵/۰   
퐿퐸푃푈  

لگاریتم شوک مثبت نااطمینانی 
های اقتصادیسیاست  

۰۲/۰  ۴۳/۲  ۳۳/۶  ۴۱/۱۵  
 

퐿퐸푃푈  
 

 

لگاریتم شوک منفی نااطمینانی 
های اقتصادیسیاست  

R-squared 11*+=                                                                                Durbin-Watson= 13*,  

Adjusted R-squared  0/*+=                                                                F-statistic )Prob(= 1-*0  ( +++*+ ) 

 قیتحق هایافتهیمأخذ: 

های اقتصادی بر نرخ تورم در افق زمانی بلندمدت های مثبت و منفی نااطمینانی سیاست)، اثرات شوک۵نتایج جدول ( به توجه با
دار بر تورم دارند، در های اقتصـــادی اثرات مثبت اما غیرمعنیهای مثبت نااطمینانی ســـیاســـتشـــوکای که گونهباشـــد. بهمثبت می

دهد گذارند. این یافته نشان میدار بر تورم بر جای میهای اقتصادی اثری مثبت و معنیهای منفی نااطمینانی سیاستکه شوکحالی
دارتر از واکنش آن نسبت به افزایش نااطمینانی سیاستی است. معنی که واکنش تورم نسبت به کاهش نااطمینانی سیاستی شدیدتر و

ــت ــیاس ــای کل و افزایش فعالیتبه بیان دیگر، کاهش نااطمینانی س ــادی از طریق تحریک تقاض ــادی میهای اقتص تواند های اقتص
شدید کند، در حالی شارهای تورمی را ت ستی به دلیل رفتارهای احتیف سیا اطی عوامل اقتصادی، اثر قابل توجه و که افزایش نااطمینانی 

داری بر تورم ندارد. همچنین، به دلیل اینکه قدرمطلق ضــریب شــوک منفی بیشــتر از شــوک مثبت اســت لذا اثرات شــوک منفی معنی
ست سیا شوک مثبت آن مینااطمینانی  شتر از  صادی بر نرخ تورم بی شد (آندرل و های اقت ، ۲۰۲۳؛ لانگ و همکاران، ۲۰۲۳لا، کاپور با

کاران،  مت۲۰۲۱ون و هم ـــطح عمومی قی به افزایش س قداری پول افزایش حجم پول منجر  جاد تورم ). بر اســــاس تئوری م ها و ای
ــوی دیگر، در چارچوب تحلیل منحنی می ــده و در  LMبا افزایش حجم پول، منحنی  AD-ASگردد. از س ــت منتقل ش ــمت راس به س

ــای کل یعنی  ــم ADنهایت منحنی تقاض ــطح عمومی قیمتنیز به س ــت انتقال یافته که این تغییر باعث افزایش در س ها و تورم ت راس
 ١های این بخش از مطالعه با مطالعات ســیناهتوان بیان کرد یافتهمی این موضــوع اســت. دیمؤهای این پژوهش نیز گردد که یافتهمی

توان اســتدلال کرد که طبق یب برآورد نرخ ارز نیز می) همســو و ســازگار اســت. در مورد ضــرا۲۰۲۵و همکاران ( ٢ادوینســن) و ۲۰۱۸(
ست.٣تئوری اثر عبور نرخ ارز سطح قیمت کالاها اثرگذار ا صاد  ، تغییرات در نرخ ارز بر   منجر به افزایش، افزایش نرخ ارز نیز ایراندر اقت

شده و  هزینه صرفرد. این افزایش هزینه به بتولید را بالا می هایههزیندر نهایت واردات  شود و در نهایت، تورم را یکنندگان منتقل مم
ـــو ۲۰۲۴( ٦بیلگیلی) و ۲۰۲۴( ٥ایکوئه)، ۲۰۲۱( ٤ابوبکرهای این بخش با مطالعات توان بیان کرد یافتهد. میهدافزایش می )، همس

                                                 
1. Sinah 

2. Edvinsson 

3. Exchange Rate Pass-Through 

4. Abubakar 

5. Ikue 

6. Bilgili 
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)، از آنجایی که؛ آماره آزمون در بین حد فاصل دو خط قرار گرفته است، بدین مفهوم ۲) و (۱باشد. پس از ترسیم نمودارهای (درصد می
 درصد پایدار هستند. ۵داری است که ضرایب در سطح معنی

 
 ماندهای بازگشتی(؛ آزمون مجموع تجمعی پس1نمودار )

 های تحقیق: یافتهمأخذ

 
(؛ آزمون مجموع تجمعی مربع پسماندهای بازگشتی2نمودار )  

 های تحقیق: یافتهمأخذ

  گیریبحث و نتیجه

مورد بررســی  ۱۴۰۱تا  ۱۳۶۰های اقتصــادی بر تورم در ایران برای دوره زمانی در این تحقیق، اثرات نامتقارن نااطمینانی ســیاســت
ت. در ابتدای امر، پس از انجام آزمون ایستایی متغیرها و حصول اطمینان از ایستا بودن متغیرها از درجه صفر و یک، به برآورد قرار گرف

های اقتصادی و انباشتگی باند، وجود رابطه بلندمدت میان ناطمینانی سیاستالگوی پویای مدل پرداخته شد. سپس نتایج آزمون هم
های اقتصادی پرداخته شد. نتایج حاصل نشان داد های مثبت و منفی نااطمینانی سیاستدامه، به مطالعه شوکتورم را تأیید کرد. در ا

شــود. با این های اقتصــادی بر تورم مثبت بوده و موجب افزایش تورم میهای نااطمینانی ســیاســتکه در اقتصــاد ایران، اثرات شــوک
باشد. همچنین، طبق نتایج به دست آمده از معنی میهای اقتصادی بر تورم بیهای مثبت نااطمینانی سیاستتوضیح که اثرات شوک

شد نقدینگی بر تورم در طی دوره زمانی مذکور مثبت می شد. نااطمینانی قیمت نفت نیز اثرات منفی تحقیق، اثرگذاری نرخ ارز و نرخ ر با
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ست آمده از آزمون والدار بر تورم دارد. طبق یافتهو معنی ستهای به د سیا صادی اثرات نامتقارن بر تورم در د نیز، نااطمینانی  های اقت
)، مبنی ۲۰۲۴و سمی ابدلهاک،  ۲۰۲۰؛ سلمی و همکاران ۲۰۱۶نتایج تحقیق حاضر با مطالعات (هان و همکاران، اقتصاد ایران دارد. 

 یهاکه شوک دهندیممطالعات نشان  نیا های اقتصادی بر تورم همسو و سازگار است.های نااطمینانی سیاستشوک مثبت تأثیر بر 
ش شد قیاز طر  یاقتصاد یهااستیس ینانیاز نااطم ینا  فیها و خانوارها و تضعبنگاه یاطیاحت یرفتارها شیافزا ،یانتظارات تورم دیت

ش ستیس یاثربخ ستیس ینانینااطم ،یطیشرا نی. در چنشوندیم هامتیق یسطح عموم شیمنجر به افزا ،یتیتثب یهاا با  تواندیم یا
در مقابل، نتایج این پژوهش با  کند. دیرا در اقتصــاد تشــد یتورم یفشــارها د،یو تول یگذار هیســرما یهایر یگمیاختلال در تصــم جادیا

های اقتصــادی بر تورم ) مبنی بر اثرات مثبت نااطمینانی ســیاســت۲۰۲۵، ,و الروخ ۱۴۰۲مطالعات (عبدی ســیدکلایی و فیروزبخش، 
سازگار م شد. ینا صاد یبه عوامل متعدد توانیرا م جیتفاوت در نتا نیابا ساختار اقت شورها، و یاز جمله تفاوت در   ،ینهاد یهایژگیک

به  گذاراناستیتفاوت در واکنش س زیو ن یاقتصاد استیس ینانیسنجش نااطم یکاررفته برانوع شاخص به ،یمورد بررس یدوره زمان
 . دنسبت دا ینانینااطم یهاشوک

ـــانات ارزی به ـــت که مدیریت نوس ـــر مبنی بر اثرات مثبت نرخ ارز بر تورم، نیاز اس ـــتناد به نتایج مطالعه حاض عنوان یکی از با اس
ستاولویت سیا صلی  شناور مدیریتهای ا ستا، اتخاذ رژیم ارزی  شده همراه با مداخلات بانک گذاران پولی مدنظر قرار گیرد. در این را

ها جلوگیری کند. همچنین، کاهش شــکاف های ارزی به ســطح عمومی قیمتز نوســانات شــدید و انتقال شــوکتواند از برو مرکزی می
شی از بیمیان نرخ ثباتی نرخ ارز های رسمی و غیررسمی ارز و تقویت بازارهای رسمی ارزی، نقش مهمی در کاهش انتظارات تورمی نا

ـــت. همچنین،  ـــد نقد بهباتوجهخواهد داش ـــت که کنترل تورم بدون اعمال اثر مثبت نرخ رش ـــباطینگی بر تورم بیانگر آن اس پولی  انض
ست پولی نظیر عملیات بازار باز و مدیریت نرخ پذیر نخواهد بود. ازاینامکان سیا ستفاده از ابزارهای  ست بانک مرکزی با ا ضروری ا رو، 

مالی کسری بودجه دولت از  نیتأم، محدودسازی حالنیدرعی واقعی اقتصاد هدایت کند. هاتیظرفبهره، رشد نقدینگی را در راستای 
ــاختار ترازنامه بانک و یمرکزمنابع بانک  ــلاح س ــطح قیمتها میاص ــارهای پولی بر س نتایج  بهباتوجه، نیهمچنها بکاهد. تواند از فش

ــر مبنی بر اثرات منفی نااطمینانی قیمت نفت بر تورم که می ــی از رویکرد احتمطالعه حاض ــرایط افزایش عدم تواند ناش یاطی دولت در ش
ــت ــیاس ــد. این یافته اهمیت اتخاذ س ــته میقطعیت قیمت نفت باش ــازد؛ بههای مالی را برجس ــانات گونهس ای که مخارج دولت از نوس

صندوقکوتاه شود. در این چارچوب، تقویت  ستقل  ضات مدت قیمت نفت م ساس مفرو های تثبیت درآمدهای نفتی، تدوین بودجه بر ا
سازی مخارج دولت میفظهمحا سبت به قیمت نفت و هموار سانات تورمی کمک کند. در نهایت، اثرات مثبت کارانه ن تواند به کاهش نو

ست سیا شان مینااطمینانی  صادی بر تورم ن ستثباتی و عدم پیشدهد که افزایش بیهای اقت سیا تواند انتظارات تورمی را ها، میبینی 
های پولی و مالی و پرهیز از گذاری، پایبندی به قواعد مشـــخص در حوزهایش شـــفافیت در فرآیند ســـیاســـت، افزنی؛ بنابراتشـــدید کند

سوب می ستی مح سیا ضروری برای کاهش نااطمینانی  صمیمات ناگهانی از جمله اقدامات  ستقلال نهادهای ت شود. تقویت اعتبار و ا
تواند نقش مهمی در مهار تورم و کاهش اثرات تورمی ناشـــی از نگر میندههای آیویژه بانک مرکزی و ارائه راهنماییگذار، بهســـیاســـت

سیاست  یاقتصاد یهااستیس ینانیاثر نااطمدهد که طورکلی، نتایج این پژوهش نشان میها ایفا کند. همچنین بهناحیه نااطمینانی 
ستیس ینانینااطم یمنف یهاشوک کهیطور نامتقارن دارد، به یتیبر تورم ماه شوک یتورم یهاییایبر پو تریقو  ریتأث یا سبت به   یهان

 رو،نی. ازادشوینرخ تورم منجر نم ظرو متنا عیالزاماً به کاهش سر  یاستیس ینانیآن است که کاهش نااطم انگریب افتهی نیمثبت دارند. ا
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Ăùºêù 

œ˫ŦłƁķ̦ŗ˫łŽŗġ̦ƒťŘŵ̦˭ƍ˫ŞƏķķġ̦Ĺ˫ŒłƏķ̦ƍī̦ŗœ̦ƒě̦ŀŝķŠƐě̦ƕ̦˫Ɠ˫Ɠġ̦œŘŽġ̦Ŷ̗ŉ̦ƕĢ̦ŅĮŁ̦ŀŎŁƜŘ̦ƌ̦̙Ĝș̌ƍƖğ˫ƏƖğ̦̙ƌķƖŵĢğƜœŘ̦'
ƮĜĢ̦ƋƔƌ̦řķŘ̦ŁƮƎ̦ķƮƎ̦̦˭̙ƌķƖŵ̆ŎƌƜŬ̦̅Ŏƌ̦̇ŀóóóŝķƜŮĢ̦˫Ɠŗ˫łő˫óóóș̂ĺƈ˫Ɓ̦ŗœ̦ƒěġ̦œ˫óóóŦłƁķġ˭̦ŵ˫̗łŉķĢ˭̦ĠƐƓŘŽĢ̦łō̦ƕĢ̦Ɩ̦ƐŶƌġ˭̦̦ŘĻ

̗óóŦŁ̦˭ęķŗœķƜƋğƜŘ̦ġ̦ĠƏķ̦ƕƜşȘ́œ˫óóŦłƁķġ̦óóŞƏķƍ˫̦ƌ̦ŘŅķĢœŗķŖğķřķ̦'ƮƎ˭ƕŗ̦óóŝŗŘĻĢ̦ƌ̦ŀļóóŞƏƜƍ˫̦ŎƌƜŬ̦œ˫óóŦłƁķ̦ŗ˫łŽŗ̦ƕġ˭̦̦ƒĻƮĜĢ̦̦řķ
˫ƓŗƖŎƌġ̦ƉŎŁ̦ŗœ̦ƋƔƌƜ̙˫Ɠġ̦œ˫ŦłƁķġ̦ŔļŁ̦Řť˫ŶƌƮ̙̦'ŀŝķ̦̪Ŕș̌
ŗœ̦ĻœķƜĿ˫̦ŗ̦˫łŽŗ̦œ˫óóóŦłƁķġ̦Ř̦ŲƏ̦ƕƮƒ˫Ɠġ̦Ŏƌ̦˭ķŘğœ˫ƔƏƜŬ̦ƒĻ̦ƣ̋Ɩ̗ŶƌƉƌ˫ŵ̦ƍķƖƐŵĢ̦ĻƜƏƕŘĢ̦ŶŁ̦̪˫ğ̦ƕƜƜƎ̪ŔƐƐě̦œ˫óóóŦłƁķ̦ŗ˫łŽŗġ̦ŽŘŶƌĢ̦
ƌĢ̇œƖș̌ƒĻƒƏƖğķġ̦œ˫ŦłƁķ̦ŠƐě̦ƒěġ̦ř̦̦Ŕō̦˫Ł̦ƍ˫ŞƏķƮœ˫ġ̦ķŘș̌ŴĻ˫ŁƮŬ̦čƜƏƖƌķŘĢ̦ƂƉŁĢ̦ƌĢœœŘğķ̦˫Ļ̦'ƮƎ̦ŝ˫ŝķ̦ŠŝŘč̦˭Ƈ˫ōĢ̦̦ƒě̦ŀŝķ̦ƍī
īƮ˫̦ƍ˫Ɣŉ̦ŗœĻƜƐĢ̦Ř̦ƁƏīĢ̦ƏƜȘ́ŎƌƜŬ̦ƐĕƜƎ̦ŢƂƏĢ̦Ļ̦ƒĻ̦˯œŗķœƜƍ˫̦œƮ˭ŘĠ̦Ř̦ě̦ƍīŘƁƮƋ̦ƒĻķŔƓ̦ŗƖŢƐƌ̦ƍķƖƐŵƮŀ̦Ɠ˫ĠƏ̦ƒĕ̦˭ƍ˫ŞƏķĢ̦ƌ̦ƒŮĻķŗ̦ƒĻƜƍ˫̦
ŎƌƜŬ̦œ˫ŦłƁķ̦ŗ˫łŽŗ̦ƕġ̦ƌ̦ƒĵķŗķĢŔƓœ̦˫ŉ̦ƕƮ̪˫Ġ̦łőķƜ˭ŗ˫̦ƈƖĶŞƌƜŀ̦Ŏƌ̦˫Ļ̦ƒƔŉķƖƌ̦ŗœ̦ƍ˫ŞƏķ̦Ƈ˫ŶŽ̦ŠƂƏ̦ƕƜŬ̦ļŁ̦ƒƏƖĠĕƜƜƎ̦ƌĢ˯œƖș̌

̗ƓķƜŀ̦ķƮƎ̦Ř̦ě̦ƍīŘƁ̦ƒě̦ŀóóŝķ̦ŀƔŉ̦ƍī̦řķ̦ŠóóŝŘčƮ˭Ƌ̦ěĮŁ̦ŗ˫Ɛě̦ŗœƜŔ̦ŶƁķƕ̦ŘĻƜŀ˫Ɠġ̦ŵ˫̗łŉķĢ̦ŗ̦ķŖğŘŅķ̦ƕġ̦ķŘóóšƮŬ̦ĻƜƏƕŘĢ˭̦ƖóóŦŁƮŘ̦ġ̦
˫̗łƌƮȘ́ƌ̦ƒĵķŗķ̦ƍ˫Ş Əķ̦řķĢ̇ŔƐě̦Ə˫Ş ƏķĢ̦Ŏƌ̦ƇƖŦŎƌ̦ ̋˫ ŽŘť ̦ƒěƜŬ̦ƏƜ˭ŀŞ̦ƌ̦ƒĜƉĻĢŔƏķƖŁ̦ķ̦˫ĻƮ˭ƍ˫̗̦Ɠ˫ğ īĢ̦̦ƕ̦ŋƤť ķ̦ƒĻ̦˭ƒƏƣƖĶŞ ƌ̦ŠƐě̦ƕ
źŁƜƜŘ̦ŎƌƜŬ̦˫ŦłƁķœġ̦ř̦ķœŘĎĻœķřķ̦'ƮƎ˭ƕŗ̦ļŁƜƜƎ̦Ŏƌ̦ŠƂƏ̦ƒĻ̦ŀļŞƏ̦ƍīŘƁ̦şŘĠƏƜŬ̦œ˫ŦłƁķ̦ŗ˫łŽŗ̦ŗœġ˭̦ƌĢŔƏķƖŁ̦ř̪˫Ł̦ƀŽķķġ̦Ə˫ļƌ̦ƋƔŽ̦ŗœĢ̦

ƌƤŝķ̦œ˫ŦłƁķĢ̦˫ŢĠĻƮŔ̦˫̗Ł̦ƕƮȘ́ƕŗ̦˫Ļ̦ķŗ̦ƍīƮ˫ƓœŘĜġ̦œ˫ŦłƁķ̦Żŗ˫Ŷłƌġ̦'œř˫ș̂ŗ˫Ĝšī̦
ŘĻ̦ķƮƎ̦Ɖť ķ̦ƒƉĶŞƌ̦˭ś˫ŝ ķĢ̦Ŏƌ̦ƒě̦ŀŝķ̦ƍī̦Řũ˫ō̦ŠƓƕĘčƜŬ̦Ř̦ě̦ƍīŘƁ̦̪˫ĠƏ̦ŗœƮƋ̦œ˫ŦłƁķ̦ŗ˫łŽŗ̦ŘĻ̦ƒƏƖĠĕġ̦ƌ̦ŘŅķ̦ƍ˫Ş ƏķĢœŗķŖğ̦̦ƕ
ķƮƎ̦ŗ̦ķŖğŘŅķġ̦Łƕ˫žŁ̦ƒĕĢ̦ļŁ̦˫ĻƜƜƎ˫Ɠġ̦ķŗƮň̦Ř̦ŲƏ̦ŗœƮƒ˫Ɠġ̦œ˫ŦłƁķġ̦˯œŗķœ̦

ŻŔƓ̦ķƮƎ̦ļŁ̦˭ŠƓƕĘčƜƜƎ̦Ŏƌ̦ŠƂƏƜŬ̦œ˫Ŧ łƁķ̦ŗ˫łŽŗ̦ŗœġ̦Ř̦ě̦ƍīŘƁ̦ŘŲƐƌ̦řķ̦ƍ˫Ş ƏķƮ˭Ƌ̦Ə˫ļƌ̦ŇķŘŒłŝ ķ̦ŘĻ̦ŚěŘ̗Ł̦˫ĻĢ˭̦˫ƓƖĠƈķ̦ƕ̦œ˫ŶĻķġ̦
ƏīŘƁĢ̦ķƮƎ̦ƍ˫óóŢƏ̦ƕ̦ƒŮĻķŗ˫̗Ł̦ƍœķœƮȘ́ƐĻƜœ˫ƮƎ̦œ̦˫Ļ̦ƍīƮ̪˫ğŔ˫Ɠġ̦̪ŘƔĻ̦˫Ļ̦Řóóũ˫ō̦ŠƓƕĘč̦'ŀóóŝķ̦Żŗ˫ŶłƌğƜŘ̦ġ̦óóťƖŁ̦şƕŗ̦řķƜžĢ–ƜƉŎŁƉĢ̦̦ƕ
ƕŗƮœŘĜ̦Ɓ˫ŮƐłóóŝķĢ˭̦ƉŎŁ̦ƒĻƜ̙̦īƮĿ˫̦Ř̦ě̦ƍīŘƁƮƋ̦ƌ̦ƕ̦ƒłőķœŘčĢŔóóšƖě̦˫̗ƐƓķŗ̦ƇƖóóťķġ̦œ˫óóŦłƁķ̦ƍ˫óóŞƏķ̦̙ƌ˫ŶŁġ̦Ŏƌ̦˫ĻƜŬ̦̦ĹƖĕŗ˫ĕ̦ŗœ̦ķŗ

ƍ˫ƔŉĻƜƐĢ̦ƏīŘƁĢ̦ļŁƜƜƎ̦˫̗ƏƮŔ'̦

ÈăÿÂ~ ć¾Úý Ĉýw{ù ÿ ¡wĊz¹v 

èĊê´£ ĂþĊÊĊ~ 

ŝŗŘĻ̦˫ĻĢ̦čƜŢƜƒƐ̦ŠƓƕĘč˫Ɠġ̦Ɩ̦ũŗ̦˭ŬļŁŘƌġ̦̓˲˴˹˲˫č̦ŗœ̦̒Ʈƍ˫ƒƌ˫Ə̦̦ŘĻ̦ŚěŘ̗Ł̦˫Ļ̦œƖő̆œ˫ŦłƁķ̦ŗ˫łŽŗġ̦ƌƤŝķ̦ŀƌƖĜō̦ƍķŗķŚğŗ˫ěĢ̦̦řķ
œƮ̪˫ğŔ̦Ɖŵ̦Ɗ˫ƌķĢ̒ų̓̅ļŁ̦ƒĻ̦˭ƜƜƎ̦Ŷƌ̦ęƖƉŝƜłŢĢ̦ƕ̦˫ěķƕ̦Ǝ̗ũ̦ƕ̦ƒłőķœŘč̦ƍķŗķŚğŗ˫ě̦ĹƖƉŮƌġ̦ƕƮğĘĢ˫Ɠġ̦ŵ˫̗łŉķĢ̦ķ̦ŀƌƖĜō̦ŘŦŵƮ˭ƍ˫Ţ̦

˫ƓœŘļƓķŗġ̦ķŘğ̦˫Ļ̦ƒƉĻ˫ƂƌƮŠ˫Ɠġ̦ƏœƜķŘğ˫ƮƒƏ˫̦ŻķŘš ķ̦ƕŝ ̦ś˫ŝ ķ̦ŘĻ̦ķŗ̦ƒƏ˫Ţ ƐƌƜ̪Ř̦Ɩ̦Ɖŵġ̦ĻƜƍ˫̦ƕ̦œ˫Ɠ̦'ŀŝ ķ̦̪œŘěġƏƜ˫̦̓˲˴˹˴̦ƒĻ̦œ˫Ɛłŝ ķ̦˫Ļ̦̒
īƮĿ˫̦˫Ɠŗ˫łŽŗ̦˭ƍīŘƁġ̦œ˫ŦłƁķġ̦ƕŗ̦ƕœ̦ś˫ŝ ķ̦ŘĻ̦ķŗƮœŘĜ̦œ˫ƌġķŘğĢƮ̦ĿŘŮŽ̦ƕķŘğĢƮ̦ƉŎŁƜ̙̦ķ̦œŘěŗ˫ě̦ƕ̦̪œŘěƮƎ̦ƔĻ̦ŗœ̦ķŗ̦şŘĠƏ̦ƕœƜƒƐř̦˫ŝġ̦

óóŦŒŁƜȚ̌ř̦ƖŁ̦ƕƮŴ̦ř̦ŗķ̦œŗƖƌ̦Ŕƌīŗœ̦ƕ̦ŴĻ˫ƐƌƮĻ˫Ģ̦˫óóũŗ̦'ŀóóŝķ̦̪œķœ̦ŗķŘƁƜƮƍ˫̦̦̓ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ˲˴˺˳Ə̦̒ƜȘ́ƕŗ̦˫ĻƮœŘĜġ̦óóŝƜ̗łóóŞĢ˭̦ƈŔƌĢ̦̦řķ̦Ŵƌ˫ŉ
Ř̦ě̦ƍīŘƁ̦ŘŲƐƌ̦řķ̦ƍ˫Ş Əķ̦ŗ˫łŽŗƮƋ̦̪œŘě̦ƒĵķŗķ̪ŘƔĻ̦˫Ļ̦ƒě̦ŔƏķğƜŘ̦ġ̦ƂŎŁ̦şƕŗ̦řķƜƀ̦ŵƖũ ƖƌĢ˭̦˫ŝ ˫ƐšĢƮ̦ƉěƜ̪ėķƕŔ˭˫Ɠ̦ƒƂļŭ̦ƕ̦ŇķŘŒłŝ ķŔ̦ƐĻġ̦

īƮĿ˫̦ƕ̦ŁƕŔƮƎ̦ƇŔƌ˫Ɠġ̦ťƖŁƜžĢ̦ŗ̦˫łŽŗġ̦ƐłļƌĢ̦ƌ˫Ūƌ̦ŘĻƜƎ̦ƏīŘƁĢ̦˫Ƃƌ̦ ř̪Ɩō̦ŗœ̦'ŀŝ ķ̦ƒłŽŘğ̦ĿŗƖťƮƒŞķġ˭̦̗ŝ ˫ƁĢ̦̓˲˴˺˴ŝŗŘĻ̦˫Ļ̦̒Ģ̦
ļŮŁƜƂĢ̦̆Ɣƈķ̦ƎƐŝĢ̦̦̅ƕ̆ƏķƖƁƜƎ̦ļŭƜŶĢ̦̅Ž̦ĺłĜƌ̦ŗœƜȘ́ƮŝķŘěƖĢ˭̦ƉŎŁ̦ƒĻƜ̙̦ŅĮŁƜŘ̦ķƮƎ̦Ə˫ļƌ̦ŘĻ̦ƕœĢ̦œ˫ŦłƁķ̦ŗ˫łŽŗġ̦̦ŠƂƏ̦ƕ̦ƒłőķœŘč̦ƍ˫ŞƏķ
ř̪Ɩƌī˫Ɠġ̦ōƖŁƜŔ̦ġ̦̦ķŗ̦ƊƤŝ ķŗœ̦̙ĜšƓœĢ̦œ˫ŦłƁķ̦ŗ˫łŽŗġ̦ļŁƜƜƎ̦Ə˫ļŶš ̦'ŀŝ ķ̦̪œƖ̗ƏĢ̦̦̓ƖƉĻŘŵ̦ƕ˲˴˺˵̦ŘĻ̦ŚěŘ̗Ł̦˫Ļ̦̒̆ƒžƈİƌ˫Ɠġ̦ƈŘłƐěĢ̦
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ĠƏķ̦ŘĻ̦Ƌě˫ōƜ̪Ș́œ˫óóóŦłƁķ̦ŗ˫łŽŗ̦ƕġ̅˭̦Ļ̦̙ƌķƖŵ̦ƒłóóóŝœ̦ƕœƜƏƕŘĢ̦Əƕŗœ̦ƕĢ̦˫óóóŝ˫Ɛóóóș̌ķŗĢƮ̦̦ƕ̦̪œŘěƮœ˫̦˫č˫Ə̦˭ĝŘƌƮŗ̦ķŔġ̦ŀ̗ŶƏ˫Ɠġ̦ƏœƜƖ̦ġ˭̦
̪œ˫óóóŝř̦ƮłóóóŞĢ̦óóóŢƐ̗Ɠ̦ƕƜƐĢ̦ƒžƈİƌ̦ƒƉ̗ŉ̦řķ̦ķŗ̦ķŘƂŽ̦˫ĻƓ˫ġ̦ĠƏķ̦ƇŘłƐě̦ŘĻ̦ŘŅİƌƜ̪Ś˫Ɠġ̦œ˫ƌġ̦̪œŘ̗óóóšŘĻƐĖ̗Ɠ̦'ŔƏķƜ˭Ǝ̦̦ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ̦ŇŘŽŗƖč
̓˲˴˺˵ƒŶƈ˫Ůƌ̦ĺƈ˫Ɓ̦ŗœ̦̒ķġ̦˫ƌřīƮƓ˫ĠŢĢ̦ŝŗŘĻ̦ƒĻĢ̦œ̦ƒŮĻķŗƮŗ̦ķŔƐġ̦œ˫ŦłƁķ̦ŗ˫łŽŗ̦ƕġ̦Ř̦ŭ̦řķ̦ƕ̦ƒłőķœŘčƮƀ̦ƉŎŁķŘŽƜ̙̦ŠƓƕĘč˫Ɠġ̦čƜŢƜ˭Ǝ̦
ŅĮŁƜŘ̦œ̦ŗķœ˫ƐŶƌƮŗ̦ķŔƐġ̦˫óóș̂ŗ˫Ɛě̦ŗœƮŘ̦ƕƮğĘĢ˫Ɠġ̦œŘŽġ̦œ˫óóŦłƁķ̦ŗ˫łŽŗ̦ŘĻġ̦ŗ̦ĮŁ̦ķƜƮŔ̦̪œŘě˫ƔƏ̦ŗœ̦'ŔƏķƮ˭ŀ̦Ř̦ěƮ̗Ģ̦̓˲˵˱˱óóŝŗ̦ŗœ̦̒ƒƈ˫̦Ř̦łěœġ̦

̦ŘĻ̦ŚěŘ̗Ł̦˫Ļ̦œƖő̆Ɩ̦Ġƈķġ̦ĞƐƓŘŽř̦˫óóŝġ̦œ˫óóŦłƁķ̦ŗ˫łŽŗġ̦œ̦řķ̦ĹƖƉŮƌƮ̪˫ğŔ̦Ř̦ě̦ƍīŘƁƮƋ̅˭̦ļŁ̦ƒĻƜƜƎ̦ƒóóŢƂƏķġ̦ķŘĻ̦ƍƤěġ̦Ŷóóũƕ̦řķ̦ŗķŖğƜŀ̦
Ŷũƕ̦ƒĻ̦œƖŉƖƌƜŀ̦ƌƤŝķ̦œ˫ŦłƁķ̦ĺłĜƌ̦ŗœ̦ĹƖƉŮƌĢ̦ƖĠƈķ̦ƕ̦ŀŝķ̦ƒłőķœŘčĢƮ̦ķŘĻ̦Ŵƌ˫ŉġ̦ĞƐƓŘŽř̦˫ŝġ̦œ˫ŦłƁķ̦ŗ˫łŽŗġ̦̦ŗœ̦ƒě̦̪œŘě̦ƒĵķŗķ
Əķ̦̙ƌ˫ŵ̦ƋƓ̦ƍīƏ˫ŞĢ̦ƍ˫ƌř˫ș̂ƕ̦˫Ɠœ˫ƔƏ̦ƋƓ̦ƕ˫Ɠġ̦ĞƐƓŘŽƒłŽŘğ̦ŗķŘƁ̦ƒŉƖŁ̦œŗƖƌ̦ř˫ŝ'ŔƏķ̦
Ŵ̗ŉŔ̦ƐĻġ̦čƜŢƜƒƐ̦ƂŎŁƜƀ̦ƌ̦ƍ˫ŢƏĢŔƓœ̦ƌ˫̗Ł̦ƒěĢ̦ŠƓƕĘč˫Ɠġ̦Ɗ˫ŊƏķŁ˫ŵƖũƖƌ̦ŘĻ̦ ̋˫ ŁŔ̗ŵ̦˭̪ŔšĢ̦œ˫ŦłƁķ̦ŗ˫łŽŗ̦ŔƐƏ˫ƌġ̦̦ŚěŘ̗Ł̦ƍīŘƁ̦ƕ
ƒłóóóšķœŽŗ̦˭Ŀ˫Ŷƈ˫Ůƌ̦ĺƉŹķ̦ƕ̦ŔƏķœ˫óóóŦłƁķ̦ŗ˫łġ̦ī̦ŘŲƐƌ̦řķ̦ķŗƮ˭Ŀ˫̦ķƕŗƮĿ˫̦óóóș̂ƕƜ̪Ř̦čƜŘļƌ˫̦̦ƊŘěķ̦صلى الله عليه وسلمóóóŝŗŘĻ̦œŗƖƌĢ̦̪œķœ̦ŗķŘƁķ̦řķ̦̇ŔƏķƮƎ̦̦˭ŀƔŉ
Ł˫ěķŘłóóšķĢ̦ƌƜƍ˫̦ƍī˫Ɠ̦Ɠ̦ƒě̦ŀóóŝķ̦ƍī̦ƋƔƌ̦ƒłĜƏ̦˫ƌķ̦'œŗķœ̦œƖŉƕ̦Řóóũ˫ō̦ŠƓƕĘč̦ƕƜĔƮĚ̦ƂŎŁ̦řķƜĿ˫Ƃ̦čƜóóŢƜ˭Ǝ̦ƒĻóóŝŗŘĻ̦ƒĻ̦ţ˫ő̦ŗƖŭĢ̦

œƮ̪˫ğŔ˫Ɠġ̦Ř̦ě̦ƍīŘƁƮƋ̦ŅĮŁ̦ ŗ̪˫ĻŗœƜŘ̦ŎƌƜŬ̦œ˫ŦłƁķ̦ŗ˫łŽŗ̦ŘĻġ̦ƒłőķœŘĎƏ̦ƍ˫ŞƏķ'ŔƏķ̦
řķ̦ķƮƎ̦ķŗķœ̦Řóóũ˫ō̦ŠƓƕĘč̦˭ŘŲƐƌġ̦ŗ̦ƕīƖƏġ̦˫̗Ł̦ƕƮȘ́č̦Ŀ˫Ŷƈ˫Ůƌ̦ƒĻ̦ŀļóóŞƏƜóóŢƜƎ̦ƒĻ̦ƒěķŘĕ̦̇ŀóóŝķƊ˫ŲƏ̦ƕ̦ŚěŘ̗łƌ̦ĿŗƖóóťļŁ̦ƒĻ̦ŔƐƌƜƜƎ̦
ƌ̦ƒŮĻķŗƜƍ˫̦ŎƌƜŬ̦œ˫ŦłƁķ̦ŗ˫łŽŗ̦ƕġ̦Ř̦ě̦ƍīŘƁ̦ŘŲƐƌ̦řķƮƋ̦ƌĢ̇œřķœŘč̦ŵƖũƖƌĢ̦č̦ƒěƜȘ̌ķ̦řķƮ˭Ǝ̦ƉƂłŞƌ̦ƒŉƖŁ̦œŗƖƌĢ̦̦ŗķŘƁ'ŀŝķ̦ƒłŽŘĠƏ̦

÷ĀĄæùĈÅwþÉ 

ķŗ̦ķŖğŘŅġƁ˫Ļ̦˭ŘŅķ̦˰Ģ̪ŔƏ˫ƌ̦š ̦řķĢ˭ò̦˫ƐŶƌ̦ƒĻġ̦ƒƏ˫Ţ Əķġ̦š ̦řķĢò̦ŅĮŁƜŗķŖğŘ̦š ̦ŗœĢò̦ŅĮŁƜŖčŘƮŘ̦Ɓ˫Ļ̦ƒĻ̦ŴƁķƕ̦ŗœ̦ƒě̦ŀŝ ķĢ̦̦ŗœ̦ŘŅķ̦ƍŔƏ˫ƌ
šĢò̦̆ŘŅķ̦̅ƖğƮŔƐ̦˭ŻƖƉŶƌ̓˲˴˹˵˰̦˷̒'̦ƒĻƉě̦ŗƖŭĢ˭̦ƒƏ˫ŢƏ̦ƕ̦ŀƌƤŵ̦řķ̦ŀŝķ̦Ŀŗ˫ļŵ̦ŘŅķķġ̦ĕ̦řķ̦ƒěƜŚġ̦Ʈ˫̦Şě̦řķĢ̦Ɓ˫ĻĢ̦˫ƐĻ̦̪ķƖő̦˭ŔƏ˫ƌĢƮ̦
óóóš˫ĻŔ̦Ʈ˫̦œƮƐĢ̦Ʈ˫̦łŵŔĻĢ̦Ʈ˫̦˫ŉġ̦˫čĢƮ̦Ʈ˫̦ŹƜŘ̦ķ̦řķƮƎ̦óóóšŘƁ̦̓œŗķƖƌĢ˭̦˲˴˸˲˰̦˳˳̒'̦ķŘĻ˫Ɛ ĻƮ˭Ǝ̦ŗ̦ķŖğŘŅķ̦řķ̦œķŘƌġ̦ŅĮŁ ̦˭ŠƓƕĘč̦ƍķƖƐŵ̦ŗœƜŘ̦
œķœƕŔ̦łŝġ̦ŎƌƜŬ̦œ˫ŦłƁķ̦ŗ˫łŽŗ̦ŘĻġ̦'ŀŝķ̦

ŎƌƜŬ̦œ˫Ŧ łƁķġŎƌ̦ ŗ̪˫Ļŗœ̦˰ƜŬ̦œ˫Ŧ łƁķġ˭̦ŗ̦˫ŶŁƮż̦Ɠ˫žƌ̦ƕƜƋ̦œŔŶłƌġ̦Ŏƌ̦'ŀŝ ķ̦̪Ŕš ̦ƒĵķŗķƜŬ̦œ˫Ŧ łƁķġ̦Ŕč̦ƒŵƖ̗Ŋƌ̦ƒĻƮ̪Ŕ˫Ɠ̦̦ƕ
ķŘšƮŬ̦čƜƏƖƌķŘĢķġ̦ƌ̦ſƤŭķĢœƖș̗̌ŦŁ̦ƕ̦ŗ˫łŽŗ̦ŘĻ̦ƒěƜĿ˫̗̦œ˫ŦłƁķ̦ƍķŘĠŢƐěġ̦ŅĮŁƜŘ̦ƌĢŔƏŗķŖğķ̦'ƮƎ̦œŗķƖƌ̦̙ƌ˫ș̌ƣ̋Ɩ̗Ŷƌ̦̙ƌķƖŵġ̦ŲƏƜŘ̦
óóŝƜŀóóŝ˫˫Ɠġ̦łƈƕœĢ˭̦ķŘóóšƮŬ̦ŲƏ̦̓ŗķř˫ĻƜŘ̦ŗ̦ƕ˫ƐŽ̦˭ŀĻ˫Ɓŗ̦˭̒˫óóũ˫ƂŁ̦ƕ̦ƒóóũŘŵġ˫Ɠġ̦ƖƏƮ˭Ǝ̦ƁƜŀ̗̦̪œ˫ƔƏ˫Ɠœ˫ƔƏ̦˭ƊŗƖŁ̦˭Ƈ˫źłóóšķ̦ŌŮóóș̂˭˫Ɠġ̦

œ˫Ŧ łƁķġ̦ŔƐłŞ Ɠ̦ŻŘŦ ƌ̦ĞƐƓŘŽ̦ƕ̦˫ũ ŗ̓ƜƮ˭ƍ˫̦˲˴˸˷˰̦˲˶˵̒'̦ƒĻĿŗ˫ļŵœƮ˭ŘĠ̦łŞ Ɠ̦Ɗ˫ŲƏ̦̙ě̦ŘğķĢ̦Ʈ˫̦œ˫Ŧ łƁķ̦ƒŶƌ˫ŉġ̦̦ƒłŽŘğ̦ŘŲƏ̦ŗœ
ř̦̦ƕ̦œƖšƮƒŵƖ̗ŊƌŘķġ̦̦˭ƍī̦řķƮƐŶĢ̦̦Ɗ˫ŲƏƮ˫̦œ˫ŦłƁķ̦Ŕōķƕġ˭̦Ŕŉķ̦Ɓ˫Ļ̦ƒĖƏī̦˭œœŘğĢ̦ƌĢŔƏ˫ƌ̦ŎƌƜŬ̦œ˫ŦłƁķġ̦ƉěƖŁ̦̓œƖĻ̦ŔƓķƖőĢ̦ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ̦
˲˵˱˲̒'̦
ŗ˫łŽŗ̦œ˫ŦłƁķġœ˫ŦłƁķ̦ŗ˫łŽŗ̦˰ġ̦ŵƖƏĢ̦Ə˫ŞƏķ̦̙̗ŵĢ̦˫č̦ŘĻ̦ƒě̦ŀŝķƮƒ̦ĻƜŠƐ˫Ɠ̦şŘĠƏ̦ƕƌ̦̙Ĝș̌˫ƓĢğƜœŘ̦ƌ̦ƕĢŔƏķƖŁ̦œ˫ŶĻķġ̦ŵƜƐĢ˭̦
ƐƓŕĢ̦Ʈ˫̦ŝ˫ŞōķĢ̦ķ̦'Ŕš˫Ļ̦ƒłšķœƮƎ̦ƒŵƖ̗Ŋƌ̦̙ƌ˫ș̌ƣ̋Ɩ̗Ŷƌ̦ŗ˫łŽŗķġ̦ƈ˫ŶŽ̦řķƜŀ˫Ɠġ̦ƒĻ̦˭̙̗ŵ̦ƕ̦ŀŝķ̦ŔƐ̗ŽŔƓ˫ƐŶƌġ̦ŗ̦˫ě̦Ɗ˫ŊƏķġ̦̦ŔŦƁ̦˫Ļ
Ɠ˫ğ ī̦ƕĢ̦œƖŉƖƌ̦ŬóóóŝƖŁġ̦ŗ̦ķœķġ̦Ř̦ŶŁ̦ŗƖŶóóóšƮż̦ƌĢœƖóóóšŶƁķƕ̦Ƈ˫̗ŵķ̦'Ģ̦ŵ̦ƕƜƐĢ̦łőķ̦ƕ̦̪œķŗķ̦˫Ļ̦ƒě̦œķŘŽķƜŗ˫̦ƌ̦Ɗ˫ŊƏķĢŖčƮ˭ŔƏŘ̦ƒĻƒƏƖğķġ̦
ƍ˫ƌř˫ŝƓœĢ̦ƌĢŔƏƖș̌ƔĻ̦œƕŔŎƌ̦ŴĻ˫Ɛƌ̦ƒěƜƒƐ̦ŦŒŁƜȚ̌ƮƒłŽ˫̦ķŘŽ̦ŗœ̦ƕƮŔƐ̦ƌĮŁƜ˭Ǝ̦ř̦ƖŁƮŴ̦Ə̦ŴŽŗ̦ƒĻ̦˭ŻŘŦƌ̦ƕƜ˫Ɠř˫ġ̦ŶƌƜłŢĢ̦ƒŶƌ˫ŉ̦ƕ̦œŘŽ̦

ƒĻ̦̇ŔƐƐě̦Ě̗ěƒƏƖğķġ̦˫ƔƏ̦ŻŔƓ̦ƒěĢƮ̦ķŔƓ̦ƍīƮč̦ƕ̦ƒŶŝƖŁ̦ŀƜŀŽŘŢ̦œ˫ŦłƁķġ̦ŀŝķ̦ĹƖƉŮƌ̦Ř̦ě̓Ʈ̗Ģ˭̦˲˵˱˱˰̦˴˹̦&̦˴˺̒'̦
̦
̦
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ƍķƕŗŝ˫ƐšĢ˭̦ƒŶƌ˫ŉŝ˫ƐšĢ˭̦ŝƜŀŝ˫̦č̦ŗœ̦ſƖƂō̦ƕĢ̦ŝŗƜƍŔ̦šŘĠƏ̦ƒĻĢ̦ŶƁķƕĢ̦̗ŦŁ̦̪ƖŎƏ̦ ŗ̪˫ĻŗœƜƋğƜŘ̦ġ̦ř̦˫ĻƮƍķŘĠ̦œ˫ŦłƁķġ̦̦ƒě̦ŀŝķ
ũƖŁƜŌğŔƐƓœĢ̦ŅĮŁ̦ƒĻ̦ŀļŞƏƜŘ̦Ŏƌ̦ŗ˫łő˫ŝƜŬ̦̦Ĺ˫ŒłƏķ̦ƕ̦ŗ˫łŽŗ̦ŘĻœķŘŽķ̦œŗķœ̦̓Ǝ̗łƈī˼̦˭˳˱˱˷'̦̒

ŔƐĕŘƓ̦ŗ̦˫łŽŗ̦œ˫óóóŦłƁķġ̦Ə˫Ĝƌ̦ƕ̦ĚóóóŢő̦̪˫ĠƏ̦řķ̦ŗƖļŵ̦˫ĻƜĜĢ̦óóóŝƤě̦œ˫óóóŦłƁķƜ˭Ě̦Əķƕŗ̦̙ƌķƖŵ̦ŠƂƏĢ˭̦ŵ˫̗łŉķĢ̦Ŏƌ̦ƕƜŮĢ̦̦ŗœ̦ķŗ
̗Ŧ ŁƜƋğƜŘ̦ġ̦œ˫Ŧ łƁķġ̦ƍ˫Ş Əķ̦ĹƖĕŗ˫ĕ̦ŗœ̦ƍ˫ƐĖ̗Ɠ̦˫ƌķ̦˭ŀŝ ķ̦̪œŘě̦ƒłŞ ŉŘĻŗ̦ƖŎƌġ̦ƏƤƂŵ̦ƕƜŀ̦Ɓ˫Ļ̦œƕŔŎƌĢ̦ƌĢŔƏ˫ƌķ̦ŗœ̦'ƮƎ̦ƕŗƮ˭œŘĜ̦
ŎƌƜŬ̦ĻƜƏƕŘĢ̦ŶŁ̦̙ƌ˫ŵƜƜƎ̪ŔƐƐě̦ƂƉŁ̦ŗ˫łŽŗĢ̦ƌĢœƖș̌œ˫Ŧ łƁķ̦ƍ˫Ş Əķ̦ƕġ̦ĻƜŘłŢ̦œƖŉƖƌġ̦ŠƐěķƕŠƐě̦˫Ł̦ŀŝ ķ̦Řğƈ˫ō̦ŗœ̦̇ŘğĢƒě̦̦ƍīŘƁ
Ř̦ěƮƋ̦ōƖŁ̦̪˫ĠƏ̦˫ĻƜŔ̦ġ̦Ŗč̦Ǝ̗óóũ̦˭œƖőƮşŘ̦ŅĮŁƜŘ̦ŎƌƜ˭Ŭ̦ŗ̦ƖŎƌƮŀ̦łőķ̦ƒĻ̦ķŗƜ˭ŗ˫̦ƈƖĶóóŞƌ̦ƕ̦ĿŘŮŽƜŀ̦ƌ̦ƍ˫óóŞƏķĢŔƓœ̦ƍ˫óóŞƏķ̦˭ƍīŘƁ̦ŘŲƏ̦řķ̦'

œƖŉƖƌġ̦ƌ̦ƒě̦ŀóóóŝķĢŔƏķƖŁ̦ķ̦ƖŁŘč̦ŗœƮƍ˫̗̦ŅĮŁ̦ŀƔŉ̦˭ķƖƂŁ̦ƕƜŘ̦ŎƌƜŬ̦źŁ̦ķŗƜƜŘ̦łō̦ƕ̦ŔƓœĢ̦ŎƌƜŬ̦Ŏƌ̦ƒĻ̦ķŗ̦ĹƖƉŮƌ˫ƏƜŮĢ̦ƔƈķĢ̦̦̪ŔƏř˫óóóș̂ƕ
̦˰ŔƐě̦ƇŔĻ̦̆Ƌ̑Ɣ̏Ş̏ž̍Ə̑

̌
ĮĻ̦̏˫ƌ̦̌ķƕŘ̍ ħƜź̌Ʈ̦̍Ģ ĥłō̦̌ ôƊƖ̑Ƃ̌Ļ̦̏˫ƌ̦̌Ř̍ ħƜź̌Ʈ̦̍ƣ̦̌ƒ̌

ĥƉƈķ̦ ĥƍı̦̏̅(Ŕŵŗ̓˲˲'̦̒
ŗœ̦ŗ̦˫łŽŗ̦œ˫ŦłƁķġ˭̦̗ŦŁƜƋğƜŘ̦ġ̦œ˫ŦłƁķġ̦ŁŞō̦Ŀ˫ěķŗœķ̦ŴĻ˫Ģ̦˫Ɠŗ˫ŊƐƓ̦ƕġ̦ŵ˫̗łŉķĢ̦œ˫ŦłƁķ̦ęķŗœķ̦ĮŢƐƌ̦ƍīŘƁ̦˫ƌķ̦̇ŀŝķġ̦̦ŗœ̦ķŗ
̆Ɣƈķ̦ĿŘŮŽĢ̦̦̅ƕ̆ķ̦̙ƂŵƮƏ˫̗Ģ̦̅ƌĢĻƜŔƐŔĻ̦'ƮƎ̦ķŔƓ̦ƖŁŘč̦ŗœ̦Ǝƌİƌ̦ƍ˫óóóŞƏķ̦ƒě̦˫ƐŶƌƮŀ̦ōƕĢ˭̦ƒĻ˫ŉġ̦ĜŁƜƒ̦óóóŦŒóóóș̌ŴŽ˫Ɛƌ̦ŘĻ̦ŻŘóóóťĢ̦Ʈ˫̦

˫Ɠŗ˫óóóŢŽġ̦ŎƌƜŮĢ˭̦˫Ɛļƌ̦ŘĻġ̦şřŗķ˫Ɠġ̦ƁƤőķĢ̦Ɣƈķ̦ŻŔƓ̦ƕĢ̦̗óóóŦŁƜƋ̦ƌĢğƜœŘ̦ŗœ̦'Ŏƌ̦˭ƍīŘƁ̦̪˫ĠƏƜŬ̦Ə˫ƌř̦˫ƔƐŁĢ̦̦˫Ļ̦ƒě̦œŗķœ̦ŀļņƌ̦ŘŅķ
şřŗķ˫Ɠġ̦ōƖŁƜŔ̦ġ̦Ź̦ŗœ̦̇Ŕš˫Ļ̦ĞƐƓ˫̗ƓƜŘ̦ķƮƎ̦ƌř̦˭ĿŗƖťƜƒƐř˫ș̂œ˫ŦłƁķ̦ŗ˫łŽŗ̦ƕ̦ęķŗœķ̦ŗœ̦ŻķŘŎƏķġ̦ƍ˫̗Ɠ̦̇œƖĻ̦ŔƓķƖőŎƌ̦ƒě̦ƒƏƖğƜŬ̦
ŽķŘšķĢ̦˫łș̂ƒĻ̦ķŗ̦ƍ˫ƌœŘƌ̦˭ƍƕŗ˫ƁƮȘ̌Ř̦Ž̦ŘƓķƖűƮ̪ŔƐļ̦̦̓ŀšķœķƕŤŦƁ(˸˹'̦̦̒

ķ̦ŘĻ̦ƍƕŚŽķƮ˭Ǝ̦łŽŗ̦œ˫Ŧ łƁķ̦ŗœŗ̦˫ġ̦̆Ʈğœ˫ƜŘ̦ġ̦̦̅ƕ̆ĠƏķƜşȘ́̅œ˫Ŧ łƁķġ̦ƒĻ̦ƣ̋Ɩ̗ŶƌŘ̦Ž̦ƍķƖƐŵƮī˫ƓŔƐġ̦ŗ̦˫łŽŗġ̦ĻŘŊŁ̦ƕĢ̦Ş žŁƜŘ̦ƌĢŔƏƖș̌
Ŏƌ̦˫Ļ̦̙ƌ˫ŶŁ̦řķ̦ƒěƜŬ̦ŵ˫̗łŉķĢ̦ƌ̦̙óóť˫ōĢ̇ŔƏœŘğ̦Ř̦ě̦ƍīŘƁ̦˫ƌķƮƋ̦Ʈğœ˫ƜŘ̦ġ̦Ř̦Ž̦ķŗƮīŔ̦Ɛġ̦ƁƤőķĢ̦ĻŘŁ̦ƕƜłĢ̦ƌĢŔƏķœ̦Ŏƌ̦ŗœ̦ƒěƜŬ˫Ɠġ̦̦ƕ̦ę˫č
ƌ̦ƀƂŎŁ̦Ƌƈ˫ŝĢƮŔĻ˫̦̓ŻķŘŵķ(˶˹̗Ɠ̦řķ̦'̒ƜƎ̦Ŏƌ̦řķ̦ĿŘŊƓ̦˭ƕŗƜŬ˫Ɠġ̦łěŘō̦˭Ƌƈ˫ŝ˫ƏĢ̦ĻŘŁƜłĢ̦ķ̦ƕƮƏ˫̗Ģ̦ķŘĻġ̦Ŏƌ̦ŋƤťķƜŬ̦̦ŀŝķ̦ŜžƏ̦ƕ
(ò˫ŞƏ̓˺˸(ĿƖļĜƐŵ̦̇˶˷'̦̒
řķ̦ĠƏķ̦ŘŲƐƌƜš ŚĢ̦ƏƜ˭Ș́ŗ̦˫łŽŗ̦œ˫Ŧ łƁķġ̦ĠƏķ̦ŘĻƜ̪Ś˫Ɠġ̦œ˫ƌġ̦Ɠ˫ğ̦ƕĢ̦˫ũŗ̦ŘĻƮŀ̦ƏīĢ̦ĜŁƜƒ̦ƍī̦Ƈ˫ō̦̇œŗķœĠƏķ̦˭ƍīŘƁ̦ƒěƜşȘ́œ˫Ŧ łƁķġ̦

ōƖŮóóș̂ŗœ̦ķŗĢ̦Ř̦ŶŁ̦ŘŁƣķƕƮż̦ƌĢŔƐě̦řķ̦˰̆œ˫ƌġ̦̦̅ƕ̆žƉŁƜƂĢ̦̦̅˫Ł̆ƔƈķĢ̦̅˫ƔƏ̦ŗœ̦ƕƮŀ̦̦ķŗ̦ŻŔƓ̆ƈķ̦ĹŘƁĢƒƉƈķ̦̅œ˫óóŦłƁķ̦ŀƈķŔŵ̦ƀƂŎŁ̦ƕġ̦
ƌĢŔƏķœ̦(ŘŢō̓˺Ƈī̦̇Ř̦̗ŵƍķ(˲˸˲ķ̦'̒ƮƎ̦ƐĻ̦Ŀƕ˫žŁƜœ˫ƮƎ̦ƍ˫ŢƏŎƌ̦˭ƍīŘƁ̦ƒě̦ŀŝķ̦ƍī̦̪ŔƐƓœƜŬ̦ƌ̦̙ƌ˫ĜŁ̦ƕ̦Ŕšŗ̦ŘłŞĻ̦ķŗĢĻƜŔƐ̦̦ķŗ̦ƍ˫ŞƏķ̦ƕ

źŁ̦ƕ̦ŀő˫ș̂ƇƖĶŞƌƜƜŘ̦ƌ̦ƍīĢŔƏķœ'̦
ŘĻ̦ķƮƎ̦ƌ̦˭ś˫ŝ ķĢƍķƖŁ̦ŗ̦˫łŽŗ̦œ˫Ŧ łƁķ̦ŀžğġ˭̦ƌ˫ğ̦ƒĕŘğķĢ̦ŶƁķƕ̦ŀő˫Ɛš ̦ŗœ̦ƋƔƌƜŀ˫Ɠġ̦Ə˫Ş ƏķĢ̦̦ƍƕŔĻ̦˫ƌķ̦˭ŀŝ ķ̦ƒłš ķœŘĻ̦œ˫Ŧ łƁķ
čƜŔƏƖ̦Ə˫ļƌ̦˫ĻĢ̦ōƕƜƏ˫Ģ̦Ɩ̦Ġƈķ̦ƒĵķŗķ̦řķġ̦ř̪Ɩƌī̦'ŀŝ ķ̦ƍķƖŁ˫Ə̦̙ƌ˫ě˫Ɠġ̦ļŁ̦˫Ļ̦ƍīŘƁƜƜƎ̦Ɩŝ ƕœ̦ŀļŞ ƏƮƒ̦̆Ŏƌ̦ƕ̦ƍ˫Ş ƏķƜŬ̅˭̦ķŘĻ̦ķŗ̦̪ķŗġ̦ƖĠƈķĢƮ̦
ƌ̦ř˫ĻĢŔƐě̦̦ƍī̦ŗœ̦ƒěƍ˫óóŞƏķ̦Ř̦ŭ̦řķ̦˭ŗ˫łŒƌƮƀ̦ķƮ˭ƍ˫̗̦Ŏƌ̦˭Ōƈ˫óóț̙̗̌ŵ̦ƕ̦ſƤőķƜŬ̦œ˫óóŦłƁķġ̦˫óóŪŽ̦ƒĻ̦ķŗġ̦˫ŽƖĜóóšĢƮ˭̦ƖƐŶƌ̦ƕ̦ŀƈķŔŵƮŀ̦
ƌ̦ƇŔĻĢœř˫óóóș̂'ƮƒłŽ˫˫Ɠġ̦ŠŒĻ˫Ɠġ̦Ŕ̦Ŷ Ļġ̦ķƮƎ̦ŅĮŁ̦ƒě̦˭ƒƈ˫ƂƌƜŘ̦ŎƌƜŬ̦ř̪Ɩō̦ŗœ̦ķŗ˫Ɠġ̦̗óóóŦŁ̦˭ęķŗœķƜƋğƜŘ̦ġ˭̦Ʈğœ˫ƜŘ̦ġ˭̦̦ƕ̦ĞƐƓŘŽ
ĠƏķƜşȘ́œ˫ŦłƁķġ̦ƉŎŁƜ̙̦ƌĢ˭ŔƐƐě̦Ƃō̦ŗœƜŀƂ̦ķŔŦƌ̦ƕ̦ŬŞĻſ˫Ɠġ̦ŵƜƐĢ̦̗ƓƜƎ̦˫̗ŁƮȘ́ƐĻƜœ˫ƮƎ̦ƌƜƍ˫̦ƏīŘƁ̦şŘĠƏĢ̦ŗ̦˫łŽŗ̦œ˫ŦłƁķ̦ƕġŔƏķ'̦

½w¤å½ ¾z ÔĊ´ù ć½v¼ñ¾§v 

ƮĜĢ̦ƐĻ̦̙ƌķƖŵ̦řķƜœ˫ƮƎ̦̙Ĝș̌ŗœğƜŘ̦ġ̦˫Ɠŗ˫łŽŗġ̦Ə˫ŞƏķĢ˭̦ŎƌƜŬ̦čƜƏƖƌķŘĢ̦ƍ˫̗Ɠ̦'ŀŝķƔș̌ƒě̦ƒƏƖğƜŔ̦Ř̦ƔŮƌġ̦ƌĢ˫ƌŘŽƮŔ̦˰̆ķ̦ŗœƮƎƒě̦
ŔƏķƮƒóóóŢ̦ř̦̦œƕŔō̦˫Ł̦ƍ˫óóóŞƏķƮœ˫ġ̦ŅĮŁ̦ŀŎŁƜŘ̦ŎƌƜŬ̦ƌ̦ŗķŘƁĢğƜ˭œŘ̦ņŎĻĢ̦ƏƜŀóóóŞ̦̅Ř̦ƔŮƌ̓ġ˭̦˲˴˸˸˰̦˳˳˸Ř̦ŲƏ̦ŗœ̦'̒Ʈƒ˫Ɠġ̦ŽķŘźŉƜ˫ĢƮ̦̦ƕ

                                                 
1. Altman 
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ķŘĻ˫ƐĻƮ˭Ǝ̦Ŗč̦Ǝ̗ũ ̦ƍīŘƁƮşŘ̦ŅĮŁƜŘ̦ķŘšƮŬ̦ĻƜƏƕŘĢ˭̦ƈƖĶŞ ƌƜŀ̦ķ̦ŗœ̦ķŗ̦ƍ˫Ş ƏķƮœ˫Ŋ̦Ŏƌ̦Űžō̦ƕƜŬ̦ƌ̦ƒłŞ ŉŘĻ̦Ƌƈ˫ŝĢŔƐěŞ Əķ̦'̦Ǝƌİƌ̦ƍ˫
Ŏƌ̦̪ŔƏř˫ŝƜŬ̦ƖőƮȘ̌ķ̦ŘĻ̦'ŀŝ ķƮƎ̦Ŏƌ̦ŘŅķ̦ƍƖğ˫ƏƖğ̦œ˫ŶĻķ̦˭ƒƌķœķ̦ŗœ̦˭ś˫ŝ ķƜŬ̦ř̪Ɩō̦ŗœ˫Ɠġ̦œ˫Ŧ łƁķ̦ŗ˫łŽŗ̦ţ˫őġ̦Ř̦ě̦ƍīŘƁ̦ŘŲƐƌ̦řķƮƋ̦

ƉŎŁƜ̙̦ƌĢœƖš'̦

èĊê´£ Çÿ½ 

ķƮƎ̦Ř̦ŲƏ̦ųƖƏ̦řķ̦ŠƓƕĘčġ̦&̦œŘĻŗ˫ěġ̦ŀŝķ̦̪ŘƔĻ̦˫Ļ̦ƕğƜŘ̦ġ̦ťƖŁ̦şƕŗ̦řķƜžĢ̦ƉŎŁ̦óƜƉĢ̦ƉĻ˫Ɓ̦ƒĻ̦ƒŉƖŁ̦˫Ļ̦'ŀŝķ̦̪Ŕș̌Ɗ˫ŊƏķƜŀ̦̦řķ̦̪œ˫žłŝķ
˫łƏƮň̦ƒĻŀŝ œƍ˫ƌř˫ŝ ̦ƕ̦˫Ɠœ˫ƔƏ̦ŗœ̦̪Ŕƌī˫Ɠġ̦ŝƜŀŝ ˫ŗ̦ķŖğġ˭̦ķƮƎ̦ƂŎŁƜƀ̦œŘĻŗ˫ě̦Ŀ˫Ŷƈ˫Ůƌ̦̪Řƌř̦ŗœġ̦ƌ̦ŗķŘƁĢğƜœŘ̪œķœ̦'˫Ɠġ̦ƏœŗƖƌƜř˫̦̦řķ
Ř̦ŭƮƀ̦Ɛŝķ̦ŴĻ˫Ɛƌœ˫ġ˭̦Ř̦ě̦ƍīŘƁ̦̙ƌ˫šƮƋ̦ŝ˫žŁ̦ƕƜŘ̦̦ƒƉ̗ŉ̦řķ̦ŬļŁŘƌ̆Ż˫ŢĜƈķ̦̅Ř̦ŢŒƌřġ˭̦̗̆ƈķƜƍķȘ́ŽĢ̦ŞžŁƜŘ̦ƍīŘƂƈķ̦̅˫ļŭ˫ļŭ̦ƒƌƤŵĢƮ˭̦
̆ŞžŁƜŘ̦ŗƖƏ̦̅łĵķŘƁĢ˭̦̆ŞžŁƜŘ̦ƒƏƖ̗Ə̦̅š ̦Ɗŗ˫ĜƌƜř̦ķŘġ̦ŞžŁ̦ƕƜŘ̦̆ŘƔƌ̦ƍīŘƁ̦̅˫ũŗĢƮ̦Ə˫Ɣžť ķĢ̦ŗ̦ƕīœŘğġ̦ƉŎŁ̦şƕŗ̦řķ̦̪œ˫žłŝ ķ̦˫Ļ̦ƕ̦̪ŔšƜ̙̦

ķƖłŎƌġ̦ěƜžĢ̦Ș́ŊŁ̦œŗƖƌƮƒ̦ƉŎŁ̦ƕƜ̙̦̦ŗķŘƁƒłŽŘğŔƏķ'̦

Ă¤åwĉèĊê´£ ćwă 

ƮƒłŽ˫˫Ɠġ̦ƂŎŁƜƀ̦ƌ̦ƍ˫ŢƏĢŔƓœ̦Ř̦ě̦ƍīŘƁƮƋ̦ŗ̦ķŖğŘŅķġ̦ŎƌƜŬ̦ƐĻ̦ ř̪Ɩō̦ňƐč̦ŗœ̦ķŗƜœ˫ƮƎ̦œ˫ŦłƁķ̦ŗ˫łŽŗġ̦̗ŝŗ̦ƒĻƜŀ̦ƌĢŔŝ˫Ɛș̌˭ęķŗœķ̦˰
̗óóóŦŁƜƋğƜŘ̦ġ˭̦Ʈğœ˫ƜŘ̦ġ˭̦ĠƏķ̦ƕ̦ĞƐƓŘŽƜşȘ́œ˫óóóŦłƁķġķ̦˫Ļ̦'ƮƎ̦Ŏƌ̦ƒĻ̦ŀļóóóŞƏ̦ƍīŘƁ̦şŘĠƏ̦˭Ƈ˫ōƜŬ̦œ̦˫Ļ̦ƍ˫óóóŞƏķ̦ƕƮ̪˫ğŔ˫Ɠġ̦̦Żŗ˫Ŷłƌ
œ˫Ŧ łƁķġ̦Łƕ˫žŁĢ̦ŝ ˫ŝ ķĢ̦œƖŉƖƌ̦ķŗ̦ƍ˫Ş Əķ̦˭ƍīŘƁ̦'œŗķœġ̦ƌ̦ƇƖĶŞ ƌ̦ƕ̦ŗ˫łŒƌĢŔƏķœ̦ƌ̦˭ƒŶƌ˫ŉ̦ƕ̦œƖő̦ŋƤť ķ̦˫Ļ̦ŀŝ ķ̦ŗœ˫Ɓ̦ƒěŎƜŬ̦Ə̦ķŗƜȘ́

Ŏƌ̦ŠƂƏ̦˭ƒƌķœķ̦ŗœ̦'œř˫óóóș̂ƍƖğŘğœƜŬ̦̦ŘƓ̦ŗœƮĚ̦ř̪Ɩō̦řķ˫Ɠġ̦ňƐčƉŎŁ̦˫Ļ̦̪ķŘ̗Ɠ̦˭ƒƏ˫ğƜ̙̦ƏīŘƁĢ˭̦˫̗ŁƮȘ́˫óóóș̂˫ĻƮŘ̦œƮ̪˫ğŔ˫Ɠ̦ŀƈƣœ̦ƕ˫Ɠġ̦
ŝƜłŝ˫Ģ̦ķŘĻġ̦œ˫ŦłƁķ̦Ɗ˫ŲƏġ̦ƌƤŝķ̦ƒŶƌ˫ŉĢ̦ŝŗŘĻĢ̦ƌĢœƖš'̦

´ù ¾§vĊÔ Ăz$ ¡v¹wê¤Ýv ¾z¿ ûvĀþÝĉwþz¾ć ¹wÎ¤év ½w¤å½ć# 

œ̦ŻƤőŘĻƮ̪˫ğŔ˫Ɠġ̦ķŘğŘļŉƮƒƏ˫̦ŗ̦˫łŽŗ̦œ˫ŦłƁķ̦ŗœġ̦ƒŶƌ˫ŉ̦ƕŝ˫ƐšĢ̦œ˫ŦłƁķġ̦Ŏƌ̦ƒěƜŬ̦ŶŁ̦̙ƌ˫ŵ̦ķŗƜƜƎ̪ŔƐƐě̦ƌ̦ŗ˫łŽŗĢŔƐƏķœ̦Ųŵķƕ̓Ģ˭̦
˲˵˱˱ĮŁ̦Ǝ̗óóóũ̦ƍīŘƁ̦˭̒ƜƮŔ̦ŅĮŁƜŘ̦ŎƌƜ˭Ŭ̦ƈƖĶóóóŞƌ̦ŘĻƜŀ̦źŁ̦ŗœ̦œŘŽƜƜŘ̦ŎƌƜŬ̦ěĮŁƜŔ̦ƌĢŔƐěóóóŢƐě̦ĿŘŊƓ̦˭ƍīŘƁ̦ŘŲƏ̦řķ̦'Ģ̦ķŘĻ̦ƒƏ˫Ɠ˫ğ īġ̦
ƏƖğŘğœĢ̦ŎƌƜŬ̦şřŗķ̦ƀƂŎŁ̦ƕ˫Ɠġ̦ƔƈķĢ̦'ŀŝķ̦
īƮƒ̦˶˷̦ƌ̦ĿƖļĜƐŵ̦ ŗ̪ƖŝĢ˫ƌŘŽƮŔ̦˰̆ķġ̦ķ̦ƒě̦Ǝƌ̦ƍ˫ğŔƐĻƮƍ˫̗̦̪œŗƕīķƮŔ̦̔ƮƂƜ̦̋˫Ɛ̦ƌřƜƎ̦ŝƕ̦ƎƌƜŴ̦Ŝč̦̇ŀŝķ̦ŗƕ˫ƐƔč̦ƕ̦ƌřŘș̂Ĺ˫ŒłƏķ̦˫ĻƜƐĢ̦

˫š ̦ƕ̦ĺŝ ˫ƐƌƮƒłŞ̦şřŗķ̦ƒěœƖš ̦Űžō̦ƍī̦ŗœ̦˫Ɠ˭̦łŝŘĎĻ̦ķŘƌ̦ŬƂŽƜŔ'̦̅Ş ĻƜŗ̦˫ġ̦ķ̦ŘĻ̦ƍķŘŞ žƌ̦řķƮƎ̦ķ̦ƒě̦ŔƏŗƕ˫ĻƮƎ̦īƮƒ̦Ə˫Ɛƌİƌ̦œŗƖƌ̦ŗœĢ̦̦Ƈř˫Ə
̦ŗœ̦ƒě̦ŀŝķ̦̪ŔšƒĜƌ̦Ŕș̌ŗ˫ŢŽ̦ŀŎŁƮŔ̦ƒĻ̦˭ŔƐłšķœ̦ŗķŘƁ̦ƍ˫ěŘŢƌƒƏƖğķġ̦˫űƕ̦Ɗ˫ŊƏķ̦ƒĻ̦ŗœ˫Ɓ̦ƒěƮż̦ƌƤŝķĢ̦ķ̦ŘĻ̦'ŔƏœƖļƏ̦œƖőƮƎ̦̦ƒĻ̦˭ś˫ŝķ

ƌřŘș̂ƍī̦řķ̦˫Ł̦Ŕș̪̌œķœ̦ƍ˫ƌŘŽ̦ƍ˫ƏīƜƎ̦ș̌Ɗŗ˫Ĝƌ̦̓ŔƐƐě̦ĿŘŊƓƜř̦ķŘ̦ġłšī̦ƕƜƏ˫Ģ̦˭˲˴˸˵˰̦˴˳˷'̦̒
ƊƖƔžƌ̦ƉěĢ̦īƮƒ̦ƐĕƜƎ̦ƌř̦ƒě̦ŀŝķƜƎ̦ķŘĻ˫ƐĻ̦̇ŀŝķ̦ŏķŘŽ̦ƕ̦̪œŘłŞğ̦ŔƏƕķŔőƮƎ̦ŢŒĻ̦ŗœ̦ƕķ̦ŠłŝŘč̦ŘğķĢ̦ķŘĻ̦ƍī̦řķġ̦̦˭Ŕš˫ļƏ̦ƎĜ̗ƌ̦˫̗š
œ̦ū˫ƂƏ̦ŗœƮŘĠ̦ƍ˫Ĝƌ̦ƍī˫ƓĢƮ̦ķŘĻġ̦ķřķ̦'œŗķœ̦œƖŉƕ̦Ŀœ˫ļŵƮƎ˭ƕŗ̦˫ĻƮŔ̦Ź̦ŠłŝŘč̦řķ̦ƕ̦̪œŘě̦ŠłŝŘč̦ķŗ̦ŔƏƕķŔő̦˫ƔƐŁƜŘ̦ƓŘĎĻ̦ƕķƜȘ́ƮŔłƏ̦ŗœ̦'Ɯ˭ƒŊ̦

ƌřŘóóóș̂ŗœ̦ŘğķƜƐĢ̦ŗœ˫Ɓ̦œƖļƏ̦ƕķ̦Ŀœ˫ļŵ̦ƒĻƮ˭Ŕ̦ƌřŘóóóș̂ƒĻƜƎ˫Ɠġ̦œƮŘĠ̦Ɛě̦ĿŘŊƓƜŔ̦ƏķƖłĻ̦˫ŁƜŔ̦ř̦ķœŘĎĻ̦ƕķ̦ƒƏ˫óóóŦƈ˫ő̦ŠłóóóŝŘč̦ƒĻ̦˫ŊƏī̦ŗœƮŔ̦
˫ļŭ˫ļŭ̓ĢƮ˭̦˲˴˶˳ȡ̦˲˵˵ī̦œ˫žƌ̦'̒Ʈƒ̦ĻƜƍ˫̦ƌĢŔƐě̦Ɛƌİƌ̦̪˫ğŘƓ̦ƒěĢ̦Ř̦Ɣóóș̌ŗœġ̦ƒĻ̦ŔƏķƖłƏƏ˫óóŝīĢ̦ğŔƐĻ̦ƒĻĢ̦œ̦ŗƖƌķ̦ƕ̦ƒłőķœŘč̦ķŔőƮƐĢ̦̦ķŗ̦œƖő
ƍī˫š ̦ƒě̦ƒƏƖğƮƒłŞ̦ƌĢŔƏķœ̦ƌřŘŝ ̦ƒĻ̦ƕ̦̪œŘě̦ĿŘŊƓ̦ƍ˫Ĝƌ̦ƍī̦řķ̦ŀŝ ķ̦Ɗřƣ̦˭ŔƓœ̦Ɗ˫ŊƏķƜƐĢ̦ķŘš ̦ƒě̦œƕŘĻƮŬ̦ķŘĻ̦Ɗřƣġ̦ķ̦Ɗ˫ŊƏķƮƎ̦̦ŗœ̦ŗƖƌķ

Ř̦ŢŒƌř̦̓Ŕš˫Ļ̦ƋƓķŘŽ̦ƍīġ̦̦˭ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ˲˵˱˸˰̦˷˺'̦̒
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īƮƒ̦˺˸̦Ɛĕ̦ò˫Ş Ə̦ ŗ̪ƖŝƜƎ̦ĻƜƍ˫̦ƌĢŔƐě̦˰̆Ə˫Şě̦ ̋˫ ŶŮƁĢ̦œ̦řķ̦ĿŘŊƓ̦ęŘŁ̦˫Ļ̦ƒěƮŗ˫̦ř̦̦ƍŔƏ˫ƌ̦ƕ̦ŘžěƮŘ̦Ɩő̦ŘĻ̦ƍ˫ěŘŢƌ̦ƕ̦ƍķŘŽ˫ě̦ƒŮƉŝƮȘ̌
ŔƏœŘě̦Ƌłŝ˭̦ƌ˫ĠƐƓĢ̦ƌ̦ŋƕŗ̦ŨļƁ̦ķŗ̦ƍ˫Əī̦ƍ˫ĠłšŘŽ̦ƒěĢ˭ŔƐƐě̦ƌ̦ƍ˫Əī̦ƒĻĢƖğƮŔƐœ̦ŘŲƏ̦řķ̦˰Ʈŗ̦ķŔƐġ̦ğŔƏř̦ƕĢ̦ƈ˫ō̦ƒĕ̦ŗœĢ̦œƖĻƮ˯Ŕ̦ƌĢƖğƮŔƐ̦˰
ƌř̦ŗœ̦˫ƌƜƎ̦ƌżŶóóŪłóóŞ̦œƖĻƮƋƌ̦ƍ˫ĠłóóšŘŽ̦'ĢƖğƮŔƐī̦˰Ʈ˫̦ƌřƜƎ̦óóŝƕ̦ķŔőƜŴ̦Ŏƌ̦řķ̦ƍī̦ŗœ̦˫Ł̦œƖļƏ̦ŗƕ˫ƐƔč̦ƕƜŬ̦œ̦ƒĻ̦ęŘóóšƮŗ˫̦ķƮƍ˫̗̦̦ĿŘŉ˫Ɣƌ
ƐěƜ˯Ŕ˫ŉ̦Ŝč̦̔Ʈƍ˫ŢƓ˫Ġ̦ŀŢğř˫Ļ̦ŔĻ̦ƍī̦ƕ̦ŀŝķ̦ŏřƕœƓ˫ğĢ̦'ŀŝķ̦̅ķƮƎ̦īƮƒ̦Ə˫Şě̦ƒĻĢ̦˫ƏķƖŁ̦ƒě̦œŗķœ̦ ŗ̪˫š ķĢƮ̦ƒłš ķœ̦ĿŘŊƓ̦ƍī̦řķ̦˫ƌķ̦˭ŔƏķ

ř̦ŗƕ̦ų˫ƐłƌķƮ̪Ŕ̦œ̦ŗœ̦ƕƮŗ˫̦Ļ̦ŘžěƁ˫Ģ̦̪ŔƏ˫ƌłƏ̦ŗœ̦̇ŔƏķƜƒŊ̦č̦ŗœ̦ƒƏƜœŘļóóóŢ̦ōƖŁƜŔ̦ƒłóóóšķœ̦ŠƂƏğŔƏř̦ƒƏ̦ƕ̦ŔƏķĢ̦ƒƏķŔō̐Ɩƌķġ̦̪œŘě̦ƒĻŘŊŁ̦ķŗķ̦'ŔƏķƮƎ̦
ŉƖŁ̦ƕ̦ƒłŽŘğ̦ŗķŘƁ̦ŀŝķƖőř˫Ļ̦œŗƖƌ̦ƍ˫ĠłšŘŽ̦ŬŝƖŁ̦ŏřŘĻ̦ŗœ̦œķŘŽķƜƍ˫ŢŁ˫Ɣ̦ŖčƮƒłŽŘ̦̗ƏĢœƖš'̦

ƒƌƤŵ̦˫ļŭ˫ļŭĢƮ̦ĻƜƍ˫̦ƌĢŔƐƐě̦̦̪ėķƕ̦œƖő̦ƍ˫ƐŒóóóș̂ŗœ̦ƒĜĵƤƌ̦ƒě̆ŧŗķ̦ ̦̅˫Ļ̦̪ķŘ̗Ɠ̦ķŗ̆ƒƉƈķ̦ ̅ƌř̦ƕ̦̪œŘě̦ŘěŕƜƎ̦̦ŀļóóóŞƏ̦ŔƏƕķŔő̦ƒĻ̦ķŗ
̪œķœŝŘč̦̇ŔƏķƜ̪ŔŔƏķ̦˰̆īƮ˫̦ƌřƜƎ̦ŝƕ̦ķŔőƜŴ̦˯œƖļƏ̦ŗƕ˫ƐƔč̦ƕ̦̅ķƮƎ̦ĻƜƍ˫̦ě˫ōĢ̦ƒłĜƏ̦řķķġ̦ƌ̦ƍ˫ŢƏ̦ƒě̦ŀŝķ̦ƋƔƌĢŔƓœ̦č̦ƍ˫Ŏļș̂ŔƏƕķŔőƜȘ̌

ķ̦ƒĻ̦ƍ˫ğŔƐĻ̦ĿƖŵœ̦řķƮƍ˫̗̦ƌř̦˭Ōƈ˫ț̙̗̌ŵ̦ƕƜƎ̦ŝƕ̦ķŗ̦œƖőƜŴ̦ķŘș̌Řğķ̦˫Ł̦ŀŝķ̦̪œķœ̦ŗķŘƁ̦ŏķŘŽ̦ƕƮŬ̦ŎƌƜŮĢ̦ķ̦řķ̦ŴƏ˫ƌ̦œŘŽƮƍ˫̗ŗ̦ƕīġ̦̦˭œƖș̌ƕķ
œ̦ƍ˫Ĝƌ̦ƒĻ̦ĿŘŉ˫Ɣƌ̦ƍ˫ĜƌķƮŘ̦Ġġ̦ķŘĻƮȘ̌˫ļŭ˫ļŭ̦̓Ŕš˫Ļ̦ƋƓķŘŽĢƮ˭̦˲˴˶˳˰̦˶˴'̦̒

ŘĻ̦ķƮƎ̦Ř̦ě̦ƍīŘƁ̦˭ś˫óóŝķƮƋ̦ěĮŁ̦˫ĻƜŔ̦Ŏƌ̦ŠƂƏ̦ŘĻƜŬ̦̦Űžō̦ŗœƮ˫̦ŶóóŪŁƜż̦ķƮ˭ƍ˫̗̦ƒĻ̦ķŗ̦ĿŘŊƓœŘļƓķŗ̦ƍķƖƐŵġ̦ķŘĻġ̦óóťƜŀƏ˫̦˫Ɠŗƕ˫Ļ̦řķġ̦
œƮƐĢ̦ŽŘŶƌĢ̦ƌĢŔƐěķ̦ƒě̦˫ŊƏī̦řķ̦'Ʈƍ˫̗̦ř̦̦ƍīŘƁ̦ƀŮƐƌ̦ŗœƮ˫ƐĻŘġ̦˫Ɠŗ˫łŽŗġ̦œŘŽġ̦ŵ˫̗łŉķ̦ƕĢ̦Ŏƌ̦ŗœ̦ŗƖóóŪō̦ŗķŘ̗łóóŝķ̦˭ŀóóŝķƜŬ˫ƓĢƮ̦̦ƒě
ķƮƍ˫̗̦ŶŪŁ̦ķŗƜż̦ƌĢ˭ŔƐƐě̦ƒĻŗ̦ŔŁƮň̦čƜ˫ƓŔƌ˫ġ̦žƐƌĢ̦˫ș̂ŗœ̦ķŗ̦œƖőƮŘ̦ƒťŘŵō̦ƒƉ̗ŉ̦řķ̦˭˫ƓƜĿ˫̦˫ŦłƁķœġ̦ƌƤŝķ̦ƒŶƌ˫ŉĢ˭̦ƌ̦ŗ˫ĜšīĢœř˫ș̂'
ķ̦řķƮƎ̦č̦ĿŘŊƓ̦˭ŘŲƐƌƜȘ̌ƒĻ˫ŉ̦ƒĻ̦Řű˫Ə̦ƒĜƏī̦řķ˫ŉĢƮ̦œ˫ŦłƁķġ̦Ʈ˫̦ŽķŘźŉƜ˫ĢƮ̦Ŏƌ̦řķ̦ƒƏ˫Ɠ˫ğ ī̦ŗƖļŵ̦ƒĻ̦Řű˫Ə̦˭Ŕš˫ĻƜŬ˫Ɠġ̦œ˫Ƃłŵķġ̦̦ƕ̦Ƌƈ˫ŝ˫Ə

ƒĻ̦ŀěŘōƖ̦óóŝġ̦˫Ɠ˫óóŪŽĢƮ̦̦Űžō̦ƍ˫Ĝƌķ̦ƒě̦ŀóóŝķƕ̦ƖƂŁƮŀ̦ķƮƍ˫̗̦ƍī̦ŗœŔĻ̦'Ŕóóš˫Ļ̦ƋƓķŘŽ̦˫ƓƮƔĢ̦ƖƂŁ̦ƒě̦ŀóóŝķƮŀ̦ķƮƍ˫̗̦œŘŽ̦ŌŮóóș̂ŗœġ̦̦ƕ
Ŷ̗ŉĢ˭̦ƌřƜƒƐř˫óóș̂˫Ɠŗ˫łŽŗ̦ŋƤóóťķġ̦œ˫óóŦłƁķġ˭̦˫ƂŁŗķġ̦̪ŘƔĻ̦ƕ̦ŀƈķŔŵŔ̦Ɛƌġ̦Ɣƈķ̦Ŀ˫ěŘĻ̦řķ̦ƒŶƌ˫ŉĢ̦Əœ̦ŗœƜ˫̦ķřķ̦'œƖĻ̦ŔƓķƖő̦ĿŘőī̦ƕƮƎ˭ƕŗ̦

Ŏƌ̦ŠƂƏ̦ƒĻ̦ƒŉƖŁƜŬ̦ƒƌŔƂƌ̦˭Ŀķœ˫Ƃłŵķ̦ ř̪Ɩō̦ŗœķġ̦óóóŝ˫óóóŝķĢ̦ķŘĻġ̦̦ƕ̦ƋƔŽŋƤóóóťķ̦˫óóóŝƮŘ̦ō̦œ˫ŶĻķƜĿ˫̦ŵ˫̗łŉķĢ̦œ˫óóóŦłƁķ̦ƕġ̦̦ƒŶƌ˫ŉ̦ŗœ
ƌƤŝķĢ̦̦ƒĻƌ̦ŗ˫̗šĢīƮŔ'̦

ć¹wÎ¤év ëv½¹v ¾z ÔĊ´ù ć½v¼ñ¾§v 

ƈ˫ō̦ŗœĢƒě̦Ř̦ŲƏƮƒ˫Ɠġ̦ŗ̦˫łŽŗ̦œ˫ŦłƁķġ̦œ˫ŦłƁķ̦ęķŗœķ̦ĮŢƐƌġ̦ƒĻŘŊŁ̦ŗœ̦ķŗ˫Ɠġ̦ŞōĢ̦ŭŘș̌ƕĢƍŔš˫Ɠġ̦ŎƌƜŮĢ̦ƌĢŔƐƏķœ̦̦˭ŇŘŽŗƖč̓
˲˵˱˴Ɖťķ̦ĮŢƐƌ̦ƍīŘƁ̦˭̒Ģ̦ōƖŁ̦ĿŘŮŽ̦ŗœ̦ķŗ̦ęķŗœķƜŔ̦ġ̦ķŔƓ̦ƕƮŀ̦ōƕƜƏ˫Ģ̦ƌĢĻƜ̇ŔƐ̦ķřķƮƎ˭ƕŗ̦Ŏƌ̦ŠƂƏƜŬ̦ŀƔŉ̦ƍīŘƁ̦ŗœšřŗķ̦ƕ̦ŗķœĢ̦̦˭ŀŝķ
ņƐő̦ƒƏĢ̦ĻŘŊŁ̦ƕĢī̦ƋĜō̦ƒĻ ̦'ƮĿ˫̦ř̦Ʈ˭Ř̦ŎƌƜŬ̦œ˫óóóóŦłƁķ̦Ŀ˫ě ķŗœķ̦ŗœġ̦ŠƂƏ̦ƍ˫óóóóŞƏķŘ̦ŽīƮƐĢ̦ŹƜ̙Ļ ˫ƁŘ̦ŗ̦˫Ĝ Əķġ̦̦ƍī̦ƒĻ ̦ƒƌ ķœķ̦ŗœ̦ƒě ̦œŗķœ
ƌĢř̦ķœŘčƮƋ˰̦

ƉƂŁƜŔ̦œ˫Ŧ łƁķ̦ġ̩řƖƌī̦řķ̦ŀŝŗœ˫Ə˫Ɠġ̦̙ŭ˫Ļ̦˰ƮĜĢ̦ƣ̦œ̦řķƮ̙̦Ŏƌ̦ŠƂƏƜŬ̦œ˫Ŧ łƁķ̦Ŀ˫ěķŗœķ̦ŘĻġ˭̦ƉƂŁƜŔ̦œ˫Ŧ łƁķ̦ġ̦řķ̦ŀŝ ŗœ˫Ə
ƏƜƍ˫ě˫̦̪ƕŘğ̦Ŭŝ ƖŁ˫Ɠġ̦ř̦Ʈœ˫ġ̦ŋƤť ķ̦ƒĻ̦ĿƖŵœ̦ŘĻķŘĻ̦ŗœ̦ƒě̦ŀŝ ķ̦ƊœŘƌ̦řķ̦œ˫Ŧ łƁķ̦Ɗ˫ŲƏġ̦Ŗč̦ƕƮşŘ̦şƕŗ˫Ɠġ̦ƖƏƮƎ̦ƌ̦ŀƌƕ˫ƂƌĢŔƐƐě̦'

Ř̦ě̦ƍīŘƁƮƋ̦ī̦ŗœƮƒ̦˲˱˵̦̦̪Ŕĵ˫ƌ̦ ŗ̪ƖóóŝķƮƎ̦ŶƁķƕƜŀ̦Ɛĕ̦ķŗ̦ŐƉŁƜƎ̦ļŁƜƜƎ̦̦˰ŀóóŝķ̦̪œŘě̆ƌ˫ĠƐƓ̦ƕĢ̦Ɩğ̦ƍ˫Əī̦ƒĻ̦ƒěƮŔƐƖ̦óóș̂ƒĻ̦˰ġ̦̦Ƈř˫Ə̦ķŔő̦ƒĖƏī
ș̂ƒĻ̦ƕ̦̪œŘěƖ̦ġ̦čƜŘļƌ˫̦īƜƮ˭Ŕ̦ƖğƮŔƐī̦ƕ̦şƕŗ̦˰ƜƮƐĢ̦̦ƍī̦ŘĻ̦ķŗ̦ƍ˫̗ƏķŗŔč̦ƒěƮƒłŽ˫ķƮ˭Ƌ̦ī̦'ŀŝķ̦ŜĻ̦ķŗ̦˫ƌƮ˫̦ĕ̦ƍ˫ŢƏķŗŔč̦ŔƐĕŘƓƜŚġ̦̗ƏĢŔƐłŞƏķœ̦
ķŔƓ̦ƕƮŀ̦ƏƜƒłŽ˫̦ķ̦ƋƓ̦ř˫Ļ̦ŔƐš˫ĻƮƎ̦ƉƂŁƜŔ̦ŉƒƏƤƓ˫̦ƌ̦œƖő̦ŘĻ̦ķŗ̦ķƕŗ˫Ə̦ƕĢ˯ŔƏŔƐŞč̦̔̅
řķ̦Ł˫ŵƖóũƖƌĢ̦ƉƓ˫ŉ̦ƍķŗƕœ̦ŗœ̦ƒěƜŀ̦ƒĻķŗ̦ĿŔóšƮň̦ī̦ŗœ̦ƕ̦œƖĻƮĿ˫̦Ļ̦ŗ˫ŒłŽķ̦ƒƉĶóŞƌ̦˭̪Ŕóș̌ŜĜŶƐƌ̦ƍīŘƁ̦żƉłŒƌĢƍƖĕƕķŘĕ̦̦˭ŗ˫ĜŽķ̦ƒĻ

Ə̦ƊƖŝŗ̦ƕ̦Ŀķœ˫ŵƜƍ˫ě˫̦Ļ̦ƊķŘłōķ̦ƕĢƁƜŔ̦˫ƓƖĠƈķ̦ƒĻ̦ūŘș̌ƕġ̦ŗ̦˫łŽŗġ̦Ř̦ƂŁ̦Ŕō̦˫Ł̦ƒě̦œƖĻ̦ƍ˫ƏīƮ̦̋˫ļ̦ŔƂŁƮȘ̂č̦ƍ˫ƏīƜȘ̌ƌĢŀŽŗķ̦'ƮƎ̦̦ƍī̦ƒĻ̦ųƖũƖƌ
̗Ə̦œƕŔŎƌ̦ƍķŗƕœĢœƖș̌Ə̦ ř̪ƕŘƌķ̦ƕƜȘ́ƌ̦ŗœƜƍ˫̦ŞĻƜŗ̦˫ġ̦ĞƐƓŘŽ̦ƕ̦̙Ɖƌ̦řķƌ̦̪ŔƓ˫Ţƌ̦˫ƓĢœƖș̌ș̌Ɗŗ˫Ĝƌ̓Ɯř̦ķŘġ̦łšī̦ƕƜƏ˫Ģ̦˭˲˴˸˵˰̦˲˱˷'̦̒
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Ș́ƓŘčƮ˭ƒƐ̦žƐƌ̦ŠƐěķƕĢ̦ōƤťķ̦ŻķŔƓķ̦ƀƂŎŁ̦ŴƏ˫ƌ̦ƕ̦̪œķœ̦ƍ˫ŢƏĢ̦ƌĢ̇œƖș̌ƈ˫ō̦ŗœĢƒě̦̗ŦŁƜƋğƜŘ̦ġ̦ŗ̦ŔŁƮŊĢ˭̦Ŏƌ̦ŀƌƕ˫Ƃƌ̦ŠƓ˫ě̦˫ĻƜ˭Ŭ̦
ļņŁ̦ƍ˫ĜƌķƜŀ̦źŁƜƜĿķŘ̦ƌ̦ƋƓķŘŽ̦ķŗĢœř˫ŝ'̦
ķƮƎ̦̦̐Ɖŵ̦ƀŮƐƌĢ̦Ə̦œ˫óóóŦłƁķ̦ƒóóóťŘŵ̦ŗœƜȘ̗́ŶŁ̦̙Ļ˫ƁƜƋ̦̗óóóŦŁ̦'ŀóóóŝķƜƋğƜŘ̦ġ˫Ɠġ̦œ˫óóóŦłƁķġ̦ŽŘű̦ƒĻ̦ƒŉƖŁ̦ƍƕŔĻ̦ƒěƜŀ˫Ɠġ̦ŎƌƜŬ̦
ŵ˫̗łŉķĢ˭̦ĠƐƓŘŽĢ̦œ˫ƔƏ̦ƕġ̦ƌ̦ŕ˫ŒŁķĢ˭ŔƏƖș̦̌ŀŞ Ĝš ̦˫ĻƮ˫̦Ș́ƓƮƒƐ˫Ɠġ̦ĠƐŝƜƎ̦̗Ŧ Ł̦˭̙Ļ˫Ƃƌ̦ŗœ̦'Ŕš ̦ŔƐƓķƖő̦ƒŉķƖƌƜƋğƜŘ̦ġ̦œ˫Ŧ łƁķġ̦
ƐłļƌĢ̦̙ťķ̦ŘĻ̦ƏīŘƁĢ̦ƒƉōŘƌ̦ſ˫ļŮƏķ̦˫Ļ̦˭Ňŗ̐ŔŁķġ̦ŝƜŀŝ˫˫Ɠ̦ķŘș̌˫ĻƮŬ̦ŎƌƜ˭Ŭ̦ƌřƜƒƐ̦˫č̦ƀƂŎŁƮŗķŔ̦œ˫ŦłƁķ̦Ŀ˫ōƤťķġ̦ƌ̦ƋƓķŘŽ̦ķŗĢŔƐě'̦
ķŘĻġ̦̗ŦŁ̦˭ƒƏƖ̗ƏƜƋ˫Ɠġ̦ŗ̦ŔŁƮŊĢ̦̦˫Ļŗ̦ŻŖō̦ŗœƮ˫̦ĜƏ˫Ļ̦œƖŝĢ̦őŘĻ̦ŗœĢ̦ŧŘƁ̦Ŀ˫Şŝİƌƌ̦ķŗ̦ƒƐŞŎƈķĢƍķƖŁ̦ƉŊŁĢ̦ƏīŘƁ̦̙ťķĢ̦̦̆ŋƤťķ
ŗ̦ŔŁƮŊĢ̦Ŏƌ̦ŗœƜŬ˫Ɠġ̦ĹƖƉŮƌ˫Ə̦̅ƐĖ̗Ɠ̦'ŀóóŞƏķœƜ˭Ǝ̦˫ƌŘóóș̂ĿŘŉ˫ƔƌƮƒƍķŗķŖğ̦ƈ˫ŶŽ̦řķ̦ƎƌİƌƜŀ˫Ɠġ̦ŹƜŻ˫žóóšŘ̦ƈƖŁ̦ƒóóťŘŵ̦ƒĻƜŔ̦̦Ƌƈ˫óóŝ
ƁķŔŦƌĢ̦̦řķ̆œ˫ŦłƁķ̦ĿŘŊƓġ̦̅ī̦ƒě̦ŀŝķƮ̦ƒ˺˸̦ěĮŁ̦ƍī̦ĿŗƕŘũ̦ŘĻ̦ò˫ŞƏ̦ ŗ̪ƖŝƜŔ̦ķ̦ŘĻ̦ƍƕŚŽķ̦'œŗķœƮ˭Ǝ̦̗ŦŁƜƋ̦čƜŘļƌ˫̦Ŕƌ̦ŗœ̦̒ţ̓ƊŘěķƮƒƐ̦
ķŘĻġ̦ķƮœ˫Ŋ̦ƌƤŝķ̦ŗķř˫ĻĢ̦ƒƏƖ̗Əķġ̦ŗ̦˫ŁƮŒĢ̦̦řķ̗̆ŦŁƜƋ̦ŎƌƜŬř˫ș̂̅ƒĻƌ̦ŗ˫̗šĢīƮŔ̦ƌ̦Řť˫Ŷƌ̦ƍķŗƕœ̦ŗœ̦ƒěĢŔƏķƖŁ̦Ɗ˫Ɣƈķș̂ŠŒĻƜŀŝ˫˫ƓĢƮ̦

ĜŢŁ̦ƍƖĕƜ̙̦˫Ɠŗķř˫Ļġ̦Ɗ˫ŲƏ̦ƕ̦ƇƤō˫Ɠġ̦œ˫ŦłƁķġ̦ƐłļƌĢ̦ĻŘ̦şřŗķ˫Ɠġ̦ƌƤŝķĢ̦'Ŕš˫Ļ̦

ć¹wÎ¤év ¢Ċz¾£ ÿ ć¾Ċñ¹wĉ ¾z ÔĊ´ù ć½v¼ñ¾§v 

Ř̦ŲƏ̦ŗœƮƒ˫Ɠġ̦Ʈğœ˫ƜŘ̦ġ̦ŵ˫̗łŉķĢ˭̦ŎƌƜŬ̦ŭŘș̌ƕ̦ƒĻŘŊŁ̦ŴļƐƌ̦ ̋˫ ŽŘťĢř̦˫ŝġ̦ŗ̦ŗ̦˫łŽġ̦Ř̦ě̦̓ŀŝķƮ̗Ģ̦ƐŞō̦ƕƜ˭ƍ˫̦˲˴˺˵̦şŘĠƏ̦ŗœ̦˫ƌķ̦˭̒
ƏīŘƁĢ˭̦ŎƌƜŬ̦˫ĻƮŔ̦ĻŘŁƜŀŘğ̦ķƮƍ˫̗̦̦˫Ł̦Ŕóóš˫Ļ̦ſƤőķ̦ƕƮğœ˫ƜŘ̦ġ̦œ˫óóŦłƁķġ̦ķŚŽķ̦ ̋˫ ŽŘóóț̌ƒƏ̦˭œƖóóș̌ŘŊƐƌ̦ƍ˫óóŞƏķ̦Ŕóóšŗ̦ƒĻƮȘ̦̌ƍ˫łóóŝķœ̦'Ŀŗ˫Ɣƌ

ŝƖƌ̦ŗƖŪōĢ̦Ŕƌ̦ŗœƮ˭Ǝ̦ƒƏƖ̗Əķġ̦řķ̦čƜŔƏƖ̦Ʈğœ˫ƜŘ̦ġ̦œ˫ŦłƁķġ̦ěŚŁ̦˫ĻƜƒ̦ƁƤőķĢ̦Ŏƌ̦ŗœƜŬ̦'ŀŝķ̦Ƌƈ˫ș̂
ƍīŘƁ̦Ř̦ěƮƋ̦óóș̌ƕœ̦ŘƓ̦ƒĻƜ̪Ɩ̦Ʈğœ˫ƜŘ̦ġ̦̆Ř̦ŲƏġ̦̦̅ƕ̆Ɖ̗ŵĢ̦̗̅ƓķƜŀ̦ƕƮ̪Ęķġ̦ķ̦ƒĻ̦ķŗ̦ƍ˫Ə˫̗ƉóóŞƌ̦ƕ̦̪Ŕóóș̙̌ĵ˫ƁƮƎ̦̦ųƖƏƮğœ˫ƜŘ̦ġ˫Ɠ̦̦şŗ˫žóóŝ

ķ̦˫Ļ̦'ŀóóŝķ̦̪œŘěƮƎ̦ƕŗƮœŘĜ̦ƌĢƍķƖŁ̦ī̦ƀļŭ̦ŀžğƮƒ̦˳˸̦ŗ̦ƖƌĮƌ̦ƒžóóŞƉŽ̦˭ŤóóŦƁ̦ ŗ̪ƖóóŝƮŀ̦óóŝƖƌ̦ĿŘóóŪōĢŗ̦ķŚĠłƌŔő̦ŗœ̦̒ų̓ġ̦̦ĿŘóóŪō̦ƒĻ
ŶšƜ˭ĺ̦š˫ƏĢ̦Ŏƌ̦ƋƔƌ̦ŠƂƏ̦řķƜŬ̦œ˫ŦłƁķġ̦ķ̦ƕŵ˫̗łŉ̦ĢğŔƏřĢ̦ŶšƜĺ̦ļƏĢ̦̦ŗœƮğœ˫ƜŘ̦ġ̦œ˫ŦłƁķġ̦ĻŘŊŁ̦ƕƜĿ˫̦Ɖ̗ŵĢ̦ŝƖƌ̦ĿŘŪōĢ̦̦̪œƖĻ

ķ̦řķ̦'ŀŝķƮƎ̦łƏ̦˭ƕŗƜƒŊ̦Ŏƌ̦ƒĻŘŊŁƜŬ̦ğŔƏřĢ̦Ŷș̌ĿŘŪōƜĺ̦ķƮƎ̦˫č̦řķ̦Ŝč̦ƒě̦ŔšƮƍ˫̦ŗ̦ƖƌĮƌƮŀ̦ŝƖƌ̦ĿŘŪō̦˭ŀŢğř˫Ļ̦Ɗ˫ĠƐƓ̦ƕĢ̦̦ƍķƖƐŵ̦ƒĻ
čƜŘļƌ˫̦(ŤŦƁ̦̓ŀŽŘğ̦ŗķŘƁ̦ŔƏƕķŔő̦Ĺ˫Ůő̦œŗƖƌ˴˱'̦̒

ƒĻ̦̗Ɠ̦ĺļŝƜƎ̦Ŏƌ̦ŠƂƏƜŬ̦̦ŗœƮœ̦˫ğƜŘ̦ġ˭̦ŝƖƌ̦ŗƖŪōĢ̦Ŏƌ̦ŗœƜŬ̦̆ŔƌƮƎ̦̅ķŘĻġ̦ŗ̦ƕŘũ̦ĿŘŪō̦ƍīġ̦Ƃō̦ŗœ̦'ŀŝķ̦̪Ŕș̪̌œŘ̗šƜŀƂ̦
óóŝƖƌ̦ƒě̦ŀóóšķœ̦ĿŗƕŘóóũĢ̪œ̦ƍķŗƕœ̦̒ų̦̓ƒƈ˫óóŝķġ̦̦ŗ˫Ɛě̦ŗœ̦ƕ̦ŀĻŘŹ̦ŗœ̦ķŗƮĚ̦čƜŘļƌ˫̦Ŏƌ̦ŗœ̦ƕ̦ŔƏķŗŖĠĻ̦ĝŗŚĻƜŮĢ̦ğŔƏř̦řķ̦ŘŅĮłƌĢ̦̦̪œ˫óóŝ

ř̦ŗƕ˫Ţěġ̦ŗ̦ķŔƌķœ̦ƕġ̦ğ̦ŗķŘƁƜœŘ̦Ɩ̦ő̦Řğķ̦˫Łġ̦˫ěŏŢƏƜƐĢ̦̪˫Žŗ̦ƕļƉŭĢ̦ƒĻ̦˭ŀŝķ̦ƒłšķŖğ̦ŘŅķ̦ƕķ̦ƍ˫ŉ̦ƕ̦ŘĜŽ̦ŘĻƉěĢ̦ŝƖƌ̦'œƖș̪̌œƕœřĢ̦˫ĻƮŔ̦̦ŗœ
ŏƖě̦ƕ̦ŠĜł̗ōř̦Ŀ˫Ƃļŭ̦ŗ˫ƐěóóŢƏƜƍ˫Ɛ̦œ˫óóŦłƁķ̦ĿƤĜóóŢƌ̦řķ̦˭Ŕóóš˫Ļġ̦Ŷƌ̦ƕƜłóóŢĢ̦ƍīķŘĻ̦ƕ̦œœŘğ̦̪˫ğ ī̦˫Ɠġ̦Ɗ˫ŲƏ̦˫Ļ̦ ř̪ŗ˫ļƌ˫Ɠġ̦œ˫óóŦłƁķġ̦

œķŔļłŝ ķ̦ƕ̦ŘĠ̗łŝġ̦Ɩ̦ŝ ̦řķ̦'œƖš ̦̪œ˫ƌīġ̦œƮ˭ŘĠ̦ŝ ƖƌĢ̦˫ĻƮŔ̦Ə˫ƌřĢ̦ŭƏƣƖĢ̦ķŘĻġ̦ķ̦ŗœ̦ŘĜžŁŘ̦Žī̦ŗķŘŝƮŠƐ̦ř̦˫ŝ œƖő̦ƕ̦œ˫Ŧ łƁķġ̦łőķ̦ŗœƜŗ˫̦
Ļ̦řķ̦ŘłƔĻ̦˫Ŋě̦̇Ŕš ˫Ļ̦ƒłš ķœƜƍ˫Ļ˫̦ŔƌƮƎ̦Ŷš ̦ƒƏ˫ő̦ƕƜĺ̦ŗ̦ƖƌĮƌ̦˯œƖĻƮŀ̦ƮĚ̦̆čƜŘļƌ˫̦ƊŚŶƈķƖƈƕķ̦̅Ə̦̪œ˫ŝƜŀŞ̦ƒĻ̦ƒěƏ˫ŝ īĢ̦̪ŔƔŵ̦ƍķƖłĻ̦ƍī̦ŗķœ

ƌ̦ƒĜƉĻ̦̇ŔšĢƍķƖŁ̦ŗ̦ƖƌĮƌ̦ŀžğƮŀ̦ŝ ƖƌĢč̦řķ̦ŔŶĻ̦̒ų̓ƜŘļƌ˫̦ķ̦řķ̦ƊƤŝ ķƮƎ̦ĠƐŝ ̦ŘŲƏƜƎŘŁ̦ĝŗŚĻ̦˫Ļ̦ ř̪ŗ˫ļƌ̦'œƖĻŘ̦ŁƮƎ̦œ˫Ŧ łƁķ̦ƍķŗ˫ļŉġ̦̦˭ƍ˫ƌř
˫ƓŗĢƮ̦ŗ̦˫ě̦˭ƍ˫Əī̦ŋƕŗ̦řķ̦Ŀŗ˫ŝķ̦ĞƐƓŘŽ̦ŗ˫Ņī̦ƍœƕœř̦ƕ̦Ŀŗ˫ŝķ̦řķ̦ĝŗŚĻ̦ƊƖƁġ̦Ə̦ƍ˫ŝīƜŀŞ̦ș̌Ɗŗ˫Ĝƌ̓Ɯř̦ķŘġ̦łšī̦ƕƜƏ˫Ģ̦˭˲˴˸˵˰̦˸˴'̦̒

ƒłĜƏ̦ķ̦ŗœ̦ƒŉƖŁ̦̙Ļ˫ƁƮƎ̦ƌřƜ˭ƒƐ̦̗ƓķƜŀ̦Ŏƌ̦Ĺ˫ŒłƏķƜŬ̦ķŘĻ̦ĺóóóŝ˫Ɛƌġ̦Ʈğœ˫ƜŘ̦ġ̦œ˫óóóŦłƁķġ̦ř̦̦̇ŀóóóŝķƮķŘ̦œ̦řķƮ̪˫ğŔ̦Ŏƌ̦˭ƍīŘƁƜŬ̦̦ƕœ̦ƒĻ
ŞƂŁ̦Ƌƈ˫ŝ˫Ə̦ƕ̦Ƌƈ˫ș̂ƒłŝœƜƋ̦ƌĢœƖšŎƌ̦ƍīŘƁ̦'ƜŬ̦̦ƍķƖƐŵ̦˫Ļ̦ķŗ̦Ƌƈ˫ș̂̆ ôĺ ̐Ɯ̏ŭ̦̌ ôŔƉ̌Ļ̦̌̅ƌřŘŝ̓ƜƎ̦Ŏƌ̦ƕ̦̒ę˫čƜŬ̦̦Ŀŗ˫ļŵ̦˫Ļ̦ķŗ̦Ƌƈ˫ŝ˫Ə̦̆ ôńƜļ̏ő̦̌ ôŔƉ̌Ļ̦̦̌̅

ƌřŘŝ̓ƜƎ̦̦˫ č˫Əę̦ŗ̪Ɩș̌ƕťƖŁ̦̒ŗķřƜż̦ƌĢŔƐě̦(ŻķŘŵķ̓˶˹ŉƕŘő̦ƒě̦˭̒Ģ̦ŎƌƜŬ̦ŉƕŘő̦ƕ̦̪ŔƏř˫ș̂ƕ̦ŀļņƌ̦ƇƕķĢ̦ŎƌƜŬ̦ƕ̦ŘŪƌ̦Ɗƕœ̦ř̦Ʈƍ˫ŗƕī̦
'ŀŝķ̦
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ķŘĻġ̦łóóóŝœƜĻ˫Ģ̦̦ƒĻƮğœ˫ƜŘ̦ġ̦œ˫óóóŦłƁķġ̦Ř̦ě̦ƍīŘƁ̦˭ŘŅİƌƮƋ̦ŶŁ̦ŠƂƏ̦ŘĻƜƜƎ̪ŔƐ Ɛě̦ŎƌƜŬ̦ěĮŁ ̦Ƌƈ˫óóóŝƜŔ̦̦˭ƍīŘƁ̦ŘŲƐƌ̦řķ̦'œŗķœƮĜĢ̦̦řķ
ŀ̗Ĝō˫Ɠġ̦Ŏƌ̦řķ̦ĿŘŊƓ̦ƒĻ̦ĿƖŵœƜŬ˫Ɠġ̦ŹƜōƖŁŘƜŔ̦ġ̦Ŏƌ̦ƒĻƜŬ˫Ɠġ̦ōƖŁƜŔ̦ġ˭̦ƋƓķŘŽř̦˫ŝġ̦ƌřƜƒƐķġ̦ķ̦ƍī̦ŗœ̦ƒě̦ŀŝ ķƮ˭ƍ˫̗̦̦ŀŽŘŶƌ

Ŏț̌ŗ˫łŽŗ̦ƕƜŌ̦ļņŁ̦ƕ̦Ŕšŗ̦ƍ˫ĜƌķƜŀ̦čƜķŔ̦ī̦'ŔƐěƮĿ˫̦(ĿƖļĜƐŵ̦ŔƐƏ˫ƌ̦̓ĿŘŊƓ˶˷̦(ò˫ŞƏ̦ƕ˺˸ƌ̦ƍ˫ŢƏ̦̒ĢŔƓœ̦Ɓ˫Ļ̦ƒěĢƍŔƏ˫ƌ̦Ŏƌ̦ŗœƜŬ˫Ɠġ̦
˫ƓœŘěŗ˫ě̦ƀƂŎŁ̦ŴƏ˫ƌ̦˭Ƌƈ˫ŝ˫Əġ̦ķŔƓƮłĢ̦ĻŘŁ̦ƕƜłĢ̦œƮƎ̦ƌĢœƖș̌łŝœ̦řķ̦ķŗ̦ƍ˫ŞƏķ̦ƕƜĻ˫Ģ̦ƌř˫Ļ̦ĹƖƉŮƌ̦Ŕšŗ̦ƒĻĢœŗķœ'̦

ŗœ̦̦˭ƍīŘƁ̦ƀŮƐƌƮğœ˫ƜŘ̦ġ̦ƒĻ̦ ̋˫ ŽŘť˫ƐŶƌġ̦ƒĻŘŊŁ̦ŀš˫ļƏķ̦Ʈ˫̦Ɠ˫ğ īĢ˫Ɠġ̦ĻŘŊŁĢ̦ƏƜ˭ŀŞ̦Ř̦Ž̦ƒĜƉĻƮīŔ̦Ɛġ̦ĻŘŁƜłĢ̦ķ̦ƕƮƏ˫̗Ģ̦̦ƖŁŘč̦ŗœ̦ƒě̦ŀŝķ
ķŔƓƮŀ̦ƔƈķĢ̦ƌ̦̙ĜóóóšĢğƜœŘŘ̦ě̦ƍīŘƁ̦'ƮƋ̦ěĮŁ̦˫ĻƜŔ̦ƉŶŁ̦ŘĻƜƋ̦ƔƈķĢ̦ěŚŁ̦ƕƜ˭ƒ̦Ʈğœ˫ƜŘ̦ġ̦Ř̦ƌķ̦ķŗġ̦ƌĢŔƏķœ̦ƁƤőķ̦şŗƕŘč̦˫Ļ̦ƒěĢ̦ķ̦ƕƮƏ˫̗Ģ̦̦̪ķŘ̗Ɠ
̦˰ŀŝķ̆ĥ̦ƈķ̦Ɩ̌Ɠ̍ƙŖ̦̦̗̏̌ Ĝ̑Ŏ̏ƈ̑ķƕ̦̌Ĺ̌˫ł̌Ĝ̏ƈ̑ķ̦Ƌ̍Ɣ̍ ̗̍ ħƉŶ̌Ʈ̍ƕ̦̌Ƌ̑Ɣ̏Ɯ ħěŚ̌Ʈ̍ƕ̦̌ƒ̏Ł̏˫Ʈ̌ī̦Ƌ̑Ɣ̏Ɯ̑Ɖ̌ŵ̦̌ƖƉ̍ł̑Ʈ̦̌Ƌ̑Ɣ̍Ɛ̑ƌ̦̏ƣ̋Ɩŝ̍ŗ̦̌Ǝ̌Ɯ ħƜ ħƌ

̍
Ɵ̑ķ̦ƚŽ̦̏ń̌Ŷ̌Ļ̦̌̌ľ̦̅(ƒŶ̗ŉ̓˳'̦̒

ŗœ̦ƌ̦ŗķŔóóŢƓ̦ƍīŘƁ̦˭̙Ļ˫ƂƌĢŔƓœ̦Ŏƌ̦ƒěƜŬ˫Ɠġ̦ƌ̦Ƌƈ˫óóŝ˫Ə̦ƕ̦̪œƖƈīĢŔƐƏķƖŁ̦Ŏóóț̌ęŗœ̦ŴƏ˫ƌƜŌ̦łŽŘŶƌ̦Ŕóóšŗ̦ƕĢ̦ƍ˫Ɛĕ̦̇ŔƏƖóóș̌ƍ˫óóŞƏķ̦ƒě
čƜƕ̦Řġ̦˫Ū Ž̦řķġ̦ŵ˫̗łŉķ̦ĺƈ˫ŹĢ̦ķŔƓ̦ŔƁ˫ŽƮŀ̦ƔƈķĢ˭̦ƓķŘ̗ğ̦ƒĻĢ̦ŒŢ Ł̦ƕ̦ƋƔŽ̦ŗœƜȚ̌ƌĢŔƌ˫ŊƏķ̦˰̦̆ƃ̌Ɩ ĦƉŪ̏ Ʈ̦̍ŧ̏ŗ̑

̌
Ɵ̑ķ̦ƚŽ̦̏Ǝƌ̦̌Ř̌ņ̌ě̑

̌
ĭ̦Ŵ̑Ů̏Ł̦̍ƍı̏ƕ̌

̦ƒ̏ ĥƉƈķ̦ ̙̏ Ɯļ̏ș̂̌Ǝŵ̦̌̅(Ɗ˫ŶƏķ̓˲˲˷'̦̒
ŘĻ̦˫čƮƒ̦ķƮƎ̦ƏīŘƁ̦şŘĠƏĢ˭̦ŀƈƣœ˫Ɠġ̦óóŝƜłóóŝ˫Ģ̦ļŁ̦̙Ļ˫Ɓ̦ŗƖŎƌ̦ƕœ̦ŗœƜƜƎ̦ĻŘŁ̦ĿŗƕŘóóũ̦˭ŀóóŞŒƏ̦˰ŀóóŝķƜŀ̦œ˫óóŦłƁķġ̦˫Ɠœ˫ƔƏ̦ŗœġ̦
šřƖƌīĢ̦ſƤőķƒĻ̦˭ŗƖŎƌƒƏƖğķġ̦œ˫ŦłƁķ̦ŠƏķœ̦şřƖƌī̦ƒěġ̦ķ̦şŗƕŘč̦˫ĻƮ˭ƍ˫̗̦ƈƖĶŞƌ̦ƕ̦ķƖƂŁƜŀŖčƮŘ̦ġ̦ŵ˫̗łŉķĢ̦ķ̦˭Ɗƕœ̦'œƖš ̦̪ķŘ̗ƓƮœ˫Ŋ̦
ŎƌƜŬ˫Ɠġ̦̦Ƌƈ˫ŝƮğœ˫ƜŘ̦ġ̦œ˫ŦłƁķġ̦ķř̦Ř̦ŭƮƀ̦˫̗ōƮŀ̦˫Ɠœ˫ƔƏ̦ƕ̦ŚěķŘƌ̦řķĢƮ̦ƈ˫ŶŽ̦ƒěƜŀ˫Ɠġ̦œ˫ŦłƁķġ̦Ř̦Žīŗ˫ě̦ƍƖĖ̗ƓƮƐĢ˭̦ƈƖŁ̦ƕ̦ƍƕ˫ŶŁƜŔ̦
č̦ŗœ̦ķŗƜŔƏƖ̦şřŗķ̦˫Ļ˫Ɠġ̦Ɩ̦ƐŶƌġ̦ŀƈķŔŵ̦ƕƌ̦Ƈ˫ļƏœ̦ŗƖŎƌĢŔƐƐě'̦
ƒƏƖ̗Ə˫Ɠġ̦œŘĻŗ˫ěġ̦œŔŶłƌġ̦̪˫ĠŢ Əķœ̦ƕ̦śŗķŔƌ̦ƒƉ̗ŉ̦řķ̦̇ŀŝķ̦Řěŕ̦̙Ļ˫Ɓ˫Ɠġ̦ƌƤŝķĢ̦ƕŗ̦˫ĻƮœŘĜ̦Ř̦Žīŗ˫ěƮƐĢ̦ƁƤőķĢ̦őŘĻ̦ŔƐƏ˫ƌ̦óóóóóĢ̦
̗Ɖŵ̦ŚěķŘƌĢ̦Śƈ˫ƌ̦ŗœġ̦şřƖƌī̦ƒě˫Ɠġ̦œ˫óóóŦłƁķġ̦č̦ŗœ̦ķŗƜŔƏƖ̦ĻŘŁ̦˫ĻƜŀ̦ķƮƏ˫̗Ģ̦ƁƤőķ̦ƕĢ̦ƌ̦ƒĵķŗķĢŔƐƓœ̦ƋƜƉóóóŝ̓˼̦̦˭ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ˳˱˲˺'̦̒
ƐĖ̗ƓƜ˭Ǝ̦ŋŘŭ˫Ɠġ̦ĻŘŁƜŀ̦œ˫Ŧ łƁķ̦ġ̪œķƖƏ˫őĠƐƓŘŽ̦ŚěķŘƌ̦ƕ̦Ŕŉ˫Ş ƌ̦ŗœ̦˫ƓĢ̦œ˫Ŧ łƁķ̦ŗ˫łŽŗ̦şřƖƌī̦ŻŔƓ̦˫Ļ̦ġ̦̦̏ŻŘŦ ƌ̦ƒƉ̗ŉ̦řķ̦˭Ƈœ˫Ŷłƌ

Ŝč̦˭ƇƤōŧŘƁ̦ƕ̦ŔƐ̗ŽŔƓ̦řķŔƏķƒƏƖ̗Ə̦˭ƒƐŞŎƈķķġ̦ĻŘŁ̦řķƜŀ̦ŎƌƜŬŗƖŎƌ̦œ˫ŦłƁķġ̦'ŀŝķ̦

ć¹wÎ¤év ðþă¾å ¾z ÔĊ´ù ć½v¼ñ¾§v 

ŎƌƜŬ̦̦ŠƂƏŶŁƜƜƎ̪ŔƐƐěķġ̦̙Ĝóóș̌ŗœğƜŘ̦ġ̦œ˫óóŦłƁķ̦ĞƐƓŘŽġ̦œ˫óóŦłƁķ̦ĞƐƓŘŽ̦'œŗķœġ̦ƒŵƖ̗Ŋƌķġ̦ī̦˭˫Ɠŗƕ˫Ļ̦řķƜƮƎ˭˫Ɠ̦ŔƏķƮƒóóŢ˭˫Ɠ̦
şřŗķ̦ƕ̦Ĺķœī˫Ɠġ̦˫Ɠŗ˫łŽŗ̦ŘĻ̦Ƌě˫ōġ̦œ˫ŦłƁķġ̦Ř̦ŶŁ̦˫Ɠœ˫ƔƏ̦ƕ̦ƒŶƌ˫ŉƮż̦ƌĢœƖș̌Ř̦ě̓Ʈ̗Ģ˭̦˲˵˱˱ȡ̦˸˺œ˫ŦłƁķ̦œŘĜƉ̗ŵ̦'̒ġ̦Ŏƌ̦ŗœƜŬ˫Ɠġ̦

ƐłļƌĢ̦şřŗķ̦ŘĻ˫Ɠġ̦ƏīŘƁĢ̦Ŏƌ̦ŗœ̦ƕ̦ŀļņƌƜŬ˫Ɠġ̦ķ̦ŔƁ˫ŽƮƎ̦şřŗķžƐƌ̦˫ƓĢ̦ķŘĻ˫ƐĻ̦̇œƖĻ̦ŔƓķƖőƮ˭Ǝ̦œ˫óóŦłƁķ̦ƍƣƖĶóóŞƌġ̦óóș̂ƕƜŀóóŝ˫ƍķŗķŖğ̦
żűƖƌšřŗķ̦ŀƔŉ̦ŗœ̦ŔƏķĢř̦˫ŝġ̦ŎƌƜŬ˫Ɠġ̦œ˫ŦłƁķġ̦̪ŘƔĻ̦œ˫ŦłƁķ̦ƒťŘŵ̦ŗœ̦ŘŁŘŅİƌ̦ƕ̦ŘłƔĻ̦œŘĜƉ̗ŵ̦řķ̦˫Ł̦ŔƐƐě̦şƤŁ'ŔƏƖș̌ŔƐƌ̦
ŗœ̦ƈ˫ōĢƒě̦œ˫ŦłƁķ̦ĞƐƓŘŽġ̦œŘŽ̦œƖș̂ƕ̦ŀĻ˫Ɓŗ̦ŘĻ̦ƍŗŔƌġ̦ěĮŁƜŔ̦ŞƏŗƖș̂̓œŗķœĢ˭̦˲˴˹˷ȡ̦˸˴Ř̦ě̦ƍīŘƁ̦˭̒ƮƋ̦Ɠ˫žƌƜ̗Ģ̦̦ƍƖĕ̆ķƮŗ˫ņ̦̦̅ƕ
̆ŀƏ˫ƌķ̦̅ƒĻ̦ķŗƒžƈİƌ̦ƍķƖƐŵ˫Ɠġ̦ŝ˫ŝķĢ̦œ˫ŦłƁķ̦ĞƐƓŘŽġ̦ŽŘŶƌ̦ƒƏ˫ƐƌİƌĢ̦ƌĢŔƐěķ̦ŔƐĕŘƓ̦'ƮƎ̦Ɠ˫žƌƜƋ̦Ɠ˫ƌ̦ŀŞŒƏ̦̪˫ĠƏ̦ŗœƜłĢ̦šřŗķĢ̦̦ƕ

ƁƤőķĢ̦ŮƐƌ̦ŗœ̦˫ƌķ̦˭ŔƏŗķœƀ̦ķ̦˭ƍīŘƁƮƎ̦şřŗķ˫ƓœŘěŗ˫ě̦Ŕŉķƕ̦˫Ɠġ̦œ˫óóóŦłƁķġ̦ŎŁ̦̙Ļ˫Ɓ̦ƕ̦ŤŒóóóŢƌƉƜ̙̦ķ̦ŗœ̦ƒě̦ŔƐłóóóŞƓƮƎ̦ƈ˫Ƃƌƒ̦̦ŔƐĕ̦ƒĻ
ķ̦řķ̦ƒƏƖ̗ƏƮƎ̦ƒŦő˫šƌ̦ ŗ̪˫šķ̦˫ƓĢœƖš˰̦
ķƮ˭ŗ˫ņ̦ƒĻ̦ƍīŘƁ̦ŗœ̦ƒěŉŘŁ̦ƍķƖƐŵƜŌ̦œ̦ŴŽ˫ƐƌƮƍķŘĠ̦ŦŒș̌ŴŽ˫Ɛƌ̦ŘĻĢ̦ŽŘŶƌĢ̦ķ̦ŗœ̦ƍīŘƁ̦'ŀŝķ̦̪ŔšƮƎ̦ƌ̦ ŗ̪˫ĻĢ˫ƌŘŽƮŔ̦˰̆ķŘĻȚƕġƏ˫Şě̦RĢ̦

č̦ƒě̦Rŀŝķ̦ŗ˫ŦƏķ̦řķTƜȘ̌ķŘș̂ŗœ̦ƍķŘŉ˫Ɣƌ̦řķġ̦ķ̦ƕ̦ĿŘŊƓƮƍ˫̗̦TƮƐŶĢ̦ŔƌƮƒƐ̦R˫ŉġ̦Ə˫Şě̦ƕ̦˭ŔƐłŽŘğĢ̦Ɩ̦ș̂ƒĻ̦ƒě̦ķŗġ̦̪œŘě̦ĿŘŊƓ̦ƍ˫Əī̦ŔƏķ

                                                 
1. Salim 
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ŝ ̦ŗœ̦ƕ̦˭ŔƏŗķœ̦ŀŝƕœƜƒƐ˫Ɠġ̦Ə̦œƖőƜř˫̦ƋŢĕ̦ƕłš ķœĢ̦̗Ə̦ŀŝ ķ̦̪Ŕš ̦̪œķœ̦ƍķŘŉ˫Ɣƌ̦ƒĻ̦ƒĖƏī̦ƒĻĢƮ˭ŔƐĻ˫̦ŉŘŁ̦œƖő̦ŘĻ̦ķŗ̦ƍ˫Əī̦ƕƜŌ̦ƌĢ˭ŔƐƓœ̦
Ə̦ķŗ̦ƍ˫óóšœƖő̦ƒĕŘğƜř˫̦ŔóóšƮŔ̦ġ̦Ə˫óóŞě̦ƕ̦'Ŕóóš˫Ļ̦Rų˫łƌ̦ƕ̦Ƈ˫ƌ̦ƒĻTĢ̦œř˫Ļ̦ƍ˫óóŢóóťŘō̦ƕ̦̙ŒĻ̦řķ̦ƒě̦ķŗƒłóóšķķ̦˭ŔƏķƮƍ˫Ɛ̦ŔƐƏķŗ˫Ġłóóŝŗ̦ƍ˫̗Ɠ̦̦̅

(ŘŢō̓˺'̦̒
ƎĻķ̦ķ̦ƇƕŚƏ̦ƍĮóóș̌ŗœ̦ś˫ļŵƮƎ̦īƮƒ̦ƌ̦̙ƂƏĢŔƐě̦č̦ƒěƜŘļƌ˫̦č̦řķ̦Ŝč̦̒ţ̓ƊŘěķƜř̦ƕŘġ̦̦ŘĻƮœƖƔ̦ƐĻĢóóŪƏƜ˭Ř̦óóŝŘč̦ŗ˫óóŦƏķ̦řķƜŔ̦˰̆īƮ˫̦˫ƌƮƉƜŔ̦

ƒƏ˫ő̦ƕ̦ƇķƖƌķ˫Ɠġ̦Ş ƂŁ̦ƍķŘŉ˫Ɣƌ̦˫Ļ̦ķŗ̦œƖőƜƋ̦ƐěƜŔ̦Ř̦š ̦ƍ˫Əī̦˫Ļ̦Ƌĵ˫ƐŹ̦ŗœ̦ƕƮĚ̦ƖšƮ˭Ŕ̦Ʈ˫̦ƌĢƓķƖőƜŔ̦ƒƏ˫ő̦ƕ̦ƇķƖƌķ˫ƓƮƍ˫ł̦ķŘĻġ̦Ɓ˫Ļ̦ƍ˫ŁœƖőĢ̦
ƐŹ̦řķ̦ƕ̦ŔƏ˫̗ĻƋĵ˫̦ĕƜŚġ̦˯Ŕŝ ŘƏ̦˫̗š ̦ƒĻ̦̦̅˰ŔƏœķœ̦Őŝ ˫č̦ŗ˫Ŧ Əķ̆ƒƏ˫ő̦ƕ̦ƇķƖƌķ̦˫ƌ˫ƓƮƍ˫̗̦Ş ƂŁ̦ƍ˫Əī̦˫Ļ̦ķŗƜƋ̦ƌĢƐěƜƋ̦łō̦ƕĢ̦ƋŢ ĕłš ķœĢ̦̦ƒĻ
ŗ̦ķŔƏ̦Ƌĵ˫ƐŹƮƋ̦ƌ̦ƊŔƂƌ̦œƖő̦ŘĻ̦ķŗ̦ƍķŘŉ˫Ɣƌ̦ƕĢŗ̦ķœƮƋ'̦̅č̦ŗœĢ̦ķƮƎ̦ī̦˭Őóóŝ˫čƮƒ̦ķ̦ƕ̦Ŕóóș̌Ƈř˫Ə̦ŗƖěŖƌƮƎ̦ōƕŗƜƒ̦ƕ̦ƣķġ̦̦Ɗŗ˫Ĝƌ̦̓œƖłóóș̂ķŗ̦ŗ˫óóŦƏķ

šƜř̦ķŘġ̦łšī̦ƕƜƏ˫Ģ˭̦˲˴˸˵˰̦˶˲˹'̦̒
ķƮŗ˫ņ̦œ˫óóŦłƁķ̦ŌŮóóș̂ŗœġ̦˫Ɠŗ˫łŽŗ̦ŠƓ˫ě̦̙Ĝóóș̌ƒĻġ̦ŀóóťŘŽƖƂŁ̦ƕ̦ƒƏ˫ļƉŭƮŀ̦ŗ̦˫Ĝ̗Ɠġ̦ƌ̦ŗƖƔű̦ĿŔƌŔƐƉĻĢƮŔĻ˫Ŏƌ̦ŗœ̦'ƜŮĢ̦ķ̦ƒěƮŗ˫ņ̦
ƒĻ̦ƍķƖƐŵƮĚ̦ĠƐƓŘŽ̦ŗ˫ŊƐƓĢ̦ŖčƮƒłŽŘ̦œ˫óóóŦłƁķ̦ƍķŘĠóóóŢƐě̦˭ŀóóóŝķ̦̪Ŕóóóšġ̦˫̗ŁƮ̙̦ĻƜŘ̦łóóóŢġ̦ƈ˫ŶŽ̦ŗœ̦ŀěŗ˫óóóŢƌ̦ƒĻƜŀ˫Ɠġ̦Ŷ̗ŉĢ˭̦
˫ƌŘŝƮƒŗ̦ķŖğġ˫Ɠġ̦ŗ̦̦̙̗ŎŁ̦ƕ̦ęŘłŢ ƌƮĚŞ˫Ɠġ̦̦̙Ļ˫Ƃłƌƍ˫Ţ Ə̦ƌĢŔƐƓœķ̦'ƮƎ̦ƒĻ̦˭ŘƌķŹ̦ĿŗƖťƜƂłŞ ƌŘƜ˭Ƌ̦Ș́ƓƮƒƐ˫Ɠġ̦š ˫Ə̦ƒƈœ˫ļƌĢ̦̦řķ
ĻĢœ˫̗łŵķġ̦˫ƓœķœŗķŘƁ̦œ˫ƂŶƏķ̦ƍ˫Ĝƌķ̦ƕ̦̪œķœ̦ŠƓ˫ě̦ķŗġ̦̪œ˫ŝƋě̦ƕ̦ŘŁȘ́ƓƮƒƐŘŁ̦ƌ̦ƋƓķŘŽ̦ķŗĢœř˫ŝ'̦

ƊķŚłƈķ̦œ˫óóŦłƁķ̦Ɗ˫ŊóóŞƏķ̦ƕ̦ĿŔōƕ̦ƒĻġ̦Ŏłóóŝķ̦ĺŉƖƌ˫Ɠŗ˫łő˫óóș̂Ɗ˫Ĝġ̦œ˫óóŦłƁķġ˭̦ķŘŉķ̦ŗœ̦ŀƁœġ̦óóŝƜŀóóŝ˫˭˫Ɠ̦˫Ɠŗ˫łŽŗ̦ŀƌƤóóŝġ̦
œ˫ŦłƁķġ˭̦˫ƂŁŗķġ̦˫ŉƮ̪˫Ġ̦œ˫ŦłƁķġ̦ƍķŘŎĻ̦ƕ̦ĿƤĜŢƌ̦ŘĻķŘĻ̦ŗœ̦ŀƌƕ˫Ƃƌ̦˭ƒŶƌ˫ŉ˫Ɠġ̦ƈ˫ƌĢ̦ķŚŽķ̦ƕƮȘ̪̌ŘƔĻŗ̦ƕġ̦ƌĢœƖšķ̦řķ̦'ƮƎ̦̦ƍīŘƁ̦˭ƕŗ
č̦ƒĻƜƍķƕŘ̦ƌ̦ƍ˫ƌŘŽ̦œƖőĢŔƓœ̦̦˰ƒě̦̆ƕĠ̗ƓĢ̦ŗ̦̦ƒĻƮƍ˫̗Ş̦̙Ɠķ̦ƕ̦ƍīŘƁȚķŔőĻƜŀƉŵ̓ƜƋƔƊƤŞƈķƏř̦ĞƐĕ̦R̒ƜŔ̦̪ƕŘğ̦ƕ̦̪ŔƐěķŘč̦ƕ̦ƖŢƏ̦̪ƕŘğƮŔ̦

̦œƖő̦ŘĻ̦ķŗ̦ķŔő̦ŀ̗ŶƏ̦ƕƮœ˫̦ƐěƜŔ̦ƍīčȚƒě̦̪˫ğƜȘ̌č̦ŀņŶĻ̦řķƜŘļƌ˫̦̦˫Ļ̦RƍīŘƁ̦ƇƕŚƏ̦ƕƮŔĜƮŘĠ̦œƖĻ̦Ǝ̗óóóšœƮ˭Ŕ̦ƌ̦ŜčƜƍ˫̦Ƈœ˫Ɠġ̦č̦˫̗óóóšƜŔƏƖ̦̦ƕ
łƏ̦ŗœ̦˭œŘě̦ŗķŘƁŘĻ̦ŀžƈķƜƒŊ̦̦˫Ļ̦ƕķ̦żŮƈ̦ƕ̦ŀ̗ōŗ̦ƒĻƋƓ̦Ŕóóóș̌ŗœķŘĻƮŔ̦ƈķœƖğ̦ĺƈ̦ŘĻ̦ƕĢ̦œƖĻ̦ŠŁī̦řķƮ˭Ŕ̦̦ķŔő̦̇œķœ̦Ŀ˫ŊƏ̦ƍī̦řķ̦ķŗ̦˫̗óóóș̌Ŝč

ķƮƎƒƏƖğ̦ƒƏ˫ŢƏ˫Ɠġ̦ķŘĻ̦ķŗ̦œƖő̦Rŀ̗ōŗ̦ƕ̦żŮƈ̦˭ĿŗŔƁTġ̦ƌ̦Ǝšƕŗ̦˫̗šĢœř˫ș̂ķŔƓ̦˫ŁƮŀ̦ƖšƮŔ̦̅(ƍķŘ̗ŵ̦Ƈī̓˲˱˴'̦̒
ƮĜĢ̦ƒóóŦő˫óóș̌řķ˫Ɠġ̦ƉěƜŔ̦ġ̦œ˫óóŦłƁķ̦ĞƐƓŘŽġ̦ƐłļƌĢ̦ř̪Ɩƌī̦ŘĻ˫Ɠġ̦ƏīŘƁĢ˭̦ƈƖĶóóŞƌ̦ƍœŘĎóóŝƜŀ˫Ɠ̦ƌķ̦œķŘŽķ̦ƒĻƜƎ̦̗Ɠķ̦ƒě̦ŀóóŝķƜŀ̦
ƕƮ̪Ęķġ̦ķ̦ŗœ̦ƍīŘƁ̦'œŗķœƮƎ̦ƌ̦ ŗ̪˫ĻĢ˫ƌŘŽƮŔ̦˰̆ƌ̦ƍ˫ƌŘŽ̦˫̗óóș̌ƒĻ̦ƒƏ˫Ŷŭ˫Ɓ̦ķŔőĢŔƓœ̦ŀƏ˫ƌķ̦ƒěƏķœŘğř˫Ļ̦ŠƏ˫ļō˫óóț̌ƒĻ̦ķŗ̦˫ƓƜŔ̦̅(ò˫óóŞƏ̓˶˹̦'̒
̗ƓķƜŀ̦ķƮƎ̦Ŕ̦ō̦ƒĻ̦ųƖóóũƖƌġ̦óóŝķŀ̦Ɠ˫ğ̦ƒěĢ̦ƌķ̦œķŘŽķƜƎ̦˫ĻƮŔ̦ŽŘŶƌ̦ķŗ̦œƖőĢ̦ŗ̦ķŖğķƕ̦řķ̦˫Ł̦ŔƐƐěġ̦ƈƖĶóóŞƌƜŀ˫Ɠ̦Ź̦œķŘŽķ̦ƕ̦ƍƤƓķ˫Ə̦ƒĻƜƌķŘƜƎ̦
ğƖƉŉƜŘ̦ġ̦ƍ˫Ɛĕ̦̇œƖș̌ĿŘŪō̦ƒěƮżŝƖƒĻ̦ķŗ̦œƖő̦̒ų̓ƒƏķŚő̦ŀŝŘčŘŝ ̦ƍķƖƐŵ˫Ɠġ̦ŽŘŶƌ̦ŘŦƌĢ̦̦˰ŀžğ̦ƕ̦œŘě̆ƒƏķŚő̦ŀŝŘčŘŝ ̦ķŘƌ˫Ɠġ̦
ķƮƎ̦ƌřŘóóóŝƜƎ̦ř̦̦̪̇œ̦ŗķŘƁƮķŘ̦Ə˫ļƔĠƏ̦ƎƌĢ̦ƋłóóóŞƓ̦˫Əķœ̦̅̓ƮżóóóŝƖ(˶˶˫ŉ̦'̒Ʈ̪˫Ġ̦ƌķ̦œķŘŽķƜƎ̦œ˫óóóŦłƁķ̦ŗƖƌķ̦śĭŗ̦ŗœġ̦ķ̦ĺŉƖƌƮœ˫Ŋ̦̦˭œ˫̗łŵķ

ƌķ̦˭ŀťŘŽƜŔ̦ƌ̦ŗœ̦ƇƖŎŁ̦ƕƜƍ˫̦˫ŦłƁķ̦ƍƣ˫ŶŽœġ̦ƌ̦ƒŶƌ˫ŉ̦ƕĢ̇œƖș̌ƕŗ̦ŔƐƏ˫̗ƓƮœķŔ̦ŗ̦˫ŁƮŒĢķġ̦Ŕ̦ŦŁ̦˫Ļ̦ƒěġ̦̦ĿŘŪōƮżŝƖ̦ƒƏķŚő̦ŗœŗ̦ķœġ̦
č̦ųƖƁƕ̦ƒĻ̦ŘŦƌƜŀŝƖ̦ƖĠƈķ̦ƕĢƮ̦œŘğ̦ŗ˫ğŔƏ˫ƌƮŔ'̦
ŀƏ˫ƌķŗ̦ķœġ̦ŶŁ̦ŠƂƏƜƜƎ̪ŔƐƐěķġ̦̙Ĝóóș̌ŗœğƜŘ̦ġ̦œ˫ƔƏ̦œ˫̗łŵķġ̦Ŏƌ̦ŗœ̦'œŗķœƜŬ˫Ɠġ̦œ˫óóŦłƁķġ̦ŀƏ˫ƌķ̦ƒěŗ̦ķœġ̦ƒĻ̦ƍķƖƐŵƮĚ̦̦ŗ˫ŊƐƓ

œƮƐĢ̦ĠƐƓŘŽ̦ƕĢ̦œ˫ƔƏƮƒƐ̦ŶƁƖƌ̦řķ̦̪œ˫žłŝ ķòƖș̂ƕ̦Ŀ˫ŵƤŭķ̦ƍ˫̗łě̦˭œķœŗķŘƁ̦ŨƂƏ̦Ƈ˫̗łōķ̦˭ŀŝķ̦̪ŔšƜŀ̦œ˫ŦłƁķġ̦ƌ̦ŠƓ˫ěĢƮŔĻ˫č̦'ƜŔƌ˫̦
ƂłŞƌƜƋ̦ķƮƎ̦ŶũƕƜ˭ŀ̦ķŚŽķƮȘ̌ƌķƐƜŀ̦˫ƌŘŝƮƒŗ̦ķŖğġ˭̦Ə̦ŠƓ˫ěƜř˫̦Ŀŗ˫ŲƏ̦ƒĻ˫Ɠġ̦Ș́ƓŘčƮƒƐ̦ķŚŽķ̦ƕƮȘ̌ķŗ˫ěĢƮ̦'ŀŝķ̦˫ƓœķœŗķŘƁ̦Ɗ˫ŲƏ̦

ĞƐƓŘŽ̦ƏīŘƁĢ̦˫č̦ŘĻƮƒ̦ķ̦˭ƍƕ˫ŶŁƮŗ˫ņ̦ķŘĠ̗Ɠ̦ƕĢƮ̦ŵ˫̗łŉķĢ̦ƕŗ̦˫Ļ̦ƕ̦ŀóóŝķ̦ŗķƖłóóŝķƮœŘĜ̦ŀĻ˫ƁŗœŘŽ̦œƖóóș̂ƕ̦ŗƖŎƌġ̦Łƕ˫žŁĢ̦ƐĻƜœ˫ƮƎ̦̦ŘĻ̦'œŗķœ
ķ̦ś˫ŝķƮƎ̦ŀƈƣœ̦˭˫Ɛļƌ˫Ɠġ̦ŝƜłŝ˫Ģ̦œŔŶłƌġ̦ƕŘŁ̦˭ŀŞŒƏ̦˰ŀŝķ̦ŇķŘŒłŝķ̦̙Ļ˫ƁƮň̦Ɩ̦Ġƈķġ̦Əƕ˫ŶŁ̦œ˫ŦłƁķĢ̦ƌƤŝķĢ̦Ř̦ŭ̦řķƮƀ̦ƖŢŁƮƀ̦̦ƒĻ
ƈ˫ŶŽƜŀ˫Ɠġ̦œ˫Ŧ łƁķġ̦ƕ˫ŶŁƏĢ̦ƏīŘƁĢ̦ƐłļƌĢ̦Ŷ̗ŉ̦ŀěŗ˫Ţ ƌ̦ƕ̦ŀƏ˫ƌķ̦˭œ˫̗łŵķ̦ŘĻĢ̦'Ə˫ƌř˫ŝ ̦ĞƐƓŘŽ̦ŋƤť ķ̦˭ƊƕœĢ̦˫Ɠœ˫ƔƏġ̦œ˫Ŧ łƁķġ̦̦˫Ļ
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ƕŔŁƮƎ̦̆œ˫óóóŦłƁķ̦ſƤőķ̦ŗƖóóóŢƐƌġ̦̅ī̦řķ̦ƒłŽŘğŘĻƮĿ˫̦ŀƏ˫ƌķ̦˫Ļ̦ŬļŁŘƌŗ̦ķœġ̦ķ̦ƕƮ˭ŗ˫ņ̦ƒĻƕƮ̪Ę̦ķŘĻġ̦œ˫óóóŦłƁķ̦ƍķŗķŚğŗ˫ěġƖƂŁ̦˭ƊƖóóóș̂'Ʈŀ̦
óóŝƜŀóóŝ˫˫Ɠġ̦ķŘĠ̗ƓĢƮ̦œ˫óóŦłƁķġ̦ƌƜƍ˫̦ƈķ̦˫Ļ̦ƒŶƌ˫ŉ̦ŗ˫óóŢƁķƊ˫Ɣ̦ī̦řķƮƒ̦̆˫Ŷ̋Ɯ ̗̏ ŉ̦̌ƒ̏

ĥƉƈķ̦ ̙̏ ļ̑Ŏ̌Ļ̦̏ķƖ
̗̍ ̏óóŦł̌ŵ̑ķƕ̦̌̅(ƍķŘ̗ŵ̦Ƈī̓˲˱˴Ř̦ŭ̦řķ̦̒Ʈƀ̦ķŘŉķġ̦

ƒƌ˫ƏŘĻ˫Ɠġ̦ř̦ƖŁ̦ŀƈķŔŵƮŶĢ̦œ˫óóŦłƁķ̦Ɗ˫ŊóóŞƏķ̦ƕġ̦Ɖƌ̦ŌŮóóș̂ŗœĢķ̦˭Ɗŗ˫Ɣĕ̦'Ʈœ˫Ŋ̦Ș́ğ̦Ɗ˫ŲƏƮŠƐ̦ŔƌƮƍķŘ̦˫č̦ŘĻƮƒ̦Əķœŗ˫ě̦ƕ̦ŀƏ˫ƌķĢ̦̦ś˫óóŝķ̦ŘĻ
Ɩ̦Ġƈķġ̦̦ĿŘŪōƮżŝƖ̦˰œƖƌŘŽ̦ƒě̦̒ų̦̓̆Ƌ̎ƜƉ̏ŵ̦̌Ű̎Ɯž̏ō̦̌ƚ ħƏı̦̏̅̓ƮżŝƖ(˶˶ŔĻ̦̇̒ƮƎ̦Ŷƌ̦ƒě̦˫ƐŶƌƜŗ˫̦Ŕƌ̦Ĺ˫ŒłƏķƮƍķŘ̦œ˫ŦłƁķġ̦ƌƤŝķ̦ƒŶƌ˫ŉ̦ŗœĢ̦
˫ĻƮŔ̦˫šƮĠłŞĢ̦ƒŽŘōķġ̦ŀƏ˫ƌķ̦˫Ļ̦̪ķŘ̗Ɠŗ̦ķœġ̦'Ŕš˫Ļ̦

ƒƏƖ̗Ə˫Ɠġ̦œŘĻŗ˫ěġ̦ķƮƎ̦ŗ̦ķŖğŘŅķġ̦Əƕ˫ŶŁ̦̙ƌ˫šĢ˫Ɠ̦ƐĻ̦ƕƜ˫Ɠœ˫ġ̦œ˫Ŧ łƁķġ̦ƌœŘƌĢ̦ķ̦˭œ˫̗łŵķ̦ś˫ŝ ķ̦ŘĻ̦ƒě̦ŀŝ ķƮŗ˫ņ̦ƈ˫ŶŽ̦ŀƈķŔŵ̦ƕƜŀ̦
ƌĢ˭ŔƐƐě̦őŘĻ̦ŔƐƏ˫ƌĢ̦ŧŘƁ̦Ŀ˫Şŝİƌ̦ƒƐŞŎƈķƮ˫̦Əƕ˫ŶŁĢ˫Ɠġ̦˫łŝƕŗĢƮƐĖ̗Ɠ̦'Ɯ˭Ǝ̦ŀƏ˫ƌķ̦ĞƐƓŘŽŗ̦ķœġ̦ƒĻ̦˭ĿƤƌ˫Ŷƌ̦ŗœƕƮ̪Ę̦˫Ɠœ˫ƔƏ̦ŗœĢƮ̦

Ž˫žș̌ƒěƜŀ̦ƌƤŝķ̦ſƤőķ̦ƕĢ̦˫ŵŗ̦ķŗƮŀ̦ƌĢ˭ŔƐƐě̦ƒƏƖ̗Əķġ̦ķŚŽķ̦řķ̦śƖ̗ƉƌƮȘ̌ƌƖ̗ŵ̦œ˫̗łŵķĢ̦˫Ɠŗ˫łő˫ș̂ƒĻġ̦œ˫ŦłƁķġ̦̦ŘĻ̦ƍƕŚŽķ̦'ŀŝķ
ķƮ˭Ǝ̦ŠļƐŉ˫Ɠġ̦ƌœŘƌ̦Ģ̦ŻķŘóŝķ̦ŔóũƮ˫̦ŋŘŭ˫ƓĢƮ̦̦ƍƖĖ̗Ɠ̆ķ̦ƕ̦ƍ˫óŞōķ̦ŀóŪƔƏſ˫žƏ̦̅ƁķŔóŦƌĢ̦œ˫óŦłƁķ̦ĞƐƓŘŽ̦řķġ̦ƏīŘƁĢ̦̦ŗ˫̗óș̌ƒĻ
ƌĢīƮŔƐ̦Ŏƌ̦ƒěƜŬ̦ŵ˫̗łŉķĢ̦şřŗķ̦ŀ̗ș̂ƒĻ̦ķŗ˫Ɠġ̦Ɩ̦ƐŶƌġ̦ŀƈķŔŵ̦ƕŗƖŎƌ̦ķŔƓƮŀ̦ƌĢŔƐƐě'̦

ć¹wÎ¤év ÇÀĊòýv ¾z ÔĊ´ù ć½v¼ñ¾§v 

ĠƏķƜşȘ́ŝ˫ŝķ̦̙ƌ˫ŵ̦ƕœ̦ŻŔƓ̦ƕĢ̦̙Ĝș̌ŗœƓœĢ̦œ˫ŦłƁķ̦ŗ˫łŽŗġ̦ƍ˫ŞƏķĠƏķ̦̇ŔƐłŞƓ̦˫ƓƜşȘ́ƒĻƏ̦ƍķƖƐŵƜƕ̦Řġ̦ƒěŘŎƌķġ̦ƌ̦̙̗ŵĢŔƐě̦
œ˫Ŧ łƁķ̦ƍƣ˫ŶŽ̦ƕ̦ƒŶƌ˫ŉ̦ƒěġ̦ƒĻ̦ķŗƖ̦ŝġ̦œ˫Ŧ łƁķ̦ŻķŔƓķ̦ƀƂŎŁġ̦ķŔƓ̦œƖőƮŀ̦ƌĢŔƐě̦ƕ̦œ˫Ɠ̓ġ̦ƏķŘƔŁĢ˭̦˲˴˹˹˰̦˵˳ĠƏķ̦'̒ƜşȘ́ƒĻ˫ƐŶƌġ̦

ķŘğƮȘ̌˫̗Ł̦ƕƮ̙̦œ̦ŠóóšƖě̦ƕ̦şƤŁ̦ƒĻŗ̦œ˫óóŦłƁķ̦ŻķŔƓķ̦ƀƂŎŁ̦ŀƔŉġ̦ƒĻ̦̇ŀóóŝķƒƏƖğķġ̦ķ̦ƒěƮƎ̦şƤŁƒĻ̦˫ƓƏ̦ŴŽŗ̦ŗƖŲƐƌƜ˫Ɠř˫ġ̦œŘŽġ̦̦ƕ
ŵ˫̗łŉķĢ̦ķŔƓƮŀ̦ƌĢŔƏƖș̌ƕ̦œ˫Ɠ̓ġ̦ƏƜ˭˫̦˲˴˹˴˰̦˸˵-˸˷'̦̒
ĠƏķƜşȘ́œ˫óóŦłƁķġ̦ŅĮŁ̦ŀŎŁƜŘ̦œŔŶłƌ̦̙ƌķƖŵġ̦ƋƔƌ̦ƒƉ̗ŉ̦řķ̦ƒě̦œŗķœ̦ŗķŘƁŘ̦ŁƮƎ̦ƍīŎƌ̦˫ƓƜŬ̦ƒĻ̦'ŀóóŝķőŘĻ̦˭ƒƏƖ̗Ə̦ƍķƖƐŵĢ̦̦ƍƣ˫ŶŽ̦řķ
œ˫Ŧ łƁķġ̦Ŏƌ̦ŗœ̦ƎłŽŘğ̦ŗķŘƁ̦˫ĻƜŮĢ̦ŀťŘŽ̦ƕ̦ĹƖƉŮƌĠƏķ̦˭ŗƖŎƌƜ̪Ș́łš ķ̦ƕƜſ˫̦ĻƜŘ̦łŢġ̦ķŘĻġ̦ƈ˫ŶŽƜŀ̦ƌ̦ƍ˫Ţ Ə̦ŗķř˫Ļ̦ŗœ̦ŀěŗ˫Ţ ƌ̦ƕĢŔƐƓœ̦
ĵķŔƏ̓Ģ˭̦˲˵˱˲Ř̦Ļ̦ƒłžğ̦ƒĻ̦'̒őĢ̦ĺō˫ťŎƌ̦˭ƍķŘŲƏƜŬ̦ĠƏķƜš ŚĢ̦Ŏƌ̦ƒĻƜŮĢ̦ƌ̦ſƤŭķĢœƖș̌ōƕŗ̦ƒĻ̦œķŘŽķ̦ƍī̦ŗœ̦ƒěƜƒ̦̆ƖőƮƎłŢŗ̦˫ěġ̦̦̅
̦ŀŝœƮƒłŽ˫̦ƒĻ̦˭ŔƐš˫Ļŗ̦Ɩŭġƒě̦ƈ˫ŶŽƜŀ̦œ˫ŦłƁķġ̦ƒĻ̦ķŗƈƖĶŞƌ̦ƍķƖƐŵƜŀ̦ŦŒș̌ŗ˫ě̦ƕĢ̦ƂƉŁ̦œƖőĢ̦˫ŉŗ̦̓ŔƐƐěĢƮ˭̦˲˴˺˶˰̦˲˹˱Ɛĕ̦ŗœ̦'̒ƜƎ̦
ŎƌƜŮĢ˭̦̦ŗƖóóóŪōƮ˫̦̦Řű˫Ə̦ŗƖóóóŪō̦ƊŔŵƮ˫̦ŅĮŁ̦˫ƌŘŽŗ˫ěƜŘ̦ƔŉƖŁ̦̙Ļ˫ƁĢ̦ě̦ŘĻƜžƜŀ̦˫űƕ̦Ɗ˫ŊƏķƮż̦œ˫óóóŦłƁķ̦ƍƣ˫ŶŽġ̦̦'œŗķŔƏƮĜĢ̦şƕŗ̦řķ˫Ɠġ̦
ķƮœ˫Ŋ̦ōƕŗƜƒ̦ƖőƮƎłŢŗ̦˫ěġ˭̦ƖƂŁƮŀ̦ŦŒș̌ś˫ŞōķƜŀ̦Ŕ̦Ɛ̗šřŗķ̦ƕġ̦ƌ̦ŗœƜƍ˫̦œ˫ŦłƁķ̦ƍƣ˫ŶŽġ̦ķ̦ƒě̦ŀŝķƮƎ̦Ə̦řķ̦ųƖũƖƌƜ˫Ɠř˫ġ̦ŝ˫ŝķĢ̦
ƏķƕŗĢ̦ƍīƌ̦ĹƖŞ Ŏƌ̦˫ƓĢ̇œƖș̌ř̦ƮķŘ̦ƍ˫̗Ɠ̦˭ƍ˫Ş ƏķğƏ̦ƒě̦ƒƏƖƜŔƐƌř˫̦Ŏƌ̦ƕ̦ķƖƓ̦˭ķŖŹƜŬ̦ŽƜȘ́ƮĜĢ̦ŦŒš ̦ś˫Ş ōķ̦ƒĻ̦˭ŀŝ ķ̦ĺŝ ˫ƐƌƜŀ̦̦ŗœ
ŎƌƜŬ̦œ˫ŦłƁķġ˭̦ŵ˫̗łŉķ̦ŬĻķƕŗĢ̦̗ț̌ƕ̦ƊķŘłōķ̦ƕ̦ĹƖƉŮƌƜ̗Ɯŀ̦ƏƜȘ́ƏƜř˫̦˫ŉŗ̦̓œŗķœĢƮ˭̦˲˴˺˶˰̦˲˹˳'̦̒
ŗœ̦Ř̦ŲƏƮƒ˫Ɠġ̦ĠƏķ̦ƍŗŔƌƜ˭şȘ́ęŘŎƌ˫Ɠġ̦œ˫ƌġ̦Əķƕŗ̦ƕĢ̦˫Ɛļƌġ̦œ˫óóŦłƁķ̦ƍ˫óóŞƏķ̦ŀěŘōġ̦Ə˫ƓķŘŽ̦̓ŀóóŝķĢ̦̦˭œŘŽ˲˵˱˴̦ƍīŘƁ̦˫ƌķ̦̇̒
ĠƏķƜşȘ́œ˫óóóŦłƁķġ̦č̦ŗœ̦ķŗƜŔƏƖ̦Ə̦˫ĻƜŀ̦ƔƈķĢ̦ƌķ̦ƕƜŔ̦ƕ̦Řőķ̦şķœ˫č̦ƒĻġ̦ƌĢŔƏķœŔĻ̦'ƮƎ̦ŁŘŁƜ˭ĺ̦łōĢ̦ƈ˫ŶŽƜŀ̦œ˫óóóŦłƁķġ̦œ˫ŵġ˭̦̦ĿŗƖóóóț̌ŗœ

Ɣƈķ̦ŀƔŉ̦ƎłšķœĢ˭̦ƌ̦ĹƖŞŎƌ̦Ŀœ˫ļŵĢœƖš'̦
˫Ļ̦ƒóóóș̂ŋƖŮóóóș̂ƒĻ̦ƒŉƖŁĠƏķ̦ƒƏ˫ğƜşȘ̦̙́ƌ˫óóóš̆œ˫ƌġ˭̦žƉŁƜƂĢ̦Ɩ̦ƐŶƌ̦ƕġ̦Ɣƈķ̦ƕĢ̦̅č̓Ɯ˭řƕŘ̦˲˴˹˵˰̦˳˴˸ƐĖ̗Ɠ̦ƕ̦̒ƜƎ̦Ɛĕ̦ƍķŔƂŽƜƎ̦
ĠƏķƜ̪Śķġ̦œ˫ŦłƁķ̦ĺŁ˫Ĝƌ̦ŗœġ̦ŹƜƔƈķŘĢ˭̦ĠƏķ̦ŗ˫ěƕř˫ŝƜşȘ́œ˫ŦłƁķ̦ĺłĜƌ̦ŗœġ̦ƕ̦řķ̦ƍīŘƁƮğĘĢ˫Ɠġ̦ŘŦŎƐƌ̦ƒĻœŘŽġ̦̦ŗœ̦'ŀŝķ̦ŗķœŗƖőŘĻ

łŝŘƔŽ̦ƒƌķœķĢ̦ĠƏķ̦ųķƖƏķ̦řķƜşŚ˫Ɠġ̦ķƔƈĢ̦ƐłļƌĢ̦ƌ̦ƒĵķŗķ̦ƍīŘƁ̦ŘĻĢœƖš˰̦
˲œ̦řķ̦'Ʈ̪˫ğŔ̦Ɠ̦şķœ˫č̦ŔƏƕķŔő̦˭ƍīŘƁƜĔ̦Ə˫ŞƏķĢ̦ƒě̦ķŗ̦ķƮƍ˫̗̦ő̦˭ƒłšķœƜ̪ķƖőŘ̦Ə̦ŗ˫ě̦ƕ̦Ŕš˫ĻƜĚ̦˫ũ̦˭ŔƓœ̦Ɗ˫ŊƏķƮŴ̦̗ƏĢŔƐě̦̦(ƍķŘ̗ŵ̦Ƈī̓
˲˸˲̦(ŻķŘŵķ̦̇˲˸˱̦(ƒĻƖŁ̦̇˺˵̦̦ƕ˲˳˱̦(œƖƓ̦̇˲˲˶̦̇ƮżŝƖ(̦˶˷̦̦ƕ˺˱̦(żƔě̦̇˴˱'̦̒
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˳ķ̦'Ʈƍ˫̗̦ƌ˫̗Ł̦ŘĻ̦ŔƏƕķŔő̦̙ƌ˫ě̦ŻķŘóóóšķ̦ƕ̦Ŀŗ˫ŲƏ̦ƒĻ̦ƊķŚłƈķ̦ƕĢ̦ƍ˫̗Ɠ̦˭œķŘŽķ̦ƒ̗Ɠ̦ƕ̦ŗƖƌķ̦˰ŀóóóŝķ̦̪Ŕƌī̦ƍīŘƁ̦ŗœ̦ƒě̦ƒƏƖğ̆īƮ˫̦̦ƍ˫óóóŞƏķ
̗ƏĢŔƏķœ̦ƌ̦ķŗ̦ƕķ̦ķŔő̦ƒěĢĻƜ˯ŔƐ̦̦̅(ƀƉŵ̓˲˳̦(̙ŎƏ̦̇˲˺̦(ƎĻ˫źŁ̦̇˳̦(ƍķŘ̗ŵ̦Ƈī̦̇˲˳˱̦(Ƈ˫žƏķ̦̇˳˸̦(œƖƓ̦̇˺˳̦(ŀƉóóóŦŽ̦̇˶˳̦(ŇƕŘĻ̦̇˳˱̦̇

̦(ò˫ŞƏ˲˱˹̦̦ƕ˲˳˷˫ș̂ƕ̦̒ƮŘ̦īƮĿ˫̦'ƒĻ˫Ţƌ̦
˴Ɓœ̦Ŭļóóũ̦ƕ̦ŀļŅ̦'Ɯƀ̦ĵŚŉƜĿ˫̦ƍ˫óóŞƏķ̦Ƈ˫̗ŵķƔƈķ̦ƍ˫ĠłóóšŘŽ̦ŬóóŝƖŁ̦˫ƓĢ̦ƒĻĜō̦ƕ̦ƒƏƣœ˫ŵ̦ƍķŘļŉ̦ŗƖŲƐƌƜƒƏ˫̗̦şƤŁƓ˫ġ̦̦(Ř̗Ɓ̦̓ƍ˫Əī
˶˴̦(ŗ˫ŮžƏķ̦̇˲˱̦˭˲˲̦̦ƕ˲˳̦(ƒƈŚƈř̦̇˸̦̦ƕ˹'̦̒

Ə˫ƌřĢ˫Ɠŗƕ˫Ļ̦ƒěġ̦œ˫ŦłƁķ̦ƍƣ˫ŶŽġ̦Ŏƌ̦ŗœƜŮĢ̦Ř̦ĜŽġ̦ĠƐƓŘŽ̦ƕĢ̦ƒĻ̦ƍ˫Əī̦˭œƖș̌ƋĜŎłŞƌ̦ƕ̦ƒłŽŘğ̦̙Ĝš˫ŉġ̦̦ŴŽ˫Ɛƌ̦ŘĻ̦ŻŘț̌ŚěŘ̗Ł
óóóŦŒóóóšĢ˭̦óóóŞƌ̦ŗœ̦ƕ̦ķŔő̦̪ķŗ̦ŗœ̦ŗ˫ě̦Ɗ˫ŊƏķ̦ƒĻƜŘ̦Ž̦̓ƀōĢ̦ļóóóŝƜ̙̦ƌ̦̒ƒƉƈķĢŔƏķƮ̇ŔƐóóóŢ̦ķƮƎ̦ƒĻ̦Řƌķŗ̦ŔŁƮň̦̦ĺŉƖƌ˫ƂŁŗķġ̦̪ŘƔĻŗ̦ƕġ̦̦Ɗ˫ŲƏ̦ŗœ
œ˫ŦłƁķġ̦ƌĢœœŘğ'̦

Ă¬Ċ¤ýć¾Ċñ 
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The present study aims to examine the asymmetric effects of exchange rate and inflation 

on the overall stock market index in Iran. To this end, a Threshold Vector Autoregression 

(TVAR) model is employed, which allows for analyzing the response of the stock market 

index to positive and negative shocks of macroeconomic variables under two distinct 

regimes (above and below the stock index threshold). The study uses quarterly data 

covering the period 1379–1401 (2000–2022). Five key variables are included in the 

model: the overall stock market index (considered simultaneously as an endogenous 

variable and the threshold variable), inflation rate, exchange rate, money supply, and 

industrial production index. Based on the model estimation, the threshold value of the 

stock market index is identified as 71,686 units. The findings indicate that shocks to 

inflation, exchange rate, liquidity, and industrial production exert asymmetric and regime-

dependent effects on the stock market index. In particular, positive exchange rate shocks 

lead to an increase in the stock market index, while negative exchange rate shocks result 

in a decline. This effect is more significant and persistent in the high-regime state. Overall, 

the results suggest that Iran’s stock market exhibits nonlinear and asymmetric behavior in 

response to economic shocks. Therefore, it is recommended that economic policymakers, 

in formulating macroeconomic policies aimed at stimulating the stock market, pay special 

attention to the direction and magnitude of shocks as well as the current market conditions 

(recession or expansion).  
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شد. همچن شته با صاد یهاعدم تقارن پس از بحران نیا ن،یشاخص کل دا صاد یساختار  راتییتغ ای یاقت شد یاقت از . شودیم دیت
منجر به  تواندیگرفتن آن م دهیناد رایداشــته باشــند، ز  ایژهیاثرات نامتقارن توجه و نیبه ا دیبا گذارانهیو ســرما گذاراناســتیســرو، این

مثبت و  یهاتکانه ،یطور کل). به۲۰۱۹، 1و همکاران یاکیر یشــود (ت یگذار هیو ســرما ســکیر  تیر ینادرســت در مد یهایر یگمیتصــم
صاد یرهایدر متغ یمنف سهام دارند (ل یاثرات متفاوت ،یکلان اقت شاخص کل بازار  توجه به  تیاهم هاافتهی نی). ا۲۰۲۲ ،یو چو  میبر 

که در مطالعه  ؛دهدینشان م گذارانهیو سرما گذاراناستیس یبازار را برا طیبا شرا ناسبمت یگذار استیساتخاذ نامتقارن و  یهاییایپو
 .شودیموضوع توجه م نیحاضر به ا

ملاحظه در شــاخص قیمت بورس دهنده تغییرات قابل، نشــان۱۳۷۹-۱۴۰۱بررســی روند شــاخص بورس در ایران طی دوره زمانی 
ای را تجربه کرد و بیش از صد درصد افزایش ملاحظه، شاخص قیمت بورس رشد قابل ۹۰و  ۸۰های ای که در اوایل دههگونهاست؛ به

سال  صل چهارم  شاخص بورس از ف سال ۱۳۹۷یافت؛ اما رشد  صل دوم  ست، به ۱۳۹۹تا ف  ۱۷۸۶۵۹که از طوریقابل ملاحظه بوده ا
و تلاطمات زیادی همراه بوده اســت. افزایش این نوســانات  واحد رســیده اســت و بعد از این دوره نیز با نوســانات ۱۵۹۵۱۶۰واحد به 

ها و نوسانات متغیرهای کلان اقتصادی، از جمله نرخ تورم و نرخ ارز، باشد که بر بازار سرمایه نیز اثرگذار هستند. دلیل تکانهتواند بهمی
ــادرات نفت به های مختلف از طریق بازارهای تأمین مالی فعالیت ها و کاهش درآمدهای نفتی در ایران، نیاز بهدلیل تحریمبا کاهش ص

گیرد که با مشکلات ها صورت میطریق بانکهای مختلف اقتصادی ازشود. در این میان، بیشتر تأمین مالی فعالیتمالی احساس می
تواند جایگزین مناسبی برای بورس میویژه در شرایط کنونی اقتصاد ایران، مواجه هستند. بنابراین، بازار ها، بهزیادی در زمینه نکول وام

ها باشــد. با این حال، تاکنون بازار بورس در این زمینه موفق نبوده اســت که یکی از دلایل اصــلی آن، تأمین مالی مناســب برای شــرکت
تورم، بر شاخص بورس است. ویژه نرخ ارز و گذاری تکانه متغیرهای کلان اقتصادی، بهبه شرایط اقتصاد ایران، نحوه اثر توجهویژه بابه
ـــود که کاهش ارزش پول ملی میواقع، اگرچه در مطالعات مختلف بیان میدر ـــود؛ اما با ش ـــهام ش به توجهتواند باعث بهبود در بازار س
کهاثر ـــرایط تحریم  هام، همچنین ش ـــ بازار س بالا بر  نه تورم  کا نات تورم در ایران و اثر منفی ت نه نرخ ارز بر نوســــا کا کان  گذاری ت ام

ــرمایه ــرکتس ــطههای خارجی در بازار بورس ایران را مختل میگذاری ش ــاد ایران به واردات کالاهای واس ــتگی اقتص ای که کند و وابس
شود، کاهش ارزش پول ملی ممکن است باعث نوسانات، های فعال در بخش صنعتی میویژه برای شرکتباعث بدتر شدن شرایط، به

صا شکلات اقت شود که حتی نحوه اثراختلالات و م ست دی زیادی  سهام را تغییر دهد. بنابراین، در کنار نرخ ارز، لازم ا گذاری بر بازار 
گذار بر بازار سهام در اقتصاد ایران، شامل تورم، نقدینگی و شاخص تولید صنعتی نیز لحاظ شود. سایر عوامل کلان اقتصادی مهم اثر

ــاخص قیمت بازار  های مثبت و منفی متغیرهاهمچنین، تکانه ــت اثرگذاری متفاوتی بر ش ــهام ممکن اس ــرایط رونق و رکود بازار س در ش
تورم،  نرخ های مثبت و منفیتکانه آیاشود که صورت متقارن نباشند. بنابراین، در مطالعه حاضر این سؤال بررسی میسهام داشته و به

 کنند؟می عمل نامتقارن صورتبه) بالا و پایین( سهام بازار رژیم ود در سهام کل شاخص بر نرخ ارز، نقدینگی و شاخص تولید صنعتی
های مثبت و منفی متغیرهای کلان اقتصــادی در رژیم بالا و پایین شــاخص ســهام با بنابراین، هدف پژوهش حاضــر بررســی تکانه

 است.  ۱۳۷۹-۱۴۰۱ یدوره زمان یفصل هایاز داده یر یگبا بهره) TVAR( 2ایاستفاده از الگوی خودرگرسیون برداری آستانه
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یابد. همچنین، ارزی افزایش می تر هستند و حساسیت بازار به اخبارهای امنگذاران به دنبال داراییسهام داشته باشد؛ چرا که سرمایه
ـــهام معمولاً اثر منفی قویتکانه ـــرایط رکود های مثبت نرخ ارز در بازارهای نزولی س ـــعیف پول ملی در ش ـــهام دارند؛ زیرا تض تری بر س

ــرکتتواند نگرانیمی ــودآوری ش ــتری درباره س ــاد ایجاد کند. این اثرات در کوتاههای بیش ــعیت کلی اقتص ندمدت نیز مدت و بلها و وض
یابد (ژو و های ارزی افزایش میهای بحران یا نوســان شــدید، شــدت و عدم تقارن واکنش بازار ســهام به تکانهمتفاوت اســت و در دوره

سهام به تکانهطور). به۲۰۲۲، 1همکاران ستگی دارد و این کلی، واکنش بازار  ضعیت کلی بازار ب های ارزی به جهت تکانه، اندازه آن و و
شد. این یافتههای گوناگون بازار سهام میدر کشورهای مختلف و در بخش روابط سرمایهها نشان میتواند متفاوت با گذاران و دهد که 

های خود به عدم تقارن و وابستگی به رژیم بازار توجه ویژه داشته باشند (حشمی و گیریگذاران باید در تحلیل ریسک و تصمیمسیاست
 ).۲۰۲۲، 2همکاران

 

 مختلف بازار سهام یهامیبر بازده سهام در رژ ی و تولید صنعتینگیر نقداث

گوناگون بازار داشته  طیبر بازده سهام در شرا یاثرات متفاوت تواندیاست که م یکلان اقتصاد یرهایمتغ نیتر از مهم یکی ینگینقد
شد. افزا ضا دیقدرت خر  شیطور معمول به افزابه ینگینقد شیبا سودآور  تواندیکه م شودیم کل منجر یو تقا ها را شرکت یفروش و 

بر  یتیاغلب اثر تقو ینگیرشد نقد ،یصعود ی). در بازارها۲۰۲۴، 3و همکاران یدهد (بودهاتک شیرا افزا هامس متیو ق دهیبهبود بخش
ــهام دارد ــرما رایز  ؛بازده س ــرما انیو هم جر  کندیم تیرا تقو گذارانهیهم انتظارات مثبت س ــمت دارا هیس  شیرا افزا یمال یهاییبه س

اگر  ژهیوباشـــد، به اثری ب یحت ایداشـــته باشـــد  یممکن اســـت اثر محدودتر  ینگینقد شیزااف ،ینزول ی. در مقابل، در بازارهادهدیم
 ای یمواز  یممکن است به سمت بازارها ینگیاز نقد یبخش ط،یشرا نیبالا در اقتصاد حاکم باشد؛ در ا نانیعدم اطم ای یانتظارات منف

ـــته  یاثر منف تواندیم میدر هر دو رژ  زین ینگی). کاهش نقد۲۰۱۹، 4تر حرکت کند (هو و همکارانامن یهاییدارا ـــهام داش بر بازده س
وارد  گذارانهیو سرما هابر شرکت یفشار مضاعف ،یبه منابع مال یکاهش دسترس رایز  ؛است دتریشد ینزول یاثر در بازارها نیباشد، اما ا

 ).۲۰۲۰، 5انی(دنگ و نگو کندیم
بازده ســهام دارد.  جهیها و در نتشــرکت یبا ســودآور  یمیاقتصــاد، ارتباط مســتق یواقع تیاز فعال یعنوان شــاخصــبه یصــنعت دیتول

محصــولات و  یتقاضــا برا تواندیاشــتغال و بالا رفتن درآمدها اســت که م شیافزا ،یرشــد اقتصــاد یبه معنا یصــنعت اتدیتول شیافزا
بر بازده  یاثر مثبت معمولاً  یصــنعت دیرشــد تول ،یصــعود یکند. در بازارها تیها را تقوآن یســودآور داده و  شیها را افزاخدمات شــرکت

ــعود ــهام دارد و موجب تداوم روند ص ــودیم یس ــاور  ش ــد تول ،ینزول ی). در بازارها۲۰۲۲، 6و همکاران سی(س ــنعت دیاثر مثبت رش  یص
در  یتینقش حما تواندیشــود، اما همچنان م فیتضــع گذارانهیماســر یزیگر ســکیر  ایکلان  یغلبه عوامل منف لیممکن اســت به دل

ـــدت افت ق ـــنعت دیکند. کاهش تول فایا هامتیکاهش ش ـــهام دارد، با ا یاثر منف معمولاً  میدر هر دو رژ  یص تفاوت که در  نیبر بازده س
 ).۲۰۱۷، 7منجر شود (لازاروس گذارانهیسرما یانتظارات منف تیرکود و تقو دیبه تشد تواندیکاهش م نیا ،ینزول یبازارها
 

 

                                                 
1. Zhu et al. 

2. Hashmi et al. 

3. Budhathoki et al. 

4. Hu et al. 

5. Dang & Nguyen 

6. Saweris et al. 

7. Lazarus 



 

 

 
 1405، 1، شماره 2 دوره ،ای اقتصادرشتهمطالعات بین

 

54 

 اثر متغیرهای مورد بررسی در پژوهش حاضر بر بازار سهام

ــاد یهاهیدر نظر  ــهام با دو نظر  نیرابطه ب ،یو مال یاقتص ــ هینرخ تورم و بازده س ــودیم ریمتفاوت تفس  نیطبق ا ی،نزیک هی. نظر ش
به دگاه،ید مل منف کیعنوان تورم ممکن اســــت  تأث یعا هام  ـــ بازده س گذارد. افزا ریبر  ندیتورم م شیب قدرت خر  توا کاهش   دیبه 

ـــرف ـــودآور  جهیو در نت دیتول یهانهیهز  شیکنندگان، افزامص ـــرکت یکاهش س ـــود که اثر منفش ـــهام دارد.  متیبر ق یها منجر ش س
ست  ن،یهمچن شود که خود م شیموجب افزاتورم بالا ممکن ا شود  یگذار هیسرما تیمنجر به کاهش جذاب تواندینرخ بهره  سهام  در 

سون شد.  یاثرات مثبت تواندیم تورمکه  کندیم انی، ب2محافظت در برابر تورم هی). نظر ۱۹۷۷، 1(نل شته با سهام دا ساس بر بازار   نیابر ا
ـــرا ،هینظر  به یطیدر ش به جیتدر که تورم  بل پطور و  بدییم شیافزا ینیبشیقا ـــرکت ،ا قال هز ش به انت قادر  به  یهانهیها  بالاتر 

ستند و ممکن است از افزامصرف و مواد  یمصرف ی(مانند کالاها عیاز صنا یبرخ ن،یکنند. همچن یبردار بهره هامتیق شیکنندگان ه
 ).۲۰۲۵، 3در برابر افت ارزش پول استفاده کنند (جاکوب و همکاران یعیمحافظ طب کیعنوان ) ممکن است از تورم بههیاول

نرخ ارز و بازار سهام در  انیرابطه م ی،طورکلبر بازار سهام، نرخ ارز است. به ینفت یدرآمدها یرگذار یتأث یهاکانال نیتر از مهم یکی
ـــهامانیدو حالت جر  ـــط دورنبوش و مطرح یگرا الگو انیجر  یالگو  نیتر . مهمردیگیقرار م لیتحل و هیگرا مورد تجز گرا و س ـــده توس ش

ست. در قالب ا۱۹۸۰( 4شریف ساب جار  نییتع ،الگو نی) ا سط ح صورت مو تراز پرداخت ینرخ ارز تو ساس نی. بر اردیگیها   راتییتغ ،ا
ســهام و  متیبر ق ،یمحور بورســو واردات محورصــادرات یهادر عملکرد شــرکت رییتغ ، از طریقدر نرخ ارز رییتغ و متعاقباً  یدرآمد نفت

بهبود تراز  قیمثبت دارد که از طر  ریسهام تأث متینرخ ارز بر ق ی،طورکلبه ،گراانیجر  ی. در قالب الگو گذاردیم ریشاخص بازار سهام تأث
ض یتجار  ست و ا حیقابل تو ضوع ن نیا شرکت شیو افزا یباز بودن تجار  شیافزا ازمندیمو سرماصادرات یهاسهم   هیمحور در بازار 

 ).۱۳۹۷ ،ی کلوانقاست (برقي اسگوئي و ثقف
سرما کنندهنییگرا عامل تعسهام ینقطه مقابل در الگوها در ساب  ست. از مهم هینرخ ارز، ح به  توانیگرا ممسها یالگوها نیتر ا

ـــط فرانکل یتراز پرتفو  یالگو  ـــاره کرد. در قالب ا ی) معرف۱۹۸۳( 5که توس ـــت اش ـــده اس ـــهام، ثروت  متیالگو، با کاهش ق نیش س
 یافته شیافزا هیخروج سرما ،و با کاهش نرخ بهره شودیپول و نرخ بهره م یو باعث کاهش تقاضا ابدییکاهش م یداخل گذارانهیسرما
ستگ نیب هیسرما انیلذا جر  .شودینرخ ارز فراهم م شیافزا یبرا نهیو زم سهام همب  ،6گبنی(پاولووا و ر  دینمایم جادیا یبازار ارز و بازار 

بازار ارز را از طر  انیارتباط م توانی). م۲۰۰۷ ـــهام و  ـــ کردیرو قیبازار س که  داردیم انیب کردیرو نیا ،نمود. درواقع ریبازار خوب تفس
 و متعاقباً  یبهبود تراز تجار  به منجر یقینرخ ارز حق شیکه افزا یاگونهبه ،شـــودیســـهام م متیق رییموجب تغ یقینرخ ارز حق راتییتغ

 ).۲۰۱۷، 7(ونگ شودیسهام م متیق شیسود خود منجر به افزا شیو افزا شودیم هارکتسود ش شیافزا
بر شاخص  دیو قدرت خر  یمتیانتظارات ق ،یواردات، درآمد صادرات نهیهز  رینظ ییهااگرچه نرخ ارز و تورم از کانال ،ینظر  دگاهیاز د

 یپول طیعنوان نماد شرابه ینگی. نقد)۲۰۲۲، 8(شارما ردیگیعوامل کلان شکل نم ریسامستقل از سهام اثرگذارند، اما رفتار بازار سهام 
 یهامینرخ ارز و تورم را در رژ  یشدت و جهت اثرگذار  تواندیو م کندیرا منعکس م یگذار هیسرما قابلو حجم وجوه  دیاقتصاد، توان خر 

                                                 
1. Nelson 

2. Inflation Hedge Theory 

3. Jacob et al. 

4. Dornbusch-Fischer  

5. Frankel 

6. Pavlova & Rigobon 

7. Wong 

8. Sharma 
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ـــکر  ای) ۱۴۰۱( پوریو حاج یزجیمطالعات، مانند د یبرخ –مارکوف میرژ  رییتغ یها)، از روش۱۳۹۷( پورانیاحد ایو دن زادهیلش

ستفاده کرده نگیچسویی  ریدو متغ ای کیبر اثر  شتریها باما تمرکز آن کند،یرکود و رونق را فراهم م طیشرا نیب کیاند که امکان تفکا
کلان بر شـــاخص کل  یرهایمتغ ریتورم و ســـا های مثبت و منفیتکانه زمان) بوده و اثرات همینفت یا درآمدهایخاص (مانند نرخ ارز 

اثر تورم بر بازار سهام  یزمان ییای) به پو۱۴۰۱و همکاران ( یعثمان رینظ یمطالعات ن،ی. افزون بر اتسهام کمتر مورد توجه قرار گرفته اس
 .متفاوت بازار است یهامیزمان اثرات نامتقارن نرخ ارز و تورم در بستر رژ هم لیها فاقد تحلآن کردیرو یاند، ولپرداخته

ای قیمت نفت و بازده ) در مطالعه خود نقش نرخ ارز و نرخ تورم را در رابطه چرخه۲۰۲۲( 1در مطالعات خارجی فیلیپس و همکاران
تقارن  پنلی اســتفاده شــد و عدم NARDLنظر گرفتند. برای این منظور، از روش ســهام در کشــورهای واردکننده و صــادرکننده نفت در

ـــان میفتهمورد توجه قرار گرفت. یا ای بین قیمت نفت و بازده تقارن، اثر نرخ تورم بر رابطه چرخه نظر گرفتن عدمدهد که با درها نش
های سهام واقعی را در کشورهای مالزی، )، اثر نرخ ارز واقعی بر قیمت۲۰۲۲دار است. ونگ (معنا است؛ اما نقش نرخ ارز معناسهام بی

بررســی کرد.  NARDLو  ARDLهای اســتفاده از روشکنگ و اندونزی، با انگلســتان، آلمان، هنگفیلیپین، ســنگاپور، کره، ژاپن، 
)، در ۲۰۲۳دهد که در بیشـتر کشـورها نرخ ارز واقعی اثر نامتقارن معنادار بر قیمت واقعی سـهام دارد. سـیا و همکارن (نتایج نشـان می

ستفاده از مدل مطالعه خود اثرات نامتقارن تغییرات نرخ تورم بر بازار   ۱۹۹۶-۲۰۲۰طی دوره زمانی  NARDLسهام را در اندونزی با ا
ـــان می ـــی کردند. نتایج نش ـــهام دارد و هر دو افزایش و دهد که تورم هم در کوتاهبررس مدت و هم در بلندمدت اثر نامتقارن بر قیمت س

طالعه خود با اســتفاده از یک مدل خودرگســیون با وقفه در م  ) نیز۲۰۲۳( 2زند. ادیونیه و چاکووکاهش تورم به بازار ســهام آســیب می
ـــتانه ـــامبر  ۱۹۹۹های طی دوره زمانی ژانویه و داده 3های چندگانهتوزیعی غیرخطی با آس ـــی واکنش  ۲۰۲۱تا دس در نیجریه، به بررس

صنعتی به تکانه سهام و تولید  شان مینامتقارن قیمت  سهام و تولید اکنشدهد که و های مختلف نرخ ارز پرداختند. نتایج ن های قیمت 
)، در مطالعه خود اثرات نامتقارن نرخ تورم، نرخ ۲۰۲۵ها حســاس هســتند. ســیا و همکارن (صــنعتی به تغییرات نرخ ارز به اندازه تکانه

ل سوم تا فص ۱۹۹۷صورت فصلی طی دوره و به NARDLاز روش استفادههای سهام در اندونزی با را بر قیمت GDPارز، نرخ بهره و 
های طور معناداری قیمتکه نرخ ارز بهحالیدهد که نرخ تورم اثر نامتقارن بر قیمت سهام ندارد، دربررسی کردند. نتایج نشان می ۲۰۲۳

اند و انجام شــده رانیمتفاوت از ا یبا ســاختار اقتصــاد ییکشــورها ایبر  ها عموماً پژوهش نیادهد. در کل، تأثیر قرار میســهام را تحت 
 .ستیو بازار سهام آن ن رانیخاص اقتصاد ا طیبه شرا میقابل تعم ها لزوماً آن جینتا

که یر حالکه، دشده در ایران تفاوت دارد. اول اینشده، پژوهش حاضر از چند جنبه با مطالعات پیشین انجامبا توجه به مطالب بیان
ـــهام را با بهرهنر  نیب یرخطیرابطه غ یداخل یهااغلب پژوهش ـــاخص س –مارکوف ای NARDL یهااز مدل یر یگخ ارز، تورم و ش

 نیا، کنندیم لیمحدود تحل یصــورت جداگانه و در چارچوبرا به رهایمتغ یمثبت و منف یهاتکانه عمدتاً  واند کرده یبررســ نگیچســویی
 میکلان را در دو رژ  یرهایمتغ یمثبت و منف یهازمان تکانهقادر است اثر هم یاآستانه یبردار  ونیاز مدل خودرگرس دهمطالعه با استفا

 یتر کپارچهیو  ترقیدق لیامکان تحل یژگیو نیقرار دهد. ا یابیاز آستانه شاخص کل) مورد ارز  ترنییبازار سهام (سطوح بالاتر و پا زیمتما
سهام فراهم ممیاز رفتار رژ  ستانهخودرگرس روش. آوردیمحور بازار  سانه اییون برداری آ شنا شدت و پا ییتنها به  اثرات  یدار یتفاوت در 

ـــهام  رهایمتغ نیب یرخطیو غ دهیچیپ یهاییایاز پو یتر قیبلکه درک دق کند،یکمک م ـــاخص س  یمبنا تواندیکه مدهد ارائه میو ش
ــم ــرما ترقیدق یر یگمیتص ــ گذارانهیس ــتیو س ــد. گذاراناس ــهام باش که، در کنار دو متغیر نرخ ارز و تورم، از متغیرهای دوم این بازار س

                                                 
1. Philips et al. 

2. Odionye & Chukwu 

3. multiple threshold nonlinear autoregressive distributed lag model 
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که شــود؛در حالیتوانند نقش مهمی را در رکود و رونق بازار ســهام داشــته باشــند اســتفاده مینقدینگی و شــاخص تولید صــنعتی که می
سزمان عدم تقارن و رژیمای با این ترکیب متغیرها و با لحاظ همتاکنون مطالعه ست. هام بدین های مختلف بازار  شده ا صورت انجام ن

ضر از دادهسوم این صلی طی دوره زمانی که، در پژوهش حا ستفاده می ۱۴۰۱-۱۳۷۹های ف سهام شود و تمامی دورها های رونق بازار 
 نظر گرفته شده است. پس از انقلاب و افزایش شدید شاخص کل بورس در دوره زمانی مورد بررسی در

 شناسی تحقیقروش

 ایدرگرسیون برداری آستانهمدل خو

های غیرخطی، نظیر تغییر رژیم، عدم تقارن و تعادل چندگانه ای روشی نسبتاً ساده برای محاسبه مدلخودرگرسیون برداری آستانه
صورت توان بهدو رژیمی را می TVAR). الگوی ۳۴۴، ۲۰۰۰، 1های تئوریکی فعالیت اقتصاد کلان اشاره دارد (بالکهاست که بر مدل

 زیر نوشت.

y =
휇( ) + 훷( )(퐿)푦 + 휀

( )
          푖푓     푐 ≤ 훾

휇( ) + 훷( )(퐿)푦 + 휀
( )

          푖푓     푐 > 훾
 

 )1 ( 

ــد برداری از متغیرهای درون tyکه  ــهام، نرخ تورم، نرخ ارز، رش ــاخص بازار س ــامل متغیرهای ش ــر ش ــت که در پژوهش حاض زا اس
 ۲نمایانگر رژیم اســت که در پژوهش حاضــر معادل با  rاســت ( 1×2یک بردار ثابت  ˊ휇شــود. صــنعتی مینقدینگی و شــاخص تولید 

ــت) و  )훷اس )(퐿)  ــت. خطاهای ــخص و مثبت ، غیر휀عملگر وقفه اس ــفر و ماتریس کوواریانس مش ــته با میانگین ص  ×)r(همبس

휀شود که هستند. فرض می
( )

~푁(0, ∑(  صورت زیر نوشته شود.به تواند)، می۱. رابطه (((

푦 = 휇( ) + 훷
( )

푦 + ⋯ + 훷
( )

푦 + 휀
( )

퐼(푐 ≤ 훾)

+ 휇( ) + 훷
( )

푦 + ⋯ + 훷
( )

푦 퐼(푐 > 훾) 
)2( 

ست. وقفه مدل خود P )،۲که در رابطه ( ضیح برداری ا ستانهd-tcتو ست و، متغیر آ ستانه 훾 ای (انتقال) ا ست. مقدار آ ، I(.)ای ا
 که شرط برقرار باشد و در غیر اینصورت، مساوی با صفر است. است که مساوی با یک است زمانییک تابع شاخص 

مشخص نیست،  훾 که مقدارمنظور آزمون آستانه زمانیای از قبل مشخص نیست و لازم است برآورد شود. بهمعمولاً ارزش آستانه
ـــتانه ـــتانهمدل آس ـــود (بالکه، ای تخمین زده میای با حداقل مربعات برای همه مقادیر ممکن آس برای هر مقدار ). ۳۴۵، ۲۰۰۰ش

که  -) ۱۹۹۶( 2سازی هانسنکند. روش شبیهها وجود ندارد را آزمون میای ممکن، آماره والد فرضیه صفر هیچ تفاوت بین رژیمآستانه

در پژوهش حاضــر اســتفاده  -ند کاســتفاده می  exp-wald و sup-wald ،avg-wald هایســازی با یک توزیع تجربی آمارهشــبیه
کنند. تابع هدف با کننده خطاهای ســاختاری را حداکثر میشــده، مقادیری هســتند که لگاریتم تعیینای برآوردشــود. مقادیر آســتانهمی

 سازی تابع هدف حل کرد: توان از طریق حداقلوجود متغیر مجازی در معادله بالا بسیار نامنظم است. این مشکل را می
휃 = arg 푚푖푛  푆푆푅(휃)                          )20-3(  )3(  

شبکهحداقل ستجوی  ست. دادهامکان 3ایسازی تابع فوق از طریق ج صعودی مرتب میها بهپذیر ا سپس از دو صورت  شوند و 
در مدل نیز بر اساس متغیر شود. تمامی متغیرهای موجود درصد) حذف می ۵طرف سری زمانی بخشی از اطلاعات (در پژوهش حاضر 
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های غیردیداری دیداری و شبه پول سپرده

ای که نرخ رشد هر فصل گونهاست)، به
نسبت به مقدار همان متغیر در فصل مشابه 

 شود.محاسبه میسال قبل 

 )ipشاخص تولید صنعتی (
های بزرگ صنعتی کشور شاخص تولید کارگاه

 ۱۳۹۵به قیمت ثابت سال 
 بدون واحد

های بخش آمارهای اقتصادی، نتایج بررسی کارگاه
 بزرگ صنعتی کشور، بانک مرکزی

 منبع: منابع آماری مختلف     

 برآورد مدل

 پایایی متغیرها

برآوردی کاذب نباشند، لازم است پایایی متغیرها بررسی شود. در مطالعه حاضر، برای بررسی پایایی متغیرها، های که مدلبرای این
ـــلی بودن دادهتوجه با ـــلی هگیبه فص ـــه واحد فص ـــتفاده می 1ها، از آزمون ریش ـــود. آمارهاس ترتیب به 4PI/2و  0F ،PIهای ش

واحد فصلی در فرکانس  ماهه و وجود ریشه ۶وجود ریشه واحد فصلی در فرکانس واحد غیرفصلی (بلندمدت)، دهنده وجود ریشه نشان
 فرضیه صفر بیانگر وجود ریشه واحد در تواتر خاص و فرضیه جایگزین بیانگر پایدار بودن سری است. . سالانه هستند

مبدأ و  از مبدأ و روند، معادله دارای عرضاز درنظر گرفتن معادله دارای عرض  )، نتایج مربوط به آزمون ریشــه واحد، با۲در جدول (
 از مبدأ و روند برای هر سه فرکانس ارائه شده است.بدون عرض 

 . نتایج آزمون ریشه واحد۲جدول 

 c&tt ct t متغیر
 F0 PI 2PI/4 F0 PI 2PI/4 F0 PI 2PI/4 
ti -۶/۳** -۴/۳** ۳۵/۲** -۶/۲** -۳/۳** ۳۴/۹** -۲/۵** -۶/۲** ۳۵/۴** 

CPI -۴/۲** -۵/۱** ۳۲/۶** -۳/۶** ۵/۰۲** ۳۱/۶** ۳/۰-  -۴/۰۱** ۸/۵** 
ex ۷/۰-  -۷/۹** ۳۱/۳** ۴/۲-  -۸/۱** ۳۲/۲** -۳/۲** -۷/۸** ۲۹/۹** 
rm -۳/۷** -۸/۹** ۸۰/۱** -۳/۶۶** -۹** ۸۱/۵** ۱/۰-  -۷/۵** ۴۹/۶** 
ip ۹/۲-  -۲/۹** ۵/۹** ۳/۲-  -۲/۸۹** ۵/۹۶** -۲/۵** -۲/۸** ۵/۹۵** 

 منبع: محاسبات تحقیق         

c&tț مقدار آمارهt مبدأ و روند، ازدر معادله با وجود عرضct  مقدار آمارهt مبدأ و ازدر معادله با وجود عرضt  مقدار آمارهt  در معادله
 دهد. از مبدأ و روند را نشان میبدون عرض 

 درصد است. ۹۵** معناداری در سطح 

ــه معادله عرض ۲شــده در جدول (ارائهبا توجه به نتایج  مبدأ و روند و بدون از مبدأ، عرض  زا)، متغیر شــاخص بازار ســهام در هر س
شد نقدینگی در دو معادله عرض عرض  ست. نرخ تورم و ر صفر ا سطح  سطح از مبدأ و عرض از از مبدأ و روند، پایا از  مبدأ و روند پایا از 

صن شاخص تولید  ستند.  ستند. بنابراین، تمامی متغیرها صفر ه صفر ه سطح  عتی و نرخ ارز در معادله بدون عرض از مبدأ و روند پایا از 
پایا از سطح صفر بوده و فاقد ریشه واحد غیرفصلی هستند. همچنین، برای تمامی متغیرها در هر سه معادله، وجود ریشه واحد فصلی 

 واحد فصلی هستند. ی متغیرها فاقد ریشهساله رد شده و تمامماهه و یک ۶های در فرکانس
 
 

                                                 
1. Hegy Seasonal Unit Root Test 
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العمل مثبت به تکانه افزایشــی نشــان دهد و مدت، در رژیم پایین و با عمق کم بازار ســهام، بازار عکستواند باعث شــود که در میانمی
 ) مطابقت دارد. ۲۰۱۹( 1اندکی افزایش یابد. این نتیجه با مطالعه جوده شاخص کل سهام

 

 
 های منفی متغیرهای مورد استفاده در مدل در رژیم پایینالعمل آنی شاخص کل سهام به تکانه. عکس۳نمودار 

 های تحقیقمنبع: یافته

 

دوره، اثر کاهشی بر شاخص کل سهام در رژیم پایین دارد )، تکانه منفی شاخص کل سهام در ابتدای ۳بر اساس نتایج در نمودار (
ــه دوره از بین می ــمت تعادل باز میرود و بهکه بعد از س ــتر از یک انحراف معیار س گردد. همچنین، اثر تکانه منفی دو انحراف معیار بیش

 تر است. های بزرگدهنده ناپایداری بیشتر بازار سهام در برابر تکانهاست که نشان
) مطابقت ۲۰۲۳شود. این نتیجه با مطالعه سمولیانسکی (تکانه منفی نرخ تورم، باعث افزایش شاخص کل سهام در رژیم پایین می

ــودواقع، کاهش نرخ تورم میدارد. در ــادی و افزایش س ــرایط اقتص ــرکتتواند باعث بهبود ش ــود؛ بنابراین، با کاهش تورم، آوری ش ها ش
 های افزایشی و کاهشی تورم بر شاخص سهام نامتقارن است. واقع، در رژیم پایین اثرتکانهبد. دریاشاخص کل سهام افزایش می

ــهام را کاهش می ــاخص کل س دهد؛ بنابراین، افزایش ارزش پول ملی (کاهش نرخ ارز) منجر تکانه منفی نرخ ارز در رژیم پایین، ش
سهام می شاخص کل بازار  شی از دوره ابه کاهش  سپس از بین میشود. اثر کاه شتم ادامه دارد و  شده و تا دوره ه شروع  رود. این ول 

تواند برای مدت و بلندمدت ادامه دارد و کاهش قیمت ارز میمدت، میاندهد که اثر کاهشــی تکانه نرخ ارز در کوتاهمی موضــوع نشــان
ــود. همچنین، تکانه دو انحراف معیا ــهام ش ــبت به تکانه یک مدت زمان طولانی باعث رکود در بازار س ــهام نس ــتری بر بازار س ر اثر بیش

ــهام می ــاخص بازار س ــتر در ش ــود. این نتیجه با مطالعه ژو و همکاران (انحراف معیار دارد و باعث کاهش بیش ) مطابقت دارد. ۲۰۲۲ش
داخل، تمایل دارند کالاهای خارجی  دبه کیفیت پایین برخی کالاهای تولیتوجه بنابراین، با کاهش نرخ ارز واردات افزایش یافته و افراد با 

ـــرکترا جایگزین  ـــود ش ـــرمایهها اثرکنند؛ که بر س ـــت. از طرف دیگر، قیمت ارز در ایران بر تمایل س گذاران برای ورود به بازار گذار اس
ت و از طرف دیگر قیمت سهام پایین اسگذار است. معمولاً افراد تمایلی به خرید سهام در شرایطی که شاخص کل ها مختلف اثردارایی

شتر افراد در ایران تمایل دارند در زمانی شی و بازار در ثبات قرار دارد، ندارند و بی سبت به خرید ارز کاه ست، ن شد ا سهام رو به ر که بازار 
 . شود که اثر تکانه منفی نرخ ارز بر شاخص کل بازار سهام، کاهشی باشدسهام اقدام کنند. مجموعه این عوامل باعث می

                                                 
1. Jude 
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ست. ب شتری از یک انحراف معیار ا سیار بی شی بزرگمعیار ب شتر افراد برای خرید نابراین، اثر افزای سهام باعث جذب بی شاخص کل  تر 
 شود. های مختلف در مقادیر بالاتر از آستانه میسهام شرکت

ــاخص بورس در رژیم بالا می ــی برای چهار دوره ادامه دارد. تکانه مثبت نرخ تورم در ابتدای دوره باعث کاهش ش ــود و اثر کاهش ش
شود که کننده و کاهش سودآوری میهای تولیدهای مثبت تورمی با شرایط حال حاضر اقتصاد ایران باعث افزایش هزینهدرواقع، تکانه

شرکت سهام  ست. ازها اثربر  شتر و سمت داراییشود که افراد بهدیگر، تورم بالا باعث میطرف گذار ا هایی بروند که میزان بازدهی بی
ر هستند. از دوره چهارم تا ششم تکانه تورم اثری بر شاخص کل بورس ندارد و بعد از آن، از دوره ششم تریسک کمتری دارند و مطمئن

تواند شـــاخص بورس را افزایش دهد. درواقع، تکانه مثبت تورم تنها در بلندمدت و بعد از چندین دوره افزایش تورم مدت ســـه دوره میبه
شود ومی سهام  شاخص کل  سانی و نااطمینانی که همراه با افزایش تورم مداوم بر توجه این اثر نیز با  تواند باعث افزایش در  به اثرات نو

) مطابقت دارد که یافتند ۲۰۲۳تواند چندان برای بازار سهام مفید باشد. این نتیجه با مطالعه سیا و همکاران (شود، نمیاقتصاد وارد می
بازار سهام  یبرا ،ینانیو نااطم سکیر  شیافزا لیشاخص سهام شود، به دل یاگر در بلندمدت باعث رشد اسم یمداوم تورم، حت شیفزاا

 د.منابع را مختل کن صیتخص تواندیو م ستین دیمف
 رش قابلتکانه مثبت نرخ ارز از ابتدای دوره تا پایان دوره مورد بررســی اثر افزایشــی بر شــاخص کل بازار ســهام در رژیم بالا دارد و اث

ست. درواقع، افزایش قیمت ارز می سهام اثرتوجه ا شود و از طریق تراز تجاری بر بازار  صادرات  شد. در مورد تواند باعث افزایش  گذار با
شرکتایران، این مورد می ضی از  شد و با افزایش های فولادی و نظیر آنتواند برای بع شته با صداق دا ستند م صادرات ه ها که دارای 

ــودآوری افزایش یافته و میقیمت  ها شــود. درواقع، با تکانه مثبت تواند باعث بهبود شــرایط این شــرکتارز (کاهش ارزش پول ملی)، س
ــاد افزایش یافته و باعث می ــانات در اقتص ــرکتنرخ ارز، نوس ــهام ش ــتر تمایل به خرید س ــودآوری بیش ــود که افراد برای س ویژه ها، بهش

 لی و همکارانتواند باعث افزایش شاخص کل سهام شود. این نتیجه با مطالعه باشند و این موضوع می های صادرکننده، داشتهشرکت
 )، مطابقت دارد. ۲۰۱۵(

ــم می ــش ــهام در رژیم بالا از دوره اول تا دوره ش ــاخص کل بازار س ــود و درواقع، بهتکانه مثبت نقدینگی باعث افزایش ش ــورت ش ص
مدت دو دوره، تکانه مثبت تواند بر بازار سهام اثر مثبت داشته باشد. اما از دوره هفتم بهت نقدینگی میمدت، تکانه مثبمدت و میانکوتاه

سهام دارد. درواقع، افزایش نقدینگی می شاخص کل بازار  سرمایهنقدینگی اثر منفی بر  سهام تواند باعث افزایش  شتر در بازار  گذاری بی
سئله برای کوتاه ست و در بلندمدت، برعکس، میمیانمدت و شود؛ اما این م شود. مدت ا سهام  شاخص کل بازار  تواند باعث کاهش 

شود. این مورد بدین دلیل است که تزریق مداوم نقدینگی باعث نوسانات اقتصادی و افزایش تورم و نااطمینانی به شرایط اقتصادی می
شاخص بر نوسانات اقتتواند علاوه بنابراین، تداوم تزریق نقدینگی می شود و اثر عکس بر  صادی، باعث کاهش شاخص کل بورس نیز 

 ) مطابقت دارد.۲۰۲۴( 1بورس داشته باشد. این نتیجه با مطالعه نیک و ردی
صنعتی از  سهام در رژیم بالا دارد. درواقع، افزایش تولیدات  شاخص  شی در کل دوره بر  صنعتی اثر افزای شاخص تولید  تکانه مثبت 

شود. از طرف ها نیز میها در ارتباط است که باعث افزایش قیمت سهام شرکتاقتصاد و افزایش سودآوری شرکتیک طرف با رونق در 
گذاری گذاران به ســرمایهدیگر، در مقادیر بالاتر از آســتانه شــاخص کل ســهام، افزایش در شــاخص تولید صــنعتی باعث تمایل ســرمایه

شتر در بازار بورس به  صادی، بی سهام میدلیل رونق اقت شتر از بازار  سود بی سب  صادی و انتظار ک شرایط اقت شود. این نتیجه با بهبود 
 ) مطابقت دارد.۲۰۲۲مطالعه لیم و چوی (

 

                                                 
1. Naik & Reddy 
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 هاسیاست این. کنند تقویت را تولیدی بخش از حمایتی هایسیاست اقتصادی نهادهای و دولت شودشاخص کل سهام، پیشنهاد می
 همچنین، لازم اســت به .باشــد مالی منابع به دســترســی تســهیل و صــنعتی هایزیرســاخت در گذاریســرمایه افزایش شــامل تواندمی

 در تولید نوســانات برابر در ســهام بازار یریپذآســیب از تواندمی صــنایع در تنوع. توجه بیشــتری شــود تولیدی هایبخش به بخشــیتنوع
 دیبخش تول ییســهم و کارا یارتقا ت،یدر نها .کند کمک ســرمایه بازار و اقتصــادی رشــد پایداری به و کرده جلوگیری خاص هایبخش
 کند. تیرشد بازار سهام را تقو یدار یپا تواندیم یصنعت
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Joint‑stock companies, which are regarded as among the most significant forms of 

business entities in modern economies, operate in every country in accordance with that 

country’s higher‑order legal and policy frameworks. In the Islamic Republic, where all 

activities must conform to Imāmī jurisprudence, it is therefore necessary to examine the 

laws governing these companies from a jurisprudential perspective. Furthermore, the 

founder of the Islamic Republic, Imam Khomeini - who was one of the eminent jurists - 

expressed jurisprudential views on various economic matters, and attention to these views 

is essential in shaping the foundations of the economic system. Despite this, the 

jurisprudential vulnerabilities of such companies have not yet been examined from Imam 

Khomeini’s standpoint. Accordingly, the present study seeks to answer the following 

central question: What is the jurisprudential pathology of the laws governing joint‑stock 

companies with an emphasis on Imam Khomeini’s opinions? The main objective of this 

research is to identify the jurisprudential deficiencies of these companies so that the 

conditions for gradually aligning them with Imāmī jurisprudence - particularly with Imam 

Khomeini’s legal opinions - may be established. The methodology of this study is as 

follows: first, Imam Khomeini’s views concerning joint‑stock companies are examined; 

then, based on these views, the Commercial Code - as the legal foundation of joint‑stock 

company operations - is analyzed in order to identify its jurisprudential shortcomings. 

Through this examination, several issues become evident, including the neglect of 

minority opinions in decision‑making assemblies, the invalidation of the company due to 

the death of shareholders, the sale of shareholders’ assets and the imposition of 

late‑payment charges without their consent, the existence of preferred shares and the 

resulting discrimination and dissatisfaction among other shareholders, and various other 

problems. The study concludes that the structure of joint‑stock companies is not 

compatible with jurisprudential principles; thus, it is necessary to design and adopt new 

legal forms or frameworks. Meanwhile, some scholars, adopting a passive approach, have 

attempted to provide jurisprudential justification for the existing legal system - even at 

the expense of inconsistency with the objectives of the Sharīa - whereas the correct path 

is to adopt an active approach toward such companies. 
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óóŞƂŁƜƋŔ̦ƐĻġ̦œ˫ŵ̦Ɗ˫Ɣóóș̂ƒĻ̦Ɗ˫Ɣóóŝġ̦̦ƕř˫ł̗ƌ̦ř̦̦œŗķƖƌ̦ŗœƮœ˫ġ̦ķŗķœġ̦ŵŘóóș̙̌ĜóóŢƌĢ̦ķ̦ŘĻ̦'œƖĻ̦ŔƓķƖőƮƎ̦œ̦řķ̦˭ś˫óóŝķƮ̪˫ğŔ̦ƔƂŽĢ˭̦̦̆ŗœ
̪ŔƓ˫Ŷƌ˫Ɠġ̦łěŗ˫ŢƌĢ˭̦̦ŻŘŭ̦ƕœƮ˫̦č̦ƕ̦ŃœķƖō̦Ɗ˫̗Ł̦ƒĻ̦̒˫ěŘș̌̓œķœŗķŘƁ̦ŻķŘŭķƜ˫ƓŔƌ˫ġ̦žƐƌ̦ƕ̦ŀļņƌĢ̦ƈ˫ŶŽƜŀ̦œ˫ŦłƁķġ̦̦Řğķ̦'ŔƐłŞƓ̦ƊŚłƉƌ
łƏƜƒŊ̦ƈ˫ŶŽƜŀ̦ķŘĻ̦˭œƖĻ̦ŗ˫óóšŘóóș̂œƖóóŝġ̦ř̦ƖŁ̦ƒ̗ƓƮŴ̦ƌĢœƖóóș̌ķŘĻ̦˭œƖĻ̦ŗŘóóũ̦Řğķ̦ƕġ̦Ɠ̦Řğķ̦ƕ̦ŀóóŝķ̦ƒ̗ƓƜĔ̦ĕƜȘ́łƏ̦˭œƖļƏƜƒŊ̦̦ƒ̗Ɠ̦ƒŉƖłƌ
ƌĢœƖș̌̅ƖŝƖƌ̓Ʈ˭ƍ˫̦˲˴˹˵̦˰˲˶˵̗Ɠ̦ƒĻ̦'̒ƜƎ̦ƈœƜ˭̙̦Ļ̦œƖș̂ƍœķœ̦ŗķŘƁƜŘłŢ̦ķŘĻġ̦őŘĻĢ̦̦̪œŗƕī̦ƍƕŔĻ̦˭˫ěŘș̌řķƮ˫̦Ļ̦ŗ˫ěƜŘ̦łŢġ̦̦˭ƍ˫Əī̦ŬŝƖŁ
œ̦řķƮ̪˫ğŔ̦őŘĻĢ̦˫ļŭ˫ļŭ̦̓œƖĻ̦ŔƓķƖő̦ƊķŘō̦ŴŉķŘƌ̦řķĢƮ̦ƮœŚġ˭̦˲˵˲˺ſ̦˰˳˸˸'̦̒

̪ƕƤŵ̦ŋŘŮƌ̦Ƈ˫Ĝš ķ̦ƕœ̦ŘĻœ̦Ŀƣ˫Ĝš ķ̦˭̪ŔšƮŘ̦Ġġ̦ƏƜȘ́Ū ŶĻ̦ŘĻĢ̦̪Ŕŵ̦Ŭŝ ƖŁ̦ř˫ł̗ƌ̦Ɗ˫Ɣŝ ̦Ɗ˫Ş Ɓķ̦řķķġ̦̦ƒĻ̦'ŀŝ ķ̦̪Ŕš ̦œŗķƕ̦˫ƔƂŽ̦řķ
ķƖłŽġ̦ķƮƎ̦̦˭˫ƔƂŽ̦řķ̦ƒłŝœ̆Ŵ̗ŉ̦œƖș̂˫Ļ̦ř˫ł̗ƌ̦Ɗ˫ƔŝƔƂŽ̦ŘŲƏ̦řķ̦˭ŗƕ˫Ɛš ̦œƖș̂ŏŘƏ̦˫Ļ̦ř˫ł̗ƌ̦Ɗ˫Ɣș̂ƕ̦̪ŔƏƖšĢ̦ķŗķœġ̦̦ƒě̦ķŘĕ̦˭ŀŝķ̦Ƈ˫Ĝšķ

̦ŧŘƁ̦ƒĻ̦Ƈƕķ̦ƒłŝœ̦ŀŢğř˫Ļ̪œƖĻ̦̗š˫Ɠ̓Ģ̦œƕŘƓ˫šġ˭̦˲˵˴˵ſ̦˰˲˷˷œ˫Ŧƌ̦řķ̦ƕ̦̒Ʈƀ̦ŹƜř˫ŊƌŘ̦ōƜƒƉ˫Ɠġ̦ƌ̦ĹƖŞŎƌ̦˫ĻŗĢœƖšĻ̦ƒĻ̦'Ɯƍ˫̦
œƮ˭ŘĠ̦Ŵ̗ŉ̦œƖóóș̂œŗķƖƌ̦ŴƁķƕ̦ŗœ̦̪ŔƏƖóóšř̦̦ŀőķœŘč̦ŔƔŶŁ̦ƍ˫̗ƓƮ̪œ˫̦˫ƌŘóóș̙̂óóťķ̦ŘĻƮƒ̦œ̦řķ̦ƕ̦ŀóóŝķƮŔ̦Ƃō̦˭ŻŘŵƜŀƂ̦ƐĕƜƎ̦łěŗ˫óóŢƌĢ̦̦ƍ˫̗Ɠ
ƂōƜŀƂ̦Ɩ̦Ļŗ̦ŧŘƁ̦ƕ̦˫Ļŗġ̦Ə̦ŗƕ˫Ɛš ̦œƖŝ ̦œŗƖƌ̦ŗœ̦'ŀŝ ķƜ˭Ș́Ļ˫̦ķ̦ƒĻ̦ƒŉƖŁƮƎƒě̦̦ƒũŘƁ̦ſķŗƕķ̦̪ŘƔĻ̦ŏŘƏ̦˫Ļ̦ĺŝ ˫Ɛłƌ̦ƕ̦ţ˫ő̦ƒƐƌķœ̦ŗœ̦ƍī̦œƖŝ
ŶŁƜƜƎ̦ƌĢ˭œœŘğ̦ƌ̦ƒƉƌ˫Ŷƌ̦ŗœ̦ŗŘŹ̦ƕ̦ŀƈ˫Ɣŉ̦ƒĻ̦ŘŊƐƌ̦ƕ̦̪ŔŢƏ̦̙ť˫ō̦ƋƔș̂œƖș̂ŗķŔƂƌ̦ƒĻ̦ƋƉŵĢœƖș̌̅˫ļŭ˫ļŭ̓ĢƮ˭̦˲˴˺˵̦˰˲˷'̦̒
ķƮƎ̦ƈ˫ō̦ŗœĢ̦̦ƒě̦ŀóóŝķ̆ƌƤóóŝķ̦ĿƤƌ˫ŶƌĢ̦˫ĻƮŔ̦ƈ˫ő̦ŗŘŹ̦řķĢ̦ŗ̦ŘŹ̦ĿƤƌ˫Ŷƌ̦'ŔƐóóš˫Ļġ̦ŁƤƌ˫ŶƌĢ̦Ɖƌ˫Ŷłƌ̦ƒě̦ŔƐłóóŞƓƜƎ̦˫ƏķƖŁ̦ƍī̦ŗœĢƮ̦
ŒŢŁƜȚ̦̌ƍœƖĻ̦ŔƐƌœƖŝƮ˫̦ř̦Ʈƍ˫ŗ˫Ļ̦šķŔƏ̦ķŗ̦ƒƉƌ˫Ŷƌ̦ƍœƖĻō˫Ə̦řķ̦ƕ̦̪œƖĻ̦̙Ɠ˫ŉ̦ƒƉƌ˫Ŷƌ̦ĺƁķƖŵ̦ƒĻ̦˭ƒłƜƒ̦ŝŗ̦ƍ˫Ĝƌķ̦˭̙Ɣŉ̦ƍīƜƍŔ̦̦ƍ˫Əī̦ƒĻ̦ŗŘũ

œŗķœ̦œƖŉƕ̦̅ƋƉŵ̓Ŕ̦Ɣƈķġ̦ƕ̦Ř̦ļěķġ˭̦˲˴˺˵̦˰˲˴˲ķ̦ŘĻ̦'̒ƮƎ̦̦˭ś˫óóóŝķ̆Ř̦ő̦̙Ŏƌ̦ƒě̦̓śŗƖĻ̦ŗķř˫Ļ ̦ŗœ̦Ŀ˫ŵƤŭķ̦ŠƂƏƮŔ̦̦Ɗ˫Ɣóóóș̂şƕŘŽ̦ƕ
ŀěŘšŞĻ̦̒ŀŝ˫ƓƜŗ˫̦̗Ɠķ̦Śĵ˫ōƜŀ̦ŝŘłŝœ̦̇ŀŝķĢ̦Ŏț̌Ŀ˫ŵƤŭķ̦ƒĻ̦ŴƁƖƌ̦ƒĻ̦ƎłšķŔƏƜŌ̦̦˫ Ļ̦ƕěƜžƜŀ̦Ʈ˫̦̦˭ŀŝŗœ˫Ə̦ƕ̦Ĺŕ˫ě̦Ŀ˫ŵƤŭķ̦ŗ˫ŢłƏķ
ķ̦ĺļŝƮœ˫Ŋ̦ŗ̦ŘŹ̦ĿƤƌ˫Ŷƌġ̦ƌĢœƖș̌̅ƋƉŵ̓Ŕ̦Ɣƈķġ̦ƕ̦Ř̦ļěķġ˭̦˲˴˺˵̦˰˲˴˱&˲˴˲'̦̒
˫šƮŔ̦Ɛĕ̦ŗƕ˫Ɛš ̦œƖŝ ̦ŏŘƏ̦˫Ļ̦ř˫ł̗ƌ̦Ɗ˫Ɣŝ ̦ŗœ̦ŗŘŹ̦ƊƕŚƈ̦Ƈ˫Ĝš ķ̦řķ̦ƍķƖłĻƜƎ̦Ř̦ŶŁ̦ŗœ̦ƒě̦œķœ̦Őŝ ˫čƮż̦ķƮƎ̦̦˰ŀŝķ̦̪Ŕƌī̦ř˫ł̗ƌ̦Ɗ˫Ɣŝ ̦řķ̦ųƖƏ
̆ř̪˫Ļ̦ŗœ̦œƖóș̂ŏŘƏ˫Ɠġ̦Ə˫ƌřĢ̦Ļř˫Ļ̦œŗƖƌ̦żƉłŒƌƜƐĢ̦ƌ̦ŗķŘƁĢğƜœŘ̦̅̇ķŘĻ˫ƐĻƮ˭Ǝ̦ƌ̦ŀěŘóšĢŔƏķƖŁ̦ķ̦ŗœƮƎ̦ķŘĻ̦˭Ɗ˫Ɣóș̂řķ̦ųƖƏġ̦ƈ˫ŶŽ̦ŘƓƜŀ̦̦œƖő

Ə˫ƌř̦ ř̪˫Ļ̦ŗœĢ̦ŤŒóóŢƌ̦Ŷƌ̦œƖóóș̂˭œƕŔŎƌ̦ƕƜƐĢ̦˫̗Ə̦ŀőķœŘč̦ř˫ł̗ƌ̦Ɗ˫Ɣóóș̂ƍ˫ğŔƏŗķœ̦ƒĻ̦ķŗƮŔ̦ķŘĻ̦ƕġ̦Ə˫ƌř̦ ř̪˫ĻĢ̦Ŕŉ̦ƀŽķƖŁ̦˭ƍī̦řķ̦ŜčƮŔ̦ġ̦̦˫Ļ
Ŕŉ̦ŏŘƏ̦ƕ̦̪œķœ̦ĿŗƖț̌ř˫ł̗ƌ̦Ɗ˫Ɣș̂ŗķŔƌ˫ƔŝƮŔ̦ġ̦ƒĻ̦ķŗ̦œƖș̂řķƂŽķƖŁ̦ĿŗƖťĢ̦˫̗Ə̦ŤŒŢƌƮŔƐ'̦

ƈƕĢ̦ŗ̦ŘŹ̦Ƈ˫Ĝóóšķ̦Řğķġ̦ƒĻ̦˭Ŕóóš˫Ļ̦̙ō̦̙Ļ˫Ɓ̦ř˫ł̗ƌ̦Ɗ˫Ɣóóș̂ƍœƖĻƌ̦ŘŲƏĢŔóóŝŗ̦̗ƏĢƍķƖŁ̦Ɩ̦Ļŗ̦ƒƔļóóș̌řķġ̦̦œƖóóș̂˫Ļ̦ř˫ł̗ƌ̦Ɗ˫Ɣóóș̂ƍœƖĻ
Ŵ̗ŉļóóŝ˫Ɛƌ̦Őóóŝ˫č̦̪ŔƏƖóóšĢ̦Ʈ̇ŀŽ˫̦̦ƒě̦ķŘĕ̆ķƮƎ̦ŵƖƏ̦ŴƁķƕ̦ŗœ̦˭Ɗ˫Ɣóóș̂řķ̦ųƖƏĢ̦˫Ůŵķ̦˫Ļ̦ŧŘƁġ̦łƌķƜĿķř˫̦ř̦̦̓ţ˫őƮœ˫ġ̦̗ĜōĢ̦ƕ̦̒ŗ̦œƮŀŽ˫̦

ř̦̦̓ŀĻ˫Ņ̦œƖŝƮœ˫ġ̦ŵƜƐĢŘ̦Ł̦˫Ļ̦ĺŝ˫Ɛłƌ̦̒ƒƌ˫Əřķ̦ƈ˫ƌ̦ŀĻ˫Ņ̦ŗ˫Ļ̦ŠƓ˫ě̦ŀƔŉ̦˭ŀěŘšĢ̦ƌ̦̪˫ĠƐĻĢ̇Ŕš˫Ļ̦ķ̦řķƮƎ˭ƕŗ̦̦ŗŘũ̦ƒĻ̦ŀļŞƏ̦ř˫ł̗ƌ̦ŗķŔƌ˫Ɣŝ
ƌ̦ƍƖŦ ƌ̦ŀěŘš ̦Ŀŗ˫Ş ő̦ƕĢŔƏ˫ƌ̦ƌ̦ŘŲłƐƌ̦ƕĢŔƏ˫ƌ̦ƈ˫ƌ̦řķŘŁ̦˫ŁĢ̦˫ƓœƖŝ ̦ƕ̦œƖš ̦ŀļņƌ̦ŀěŘšġ̦ĺƂŵ̦Ƈ˫ŝ ̦ŗœ̦ķŗ̦̪œ˫łŽķ˫Ɠġ̦ŁīĢ̦ŗ̦œƮŀŽ˫̦

ŔƐě̦̅˫ļŭ˫ļŭ̓ĢƮ˭̦˲˴˺˵̦˰˳˹ķ̦řķ̦'̒ƮƎ̦šķ̦ƕœ̦ŘĻ̦̪ƕƤŵ̦ƕŗƇ˫Ĝ̦čƜŠ˭ƒłžğ̦Ɩ̦Ļŗ̦Ƈ˫Ĝšķġ̦Ŵ̗ŉ̦ŀĻ˫Ņ̦œƖș̂˫Ļ̦ř˫ł̗ƌ̦Ɗ˫Ɣș̂ƍœƖĻ̦̪ŔƏƖšƮ˫̦̦œƖŝ
łěŗ˫ŢƌĢ̦Ŵ̗ŉ̙ō̦ƍ˫ƐĖ̗Ɠ̦̪ŔƏƖšƁ˫Ļ̦̪ŔŢƏĢ̦ƌĢŔƏ˫ƌ'̦
̦
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ŀěŘș̌ŗœ˫Ɠġ̦ƌ˫ƔŝĢ̦̦ƕ̦̙ƂƏ̦˭Ɗ˫ŵœ̦ƒĻ̦Ɗ˫Ɣș̂Ƈ˫ƂłƏķƮƍķŘĠ̦ƍƖƏ˫Ɓ̦ƕ̦̪Ŕș̪̌œŘ̗ș̌ř˫ŊƌŘ̦ŦŁ̦ŗķŖğƮŌ̦̗Ə̦ƒě̦ŀŝķ̦̪œƖ̗ƏĢƍķƖŁ̦̦ƒĻ̦ķŗ̦ƍī
˫ũŗƮŀ̦œƮƍķŘĠ̦Ʈ˫̦ƓƜŀĶ̦ŔƌƮ̪Ř̦Ɗ̦˭Ŀŗ˫ŊŁ̦ſ̦̓œŘě̦ūƕŘŢƌ̦˵˲ŀěŘș̌ŗœ̦˫ƌķ̦̇̒˫Ɠġ̦ƌ˫ƔŝĢ̦ƌ̦˭ţ˫őƜƍ˫̦ūķŘłšķ̦řķƖŉ̦ƊŔŵ̦ƕ̦řķƖŉ̦̦ŗƖěŖƌ

ŝ ķ̦̪Ŕš ̦ŴƁķƕ̦ŘŲƏ̦ŻƤłőķŀőŘĻ̦'Ģ̦ķ̦˫ĻƮƎ̦̦̪œ˫ƌ̦ƒě̦ƇƣŔłŝ ķ˵˲̦ƌ˫Ɣŝ ̦ŀěŘš ̦ŗœ̦ūķŘłš ķ̦˫ƔƐŁ̦˭Ŀŗ˫ŊŁ̦ƍƖƏ˫ƁĢ̦Ź̦ķŗ̦Ɗ˫ŵƜř˫ŊƌŘ̦̦ƒłŞ Əķœ
ƌ˫Ɣș̂ŀěŘș̌ŗœ̦ƍī̦řķƖŉ̦ƒĻ̦ŘŲƏ̦˭ŀŝķĢ̦̪œķœ̦ţ˫őŘ̦Ƃț̌̓ŔƏķġ̦ƕ̦̦˭ŗ˫ěœƖő˲˴˺˹̦˰˲˴˹'̦̒

̪Ŕŵķġ̦œƮ˭ŘĠ̦̦̪œ˫ƌ̦Ŀŗ˫ļŵ˵˲̦̦ķŗƮĚ̦žť ƕ̦ƒƉ̗ŉƜƒ̦žť ƕ̦ƒƉ̗ŉ̦ƕ̦ƒłŞ ƏķœƜƒ̦̪œŘ̗š ŘĻ̦żƈ˫Œƌ̦ƊƖƔžƌ̦ŔƁ˫Ž̦ķŗ̦ŗœ̦̇ŔƏķłƏƜ˭ƒŊ̦œ̦řķƮ̪˫ğŔ̦
̗Ə̦ƍ˫ƏīĢƍķƖŁ̦ķŘĻ̦ķŗ̦żƈ˫Œƌ̦ƋĜōġ̦ƌ˫Ɣóóș̂ŀěŘóóšĢ̦ķŘĻ̦˭ſƤŭķ̦ĿŗƖóóț̌ŗœ̦ƕ̦œŘě̦ů˫Ŏƈ̦ţ˫őġ̦Ə̦Ɗ˫Ə˫Ļ̦Ɗ˫Ɣóóș̂Ƈ˫ƂłƏķƜř̦˫ġ̦̦ŀƂŽķƖƌ̦ƒĻ
ŔƌƮƍķŘ̦Ʈ˫̦ƌƖ̗ŵ̦Ŵ̗Ŋƌ̦ƒĻƖŦƌĢ̦ŔƓķƖŒƏ̦Ř̦Ƃț̌̓œƖĻġ̦ƕ̦̦˭ŗ˫ěœƖő˲˴˺˹̦˰˲˴˹'̦̒
ķƮƎ̦ƏƖƏ˫Ɓ̦̪œ˫ƌĢ̦˫Ɛļƌ̦ķ̋ŘƓ˫űġ̦ƔƂŽĢ̦óóŦŒóóŢƌĢ̦̗Ə̦ƕ̦ƒłóóšķŔƏĢƍķƖŁ̦œ̦řķƮ̪˫ğŔ̦ƔƂŽĢ̦Ŗč̦ķŗ̦ƍīƮ̇ŀŽŘ̦̦ńŎĻ̦ƒĻ̦ŘƓ˫ű̦ŗœ̦ŔƐĕŘƓ̦ƒě̦ķŘĕ
ƔƂŽĢ̦̆ƒŶžș̌̅Ř̦ŶŁ̦ŗœ̦̙ƌĮŁ̦˫Ļ̦˫ƌķ̦˭œŗķœ̦ŀƓ˫ļšƮż̦ƌ̦ƊƖƉŶƌ̦ƒŶžș̌Ɗ˫Ĝōķ̦ƕĢœƖș̌Ŀƕ˫žŁ˫Ɠġ̦œŔŶłƌġ̦ƌƜƍ˫̦ķƮƎ̦ƏƖƏ˫Ɓ̦̪œ˫ƌĢ̦̦ƒŶžș̌ƀō̦ƕ

̗Ɠ̦ƒĻ̦'œŗķœ̦œƖŉƕƜƎ̦ŉ˭ŀƔ̦Ř̦ŶŁ̦ķŗ̦ƒŶžș̌ƀō̦ķŔłĻķƮż̦Ļ̦ƒĻ̦ŜĎș̂ƕ̦̪œƖ̗ƏƜƍ˫̦Ŀƕ˫žŁƌ̦˫ƓĢř̦ķœŘčƮƋ'̦
ƀō̦̦Řğķ̦ƒě̦ŀŝķ̦ƍī̦ƒŶžšƮĜĢ̦Ř̦ș̌ƕœ̦řķƮĚ̦œ̦ŤŒș̌ƒĻ̦ķŗ̦œƖő̦ƋƔș̂şƕŘŽ̦ŔŦƁƮŘ̦Ġġ˭̦ŹƜŘ̦Ř̦ș̌řķƮĚ̦Ř̦ș̌˭Ŕš˫Ļ̦ƒłšķœ̦œƖőƮĚ̦
œƮŘĠ̦ƌĢŔƏķƖŁ̦Ɓ̦ƍ˫̗Ɠ̦˫ĻƜ˭ŀ̗̦ƒłőƕŘŽ̦ƋƔŝŘ̦łŢƌ̦řķ̦ķŗ̦̪Ŕšġ̦Ř̦őƮŗ̦ķŔġ̦˫̗ƏƮŔ̦Ɩ̦ŝƖƌ̓ġ̦̗őƜƐĢ̦˭˲˴˺˳˰̦˶˹˺'̦̒

˫ƌķ̦őŘĻĢ̦Ŀƕ˫žŁ̦řķƌ̦˫ƓƜƍ˫̦ƔƂŽ̦ƒƈƖƂƌĢ̦Ɛļƌ̦Ŀŗ˫ŊŁ̦ƍƖƏ˫Ɓ̦̪œ˫ƌ̦ƕ̦ƒŶžšĢ̦˫ũŗ̦ƒĻ̦œķŘŽķ̦Ɗ˫Ɣș̂Ƈ˫ƂłƏķ̦ūķŘłšķ̦ŘĻƮŀ̦ƌ˫̗ŁĢ̦ķ̦řķ̦˭˫ěŘšƮƎ̦
ļƁƜ̙̦˰ŀŝķ̦

ƀō̦Ř̦óóș̌ŬóóŝƖŁ̦ƋƔóóș̂şƕŘŽ̦ŧŘŽ̦ŗœ̦ŬƂŽ̦ƒŶžóóšƮĚ̦Ɩ̦óóŝƖƌ̦̓œŗķœ̦œƖŉƕġ̦̗őƜƐĢ̦˭˲˴˺˳̦˰˶˺˱ķ̦˫ƌķ̦˭̒ƮƎ̦ƏƖƏ˫Ɓ̦̪œ˫ƌĢ˭̦ƌ˫̗ŁĢ̦
̪ķŗ˫Ɠġ̦ƋƔș̂Ƈ˫ƂłƏķŘ̦Ɣƌ̦˭ŌƉț̌˭ƒļƓ̦řķ̦Ƌŵķ̦˭ƒěŘŢƈķƮƒ̦̦ƕ…̦ķŗ̦ūƕŘŢƌ̦ƒĻ̦Ʈ˫ũŗŀ̦˫ŝƮŘ̦ƌ̦˫ěŘšĢ˫̗ƏƮŔ'̦

ƀō̦˫ŉ̦ŗœ̦ƒŶžšĢƮ̦ƌ̦ŀěŘș̌ƒě̦œŗķœ̦œƖŉƕƜƍ˫̦Ļ̦ƒƏ̦˭Ŕš˫Ļ̦ŘžƏ̦ƕœƜŘłŢ̦Ɩ̦ŝƖƌ̓ġ̦̗őƜƐĢ̦˭˲˴˺˳̦˰˶˺˱ƈ˫ō̦ŗœ̦˭̒Ģķ̦ƒěƮƎ̦ƏƖƏ˫Ɓ̦̪œ˫ƌĢ˭̦
˫ũŗƮŀ̦ț̌˫Ļ̦ķŗ̦˫ěŘšƜƒź̦ƍ˫ŢƏ̦ƕ̦̪œŗƕī̦Ŵ̗ŉŘ̦ș̌œƖŉƕ̦̪ŔƐƓœƮƏ˫ĜĢ̦ĻƜȘ̌'ŀŝķ̦ŘžƏ̦ƕœ̦řķ̦

ƀō̦Ə˫ƌř̦ƒŶžóóšĢ̦Ɩő̦ƒě̦œŗķœ̦œƖŉƕŘ̦óóș̌œƮ˭Ě̦Ř̦óóș̪̌̓ŔƐóóšƕŘŽ̦ƋƔóóŝƮĚ̦œƮŘĠƁ̦ƍ˫̗Ɠ̦˫Ļ̦ķŗ̦̒Ɯŀ̗̦Ļ̦ƒĻ̦şƕŘŽƜƒƏ˫Ġ̦Ř̦őƮŗ̦ķŔġ̦˫̗ƏƮŔ̦
Ɩ̦ŝ Ɩƌ̓ġ̦̗őƜƐĢ̦˭˲˴˺˳̦˰˶˺˳&˶˺˴ƈƕ̦˭̒Ģ̦ķ̦ŗœƮƎ̦ƏƖƏ˫Ɓ̦̪œ˫ƌĢ˭̦ƒĻ̦ķŗ̦ƋƔŝ ̦Ƈ˫ƂłƏķ̦ŴƐƌ̦ƀōƌ˫̗Ł̦ƒĻ̦ƀƉŮƌ̦ĿŗƖťĢ̦̦˭ŀŝ ķ̦̪œķœ̦˫ěŘš

Ř̦ő̦ŔŦƁ̦ƍ˫šœƖő̦ŔƐĕŘƓƮŗ̦ķŔġ̦̦ƋƔŝŘ̦šƮĚ̦'ŔƐš˫Ļ̦ƒłšķŔƏ̦ķŗ̦œƖő̦
ŞěĢ̦˫Ļ̦˭Ŕš˫Ļ̦ƒłšķœ̦ƒŶžș̌ƀō̦řķ̦̪œ˫žłŝķ̦ŔŦƁ̦ƒěƮŔ̦Ɩ̦ŝƖƌ̦̓Ŕš˫Ļ̦ƍ˫̗ƉŞƌġ̦̗őƜƐĢ̦˭˲˴˺˳̦˰˶˺˳ƈƕ̦˭̒Ģ̦ƒĻ̦Ŀŗ˫ŊŁ̦ƍƖƏ˫Ɓ̦ĿŗƖť

Ř̦ș̌ƋƔș̂Ƈ˫ƂłƏķ̦ŴƐƌ̦ ř̪˫ŉķ̦˫ěŘș̌ƒĻ̦ƀƉŮƌƮĚƍ˫ș̌ƍī̦řķ̦Ƌŵķ̦˭ŀŝķ̦̪œķœ̦ķŗ˫ș̂ƒěƮŘ̦̦ŔƐš˫Ļ̦ƍ˫̗ƉŞƌ̦˫ěŘšƮ˫̦'ŘŽ˫ě̦
ƀō̦˫ŉ̦ŗœ̦ƒŶžšĢƮ̦̦ƒě̦ŀŝķƮĚ̦Ř̦šƮ˭Ě̦œŘŽ̦ƒĻ̦ķŗ̦œƖő̦ƋƔș̂ĻƜƒƏ˫Ġ̦Ɩ̦ŝƖƌ̦̓ŔšƕŘžĻ̦ŗƖěŖƌ̦ŀěŘș̌řķġ̦̗őƜƐĢ̦˭˲˴˺˳̦˰˶˹˺̦ŗœ̦˭̒
ƈ˫ōĢ̦Řğķ̦˭Ŀŗ˫ŊŁ̦ƍƖƏ˫Ɓ̦ƀļŭ̦ƒěƮĚ̦Ř̦šƮĚ̦Ř̦š ̦ƒĻ̦ķŗ̦œƖő̦ƋƔŝ ̦şƕŘŽ̦ŔŦƁƮĚ̦œƮŘĠ̦˫ŝ ̦˭Ŕš ˫Ļ̦ƒłš ķœ̦œƖőƮŘ̦ƌ̦˫ěŘšĢŔƐƏķƖŁ̦̦řķ̦ŴƏ˫ƌ

ƋƔș̂Ƈ˫ƂłƏķ̦ƕ̦şƕŘŽ̦ƒěŘŢƈķŔƏƖš'̦
˫Ļ̦Ŀƕ˫žŁ̦ƒĻ̦ƒŉƖŁ˫Ɠġ̦ƒłžğƌ̦̪ŔšƜƍ˫̦ķƮƎ̦ƏƖƏ˫Ɓ̦̪œ˫ƌĢ̦̦Ɗ˫Ɣŝ ̦Ƈ˫ƂłƏķ̦ūķŘłš ķ̦˭ƒŶžš ̦ƀō̦ƕƮĚ̦Ř̦šƮĚ̦˫ũŗ̦ƒĻƮŀ̦ŉƖŁ̦˫ěŘš ̦Ɗ˫̗ŁƜƒ̦
ƔƂŽĢ̦ķ̦'œƖĻ̦ŔƓķƖŒƏ̦ƇƖļƁ̦̙Ļ˫Ɓ̦ƕ̦ƒłóšķŔƏƮƎ̦ƍī̦ŘĻ̦̪ƕƤŵ̦˭ūŘóšŉƖŁ̦ƒěƜƒ̦ƔƂŽĢ̦ŉƖŁ̦˭œŗķŔƏƜƒ̦ƁƖƂōĢ̦œ˫óŦłƁķ̦ƕġ̦ƏƜȘ́ř̦̦̇œŗķŔƏƮķŘ̦̦̆ūƖƐƌ

ƌ̦ƒĻ̦Ɗ˫Ɣŝ ̦Ƈ˫ƂłƏķ̦ƍœŘěŀƂŽķƖ̦ŔƌƮƍķŘ̦Ʈ˫̦ƏķŔƏř̦ƒĻ̦ƒě̦ŀƔŉ̦ƍī̦řķ̦˭Ŵƌ˫ŊƌĢ̦̙žƁ̦ƕ˫ƌŘŝ ̦ƍŔšƮƒ̦ƔłƐƌ̦ŗķŔƌ˫ƔŝĢ̦ƌĢ˭œƖș̌Ŗč̦̙Ļ˫ƁƮşŘ̦
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ƏƜŀŞ̦…̦ƜƐĕƎ̦ŭŘšĢ̦ƌ̦ĺļŝĢœƖș̌Ř̦ņěķ̦ƍ˫ğŔƏŗķœƮŀ̦ƉƁķ̦ƍķŗķŔƌ˫Ɣŝ ̦ŀŝœ̦˭Ɗ˫ƔŝƜŀ̦̦ŀěŘš ̦řķ̦ƍ˫Əī̦ŇƕŘő̦˫Ļ̦ŀžƈ˫Œƌ̦ŻŘť ̦ƒĻ̦ķŗ
ķ̦ƒĻ̦˫Ł̦ƒłŞĻƮƎ̦ŁŘŁƜ˭ĺ̦ƉƁķƜŀ̦˫ƔĻ̦ƒĻ̦ķŗ̦œƖő̦Ɗ˫ƔŝĢƮ̦Ŕ̦Əķę̦Ř̦ņěķ̦ƒĻƮŀ̦ŔƐě̦ŗķŖğķƕ̦̅Ř̦Ƃť̓ġ̦ƕ̦̦˭ŗ˫ěœƖő˲˴˺˹˰̦˲˴˹'̦̒

 های مواجهه با اشکالات یادشدهروش

ķ̦ŗœƮƎ̦ƂŎŁƜ˭ƀ̦ŝī̦ƒĻ̦̙Ŧžƌ̦ĿŗƖț̌ƒĻ̦ķŔłĻķƜĺŝ˫ƐšĢ̦ŀěŘš˫Ɠġ̦ƌ˫ƔŝĢ̦ķ̦'Ŕș̌ƒłőķœŘčƮƎ̦ŀěŘš˫ș̂ŘŲƏ̦řķ̦ƒĕŘğ̦˭˫ƓƮŘ̦ŶƌƜ˫Ɠŗ˫ġ̦
Ə̦ŀƐș̂ƕ̦Ĺ˫łěƜȘ́ŗ̦œ̦řķ̦ ̋˫ ŽŘț̌˫ƔƏī̦Ŀƣ˫Ĝšķ̦˭Řũ˫ō̦ƒƈ˫Ƃƌ̦ŗœ̦˫ƌķ̦˭ŔƐłŞƓ̦̙ĜŢƌ̦ŗ˫ĕœƮƒĖ̦ŝŗŘĻ̦œŗƖƌ̦ƒƂŽĢ̦ķ̦˫Ļ̦ƒƔŉķƖƌ̦ŗœ̦'ŀŽŘğ̦ŗķŘƁƮƎ̦

ŗ̦̦ųƖƏ̦ƕœ̦˭Ŀƣ˫ĜšķƕƮœŘĜ̦˰ŀŝķ̦ƎĜ̗ƌ̦

 رویکرد رایج

őŘĻĢ̦̦Ɗ˫̗Ł̦ƒĻ̦Őóóŝ˫č̦œŔóóț̌ŗœ̦ƍ˫ƂƂŎƌ̦řķƮ˫̦ł̗óóŞƁĢ̦ŋŘŮƌ̦Ŀƣ˫Ĝóóšķ̦řķ̪ŔƌīŘĻ̦̪Ŕóóšķ̦'ŔƏķƮƎ̦ƕŗƮ˭œŘĜ̦̦ŗķŘƁ̦Ƈ˫ŶžƏķ̦ŴóóũƖƌ̦ŗœ̦ķŗ̦ƒƂŽ
ƌĢŔƓœŮĻķƖóóũ̦'Ģ̦ƂŎŁ̦ŗœ̦ƒěƜƀ̦ķŘĻ̦Řóóũ˫ōġ̦Ļ̦ŀěŘóóș̌ŔƂŵƜƍ˫̦œŘğƮ˭Ŕ̦ƔƂŽ̦̪˫ĠƏ̦řķĢ̦Ə˫ƂƂŎƌ̦̪Ŕ̗ŵ̦ƎĜƈ̦̇ŀóóŝķ̦ƋƉ̐óóŞƌĢ̦̦œŔóóț̌ŗœ̦ƒě

Őŝ˫čƖğĢƮ̦̪ŔƌīŘĻ̦̙ĜŢƌ̦̙ō̦ƕķ˭ŔƏ̦ķŘĻġ̦ķƮƎ̦ŀěŘšȘ́ƌ̦˫ƓƮŀ˫Ɠġ̦œŔŶłƌġ̦̗Ɠ̦ƒĻ̦ƕ̦̪œŘě̦ŘěŕƜƎ̦ƈœƜ̙̦̪œƖ̗Ə̦şƤŁ̦˭żƉłŒƌ̦ſŘŭ̦řķ̦ŔƏķ
ŎŦŁ̦ķŗ̦˫ƔƏī̦œŘĜƉ̗ŵƜŌ̦ķŘĻ̦̓ŔƐƐěġ̦ƖŝƖƌ̦˰ƒƏƖ̗ƏƮ˭ƍ˫̦˲˴˹˵̦˰˴˹˳'̦̒

ķŘĻ˫ƐĻƮ˭Ǝ̦čƜŠŧŘŽ̦ķƮƎ̦ƂƂŎƌķ̦ƒě̦ŀóóóŝķ̦ƍī̦ƍ˫ƮƎ̦ŀěŘóóóš˫Ļ̦ƎĜ̗ƌ̦Ŕō̦˫Ł̦ƕ̦̪œƖĻ̦ĹƖƉŮƌ̦˫ƓƮŔ̦ƔƂŽ̦ĿƤĜóóóŢƌĢ̦ƍī̦'œƖóóóș̙̌ō̦˫Ɠ
ƒĻ˫ŉ̦œŗƖƌ̦ŗœ̦˭ƒƏƖ̗Ə̦ƍķƖƐŵƮȘ́ķ̦ŘĻ̦ŀěŘóóș̌ŔƂŵ̦ƍœƖĻƮƎ̦ƂŵƜ̪ŔŔƏķ̦̦ƒě̆œ̦Ɗřƣ̦ŔƂŵ̦Ǝ̗óóũ̦ŗœ̦ƍķŗķŔƌ˫ƔóóŝƮŘ̦Ġġ̦Ɠ̦ƒě̦ŔƏƖóóș̌ŔƔŶłƌƜĔ̪˫ğ̦
˫ũ˫ƂŁġ̦ŞƂŁƜƋ̦̦ŔŦƁ̦ƒĖƏ˫Ɛĕ̦ƕ̦ŔƐƐĜƏŇƕŘő̦Ɛš˫Ļ̦ƒłšķœ̦ķŗ̦ŀěŘș̌řķŘ̦ŭ̦řķ̦˭ŔƮƀ̦˫̗Ə̦ƊķŔƁķ̦Ɗ˫Ɣș̂şƕŘŽƮŔƐ̦̅ƖŝƖƌ̓Ʈ˭ƍ˫̦˲˴˹˵̦˰˴˺˵'̦̒
ƮĜĢ̦Ə̦ƍ˫ƂƂŎƌ̦řķƜȘ́ŀěŘș̌řķ˫Ɠġ̦ƌ˫ƔŝĢ̦̦ƒĻ̆ŝĮŁƜĿ˫Ş̦Ɗ˫ŲƏ˫Ɠġ̦œ˫ŦłƁķġ̦ƍŗŔƌ̦̅ļŶŁƜŘ̦Őŝ˫č̦œŔț̌ŗœ̦ƕ̦̪œƖ̗ƏƖğĢƮ̦̦Ŀƣ˫Ĝšķ̦ƒĻ

œ̦̓ŀŝ ķ̦̪ŔƌīŘĻƮ˭ŀƏ˫̦˲˴˺˺̦˰˲˱˺ķ̦ŗœ̦'̒ƮƎ̦ŢŒĻ̦˭˫łŝ ķŗĢ̦ƈƕ̦˭œŗķƕ̦Ƈƕķ̦̪˫ĠƏ̦ŗœ̦ķŗ̦Ŀƣ˫Ĝš ķ̦řķĢ̦˫ƔƏ̦ŗœƮŀ̦ķŘĻ̦'ŀŝ ķ̦ƒłŞ Əķœ̦ŴŽŗ̦̙Ļ˫Ɓġ̦
˫ũŗ̦ƊŔŵ̦˭Ƈ˫ņƌƮŀ̦ĻőŘĢ̦łƌƖĜō̦ƋĜō̦̪ķŗ̦ƕœ̦řķ̦ķŗ̦ƍķŗķŔƌ˫Ɣș̂řķĢ̦Ə̦ƕƜȘ́ŔŉƮŔ̦ƌ˫Ɣș̂ŀěŘș̌Ɗ˫Ɣș̂ƎłŞƏķœĢ̦œƕŔŎƌ̦ƍœƖĻ̦ķŗķœ̦˫ĻƮŀ˫Ɠġ̦

Ļ̦ŗœ̦ķŗ̦˫ěŘóóóș̌ƇķƖƌķ̦ƒĻ̦Ŝ̗ő̦ƀƉŶŁ̦̙ĜóóóŢƌ̦ƕ̦ƒłóóóŞƏķœ̦̙ō̦̙Ļ˫Ɓ̦˭ţ˫őƜŘłóóóŢ̦̦ƊŔŵ̦̪ķŗ̦řķ̦œŗķƖƌƮƂƜƎ̦̦ƕ̦Ŝ̗ő̦ƀƉŶŁ̦ƒĻ…̦ŴŽŗ̦̪œƖ̗Ə̦
ŀóóóŝķ̓Ʈœ˭ŀƏ˫̦˲˴˺˺̦˰˲˳˴̦ŗƖěŖƌ̦ƀƂŎƌ̦ƎĜƈ̦'̒őŘĻĢ̦Ə̦ƕ̦œƖő̦ƍŕķ̦řķ̦ŗķŔƌ˫Ɣóóóș̂ųƖŉŗ̦ŔƐƏ˫ƌ̦˭Ŀƣ˫Ĝóóóšķ̦řķƜȘ̦́ĝŘƌƮ˫̦őŘĻ̦ƍƖƐŉĢ̦̦řķ

ť ƖŁ̦ƕ̦ƒłŞ Əķœ̦œŗķƕ̦ķŗ̦ƍķŗķŔƌ˫ƔŝƜƒ̦ķ̦'ŀŝ ķ̦̪œŘě̦ƍī̦ŋƤť ķ̦ƒĻƮƎ̦ķŘğƮ˭Ș̌ŦŒšƜŀ̦ƁƖƂōĢ̦ŀěŘș̌Šƈ˫ĕ̦ķŗ̦ƍī̦˭̪œķœ̦ŗķŘƁ̦˫Ɛļƌ̦ķŗ̦˫Ɠ
˫ƐļƌĢƮ̦̦ƒłļƈķ̦ƕ̦ƒłŞƏķœķƮƎ̦Ə̦ķŗ̦Ƈ˫ĜšķƜȘ́ŗ̦˫ļłŵķ̦ńŎĻ̦˫ĻƮĿ˫̦ŝ˫č̦̙Ļ˫ƁŐ̦œ̦̓ŀŝķ̦ƒłŞƏķœƮ˭ŀƏ˫̦˲˵˱˲̦˰˲˴˲'̦̒

ŗƕ˫Ļ̦őŘĻĢ̦̗Ɠ̦ƀŽķƖŁ̦ƊƕŚƈ̦œŗƖƌ̦ŗœ̦ƍ˫ƂƂŎƌ̦řķƧ̦ƒĻ̦˭˫ěŘóóș̌˰ƒě̦ŀóóŝķ̦ƍī̦˭ŀěŘóóș̌ƇķƖƌķ̦ŗœ̦ŻŘóóŦŁ̦řķƖŉ̦ūŘóóș̌ƍķƖƐŵ̆łƁƕĢ̦óóŞěĢ̦̦˫Ļ
ŀěŘș̌ĿķŗŘƂƌ̦ƕ̦ŬĻķƖũ̦řķ̦ųƤŭķ˫Ɠġ̦ƌ˫ƔŝĢ̦Ř̦ő̦ƒĻ̦ƊķŔƁķƮŔ̦ƌ̦Ɗ˫ƔŝĢ˭ŔƐě̦Ƃō̦ŗœƜŀƂ̦Ɖőķœ̦ĿķŗŘƂƌĢ̦̗ŦŁ̦ƒƉ̗ŉ̦řķ̦˭ŀěŘšƜƋğƜŘ̦ġ̦̦ŘĻ

ĭŗ̦ś˫ŝķġ̦Ř̦ņěķƮŀ̦ƒĻ̦ķŗķƖƐŵƍ̦Ŗč̦ŔƂŵ̦Ǝ̗ũ̦ūŘšƮƒłŽŘ̦ķŘĻ˫ƐĻ̦̇ŀŝķƮƎ̦Ə˫ƌř̦˫ŁĢĭŗ̦˫Ļ̦ƕķ̦ŀžƈ˫Œƌ̦ƒěġ̦Ř̦ņěķƮŀ̦˫ƐŶƌ̦ƒĻġ̦˫ũ˫ƂŁġ̦ŞƂŁƜƋ̦
˫Ū łƂƌ̦ƒĻ̦˭Ŕš ˫ļƏ̦ŀěŘšġ̦˫Žƕ̦ƊƕŚƈġ̦˫ŉ̦ŔƂŵ̦Ǝ̗ũ ̦ŗœ̦Ɩƈƕ̦˭ūŘš ̦ƒĻƮ˭Ș́łƏ̦ƒĻ̦ƒě̦ŀŝ ķ̦ƊřƣƜƒŊ̦ĭŗġ̦Ř̦ņěķƮŀ̦Ŕš ˫Ļ̦ƊŚłƉƌ̦̅Ɩŝ Ɩƌ̓Ʈ˭ƍ˫̦

˲˴˹˵̦˰˴˺˶'̦̒
ŗœ̦ķ̦ƒĻ̦Őŝ˫čƮƎ̦˫Ļ̦̪˫ĠƏƮŔ̦œ˫ŦłƁķ̦Ɗ˫ŲƏ̦ŘƓ̦ŀžğġ̦ŔƏķ̦ţ˫ő̦ŘĜžŁ̦ś˫ŝķ̦ŘĻƮƍķŔƐ̗Ţ̦ōķŘŭ̦Ɗ˫ŲƏ̦ƍīĢ̦ķ̦'ŀŝķ̦̪ŔšƮƎƒƏƖğ̦̦˫Ɠŗ˫łő˫ŝ
ƏƜȘ́ŗ̦ƮƒŢ̦œ˫Ŧ łƁķ̦Ɗ˫ŲƏ̦ųƖƏ̦ŗœġ̦łƁƕ̦ƕ̦ŔƏŗķœ̦Ƌě˫ōĢ̦̗ŵ̪Ŕ̦ƈ˫ŶŽƜŀ˫Ɠ̦Ɛĕ̦ŗœƜƎ̦ĺƈ˫Ɓ˫ƓĢƮ̦Ř̦ŶŁƮż̦ƏķƖƁ̦ƕ̦̪ŔšƜƎ̦ƏƜȘ́ķ̦ŘĻƮƎ̦ƕŔŁ̦ś˫ŝ ķƮƎ̦
œŘğƮ̪Ŕ̦œŘƌ̦˭ŀŝ ķƊ̦Ĝ̗Ł̦ƍī̦ŘĻķŘĻ̦ŗœ̦ŔƏŗ˫ĕ˫ƏƜƎ̦˫̗ƏƮŔƐƂō̦ŗœ̦'Ɯ˭ŀƂ̦ƒŵƖ̗Ŋƌ̦ƊƖĜŎƌ̦ƊœŘƌķġ̦ĜƏ˫Ļ̦Ɗ˫ŲƏ̦ŗœ̦˫Ɠŗ˫łő˫ŝ ̦řķĢ˭̦˫ƌŘŝ ̦ŗķř˫ĻƮ˭ƒ̦
ŀěŘš˫Ɠġ̦ĻƜƒ̗̦̦ƕ…̦ŔƐłŞƓ̦ƒě̦ŗœ̦ĺƈ˫Ź̦ƍī˫Ɠ̦ſƖƂōƍ˫ș̌Ʈ˫ŵŗŀ̦'ŀŝķ̦̪ŔŢƏ̦
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ĢƂŁ̦̓'ŋ̦˭ĢƐƮŔĻ˫ŵ̦ƕ̦˭'Ɗ̦˭ġŔƌŘș̂Ģŝ˫ļŵ̦˭'Ĺ̦˭ŗƖč˲˴˺˸ŀěŘș̌ŗœ̦ŀƜƉƁķ̦ſƖƂō̦'̒Ə̦ġ˫Ɛļƌ̦ŘĻ̦Ɗ˫ŵ̦Ģƌ˫Ɣș̂ġ˫ƓŀěŘș̌ ŗ̪ķœķ̦Ɗ˫Ų̦ĢƂƜļŮŁ̦ƒŶƈ˫Ůƌ̦̇˫Ɠ

̦'˫ĜƮŘƌī̦ƕ̦ƍķŘƮķ̦ſƖƂō̦ŗœ̦̓پژوهشنامه حقوق اسلامی˭˳̦̒˲˺'̦
̦̓'Ɗ̦'ș́˭ġŔƜƔš ̦ƕ̦˭'ƍ̦˭ġœ˫ĻīƕŘŞ ő̦ġŘžŶŉ˲˴˺˵ĢƔƂŽ̦ĢƓƕĘčř˫Ļ̦'̒·̦'ƍī̦ġŗķŖğķƕ̦œķœŗķŘƁ̦ƕ̦Ɗ˫Ɣŝ ̦ſķŗƕķ̦ŀƜƓ˫ƌ̦ĢƁƖƂō صلنامه تحقیقات دو ف

̦'˶̦̒˲˭̦̓مالی اسلامی
̦̓'ų̦'ș́˭ƊŔƂƌ̦ŀƏ˫Ʈœ˲˵˱˲̦'̦̒'ƒƜƌ˫ƌķ̦Řť˫Ŷƌ̦ġ˫ƔƂŽ̦̙ƜƉŎŁ̦ŗœ̦Ɗ˫ŵ̦Ģƌ˫Ɣș̂ŀěŘș̌̓اصولی–جستارهای فقهی˭˳˸'̦̒
̦̓'ŋ̦'ș́˭Ģ̗ƉƮœ˲˵˱˵̦'̒ſ̦المراسم العلویه و الاحکام النبویه فی الفقه الامامیه'ƎƜƌŘŎƈķ̦ĿķŗƖŢƐƌ̦'̒ƀƂŎƌ̦˭ĢƏ˫łŞĻ̦œƖ̗Ŏƌ̦̓
ŀƮī̦Ňŗ˫ő̦śŗœ̦̓'ĢƏ˫Ŏļș̂ƒƉƈķ˲˴˹˹̦˭˳˴̦ĢĻ˫Ʈř˫Ļ̦'̒ƍ˫Ļī̦řķ̦̪Ŕš4912n.ir/gb2https://b̦̦˰ĢŝŘłŝœ̦ŐƮŗ˫Ł̓˳˴(˺(˲˵˱˵'̦̒

̦̓'ķ̦'ų̦˭ĢƏķŗŔƏř˫ƌ̦ĢžƜŝ˲˵˳˸̦'̒ſ(الشرکه و القسمه) دلیل تحریرالوسیلهƊ˫ƌķ̦ŗ˫Ņī̦ŘŢƏ̦ƕ̦ƋƜŲƐŁ̦ƒŞŝİƌ̦''ĢƐƜ̗ő̦
̦̓'ƍ̦˭œŘŽœƖŝŘƔğ̦ƕ̦˭'ș́˭ĢƏķŗī̦Ģŵ˫Ŋš˲˴˺˸̦'ř˫ł̗ƌ̦Ɗ˫Ɣș̂ųķƖƏķ̦ƕ̦Ŀķř˫Ɯłƌķ̦'̦̒̓فصلنامه تحقیقات حقوقی˭˹˳'̦̒

̦̓'ŗ̦˭ŗ˫ěœƖő̦ƕ̦˭'Ɗ̦˭ġŘƂóóóť˲˴˺˹ŀěŘóóóș̌ŗœ̦ŀƮŘņěķ̦̪Ŕŵ˫Ɓ̦ĢƮķŗ˫ě̦'̒ş̦'ŀƜƉƁķ̦ƕ̦ŀƮŘņěķ̦ƍķŗķŔƌ˫Ɣóóóș̂ŴŽ˫Ɛƌ̦ƍ˫Ɯƌ̦Ƈœ˫ŶŁ̦œ˫ŊƮķ̦ƕ̦Ģƌ˫Ɣóóóș̂ġ˫Ɠ
̦'˹̒˹˳˭̦̓فصلنامه پژوهش حقوق خصوصی

˫ļŭĢĻ̦̓'ų̦'Ɗ̦˭̒ŔƓ˫Ŋƌ̦̓ĢƮ˫ļŭ̦'̒˫ŁالمناهلƇī̦ƒŞŝİƌ̦'ƋƔƜƉŵ̦ŀƜļƈķ'ŃķŘłƈķ̦ò˫Ɯōơ̦ƊƤŞƈķ̦
̦̓'ţ̦˭ĢƮ˫ļŭ˫ļŭ˲˴˺˵̦'ř˫ł̗ƌ̦Ɗ˫Ɣș̂ġœ˫ŦłƁķ̦ĢƔƂŽ̦̙ƜƉŎŁ̦'̦̒̓پژوهشی جستارهای اقتصادی ایراندوفصلنامه علمی˭˳˵̒˲˳̦'̦
̦̓'Ɗ̦˭ĢƮ˫ļŭ˫ļŭ˲˴˺˵ŀěŘș̌ŴŽ˫Ɛƌ̦ƕ̦ƒƮ˫ƌŘș̂Ŝ̗ő̦'̦̒'˫Ɠ̦̓ر فقهفصلنامه کاوشی نو د˭˵̒˳˳'̦

̦̓'Ŀ̦˭Ģ̗Ɓ̦ĢƮ˫ļŭ˫ļŭ˲˵˲˺̦'̒ſ̦مباحث فقهیه' ŗ̪ƕŗŔƈķ̦żŝƖƮ̦ŘƜƓř̦ŘŢƏ̦'̒ġœŚƮ̦Ƌű˫ě̦Ŕ̗Ŏƌ̦ŔƜș̂ġŗ˫Ĝ̗Ɠ̦˫Ļ̦̓
̦̓'ę̦'Ɗ̦'ș́˭ġœŚƮ̦ĢƮ˫ļŭ˫ļŭ˲˴˸˷̦'̒ş̦̦سؤال و جوابŇ̦̓̒ŗ˫łŝķŘƮƕ̦˭œ˫ƌķœ̦ƀƂŎƌ̦ĢžŮŦƌ̦ŔƜŝ̓˲'ĢƌƤŝķ̦ƊƖƉŵ̦ŘŢƏ̦ŚěŘƌ̦'̦̒
̦̓'ę̦'Ɗ̦'ș́˭ġœŚƮ̦ĢƮ˫ļŭ˫ļŭ˲˵˲˺̦'̒ſشی)العروة ال Ň̦̓̒ŌŎŦƌ̦˭ġŗķƕŚļș̦̂وثقی فیما تعم به البلوی (المح ̦ĢƐŞŎƌ̦Ŕ̗ōķ̓˶̦Ŀķŗ˫Ţ łƏķ̦ŘłŽœ̦'̒

'ĢƌƤŝķ̦
̦̓'̒Ƈƕķ̦ŔƜƔóóș̌̓'Ɗ̦'Ĺ̦'Ɗ̦˭ĢƉƌ˫ŵ˲˵˲˱̦'̒ſ̦اللمعه الدمشــقیه فی فقه الامامیهĢƉŵ̦ƕ̦ŔƮŗķƕŘƌ̦ĢƂŁŔ̗Ŏƌ̦̓ŃķŘłƈķ̦ŗķœ̦'̒ƍ˫ŎŎóóŦƌ̦˭ŔƮŗķƕŘƌ̦Řźóóťķ·̦

'ƒƜƌƤŝƣķ̦ŗķŔƈķ̦
ƋƉŵěķ̦ƕ̦˭'ș́'ș́˭ġŔƔƈķ̦̓'Ɗ̦˭ġŘļ˲˴˺˵̦'ĢƌƤŝķ̦œƖƂŵ̦˫Ļ̦śŗƖĻ̦ŗķř˫Ļ̦ĿƤƌ˫Ŷƌ̦ĢƂƜļŮŁ̦ĢŝŗŘĻ̦'̦̒̓اقتصاد تطبیقی˭˲̒˳'̦

̦̓'ķ̦'Ĺ̦'ŏ̦˭ġŔƜƓķŘŽ˲˵˲˱̦'̒ſ̦̦کتاب العینŇ̦̓̒ƍ˫ŎŎŦƌ̦˭ĢƮķŘƌ˫ș̂ƋƜƓķŘĻķ̦ƕ̦ĢƌƕŚŒƌ̦ġŔƔƌ̓˶̦ē̦̇˳'ĿŘŊƓ̦ŘŢƏ̦'̦̒
̦̓'Ɗ̦˭Ģ̗ƜƓķŘĻķ̦ƕ̦˭'Ɗ̦˭Ģƌ˫̗Ź˲˴˺˲ƒłŽŘƮŖč̦Ɗ˫Ɣș̂ĢƁƖƂō̦ŀƜƓ˫ƌ̦'̒'śŗƖĻ̦ŗœ̦̪Ŕș̦̌مطالعات حقوق تطبیقی˭˴̓˳̦˭̒˲˳˸·˲˵˶'̦

ƍķŘƮķ̦ĢƌƤŝķ̦ġŗƖƔ̗ŉ̦Ģŝ˫ŝķ̦ƍƖƏ˫Ɓ. ˲˴˶˹.̦
̗ĜŎƈķ̦ƍķŚƜƌ̦˭Ŕ̗Ŏƌ̦ŐƜŢƈķ̦˭ƙŘƔș̌ƙŗ̦ƙŔ̗Ŏƌľ̦Ň˭˴̦˭ńƮŔŎƈķŗķœ̦Ŀķŗ˫ŢłƏķ̦˭̦

̦̓'ŋ̦˭ġŘƓ˫Ųƌ˲˴˺˵̦'̒şاستفتائات'ƊƤŞƈķ˫ƔƜƉŵ̦ķŘƓŚƈķ̦ĢŁ˫Ŷƈ˫Ůƌ̦ĢĠƐƓŘŽ̦ƒŞŝİƌ̦'̦
ĢƌƖŦŶƌ̦̓'ų̦˭˫ƜƏ˲˵˱˴̦'̒قراردادهای سوآپ بررسی فقهی اقتصادی'ĢƌƤŝķ̦ƒŢƮŔƏķ̦ƕ̦ĞƐƓŘŽ̦̪˫ĠŢƓƕĘč̦'̦

̦̓'ę̦'ų̦˭ĢƉƜĻœŗķ̦ġƖŝƖƌ˲˵˴˲̦'̒ſنهج الرشاد'Ŀ˫ŊƏ̦ŘŢƏ̦'̦
̦̓'ķ̦˭ĢƮƖő̦ġƖŝƖƌ˲˵˱˺̦'̒ſ̦̦الوثقیمبانی العروهŇ̦̓̒ŗŘƂƌ̦˭ĢƮƖő̦ġƖŝƖƌ̦ĢƂŁŔ̗Ŏƌ̦ŔƜŝ̓˲'ƋƉŶƈķŗķœ̦ƒŝŗŔƌ̦ĿķŗƖŢƐƌ̦'̦̒
̦̓'ŗ̦˭ĢƐƜ̗ő̦ġƖŝƖƌ˲˴˺˳̦'̒ş̦̦الوسیلهتحریرŇ̓˲İƌ̦'̒Ɗ˫ƌķ̦ŗ˫Ņī̦ŘŢƏ̦ƕ̦ƋƜŲƐŁ̦ľŞŝ'ĢƐƜ̗ő̦
̦̓'ŗ̦˭ĢƐƜ̗ő̦ġƖŝƖƌ˲˵˳˵̦'̒ſ(محشی) ̦توضیح المسائلĢƐĻ̦ƎƜŞōŔ̗Ŏƌ̦ŔƜș̂̓Ň̦̓̒ŌŎŦƌ̦˭ĢƐƜ̗ő̦Ģ̗š˫Ɠ˲̦ē̦̇˹'ĢƌƤŝķ̦Ŀķŗ˫ŢłƏķ̦ŘłŽœ̦'̦̒
̦̓'ŗ̦˭ĢƐƜ̗ő̦ġƖŝƖƌ˲˴˸˷̦'̒ş̦̦جواهر الأصولŇ̦̓̒ŗ˫łŝķŘƮƕ̦˭ġœƕŘĠƐƈ̦ġƖŪŁŘƌ̦ƎŞōŔ̗Ŏƌ̓˶Ɗ˫ƌķ̦ŗ˫Ņī̦ŘŢƏ̦ƕ̦ƋƜŲƐŁ̦ƒŞŝİƌ̦'̒'ĢƐƜ̗ő̦
̦̓'ŗ̦˭ĢƐƜ̗ő̦ġƖŝƖƌ˲˴˸˹̦'̒ş̦̦صحیفه امامŇ̓˳˲Ɗ˫ƌķ̦ŗ˫Ņī̦ŘŢƏ̦ƕ̦ƋƜŲƐŁ̦ƒŞŝİƌ̦'̒'ĢƐƜ̗ő̦
̦̓'ų̦'ș́˭ƍ˫ƮƖŝƖƌ˲˴˹˵ƊƤŝķ̦ƋƜƈ˫ŶŁ̦ś˫ŝķ̦ŘĻ̦ƒƮ˫ƌŘș̂ƕ̦ƇƖč̦ŗķř˫Ļ̦Ģƈ˫ƌ̦ġ˫ƓŗķŚĻķ̦ƕ̦Ŀ˫Şŝİƌ̦ŗ˫łő˫ș̂ŋƤťķ̦'̒ş̦' فصلنامه پژوهشی دانشگاه

̦̒'˶˳˭̦̓السلامامام صادق علیه
̦̓˭ų̦˭ș́˭ƍ˫ƮƖŝƖƌ˲˴˺˲'Ƈƕķ̦ċ˫ĕ̦'ĢƌƤŝķ̦ƒŢƮŔƏķ̦ƕ̦ĞƐƓŘŽ̦̪˫ĠŢƓƕĘč̦Ŀķŗ˫ŢłƏķ̦˭ƍķŘƔŁ̦˭ĢƌƤŝķ̦ƒƮ˫ƌŘș̂ŗķř˫Ļ̦˭̦̒

ķ̦ſƖƂō̦ƕ̦ƒƂŽ̦ŘŲƐƌ̦řķ̦ţ˫ő̦Ģƌ˫Ɣóóș̂ġ˫Ɠ̦ŀěŘóóș̌ƍķŘƮŔƌ̦Ģƈ˫ƌ̦Ŀ˫ŽŘóóŦŁ̦˭ĢƉŵ̦˭ĢƔƜƂŽ̦˭Řļěķ̦˭ŋƤŽ̦˭ƎƜóóŞō̦ŘƜƌķ̦˭ƍ˫ƮŔƔƌ̦ƒƂŽ̦Ŀ˫Ŷƈ˫Ůƌ̦˭ƍķŘƮ
̦˭Ɗŗ˫Ɣĕ̦Ƈ˫ș̂˭ġœ˫ŦłƁķ˲˵˱˲̦ ŗ̪˫̗ș̌˭˴̦
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Media economics, as an interdisciplinary field, has been profoundly influenced by digital 

transformation, emerging technologies, and changes in consumer behavior. This study 

aims to identify and prioritize the drivers affecting the future of media economics in Iran. 

A mixed quantitative-expert approach was employed, combining the fuzzy Delphi and 

COCOOSO methods for screening and ranking the drivers. Initially, 21 potential drivers 

were identified through a comprehensive literature review and interviews with 10 media 

experts. Subsequently, using the fuzzy Delphi method and a threshold value of 0.7, 10 

key drivers were selected for the final analysis. 

The selected drivers include digitalization of media, data analytics and artificial 

intelligence, transformation of media ownership structures, investment in technological 

infrastructure, platform economy, novel revenue models, media policy reform, social 

network growth, behavioral media economics, and political economy of media. Expert 

survey data were collected on a 10-point scale and analyzed using the COCOOSO 

method. The results revealed that digitalization of media, data analytics and AI, and 

transformation of media ownership structures hold the highest importance and priority in 

shaping the future of media economics. Other drivers also play significant but 

comparatively lower roles. 

These findings indicate that the success and development of media economics in Iran 

largely depend on technological capacity, data management, and redefinition of 

ownership structures. This study provides an analytical framework and identifies key 

drivers, offering strategic guidance for policymakers, media managers, and investors, and 

emphasizes the necessity of a comprehensive approach integrating technology, policy, 

economic factors, and consumer behavior for the future of media economics. 
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čƜƍķŘŢ˫Ɠġ̦œ̦̙ƌ˫ș̌ĺŒłƐƌƮŊƜƈ˫łĢ̦ƒƏ˫ŝŗ̦ƍŔšƉŎŁ̦˭˫ƓƜ̙̦̪œķœŵƖƐŦƌ̦şƖƓ̦ƕ̦˫ƓĢ˭̦Ĝƈ˫ƌ̦ŗ˫łő˫ș̂ƇƖŎŁƜŀ̦ƒƏ˫ŝŗ̦˭˫Ɠ
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ŭ̦ŗœƜż̦˲˱˫ŁĢƮ̦Ŵ̗ŉŗ̦ƕīġ̦ƉŎŁ̦ƖŝƖěƖě̦şƕŗ̦˫Ļ̦ƕƜ̙̦˫łƏ̦'ŔƏŔšƮň̦œ̦ƒě̦œķœ̦ƍ˫ŢƏƮŊƜƈ˫łĢ̦ƒƏ˫ŝŗ̦ƍŔšƉŎŁ̦˭˫ƓƜ̙̦̪œķœ̦˫Ɠ
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˫ș̂'ŔƏŗķœƮŘ̦čƜƍķŘŢ˫Ɠ̦ƏƜȘ́ŠƂƏ˫Ɠġ̦'ŔƐłšķœ̦Řł̗ě̦ĿŔș̌˫Ļ̦˫ƌķ̦ŗķŖğŘŅķ̦

ķƮƎ̦ƮƒłŽ˫˫Ɠ̦ƌ̦ƍ˫ŢƏĢŔƓœ̦ƒě̦ƂŽƖƌƜŀ̦ķ̦ŗœ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķ̦ƒŶŝƖŁ̦ƕƮƍķŘ̦ĻƜȘ̌œ̦̙ƌ˫ŵ̦ŘƓ̦řķƮŘ̦Ġġ̦ŽŘű̦ƒĻƜŀ̦ŗ̦ƕ˫ƐŽġ˭̦
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 مقدمه

ƒƏ˫óóóŝŗ̙Ĝóóóș̌ŗœ̦ġŔƜƉě̦ŠƂƏ̦Řóóóť˫Ŷƌ̦ƍ˫Ɣŉ̦ŗœ̦˫ƓĢƌ̦˫žƮķ̦ġœ˫óóóŦłƁķ̦şřŗķ̦œ˫ŊƮķ̦ƕ̦Ŀ˫ŵƤŭķ̦Ƈ˫ƂłƏķ̦˭ĢƌƖ̗ŵ̦ŗ˫ĜŽķ̦ĢƓœ̦˫Ļ̦'ŔƐƐě
ƒƏ˫óóŝŗ̦şŘłóóŞğƒĜļóóș̌ƕ̦Ƈ˫łƜŊƮœ̦ġ˫Ɠƍī̦ŠƂƏ̦˭Ģŵ˫̗łŉķ̦ġ˫ƓųƤŭķ̦řķ̦ŘŁķŘŽ̦˫Ɠ̦ĢƏ˫óóŝŗ̦ŗ˫łő˫óóș̂řķ̦ĢŁ˫Ɯō̦ĢóóŢŒĻ̦ƒĻ̦ƕ̦ƒłŽŗ̦ĢłƐóóŝ

ř̪Ɩō̦řķ̦ĢĜƮ̦ƒĻ̦˭ķƖłŎƌ̦ŔƜƈƖŁ̦ƕ̦̪œķœ̦˭ƒŉƖŁ̦ŀƮŗƖŎƌ̦˫Ļ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķ̦'ŀŝķ̦̪Ŕș̙̌ƮŔļŁ̦ŴƌķƖŉ̦ĢĠƐƓŘŽ̦ƕ̦ġœ˫ŦłƁķ̦̙ƮŔļŁ̦ġœŘļƓķŗ̦ġ˫Ɠ
ƍ˫ƮŘŉ̦˭ƍķŘĻŗ˫ě̦̙ƌ˫ŶŁ̦̪ƖŎƏ̦ŘĻ̦ƒě̦ŀóóóŝķ̦̪ŔóóóšƇŔƌ̦ƕ̦ġŔƌīŗœ̦ġ˫ƓĺóóóŞě̦ġ˫ƓƕŗƕŔƮŗī̦̓œŗķœ̦ƋƜƂłóóóŞƌ̦ŘƜŅĮŁ̦ŗ˫ě˼̦̦˭ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ˽˻˽˿̦̇

ŀƜƓŘƮ˫ƌ˽̦˭˽˻˽̀ġŘěř̦̇˾̦̦˭ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ˽˻˽̀̒.̦
Ģƌ̦ƍ˫ŢƏ̦Ŀ˫ƂƜƂŎŁƒƏ˫ŝŗ̦ƒě̦ŔƐƓœŘƜŅĮŁ̦œ˫ŦłƁķ̦ŘĻ̦˫ƔƐŁ̦ƒƏ̦˫Ɠ̙Ĝș̌ŗœ̦ƒĜƉĻ̦˭ŔƐłŞƓ̦ŗķŖğşŘĠƏ̦˭ĢĠƐƓŘŽ̦ŀƮƖƓ̦ĢƓœŗ˫łŽŗ̦ƕ̦˫Ɠ̦ġ˫Ɠ

ƒŁ˫ƌ̦̓ŔƏŗķœ̦ŠƂƏ̦ŚƜƏ̦Ģŵ˫̗łŉķ̦ƒļƔŁ˫óóŞŁƖƌ̦ƕ̦˿̦˭˽˻˽̀ķ̦̇óóŝŗŔƮ˫Ɛ&ĢĜóóŞƐƜĕƕķŘłóóŝķ̦̦ƕŀƈ̏ķƕ̦̦̀˭˽˻˽̦̀ŗƖƔű̦ƕ̦Ƈ˫łƜŊƮœ̦ƇƖŎŁ̦˭ƎƜƐĖ̗Ɠ̦'̒

ġŗƕ˫ƐŽŀóóťŘŽ̦œ˫ŊƮķ̦ƕ̦ġœ˫óóŦłƁķ̦ŚěŘ̗Ł̦ŠƮķŚŽķ̦˭ƒƏ˫óóŝŗ̦ŗķř˫Ļ̦ŗ˫łő˫óóș̂ŘƜƜźŁ̦ńŵ˫Ļ̦ƎƮƖƏ̦ġ˫ƓĞƏķė̦̓ŀóóŝķ̦̪Ŕóóș̌ġŔƌīŗœ̦ŔƮŔŉ̦ġ˫Ɠ̦̦́ƕ

̦˭ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ˽˻˽˿ĢĻƣ˫ĕ̦̦̇̂˭˽˻˽˿ƍķŘŢ Ɯč̦ŀő˫Ɛš ̦˭ƎƮķŘĻ˫ƐĻ̦'̒ř˫ŝ ̦ƕ̦˫Ɠƕŗ˫ěƒƏ˫ŝ ŗ̦ġœ˫Ŧ łƁķ̦ġ˫ƓŘ̦Ļ̦ƕ̦˫Ɠƍī̦ĿķŘŅķ̦Ģŝŗ̦˭œ˫Ŧ łƁķ̦ŘĻ̦˫Ɠ
ŀŝķ̦̪œŘě̦ķŔƜč̦ĿŗƕŘũ̦˭ġœŘĻŗ˫ě̦ƕ̦Ģ̗Ɖŵ̦ƒƉĶŞƌ̦ĚƮ̦ƍķƖƐŵ̦ƒĻ̦˭ƒŶƌ˫ŉ̦ƕ̦ĞƐƓŘŽ.̦

ĢğĘƮƕ̦˫Ļ̦ƍķŘƮķ̦ŗœ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķŀƮœƕŔŎƌ̦ƕ̦˫ƓŗƖŢě̦řķ̦ġŗ˫ƜŞĻ̦řķ̦ķŗ̦ƍī̦ƒě̦ŀŝķ̦ƒŉķƖƌ̦Ģť˫ő̦ġ˫ƓƒŶŝƖŁ̦ġ˫ƓĢƌ̦ŚƮ˫̗łƌ̦ƒłŽ˫Ʈ̦'ŔƐě
ƒƏ˫ŝŗ̦̪Ŕ̗ŵ̦ŠŒĻƌ̦ŀŎŁ̦ƍķŘƮķ̦ŗœ̦˫Ɠƒ̗ƜƏ̦˫Ʈ̦Ģłƈƕœ̦ŀƜĜƈ˫̦Ģƌ̦ŀƜƈ˫ŶŽ̦ĢłƈƕœƒƏ˫ŝŗ̦ƒŶŝƖŁ̦ƕ̦ŀƮŘƮŔƌ̦ŗœ̦ĢťƖŦő̦ŠŒĻ̦ƋƔș̂ƕ̦ŔƐƐě̦˫Ɠ

ƇŔƌ̦ƕ̦̙ƂłŞƌ̦ġŔƌīŗœ̦ƍ˫ƮŘŉ̦̪Ŕș̌ńŵ˫Ļ̦ŀƜŶũƕ̦ƎƮķ̦'ŀŝķ̦œƕŔŎƌ̦řƖƐƓĺŞě̦ƎƮƖƏ̦ġ˫ƓƕƒƏ˫ŝŗ̦ŗ˫ě̦ƕ̦ŔƐĻ˫ƜƏ̦ƒŶŝƖŁ̦̙ƌ˫ě̦̙Ĝș̌ƒĻ̦ġķ
ŀóóťŘŽġŗƕ˫ƐŽ̦ƕ̦ġŗƕīƖƏ̦řķ̦Ģóóš˫Ə̦ġœ˫óóŦłƁķ̦ġ˫Ɠ̦ġ˫ƓġŘļƐƁ̦̓ŔƏ˫̗Ļ̦ĢƁ˫Ļ̦œƕŔŎƌ̦Ƈ˫łƜŊƮœ̦˭ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ˼˿˻˻ŗƖóóŢě̦˭̙Ļ˫Ƃƌ̦ŗœ̦'̦̒ġ˫Ɠ

ƒƏ˫ŝŗ̦ŗœ̦ĢťƖŦő̦ŠŒĻ̦̪œŘłŞ ğ̦ŗƖŪō̦ƕ̦ġŔƌīŗœ̦ŴĻ˫Ɛƌ̦ųƖƐŁ̦řķ̦ƒłŽŘŢ ƜčĢƌ̦̪ŘƔĻ̦˫ƓƒłŞ ƏķƖŁ̦ƕ̦ŔƏŘĻ̦ġķŘĻ̦ƒƏķŗƕīƖƏ̦ƕ̦ĢłĻ˫Ɓŗ̦ĢŮƜŎƌ̦ŔƏķ
ŔƐƐě̦œ˫ŊƮķ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķ. 

ŠƓƕĘčĢƌ̦ƍ˫Ţ Ə̦˫ƓƒƏ˫ŝŗ̦ƒě̦ŔƐƓœƒƏ̦˫Ɠ̦ųƤŭķ̦ŠƂƏ̦˫ƔƐŁ̦ŚƜƏ̦ĢƌƖ̗ŵ̦ŗ˫ĜŽķ̦ƕ̦ĞƐƓŘŽ̦˭œ˫Ŧ łƁķ̦ŘĻ̦ƋƜƂłŞ ƌ̦ŘƜŅĮŁ̦ƒĜƉĻ̦˭ŔƏŗķœ̦ĢƏ˫ŝŗ
ĢžƮŘóóș̌'ŔƏŗķœ̦ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ̦̓˼˿˻˻ƒĜļóóș̌ſƤő̦ŴƮ˫Ɛóóț̌ŗœ̦ƒƏ˫óóŝŗ̦œ˫óóŦłƁķ̦ƇŔƌ̦ĢōķŘŭ̦˫Ļ̦̪̒ŘƔĻ̦ƒě̦ŔƏœķœ̦ƍ˫óóŢƏ̦Ģŵ˫̗łŉķ̦ġ˫Ɠ̦řķ̦ġŘƜğ
ŀƜŽŘűĢƌ̦Ƈ˫łƜŊƮœ̦ƎƮƖƏ̦ġ˫ƓŀóóóťŘŽ̦ŔƏķƖŁ̦Ģ̗Ɣƌ̦ġœ˫óóóŦłƁķ̦ġ˫Ɠ̦̓ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ̦ġŘŊƐō̦˭ƎƜƐĖ̗Ɠ̦'ŔƐě̦œ˫ŊƮķ˼˾̦̄̃ƒě̦ŔƏŗķœ̦ŔƜěĮŁ̦̒

Ģƌ̦ĢƏ˫Ş Əķ̦ƒƮ˫ƌŘŝ ̦ƕ̦şřŗƕ̦˭ĞƐƓŘŽ̦˫Ļ̦ƒƏ˫ŝ ŗ̦̙ƌ˫ŶŁƍ˫łŝ ķ̦ġœ˫Ŧ łƁķ̦Ŕš ŗ̦ŔƏķƖŁĢƈ˫̗ě̦˭ƎƮķ̦ŘĻ̦̪ƕƤŵ̦'ŔŢ ŒĻ̦œƖļƔĻ̦ķŗ̦ƍķŘƮķ̦ġ˫Ɠ̦ƕ̦ŗƖč
̪ŘƁ̦̓ŷ˫Ļ˼˾̪̃̃œķœ̦ƍ˫óóŢƏ̦̪̒ƖƜóóș̌řķ̦ĢĜƮ̦ĢóóšřƖƌī̦ġķƖłŎƌ̦şƕŘŽ̦ƒě̦ŔƏķ̦ƎƮƖƏ̦ġ˫ƓŔƌīŗœŀƜŽŘű̦ƕ̦ŀóóŝķ̦ƒƏ˫óóŝŗ̦œ˫óóŦłƁķ̦ŗœ̦ĢƮķř̦ġ˫Ɠ

ř̪˫Ł̦ġœ˫ŦłƁķƒƏ˫ŝŗ̦ġķŘĻ̦ġķĢƌ̦œ˫ŊƮķ̦˫ƓŔƐě. 
ŀƮœƕŔŎƌ̦ƒĻ̦ƒŉƖŁ̦˫ĻŀťŘŽ̦ƕ̦œƖŉƖƌ̦ġ˫Ɠ̪ĘƮƕ̦ŀƜ̗Ɠķ̦řķ̦ƍķŘƮķ̦ŗœ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķ̦ƒĻ̦ƎłőķœŘč̦˭̪ƖƂƈ˫Ļ̦ġ˫ƓƒƏ˫ŝŗ̦'ŀŝķ̦ŗķœŗƖőŘĻ̦ġķ̦˫Ɠ
ƇŔƌ̦řķ̦̪œ˫žłŝ ķ̦˫ĻĺŞě̦ƎƮƖƏ̦ġ˫Ɠƕƕ̦ŗ˫ě̦œŘĜƮƕŗĢƌ̦ġŗ˫łŽŗ̦œ˫Ŧ łƁķ̦ġ˫ƓŔƌīŗœ̦ƋƓ̦ŔƐƏķƖŁ̦ĢĠƐƓŘŽ̦ŠƂƏ̦ƋƓ̦ƕ̦ŔƐƓœ̦ŠƮķŚŽķ̦ķŗ̦œƖő̦ĢƮķř
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4. Mathe & Motsaathebe 

5. Schneider-Strawczynski & Valette 

6. Zhang 
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̦Ģ̗ƮŘě̦̓ŔƐƐě̦ŀƮƖƂŁ̦ķŗ̦œƖő̦Ģŵ˫̗łŉķ̦ƕƕ ƒŉķƖő̦˭ƍ˫Ɯĵ˼˿˻˼̦˭ĢƌŘžłƉč̦œ˫óóóŦłƁķ̦ƕ̦ƍŔóóóș̌Ģƈ˫łƜŊƮœ̦ĢƏ˫Ɣŉ̦ŔƏƕŗ̦ƒĻ̦ƒŉƖŁ̦˫Ļ̦˭ƎƜƐĖ̗Ɠ̦'̒
ƒƌ˫ƏŘĻ̦ƕ̦̙ƜƉŎŁĢƌ̦ƒƏ˫ŝ ŗ̦œ˫Ŧ łƁķ̦ ř̪Ɩō̦ŗœ̦ġŚƮŗ̦ŔƏķƖŁŀťŘŽƒƐƜƌř̦ƕ̦œŗƕī̦ƋƓķŘŽ̦ĢƔŉƖŁ̦̙Ļ˫Ɓ̦Ģŵ˫̗łŉķ̦ƕ̦ĢĠƐƓŘŽ̦˭ġœ˫Ŧ łƁķ̦ġ˫Ɠ̦ř˫ŝ

Ŕš˫Ļ̦ŗƖŢě̦ŗœ̦ ř̪Ɩō̦ƎƮķ̦ŗķŔƮ˫č̦ƒŶŝƖŁ.̦
ř̪Ɩō̦řķ̦ĢĜƮ̦ƍķƖƐŵ̦ƒĻ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķ̙Ĝș̌ŗœ̦Ģ̗Ɣƌ̦ŠƂƏ̦˭ŴƌķƖŉ̦Ģŵ˫̗łŉķ̦ƕ̦ĢĠƐƓŘŽ̦˭ġœ˫ŦłƁķ̦ƒŶŝƖŁ̦ŗœ̦ġŔƜƉě̦ġ˫Ɠ̦ŗ˫ĜŽķ̦ĢƓœ

ƍ˫ƮŘŉ̦ƕ̦ķƖłŎƌ̦ŔƜƈƖŁ̦˭ĢƌƖ̗ŵīŗœ̦ġ˫ƓƒƏ˫óóóŝŗ̦ŗƖƔű̦'œŗķœ̦ġŔƌƒĜļóóóș̌ƕ̦Ƈ˫łƜŊƮœ̦ġ˫ƓƇŔƌ̦ŗœ̦ƇƖŎŁ̦˭Ģŵ˫̗łŉķ̦ġ˫ƓĺóóóŞě̦ġ˫Ɠƕ̦ŗ˫ě
̙Ĝóóș̌ƕ̦ĢłƐóóŝŀóóťŘŽ̦˭ĢƌŘžłƉč̦œ˫óóŦłƁķ̦ƕ̦ƒŉƖŁ̦œ˫óóŦłƁķ̦ġŘƜğŠƈ˫ĕ̦ƕ̦˫ƓƒƏ˫óóŝŗ̦ġķŘĻ̦ķŗ̦ġŔƮŔŉ̦ġ˫ƓŀƜƓ̦̓ŀóóŝķ̦̪œŘě̦œ˫ŊƮķ̦˫Ɠ̦˭ŘƮ˫ƌ

˳˱˳˶ŗƕŔƮŗī̦̦̇ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ̦˭˳˱˳˵̦˭ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ̦ġŘěř̦̇˳˱˳˶œ̦'̒ƒƏ˫óóŝŗ̦ĺƈ˫Ź̦ŗ˫łő˫óóș̂˭ƍķŘƮķ̦ŗƒ̗ƜƏ̦˫Ʈ̦Ģłƈƕœ̦˫Ɠ̦̦ŀƜŽŘű̦ƕ̦ŀóóŝķ̦Ģłƈƕœ
ġŗƕīƖƏ̦ƕ̦ĢťƖŦő̦ŠŒĻ̦œƕŔŎƌ̦řƖƐƓ̦ġœ˫ŦłƁķ̦ġ˫Ɠŀŝ ķ̦̪ŘƔĻ̦̪Ŕš ̦ĺŉƖƌ̦ƒěŀťŘŽ̦řķ̦ġŗķœŘĻ̦ƒŶŝƖŁ̦Řł̗ě̦ƒƏ˫ŝŗ̦ġœ˫ŦłƁķ̦ġ˫Ɠ

ġŘļƐƁ̦̓ŔĻ˫Ʈ̦ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ̦˭˲˵˱˱ĢžƮŘóóóș̦̌̇ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ̦˭˲˵˱˱ŠƓƕĘč̦'̒Ģƌ̦ƍ˫óóóŢƏ̦˫Ɠ̦ƒě̦ŔƐƓœ̦ĢƮ˫óóóŝ˫Ɛóóóș̌ƕ̦ƒƏ˫óóóŝŗ̦œ˫óóóŦłƁķ̦̙ƜƉŎŁ
ƍķŘŢƜčĢƌ̦ƍī̦ġ˫ƓƒƏ˫ŝŗ̦ġœ˫ŦłƁķ̦ĢƮķŗ˫ě̦ƕ̦Ŕƌīŗœ̦ŠƮķŚŽķ̦ŘĻ̦̪ƕƤŵ̦ŔƏķƖŁ̦ƕ̦ƒŁ˫ƌ̦̓ŔƐě̦Ě̗ě̦ŚƜƏ̦ŗƖŢě̦Ģŵ˫̗łŉķ̦ƕ̦ĢĠƐƓŘŽ̦ƒŶŝƖŁ̦ƒĻ̦˭˫Ɠ

̦˭ƒļƔŁ˫ŞŁƖƌ˳˱˳˶ġŘŊƐō̦̦̇ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ̦˭˲˴˺˹ŗ˫ĜƓķŗ̦ƒĵķŗķ̦ƕ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķ̦ŀƜŶũƕ̦ĢŝŗŘĻ̦˭ƎƮķŘĻ˫ƐĻ̦'̦̒ƒŶŝƖŁ̦ġ˫Ɠ̦ĿŗƕŘũ̦˭ƍī̦ŗķŔƮ˫č
Ģƌ̦ƕ̦œŗķœ̦ġœŘĻŗ˫ě̦ƕ̦Ģ̗Ɖŵŀóóóŝ˫Ɯóóóș̂ŔƏķƖŁƒŉķƖő̦ƕ̦Ģ̗ƮŘě̦̓ŔƐě̦̙ƜƔóóóŞŁ̦ķŗ̦ ř̪Ɩō̦ƎƮķ̦ŗœ̦ŘŅİƌ̦ġŗķŖğ̦˭ƍ˫Ɯĵ˲˵˱˲̦˭ĢĻƣ˫ĕ̦̇˳˱˳˵̒.̦̦˫Ļ
̦˭ŗƖěŖƌ̦ĺƈ˫Ůƌ̦ƒĻ̦ƒŉƖŁŝİ˰řķ̦ŔƐŁŗ˫ļŵ̦Řũ˫ō̦ŠƓƕĘč̦Ŀƣķ̦

˲' ƍķŘŢƜč˯ŔƐƌķŔě̦ƍķŘƮķ̦ŗœ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķ̦̪ŔƐƮī̦ŘĻ̦ŘŅƖƌ̦ġ˫Ɠ 
˳' ŀƮƖƈƕķ̦ƒŉŗœ̦ƍķŘŢƜčƌ̦ġ˫Ɠİ˯ŀŝķ̦ĢŁŗƖț̌ƒĕ̦ƒĻ̦ƍķŘƮķ̦ŗœ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķ̦̪ŔƐƮī̦ŘĻ̦ŘŅ̦

 مبانی نظري

̦ƍķƖƐŵ̦ƒĻ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķƮĜĢ̦ř̪Ɩō̦řķ˫Ɠġ̦ƌƜƍ˫̦ƒłšŗķġ˭̦ƌ̦̙Ļ˫Ƃłƌ̦ƒŮĻķŗ̦ƒŶƈ˫Ůƌ̦ƒĻƜƍ˫̦ŗ˫łő˫ŝ˫Ɠġ̦œ˫ŦłƁķġ˭̦ŗ̦ƕ˫ƐŽġ˫Ɠġ̦ŭ˫ļŁŗķĢ̦
ƖĠƈķ̦ƕ˫Ɠġ̦ƒƏ˫óóŝŗ̦ŻŘóóŦƌķġ̦ƌĢœřķœŘčķ̦'ƮƎ̦ƒƏ˫óóŝŗ̦ŗƖƔű̦˫Ļ̦ ř̪Ɩō˫Ɠġ̦œƮŊƜƇ˫ł̦óóš˫Ə̦ĿƣƖŎŁ̦ƕĢ̦ƒĜļóóș̌œ˫óóŦłƁķ̦řķķġ˭̦ƏƖğŘğœĢ˫Ɠġ̦
óóŝ˫óóŝķĢ̦ƍķŗ˫ļƈī̦ŗƕ˫Ļ̦ƒĻ̦'ŀóóŝķ̦̪œŘě̦ƒĻŘŊŁ̦ķŗ˼̦̓˳˱˳˴óóŝŗŘĻ̦ƒĻ̦œƕŔŎƌ̦ ̋˫ ŽŘóóț̌ƒƏ˫óóŝŗ̦œ˫óóŦłƁķ̦˭̒Ģ̦Ș́Ɠ̦ƕ̦ŔƌīŗœƮƒƐ̦ƏƜ˭ŀóóŞ̦˫Ļ̦ƒĜƉĻƮŔ̦̦ęŗœ
ƖčƮ˫ĢƮ˫Ɠġ̦čƜĖƜ̪Ŕ̦óóș̂˭ŗķř˫ĻƜŀóóŝ˫ŗ̦ķŖğġ˫Ɠġ̦ƒƏ˫óóŝŗķġ̦źŁ̦ƕƜƜŘ̦Ŏƌ̦ŗœ̦ƍ˫ļŭ˫Œƌ̦ŗ˫łŽŗƜŬ̦œƮŊƜƇ˫ł̦Ə̦ķŗƜȘ́ğ̦ŘĻ̦ŗœƜœŘ̗Ɠ̦ŗœ̦'ƜƎ̦̦˭˫łóóŝķŗ
̦̏ƈƜŞĢ̦Řĵ˫Ļ̦ƕ̦˽̦̓˳˱˱˷Ř̦ŲƏ̦ƒŶŝƖŁ̦ĿŗƕŘũ̦ŘĻ̦̒Ʈƒ˫Ɠġ̦ŔŉƮŔ̦ķŘĻġ̦ļŁƜƜƎ̦ŗ̦˫łő˫ș̂ĿƣƖŎŁġ̦˫ƐťƮŴ̦ƒƏ˫ŝŗķġ̦ěĮŁƜŔ̦̪œŘě'ŔƏķ̦

ƮĜĢ̦ƐĻ̦ńō˫ļƌ̦řķƜœ˫ƮƎ̦Ļœķ̦ŗœƜĿ˫̦ŗ̦ƕ˫ƐŽ̦ŠƂƏ̦˭ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķġ˫Ɠġ̦ƖƏƮƎ̦źŁ̦ŗœƜƜŘ̦ƇŔƌ̦ƕ̦ŗķř˫Ļ̦ŗ˫łő˫ŝ˫Ɠġ̦ĺŞěƕœŗř̦'ŀŝķ̦ŗ˫ěƮĚ˾̦
̦̓ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ˳˱˱˶ƒƏ˫óóŝŗ̦Ĺ˫łě̦ŗœ̦̒˫Ɠġ̦ƖƏƌ̦ƍ˫óóŢƏ̦ŗƖƔűĢŔƐƓœ̦ƒƏ˫óóŝŗ̦ƒě˫Ɠġ̦œƮŊƜƇ˫ł̦ķŘŽ̦˫ƔƐŁ̦ƒƏƮŔƐ̦ƈƖŁƜŔ̦ř̦ƖŁ̦ƕƮŴ̦̦ƇƖŎłƌ̦ķŗ̦ķƖłŎƌ

̪œŘěƓ˫ƌ̦ƒĜƉĻ̦˭ŔƏķƜŊƏř̦ƕ̦ŀĻ˫Ɓŗ̦ŀƜ̪Ř̦ķ̦ŗœ̦şřŗķƮƎ̦Ə̦ķŗ̦ŀŶƐťƜȘ́ř˫Ļ̦Ř̦ŶŁƮż̦̪œƖ̗Ə̦'ŔƏķķ̦şŘłŞğ̦˫ĻƮŀƏŘłƐ̦ƒƏ˫ŝŗ̦˭ŀŵŘŝŘč˫Ɠġ̦ŵ˫̗łŉķĢ̦
šƖğ̦ƕĢ˫Ɠġ̦ƌ̦řŘƌ̦˭ŔƐ̗šƖƓƜƍ˫̦ƈƖŁƜŔ̪ŔƐƐě̦ŻŘŦƌ̦ƕƖĠƈķ̦ƕ̦̪Ŕș̌ĞƏŘ̗ě̦̪ŔƐƐě˫ƓĢƮ̦̦ƍƖĕ̆ƒŉƖŁ̦œ˫ŦłƁķ̦̦̅ƕ̆łěŗ˫Ţƌ̦ŻŘŦƌĢ̦̦̙̅Ĝš

ƈ˫ŞŁƕŗ̦̓ŀŝķ̦ƒłŽŘğƜƎƏ˫̦Ɠ̦ƕƜƎƏƖƐ̦˿˭̦˳˱˲˶'̦̒

                                                 
1. Albarran 

2. Lacy & Bauer 

3. Zerdick 

4. Ruotsalainen & Heinonen 
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ĢĠƮŗ̦ġŘč̦ƕ̦˼̓˽˻˼̀ƒƏ˫óóŝŗ̦ŘĻ̦ŚěŘ̗Ł̦˫Ļ̦ŚƜƏ̦̪̒ŔƜóóŝŗ̦ƒŊƜłƏ̦ƎƮķ̦ƒĻ̦˭Ģŵ˫̗łŉķ̦ġ˫ƓƒƏ˫óóŝŗ̦ġœ˫óóŦłƁķ̦şřŗķ̦ƒě̦ŔƏķ̦řķ̦ŠƜĻ̦Ƈ˫łƜŊƮœ̦ġ˫Ɠ
ƍī̪œķœ̦ƕ̦ƍķŘĻŗ˫ě̦ĿƤƌ˫ŶŁ̦řķ̦˭Ŕš˫Ļ̦ķƖłŎƌ̦ƋƜƂłŞƌ̦ŔƜƈƖŁ̦řķ̦Ģš˫Ə̦ƒěč̦ŬŝƖŁ̦ƒě̦ŀŝķ̦ĢƮ˫ƓƊŘžłƉĢƌ̦ŇķŘŒłŝķ̦˫ƓœƖš. 

ƒƮŘŲƏ̦˭ŘĠƮœ̦ġƖș̂řķ̦ ř̪Ɩō̦ŗœ̦ĢƮ˫Ɠ̆œķŔƮƕŗ̦œ˫ŦłƁķƒƏ˫ŝŗ̦ġ˫Ɠġķ̦̪̅Ŕș̌ŋŘŮƌŘƌķŘě̦'ŔƏķ˽̦̓˽˻˻̃ƒŲŎƈ̦ŚěŘ̗Ł̦ŀƜ̗Ɠķ̦ŘĻ̦̦̒ƒŉƖŁ̦ġķ
œķŔƮƕŗ̦ƍ˫ƮŘŉ̦ŗœ̦ƍ˫ļŭ˫ŒƌƒƏ˫óóóŝŗ̦ġ˫ƓĢƌ̦ƍ˫óóóŢƏ̦ƕķ̦'œŗķœ̦ŔƜěĮŁ̦ġķœķŔƮƕŗ̦ƎƜƐĕ̦ƒě̦ŔƓœĢƌ̦ĢƮ˫Ɠ̦˫ƔƐŁ̦ƒƏ̦ŔƐƏķƖŁ̦ĢƮƣ˫Ļ̦ġœ˫óóóŦłƁķ̦Ŕƌīŗœ

Ģƌ̦ƍ˫óóóŢƏ̦̙ƜƉŎŁ̦ųƖƏ̦ƎƮķ̦'ŔƐƮ˫̗Ə̦ŔƜƈƖŁ̦ĢĠƐƓŘŽ̦ƕ̦Ģŵ˫̗łŉķ̦şřŗķ̦ŚƜƏ̦ƎƮœ˫̗Ə̦ŌŮóóóș̂ŗœ̦ƒĜƉĻ̦˭ŔƐƐě̦œ˫ŊƮķƮŘŲƏ̦ƒě̦ŔƓœƒġ˫Ɠ̦̦œ˫óóóŦłƁķ
Ģ̗Ə̦œƕŔŎƌ̦Ģƈ˫ƌ̦ġŗƕīœƖș̂ƒĻ̦ ̋˫ ŽŘț̌ƒƏ˫ŝŗşřŗķ̦ƒĻ̦ƒĜƉĻ̦˭ŔƏƖšŔƏŗķœ̦ƒŉƖŁ̦ŚƜƏ̦Ģŝ˫Ɯș̂ƕ̦Ģŵ˫̗łŉķ̦ġ˫Ɠ.̦

ƒƏ˫ŝŗ̦ƒƐƜƌř̦ŗœļő̦ġ˫ƓƖƮŘļť ̦˭ŚƜƏ̦ġŘ˾̦̓˽˻˼˿ƒƏ˫ŝŗ̦Ģŵ˫̗łŉķ̦ƀŮƐƌ̦ƕ̦ġœ˫ŦłƁķ̦ƀŮƐƌ̦ƍ˫Ɯƌ̦ĢŁķŕ̦œ˫Ū Ł̦ŘĻ̦̒Ģƌ̦ŔƜěĮŁ̦˫Ɠ̦ŘĻ̦'ŔƐě
ƒƏ˫ŝŗ̦˭̪˫ğŔƮœ̦ƎƮķ̦ś˫ŝķœƖș̂ƕ̦˫ƂĻ̦ġķŘĻ̦̓ŗķř˫Ļ̦Ŀ˫ƌķŚƈķ̦ƍ˫Ɯƌ̦ŔƏŗ˫ĕ˫Ə̦ġŘļő̦ġ˫ƓŀƜƈƖĶŞƌ̦ƕ̦̒ġŗƕī̦ŀƜŵƕŘŢƌ̦Űžō̦ġķŘĻ̦̓Ģŵ˫̗łŉķ̦ġ˫Ɠ

ƎƮķ̦'ŔƐƐě̦œ˫ŊƮķ̦Ƈœ˫ŶŁ̦̒ĢƌƖ̗ŵ̦œ˫̗łŵķ̦ƕ̦ƕœ̦ƍķŘĠŢƓƕĘč̦ƒŉƖŁ̦œŗƖƌ̦ ŗ̪ķƖ̗Ɠ̦ƒě̦ŀŝķ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķ̦ŗœ̦ġŘŲƏ̦Ģŝ˫ŝķ̦̙ĵ˫Şƌ̦řķ̦ĢĜƮ̦ƒƏ˫ğ
ŀŝķ̦ƒłŽŘğ̦ŗķŘƁ.̦̦

Ģƌ̦ƍ˫Ţ Ə̦ŘƜőķ̦ĢĻŘŊŁ̦Ŀ˫ƂƜƂŎŁƋƓ̦ŘƜŅĮŁ̦ŀŎŁ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķ̦ƒě̦ŔƐƓœ̦ ř̪Ɩō̦ŗœ̦'œŗķœ̦ŗķŘƁ̦Ģŝ ˫Ɯŝ ̦ƕ̦Ģŵ˫̗łŉķ̦˭ġŗƕ˫ƐŽ̦̙ƌķƖŵ̦ƍ˫ƌř
ŀƜƓ̦˭ƒŉƖŁ̦œ˫óóóŦłƁķ̦̓ŘƮ˫ƌ˽˻˽̦̀ƊƖƔžƌ̦̒̆ƖƌƒŉƖŁ̦œ˫óóóŦłƁķ̦Ɗƕœ̦Ň̦̅Ģƌ̦ĢŽŘŶƌ̦ķŗĢƌ̦ƍ˫ƜĻ̦ƕ̦ŔƐěƒĜļóóóș̌ŗœ̦ƍķŘĻŗ˫ě̦ƒŉƖŁ̦ƒě̦œŗķœ̦ġ˫Ɠ

̦ĚƮ̦̙Ĝóóóș̌ƒĻ̦ƍī̦řķ̦ŘŁķŘŽ̦ƕ̦Ģŵ˫̗łŉķ̆ĢƏ˫Ɣŉ̦ƎƮœ˫̗Ə̦řŗķ̦ ̅Ģƌ̦̙̗ŵĢƌ̦ƍ˫óóóŢƏ̦ƀƜƂŎŁ̦ƎƮķ̦ňƮ˫łƏ̦'ŔƐěƊŘžłƉč̦ƒě̦ŔƓœ̦˫Ļ̦Ƈ˫łƜŊƮœ̦ġ˫Ɠ
ƒƮ˫ƌŘóóóș̂ƒĻ̦ķŗ̦ƒŉƖŁ̦˭ġŘĻŗ˫ě̦ĿƤƌ˫ŶŁ̦ĢōķŘŭ̦ƕ̦ġœ˫óóóŦłƁķ̦ġķĢƌ̦̙ƮŔļŁ̦Ģŵ˫̗łŉķŔƌ˫Ɯč̦ƒě̦ŔƐƐě̪œŘłóóóŞğ̦ġ˫ƓƇŔƌ̦ġķŘĻ̦ġķ̦ġ˫Ɠ

ĺŞěƕƒƏ˫ŝŗ̦ŗ˫ěœŗķœ̦ġķ. 
ƒƏ ˫óóóŝŗ̦ĢĻ˫Ʈ ŗķř˫Ļ ̦˫Ļ ̦ŬļŁŘƌ̦Ŀ˫Ŷ ƈ˫ŮƌƒłŽ˫Ʈ ̦ŚƜƏ̦ġķ̪œŘě̦ƒĵ ķŗķ̦Ģ̗Ɣƌ̦ġ˫Ɠ̦̓ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ̦ġŘěř̦'ŔƏ ķ˽˻˽̦̀ŗœ̦ĢĻ˫Ʈ ŗķř˫Ļ ̦ƒě̦ŔƐłŽ˫Ʈ ŗœ̦̒

ƒĜļšƏŘĻ̦ŀő˫Ɛš ̦ŘĻ̦ĢƔŉƖŁ̦̙Ļ˫Ɓ̦ŘƜŅĮŁ̦Ģŵ˫̗łŉķ̦ġ˫ƓƒƏ˫ŝŗ̦ƕ̦œŗķœ̦ŔƮŘő̦ŔŦ Ɓ̦ƕ̦ĺŭ˫Œƌ̦ġŘƜğŗœ̦˭Ŕ̦ġķŘĻ̦ġŘŅİƌ̦ŗķŚĻķ̦ƒĻ̦Ƈ˫łƜŊƮœ̦ġ˫Ɠ
œ˫óóóŦłƁķ̦ŗœ̦ŗķř˫Ļ̦şŘłóóóŞğ̦ƕ̦ŔƏŘĻ̦ƒŶóóóŝƖŁ̪Ŕóóóș̙̌ƮŔļŁ̦ƒŶóóóŝƖŁ̦Ƈ˫ō̦ŗœ̦ġ˫Ɠ̦̓ġŗƕ˫ĕķ̦˭ƎƮķ̦ŘĻ̦̪ƕƤŵ̦'ŔƏķ˽˻˽̦̀ƊƖƔžƌ̦ƒĵķŗķ̦˫Ļ̦̦̒̆ƒƏ˫óóóŝŗ

ĢĻŀƮ˫ƔƏ̦ ̅Ģƌ̦ŌƜóóóũƖŁřŘƌ̦˭ĢƏƖƐě̦ƋƮķœķŗ˫č̦ŗœ̦ƒě̦ŔƓœóóóŦƌ̦ƕ̦ŔƜƈƖŁ̦ġ˫ƓƒƏ˫óóóŝŗ̦ƕ̦ƒłŽŗ̦ƎƜĻ̦řķ̦ķƖłŎƌ̦ŻŘƒőŘĕ̦ŗœ̦˫Ɠ̦ƕ̦ŔƜƈƖŁ̦řķ̦ƊƕķŔƌ̦ġķ
Ģƌ̦ŀƜƈ˫ŶŽ̦ķƖłŎƌ̦ŔƜƈƖŁř˫ĻŔƌ˫Ɯč̦ƒě̦ŔƐƐě̪œŘłŞğ̦ġœ˫ŦłƁķ̦ġ˫Ɠœŗķœ̦ġķ. 
Ŕƌ˫Ɯč̦ů˫Ŏƈ̦řķķ̦˭Ģóóŝ˫Ɯóóș̂ƕ̦Ģŵ˫̗łŉķ̦ġ˫ƓóóŝŗŔƮ˫Ɛ&̦̓ŀƈ̏ķƕ̦ƕ̦ĢĜóóŞƐƜĕƕķŘłóóŝķ˽˻˽̀ƒƏ˫óóŝŗ̦ŠóóšƖč̦ƒě̦ŔƏœķœ̦ƍ˫óóŢƏ̦̦̒ĿŘŉ˫Ɣƌ̦ġķ

ĢƌşŘĠƏ̦ŔƏķƖŁ˫Ɠ̦ƒƏ˫ŝŗ̦ƕ̦ŔƐě̦ĢļŮƁ̦ķŗĢƌ̦̙Ĝș̌ķŗ̦ĢƌƖ̗ŵ̦ęķŗœķ̦˫ƔƐŁ̦ƒƏ̦˫ƓĢƌ̦ƒĜƉĻ̦ŔƐƓœ̦ŘƜƜźŁ̦ķŗ̦Ģŵ˫̗łŉķ̦ƕ̦Ģŝ˫Ɯș̂Ŀ˫ŎƜŉŘŁ̦ŔƐƏķƖŁ
ƎƮķƕŗƕķř̦˭ƎƜƐĖ̗Ɠ̦'ŔƐƓœ˿̦̦̓ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ˽˻˽̀ƍ˫̗łžğ̦̙ƜƉŎŁ̦˫Ļ̦̒ƒƏ˫ŝŗ̦ġ˫ƓƒĜļš ̦ƒě̦ŔƐłŽ˫Ʈŗœ̦ƍƖƜŝ ˫ƌƖŁķ̦˫Ļ̦ŬļŁŘƌ̦ġķ̦ŀƜƈƖĶŞ ƌ̦ġ˫Ɠ
̦ƒĻ̦ūƖĻŘƌ̦ńō˫ļƌ̦ŗœƋłƮŗƖĠƈķƍ˫ŢƏ̦Řƌķ̦ƎƮķ̦ƕ̦ŔƐłŞƓ̦̪ŔƜĖƜč̦Ģŵ˫̗łŉķ̦ĿƤƌ˫ŶŁ̦ƕ̦˫Ɠ̦ĢƁƤőķ̦̙ĵ˫Şƌ̦˫Ļ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķ̦ĚƮœŚƏ̦ŔƏƖƜč̦̪ŔƐƓœ

ŀŝķ̦ġŗƕ˫ƐŽ̦ĢƏķŘ̗Ĝō̦ƕ. 
̦̓ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ̦ŗƕŔƮŗī̦˭ƍƤě̦ŌŮș̂ŗœ˽˻˽˿ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķ̦ŘĻ̦ĢŶƌ˫ŉ̦ŗƕŘƌ̦ŗœ̦̒ƊŘžłƉč̦ƎƮķ̦ƒě̦ŔƏœķœ̦ƍ˫ŢƏ̦Ģŵ˫̗łŉķ̦ġ˫Ɠœ˫ŦłƁķ̦˫Ɠ̦ġ˫Ɠ

ƕœ̦ƒŽŘŭ̦Ģƌ̦œ˫ŊƮķŸƜƉļŁ̦ƕ̦ƍķŘĻŗ˫ě̦̇ŔƐƐěĢƌ̦̙ƮŔļŁ̦ĢƉóóóťķ̦ġƣ˫ě̦ƒĻ̦̪œķœ̦ƕ̦ŔƏŗķœ̦ġœ˫óóóŦłƁķ̦̙ƌ˫ŶŁ̦ƋƜƂłóóóŞƌ̦̙Ĝóóóș̌ƒĻ̦ƍ˫ğŔƐƐě̦'œƖóóóš
ƒłŽ˫Ʈ̦̓ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ̦ĞƏķė̦ġ˫Ɠ˽˻˽˿Ģƌ̦ŔƜƮĮŁ̦ŚƜƏ̦̒Ģƈ˫łƜŊƮœ̦ƀƮŘŭ̦řķ̦Ƈ˫łƜŊƮœ̦ƇƖŎŁ̦ƒě̦ŔƐƐě̦ĢłŶƐóóț̌˫Ʈ̦ŴƮ˫Ɛóóț̌ƍŔóóș̦̌Ƈ˫łƜŊƮœ̦ƍŔóóš

                                                 
1. Rigi & Prey 

2. Krämer 

3. Sobbrio 

4. Saurwein 
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ŀƜŽŘűƂŁ̦ŗœ̦Ģ̗Ɣƌ̦ŠƂƏ̦˭ġŔƌīŗœ̦ŴĻ˫Ɛƌ̦ŗœ̦ųƖƐŁ̦œ˫ŊƮķ̦ƒě̦œķœ̦ƍ˫óóŢƏ̦ƕ̦ŀóóšķœ̦ŚěŘ̗Ł̦Ƈ˫łƜŊƮœ̦ġķƖłŎƌ̦ŔƜƈƖŁ̦ġ˫Ɠ̦Ģƈ˫ƌ̦ƇƤƂłóóŝķ̦ŀƮƖ
ƒƏ˫ŝŗœŗķœ̦˫Ɠ.̦
ƒĻĢƌ̦ƍ˫Ţ Ə̦ƒƐƜŢ Ɯč̦ŗƕŘƌ̦ĢƉě̦ŗƖŭ̪ŔƜĖƜč̦̙ƌ˫ŶŁ̦ŗœ̦ġŘĠƮœ̦ƍ˫ƌř̦ŘƓ̦řķ̦ŠƜĻ̦˭Ƈ˫łƜŊƮœ̦ƇƖŎŁ̦ŘłŞ Ļ̦ŗœ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫Ŧ łƁķ̦ƒě̦ŔƓœ̦řķ̦ġķ
ġŗƕ˫ƐŽŗ˫łő˫óóș̂˭ƎƮƖƏ̦ġ˫Ɠŀóóŝ˫Ɯóóș̂˭ŀƜĜƈ˫ƌ̦ġ˫ƓġŗķŖğŠƓƕĘč̦'ŀóóŝķ̦ƒłŽŘğ̦ŗķŘƁ̦ƍ˫ļŭ˫Œƌ̦ŗ˫łŽŗ̦ƕ̦ƍƤě̦ġ˫Ɠğ̦ġ˫Ɠ̦ŔƐĕŘƓ̦ƒłóóšŖ

ƒƏ˫ŝ ŗ̦ƍŔš ̦Ģƈ˫łƜŊƮœ̦ƍƖĖ̗Ɠ̦ġœ˫ŶĻķƒĜļš ̦şŘłŞ ğ̦˭ĢƌŘžłƉč̦œ˫Ŧ łƁķ̦ŗƖƔű̦˭˫ƓƖĠƈķ̦ƕ̦ĢŵƖƐŦ ƌ̦şƖƓ̦ŠƂƏ̦˭Ģŵ˫̗łŉķ̦ġ˫Ɠ̦ġ˫Ɠ
̪œŘě̦ĢóóŝŗŘĻ̦ķŗ̦ƍķŘĻŗ˫ě̦ġŗ˫łŽŗƒĻ̦ ̋˫ ŁŔ̗ŵ̦˫ƌķ̦˭ŔƏķƒłőķœŘč̦Ŀ˫ŵƖóóũƖƌ̦ƎƮķ̦ƒĻ̦ĢĵŚŉ̦ƕ̦̪ŔƐěķŘč̦ĿŗƖóóț̌ƕ̦Ŵƌ˫ŉ̦̪˫ĠƏ̦ĚƮ̦řƖƐƓ̦˭ƒŊƜłƏ̦ŗœ̦'ŔƏķ

Ɗ˫ŲƏƌƍķŘóóŢƜč̦ƎƮķ̦ŔƏķƖłĻ̦ƒě̦ŔƐ̙ě̦ġƖĠƈķ̦ĚƮ̦ĺƈ˫Ɓ̦ŗœ̦ķŗ̦˫ƓŀƮƖƈƕķ̦ƕ̦ƒóóŞƮ˫Ƃƌ̦˭ĢƮ˫óóŝ˫Ɛóóș̌ŘĠƏĢƌ̦̪ŔƮœ̦Řł̗ě̦˭ŔƐě̦ġŔƐĻ̦Ơő̦ƎƮķ̦'œƖóóš
ƊŔŵ̦ƕ̦Ɗ˫ƔĻķ̦˫Ļ̦ƍ˫ƐĖ̗Ɠ̦ƍķŘƮķ̦ŗœ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķ̦̪ŔƐƮī̦ŘƜŞƌ̦ƒě̦ŀŝķ̦̪Ŕș̌ńŵ˫Ļ̦ĢŢƓƕĘč̦ƋƜ̗ŦŁ̦ƕ̦Ŕš˫Ļ̦̪ķŘ̗Ɠ̦ŀƜŶŮƁ̦ƒƏ˫ŝŗ̦ ř̪Ɩō̦ƍķŘƜğ

̦řķ̦ŔƐƏķƖłƏŀƜŽŘűƒĻ̦œƖŉƖƌ̦ġ˫Ɠ̪ŘƔĻ̦ƒƐƜƔĻ̦ŗƖŭŔƐƐě̦ġŗķœŘĻ. 
ƒļŁŗ̦ƕ̦ĢƮ˫ŝ ˫Ɛš ̦ŘĻ̦ŚěŘ̗Ł̦˫Ļ̦Řũ ˫ō̦ŠƓƕĘč̦˭ś˫ŝ ķ̦ƎƮķ̦ŘĻƍķŘŢ Ɯč̦ġŔƐĻ̦ŀŝ ķ̦ĢšƤŁ̦˭ƍķŘƮķ̦ŗœ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫Ŧ łƁķ̦̪ŔƐƮī̦ŘĻ̦ŗķŖğŘŅķ̦ġ˫Ɠ

Ǝš ƕŗ̦ġŘƮƖŦ Ł̦ƒĵķŗķ̦ƕ̦Ż˫Ĝš ̦ƎƮķ̦ƍœŘě̦Řč̦ġķŘĻŔƏƕŗ̦řķ̦ŘŁĘč̦ƎƮķ̦œŘĜƮƕŗ̦' ř̪Ɩō̦ƎƮķ̦ġŔƜƉě̦ġ˫ƓƊ˫ŲƏ̦ŗƕŘƌ̦ĺƜěŘŁ̦˫Ļ̦˭ŠƓƕ̦ƕ̦ƒƐƜŢ Ɯč̦ŔƐƌ
̪ŘƔĻşƕŗ̦ƕ̦ƍ˫ğŘļő̦̪˫ğŔƮœ̦řķ̦ġŘƜğƋƜ̗óóóŦŁ̦ġ˫ƓŔƐĕ̦ġŘƜğ̦Ģƌ̦ƋƓķŘŽ̦ġœŘļƓķŗ̦ĢĻƖĕŗ˫ĕ̦ŇķŘŒłóóóŝķ̦ġķŘĻ̦ķŗ̦ƒƐƜƌř̦˭ ŗ̪˫ƜŶƌ̦ƒě̦œř˫óóóŝ
Ģƌŀŝ˫Ɯŝ ̦ŔƐƮīŘŽ̦ŗœ̦ŔƏķƖŁƒƮ˫ƌŘŝ ̦˭ġŗķŖğƇŔƌ̦ƒŶŝƖŁ̦ƕ̦ġŗķŖğĺŞě̦ƎƮƖƏ̦ġ˫ƓƕƒƏ˫ŝŗ̦ŗ˫ěłŝ ķ̦œŗƖƌ̦ġķ̦ġœŘĜƮƕŗ̦ƎƜƐĕ̦'œŘƜğ̦ŗķŘƁ̦̪œ˫ž
ƒƏ̦Ģƌ̦ƒłŞŉŘĻ̦ķŗ̦ŠƓƕĘč̦Ģ̗Ɖŵ̦ŀƜ̗Ɠķ̦˫ƔƐŁĢƌ̦ŚƜƏ̦ġœŘĻŗ˫ě̦ŘŲƐƌ̦řķ̦ƒĜƉĻ̦˭œř˫ș̂ŗƖŢě̦ŗœ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫Ŧ łƁķ̦̪ŔƐƮī̦̪ķŗ̦ƒŢ ƂƏ̦ƋƜŝŘŁ̦ƒĻ̦ŔƏķƖŁ

ŔƐě̦Ě̗ě. 

 تحقیق شناسیروش

ƒļŁŗ̦ƕ̦ĢƮ˫óóŝ˫Ɛóóș̌ŻŔƓ̦˫Ļ̦ŠƓƕĘč̦ƎƮķƍķŘóóŢƜč̦ġŔƐĻ̦œ˫óóŦłƁķ̦̪ŔƐƮī̦ŘĻ̦ŘŅİƌ̦ġ˫ƓŔƐĕ̦Ģ̗ě̦œŘĜƮƕŗ̦řķ̦˭ƍķŘƮķ̦ŗœ̦ƒƏ˫óóŝŗ̦̪œ˫žłóóŝķ̦ƒƏ˫ğ
ĢƌŔƐěşƕŗ̦'ŀƮƖƈƕķ̦ƒĻ̦ŗœ˫Ɓ̦˭ŻŘóóț̌ĢžƜě̦Ŀ˫Ŷƈ˫Ůƌ̦˫Ʈ̦ķƖłŎƌ̦̙ƜƉŎŁ̦ŔƐƏ˫ƌ̦ĢłƐóóș̂ġ˫ƓƍķŘóóŢƜč̦ġœŔŵ̦ƕ̦ƀƜƁœ̦ġŔƐĻ̦Ģƈ˫ō̦ŗœ̦˭ŔƏœƖļƏ̦˫Ɠ

ƒļŁŗ̦ƕ̦ŀƜ̗Ɠķ̦ŠŊƐș̂˭Ƈ˫ĻŘŹ̦ƍ˫Ĝƌķ̦ƖŝƖěƖě̦ƕ̦ġř˫Ž̦Ģžƈœ̦ĺƜěŘŁ̦ƒěĻ˫Ɓ̦ƕ̦ƣ˫Ļ̦ŀƁœ̦˫Ļ̦̙ƌķƖŵ̦ġŔƐĻĢƌ̦ƋƓķŘŽ̦ŗķŘĜŁ̦ŀƜƉŔƐě. 
̦ķŔłĻķ̦˭ŠƓƕĘč̦ƎƮķ̦ŗœ˽˼̦̦Ƈ˫ĻŘŹ̦̙ƌķƖŵ̦˭ġř˫Ž̦Ģžƈœ̦řķ̦̪œ˫žłŝķ̦˫Ļ̦ŜĎș̂'Ŕș̌ĢƮ˫ŝ˫Ɛș̌ƍ˫ğŘļő̦˫Ļ̦ƒļō˫Ŧƌ̦ƕ̦ƒƐƜŢƜč̦ŗƕŘƌ̦˫Ļ̦ƍķŘŢƜč

̦ƕ˼˻̦ƒļŁŗ̦ƖóóŝƖěƖě̦şƕŗ̦˫Ļ̦̙ƌķƖŵ̦ƎƮķ̦˭ŔŶĻ̦Ɗ˫ğ̦ŗœ̦'ŔƏŔóóș̌Ĺ˫ŒłƏķ̦ƒƏ˫łóóŝī̦Ŕō̦řķ̦ŘŁƣ˫Ļ̦ŀƜ̗Ɠķ̦ġķŗķœ̦ƍķŘóóŢƜčƕ̦ķ̦˫Ł̦ŔƏŔóóș̌ġŔƐĻ̦ƕ̦ŀƮƖƈ
̪œķœ̦'œƖș̌ŤŒŢƌ̦ƍķŘŢƜč̦ŘƓ̦ŀƜ̗Ɠķ̪Řļő̦ƒƌ˫ƐŢŝŘč̦ƀƮŘŭ̦řķ̦˫ƓŀƮƖƈƕķ̦ƕ̦ĢŊƐŝŴ̗ŉ̦ĢŊƐŝƍřƕ̦˫Ļ̦ƕ̦ġŗƕī̦ĿķŘŲƏ̦ƒĻ̦ŘĻķŘĻ̦ĢƓœ˼˻̦

ŀŝ˫Ɯș̂ġķŘĻ̦ġœŘĻŗ˫ě̦ňƮ˫łƏ̦ŇķŘŒłŝķ̦ŀƜƉĻ˫Ɓ̦ƋƓ̦ƕ̦œŗķœ̦ĢƮƣ˫Ļ̦ġœŔŵ̦ŀƁœ̦ƋƓ̦œŘĜƮƕŗ̦ƎƮķ̦'Ŕș̙̌ƜƉŎŁ̦̪ŘļőƋƜ̗ŦŁ̦ƕ̦ġŗķŖğ̦ŗœ̦ġŘƜğ
˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķĢƌ̦ƋƓķŘŽ̦ķŗ̦ƒƏœř˫ŝ.̦

ƍķŘŢƜč̦Ƈ˫ĻŘŹ̦ġķŘĻ̦ġř˫Ž̦Ģžƈœ̦ĚƜƐĜŁ̦'ŀŽŘğ̦ŗķŘƁ̦̪œ˫žłŝķ̦œŗƖƌ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķ̦̪ŔƐƮī̦ġ˫Ɠŗ̦ƖĠƈķƮƋł̦ġķŘŉķ̦žƈœĢ̦ř̦˫Žġ̦ġķŘĻ̦̦ƕ̦ŔƏŘŝ
̦ŀŝķ̦ŘƮř̦̙ōķŘƌ̦̙ƌ˫ș̌Ƈ˫ĻŘŹļō̓ƜļĢ˼̦ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ˭̦˳˱˲˶̒˰̦

˲' ƎƜƜŶŁ̦ŭƜż̦ķŘĻ̦ĺŝ˫Ɛƌġ̦ř̦˫Žġř̦˫ŝġ̦ƌƤě̦Ŀķŗ˫ļŵ̇Ģ̦
˳' ̗ŊŁƜŴ̦ř̦˫Žġ̦œ˫ƂƌƮŘ̦ř̦˫Žġ̦̪Ŕș̌̇
˴' ř̦˫ŽġķœřĢƮ̦œ˫ƂƌƮŘ̦̇

                                                 
1. Habibi 



https://farabegir.com/product/%d8%a7%da%a9%d8%b3%d9%84-%d9%85%d8%ab%d8%a7%d9%84-%d8%b1%d9%88%d8%b4-saw/
https://farabegir.com/product/%d9%85%d8%ab%d8%a7%d9%84-%d8%b1%d9%88%d8%b4-waspas/
https://farabegir.com/product/%d9%85%d8%ab%d8%a7%d9%84-%d8%b1%d9%88%d8%b4-waspas/
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̦̙ƮŔļŁ̦ġ˫ƐŶƌ̦ƒĻ̦ƒŉƖŁ̦œ˫ŦłƁķ̆ĺŭ˫Œƌ̦ƒŉƖŁ̦̅ƒƏ˫ŝŗ̦ƕ̦ŀŝķ̦ġœ˫ŦłƁķ̦şřŗķ̦ĢƉťķ̦ŴļƐƌ̦ƒĻ̦Űžō̦ƕ̦ĺƉŉ̦ġķŘĻ̦˫Ɠ
Ģƌ̦ŀĻ˫Ɓŗ̦ƒŉƖŁ̦ƎƮķŔƌīŗœ̦ƒĻ̦ ̋˫ ̗ƜƂłŞƌ̦ķƖłŎƌ̦ŻŘŦƌ̦ƍ˫ƌř̦ƕ̦ŘĻŗ˫ě̦ġŘƜğŗœ̦ƍķŚƜƌ̦˭ĹƖĕŗ˫ĕ̦ƎƮķ̦ŗœ̦'ŔƐƐě̦řķ̦ĢƮķř

̦ƀƮŘŭĢƌ̦ŘŊƐƌ̦Ƈ˫łƜŊƮœ̦Ŀ˫ƌŔő̦ƕ̦ĢĻ˫Ʈŗķř˫Ļ̦˭Ŀ˫źƜƉļŁƇŔƌ̦ƕ̦œƖšƒƏ˫ŝŗ̦ĢłƐș̂ġ˫ƓĢƌ̦ƍƖğŘğœ̦ķŗ̦ġķœř˫ŝ.̦
̦̓ŘƮ˫̗łƜƓ˽˻˽̀̒˼̦ ƒŉƖŁ̦œ˫ŦłƁķ̦

ƌŘžłƉč̦œ˫ŦłƁķĢ̦ķ̦˫ĻƮœ˫Ŋ̦ŘłŞĻ˫Ɠġ̦œƮŊƜƇ˫ł̦ķŘĻġ̦ƈƖŁ̦̙ƌ˫ŶŁƜŔƍ˫ğŔƐƐě̦ƉļŁ̦ƕ̦ƍķŘĻŗ˫ě̦˭ķƖłŎƌƜŸ˭ƍ˫ğŔƐƓœ̦̦ƒĻ
ƒƏ˫ŝŗƌ̦ƍ˫Ĝƌķ̦˫ƓĢŔƓœ̦ƇŔƌ̦˫Ł˫Ɠġ̦Ŕ̦ƌīŗœġ̦ųƖƐłƌŘ̦Łġ̦ķƮœ˫Ŋ̦ķ̦'ŔƐƐěƮƎ̦čƜƍķŘŢ̦ķŚŽķ̦ĺŉƖƌƮȘ̌ƂƌƜś˫ŖčƮŘ̦ġ˭̦

Ș́Ɠ̦ŠƓ˫ěƮƒƐ˫Ɠġ̦̙Ĝș̌ƕ̦ƒƈœ˫ļƌğƜŘ̦ġ̦ŝƖěķƜƋłŞ˫Ɠġ̦ķ̦ŗœ̦ƒƏķŗƕīƖƏœ˫ŦłƁ̦ƌ̦ƒƏ˫ŝŗĢœƖš'̦

̦ƕœŗķƖěŚƮķ̦ƕ̦śƖłŝƖĻ
̦̓ƖƉƜłŝ˫ě˽˻˼̄̒˽ 

ĢƌŘžłƉč̦œ˫ŦłƁķ̦

ƒĜļș̌şŘłŞğ˫Ɠġ̦ŵ˫̗łŉķĢ̦ķŚŽķ̦ĺŉƖƌƮȘ̌ƂłŞƌ̦̙ƌ˫ŶŁƜƋ̦ƌƜƍ˫̦ƒƏ˫ŝŗ̦ƕ̦ƍķŘĻŗ˫ěŞƌ̦ƕ̦̪Ŕș̌˫ƓƜŘ˫Ɠġ̦ŔŉƮŔ̦ġ̦
ķŘĻġ̦ƈƖŁƜŔ̦ƉļŁ̦˭ķƖłŎƌƜĿ˫ź̦Ŕƌīŗœ̦ƕķřĢƮ̦ƌ̦ƋƓķŘŽĢŔƐěķ̦'ƮƎ̦čƜƍķŘŢ̦ƐĖ̗ƓƜƎ̦ƖƂŁ̦ƒĻƮŀ̦̦Ě̗ě̦̪œķœ̦ƕ̦ƒŉƖŁ̦œ˫ŦłƁķ

ƒƏ˫ŝŗ̦ŠƂƏ̦ƕ̦̪œŘě̙Ĝș̌ŗœ̦ķŗ̦˫ƓƓœĢ̦ƌƖ̗ŵ̦ŗ˫ĜŽķĢ̦œ˫ŦłƁķ̦şřŗķ̦ƕġ̦ŁƖƂƮŀ̦ƌĢ˫̗ƏƮŔ'̦

ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ̦ġŘƜƁř˾̦
̓˽˻˽̦̀̒

Ŕšŗ̦ƒĜļș̌ġ˫Ɠ
Ģŵ˫̗łŉķ̦

ƇŔƌ˫Ɠġ̦ƖƏƮƎ̦ŔƌīŗœķřĢƮ̦ƉļŁ̦˭ęķŘłšķ̦̙ƌ˫šƜĿ˫ź̦ļƏ˫ŉ̦Ŀ˫ƌŔő̦ƕ̦̪œķœ̦şƕŘŽ̦˭ŔƐ̗ŽŔƓĢ̦ƒƏ˫ŝŗ̦ƒĻ̦ƒě̦ŀŝķ̦˫Ɠ
ƌ̦ƍ˫ĜƌķĢŔƓœ̦Ŕ̦ƌīŗœ̦ŴĻ˫Ɛƌġ̦˫č̦ƕ̦ųƖƐłƌƮŗķŔ̦ķƮœ˫Ŋ̦ķ̦'ŔƐƐěƮƎ̦čƜƍķŘŢ̦ķŚŽķ̦˫ĻƮȘ̌ƈ˫ƌ̦ƇƤƂłŝķĢ̦ƒƏ˫ŝŗŽŘű̦˭˫ƓƜŀ̦

˫ƌŘŝƮƒŗ̦ķŖğġ̦ƈƖŁ̦ŗœƜŔ̦ŗ̦ƕīƖƏ̦ƒŶŝƖŁ̦ƕ̦ķƖłŎƌġ̦ƖƂŁ̦ķŗƮŀ̦ƌĢŔƐě'̦

Ģƈ˫̗ě̦ŗƖčƕ Ř̪Ɓŷ˫Ļ̦
̓˼˾̦̃̃̒

ƇŔƌ̦ƎƮƖƏ̦ġ˫Ɠ 

ŔƌīŗœĢƮķř̦

ŗ̦ƕīƖƏġ̦˫Ɛț̌ŗœƮŴ̦ƈƖŁ̦˭ſƤőƜŔ̦ķƖłŎƌġ̦ƔŞŁ̦ķŗ̦ĹķŖŉ̦ƕ̦ųƖƐłƌƜ̙̦ƌĢŔƐě̦ƒƏ˫ŝŗ̦ƒĻ̦ƕƌ̦ƍ˫Ĝƌķ̦˫ƓĢŔƓœ̦̦şřŗķ
œ˫ŦłƁķġ̦ĠƐƓŘŽ̦ƕĢ̦ĻƜŘ̦łŢġ̦ķ̦'ŔƐƐě̦ƀƉőƮƎ̦čƜƍķŘŢ̦ķ̦˫ĻƮœ˫Ŋ̦ŀťŘŽ˫Ɠġ̦ŔŉƮŔ̦Ŕ̦ƌīŗœġ̦̦˭ĺŭ˫Œƌ̦ĹŖŉ̦ƕ

ŀĻ˫ƁŗŖčƮŘ̦ġ̦ƒƏ˫ŝŗŎƌ̦ŗœ̦ķŗ̦˫ƓƜŬ̦œƮŊƜƇ˫ł̦ķŚŽķƮȘ̌ƌĢŔƓœ'̦

ĢžƮŘș̌ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ̦
̓˼˿˻˻̦̒

ſƤő̦ŴƮ˫Ɛț̌ŗœ̦ġŗƕīƖƏ̦

ƉŎŁƜ̙̦̪œķœŵƖƐŦƌ̦şƖƓ̦ƕ̦˫ƓĢ̦ƒƏ˫ŝŗ̦ƒĻƌ̦ƍ˫Ĝƌķ̦˫ƓĢŔƓœ̦Ƥŵ̦ƕ̦ŗ˫łŽŗƮƀ̦ƒĻ̦ķŗ̦ƍ˫ļŭ˫ŒƌƁœ̦ĿŗƖťƜƀ̦˫ŝ˫ƐšĢƮ̦
ƉļŁ̦ƕ̦ķƖłŎƌ̦ƕƜĿ˫ź̦ķ̦'ŔƐƐě̦ƒĵķŗķ̦ŔƐ̗ŽŔƓƮƎ̦čƜƍķŘŢ̦ƔĻ̦˫ĻƜƒƐř̦˫ŝġ̦̗ŦŁƜƋğƜŘ̦ġ˭̦ķŚŽķƮȘ̌ķŗ˫ěĢƮ̦̦şřŗķ̦ƀƉő̦ƕ
œ˫ŦłƁķġ̦ŔŉƮ˭Ŕ̦Ɖě̦ŠƂƏƜŔ̦ġ̦ƇŔƌ̦ƒŶŝƖŁ̦ŗœ˫Ɠġ̦ĺŞěƕœ̦ŗ˫ěƮŊƜƇ˫ł̦ķ̦̪œķœ̦œ˫ŦłƁķ̦ƕƮ˫ž̦ƌĢŔƐě'̦

ƎƮƕŗƕ˫ŝ˿̦̦ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ
̓˽˻˽̀̒ 

̪œķœ̦̙ƜƉŎŁ̦şƖƓ̦ƕ̦˫Ɠ
ĢŵƖƐŦƌ̦

ķƖłŎƌ̦œ˫ŦłƁķġ̦ŔƐĕ̦ƒƏ˫ŝŗķġ̦ƈƖŁ̦˫ĻƜŔ̦ěŘŁ̦ƕƜĺ̦ĺƈ˫Ɓ̦ŗœ̦ķƖłŎƌ˫Ɠġ̦ƖŦŁƮŘ̦ġ˭̦ŁƖťĢ̦Ɖƌ˫ŶŁ̦ƕĢ˭̦œ˫ŦłƁķ̦şřŗķġ̦̦ƕ
ĻķŖŉƜŀ̦ƒƏ˫ŝŗķŚŽķ̦ķŗ̦˫ƓƮȘ̌ƌĢŔƓœķ̦'ƮƎ̦čƜƍķŘŢ̦Ŕ̦ƌīŗœ̦ŴĻ˫Ɛƌ̦ųƖƐŁ̦ƍ˫Ĝƌķġ˭̦ƖƂŁ̦ƕ̦̪œŘłŞğ̦ĺŭ˫Œƌ̦ĹŖŉƮŀ̦

ŀĻ˫ƁŗŖčƮŘ̦ġ̦ƒƏ˫ŝŗŎƌ̦ŗœ̦˫ƓƜŬ̦œƮŊƜƇ˫ł̦ƌ̦ƋƓķŘŽ̦ķŗĢŔƐě'̦
ƒļō˫Ŧƌ̦

ŔƐĕ̦ġķƖłŎƌ̦œ˫ŦłƁķ̦
ƒƏ˫ŝŗġķ̦

ƒƏ˫ŝŗ˫Ɠġ̦ƉŎƌĢ̦ƉƁķ̦ƕƜŀ˫Ɠ̦Ə̦ŘĻ̦ŚěŘ̗Ł̦˫ĻƜř˫˫Ɠ̦ƖƓ̦ƕƮŀ̦ĠƐƓŘŽĢ̦̗Ɣƌ̦ŠƂƏ̦˭ĚĕƖě̦ŴƌķƖŉĢ̦̦ųƖƐŁ̦Űžō̦ŗœ
ĠƐƓŘŽĢ̦ķŚŽķ̦ƕƮȘ̌ŵ˫̗łŉķ̦ŀěŗ˫ŢƌĢ̦ķ̦'ŔƏŗķœƮƎ̦čƜƍķŘŢ̦ķ̦˫ĻƮœ˫Ŋ̦ŀťŘŽ̦˭ŔƐ̗ŽŔƓ̦Ŀ˫ƌŔő̦ƕ̦ķƖłŎƌ˫Ɠġ̦

œ˫ŦłƁķġ̦ƉŎƌĢ̦ŵ˫̗łŉķ̦şřŗķ̦ƕĢ̦ƔŉƖŁ̦̙Ļ˫ƁĢ̦ķŘĻġ̦ƌ̦ƋƓķŘŽ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķĢŔƐě'̦
ƒļō˫Ŧƌ̦

ƒƏ˫ŝŗ̦ƕ̦ĢƉŎƌ̦ġ˫Ɠ
ŀƜƉƁķ˫Ɠ̦

ƊŘžłƉč˫Ɠġ̦ƤƏī̦ŠŒčƮƎ̦ŝŘłŝœ̦ƍ˫ĜƌķĢ̦ŗ̦ƖŽġ̦ƌ̦ƋƓķŘŽ̦ķŗ̦ķƖłŎƌ̦ƒĻ̦̪œŘłŞğ̦ƕĢŔƐƐě̦ƇŔƌ̦˫Ļ̦ƕ˫Ɠġ̦ěķŘłšķĢ̦̦ƕ
ƉļŁƜŁ˫źĢ̦ƖƏƮ˭Ǝ̦Ŕ̦ƌīŗœ̦ŴĻ˫Ɛƌġ̦ŔŉƮŔ̦ġ̦ķŘĻġ̦ƒƏ˫ŝŗķ̦˫ƓƮœ˫Ŋ̦ƌĢŔƐƐěķ̦'ƮƎ̦čƜƍķŘŢ̦ƐĖ̗ƓƜƎ̦ķŚŽķ̦ńŵ˫ĻƮȘ̦̙̌ƌ˫ŶŁ

ƖƂŁ̦˭ĺŭ˫ŒƌƮŀ̦ŝƖěķ̦ƒŶŝƖŁ̦ƕ̦ƒŉƖŁ̦œ˫ŦłƁķƜƋłŞ˫Ɠġ̦ƒƏ˫ŝŗķġ̦œƮŊƜƇ˫ł̦ƌĢœƖš' 
Ģļƈ˫ĕ̦̀̓˽˻˽˿̒ 

ƊŘžłƉč̦şŘłŞğ̦ġ˫Ɠ
ƎƮƤƏī̦ŠŒč̦

ș̂ƇƖŎŁƜŀŝ˫ŗ̦ķŖğġ̦ƒƏ˫ŝŗķġ̦Ř̦ŶŁř˫Ļ̦˫ĻƮż̦ƏķƖƁƜ˭Ǝ̦ĹƖĕŗ˫ĕ̦ƕ̦ĿķŗŘƂƌ˫Ɠġ̦ƏķŘ̗ĜōĢ˭̦ƒƏ˫ŝŗ̦ŠƂƏ̦ƕ̦œ˫ŦłƁķ̦ŗœ̦˫Ɠ
ƌ̦̙Ĝș̌ķŗ̦ƒŶƌ˫ŉĢŔƓœķ̦'ƮƎ̦čƜƍķŘŢ̦ķ̦˫ĻƮœ˫Ŋ̦˫ŪŽġ̦łĻ˫ƁŗĢ̦˫̗ō̦˭Ƌƈ˫ŝƮŀ̦ŗ̦ƕīƖƏ̦řķġ̦̗ŪŁ̦ƕƜƎ̦Ž˫žšƜŀ̦œ˫ŦłƁķġ˭̦

ŀťŘŽ˫Ɠġ̦˫č̦ƒŶŝƖŁƮŗķŔ̦ķŘĻġ̦ƒƏ˫ŝŗƌ̦ƋƓķŘŽ̦ķŗ̦˫ƓĢŔƐě'̦

ġŘļƐƁ̦ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ̦
̓˼˿˻˻̦̒

ŀŝ˫Ɯș̂ƇƖŎŁ̦ġŗķŖğ
ƒƏ˫ŝŗġķ̦

ŗ̦˫łŽŗ̦œ˫ŦłƁķġ̦ƒƏ˫ŝŗķġ̦̗ŦŁ̦ƕ̦ŗ˫łŽŗ̦ŘĻ̦ŚěŘ̗Ł̦˫ĻƜƋğƜŘ̦ġ̦ƒƏ˫ŝŗ̦ƒĻ̦˭ƍ˫ļŭ˫Œƌƌ̦Ě̗ě̦˫ƓĢŔƐě̦ƉļŁ̦ƕ̦ķƖłŎƌ̦˫ŁƜĿ˫ź̦
Ļ̦ŀƁœ̦˫Ļ̦ķŗƜŘ̦łŢġ̦ōķŘŭĢ̦ķ̦'ŔƐƐě̦ƒũŘŵ̦ƕƮƎ̦čƜƍķŘŢ̦ķŚŽķ̦˫ĻƮȘ̌Ŕƌīŗœ̦˭ĺŭ˫Œƌ̦ƒĻŘŊŁ̦œƖļƔĻ̦ƕ̦ƍķŘĻŗ˫ě̦̙ƌ˫ŶŁ-

ķřĢƮ̦œ˫ŦłƁķ̦şřŗķ̦ƕġ̦ƒƏ˫ŝŗƖƂŁ̦ķŗ̦˫ƓƮŀ̦ƌĢŔƐě'̦

̦Ģ̗ƮŘě̦ƕ ƒŉķƖőƍ˫Ɯĵ̦
̓˼˿˻˼̦̒

ƒƏ˫ŝŗ̦ġŗ˫łŽŗ̦œ˫ŦłƁķġķ̦

                                                 
1. Heitmayer (2025) 
2. Bustos & Izquierdo-Castillo (2019) 
3. Zeqiri et al. 

4. Saurwein 
5. Chalaby 
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 های آینده اقتصاد رسانه. خروجی دلفی فازی پیشران۳جدول 

 عدد دیفازي شده
 میانگین نظرات خبرگان

 هاي نهایی پژوهشپیشران
 حد پایین میانه حد بالا

 (1M)ها دیجیتالی شدن رسانه 77/0 86/0 93/0 853/0

 (2M)اقتصاد پلتفرمی  75/0 83/0 92/0 833/0

 (3M)های اجتماعی رشد شبکه 73/0 79/0 84/0 787/0

 (4M)زایی های نوین درآمدمدل 71/0 76/0 84/0 77/0

 (5M)ها و هوش مصنوعی تحلیل داده 77/0 88/0 96/0 87/0

 (6M)ای گذاری رسانهتحول سیاست 71/0 79/0 85/0 783/0

 (7M)ای اقتصاد رفتاری رسانه 7/0 76/0 83/0 763/0

 (8M)ها تحول ساختار مالکیت رسانه 7/0 77/0 84/0 77/0

 (9M)های فناوری ساختگذاری در زیرسرمایه 76/0 85/0 91/0 84/0

 (10M)اقتصاد سیاسی رسانه  66/0 76/0 83/0 75/0

 های پژوهشمنبع: یافته

̦˭ƒƌķœķ̦ŗœƍķŘŢ Ɯčġ˫Ɠ̦̦ƎƜƜŶŁ̦ġķŘĻ̦Ɩŝ ƖěƖě̦ĚƜƐĜŁ̦řķ̦̪œ˫žłŝ ķ̦˫Ļ̦̙ƌķƖŵ̦ƎƮķ̦ŜĎŝ ̦'ŔƏŔš ̦Ɩŝ ƖěƖě̦şƕŗ̦œŗķƕ̦̪Ŕš ̦Ƈ˫ĻŘŹ̦ĢƮ˫ƔƏ
ƒļŁŗ̦ŀƮƖƈƕķ̦ĚƮ̦ŗœ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķ̦̪ŔƐƮī̦ŘĻ̦ŘŅİƌ̦̙ƌķƖŵ̦řķ̦ĚƮ̦ŘƓ̦ŀƜ̗Ɠķ̦ƒŉŗœ̦œŗƖƌ̦ŗœ̦ķŗ̦œƖő̦ŘŲƏ̦ŠƓƕĘč̦ƍ˫ğŘļő̦˭ķŔłĻķ̦ŗœ̦'ŔƏŔș̌ġŔƐĻ
̦żƜŭ˲˱ķŘŲƏ̦ƎƮķ̦ś˫óóŝķ̦ŘĻ̦'ŔƏœŘě̦ƒĵķŗķ̦ĢƮ˫Ł̪˫ğŔƮœ̦̙ƌ˫óóș̌ƋƜ̗óóŦŁ̦ŜƮŘŁ˫ƌ̦˭Ŀ̦ġ˫Ɠ˲˱̦̦ŗœ̦̪Ŕƌī̦ŀóóŝœ̦ƒĻ̦ŘƮœ˫Ƃƌ̦'Ŕóóș̙̌ƜĜóóŢŁ̦̪Řļő

ƒĻ̦˫Ļ̦ƋƜ̗óóŦŁ̦ŜƮŘŁ˫ƌƇ˫ƌŘƏ̦˭ƖóóŝƖěƖě̦şƕŗ̦Ɗƕœ̦Ɗ˫ğ̦ƀĻ˫Ůƌ̦ƕ̦ġř˫Ž̦şƕŗ̦ġŘƜğŗ˫ě̦ƋƜ̗óóŦŁ̦ŜƮŘŁ˫ƌ̦̪Ŕóóș̌Ƈ˫ƌŘƏ̦ŘƮœ˫Ƃƌ̦'ŔƏŔóóș̌ġř˫óóŝ
̦ ŗ̪˫̗ș̌ƇƕŔŉ̦ŗœ̦ŠƓƕĘč̦̙ƌķƖŵ̓˵̦̒ŀŝķ̦̪Ŕș̌ƒĵķŗķ.̦

 های پژوهشان. ماتریس نرمال پیشر ۴جدول 

خبره 

 دهم

خبره 

 نهم

خبره 

 هشتم

خبره 

 هفتم

خبره 

 ششم

خبره 

 پنجم

خبره 

 چهارم

خبره 

 سوم

خبره 

 دوم

خبره 

 اول

 هايپیشران

 پژوهش
0.8 1 1 1 0.857 0.833 1 1 1 1 1M 
0.2 0.143 0.286 0.286 0 0.167 0.167 0.571 0.5 0.375 2M 

0 0.143 0.143 0.143 0.286 0 0 0.143 0.125 0 3M 

0 0.286 0.571 0.571 0.143 0.167 0.167 0.286 0.125 0.25 4M 

1 0.857 0.857 0.857 1 1 0.833 0.857 0.75 1 5M 

0 0.286 0.286 0.143 0.429 0.333 0.333 0.143 0.25 0.125 6M 

0 0.143 0.143 0.286 0.143 0.5 0.167 0.143 0 0.125 7M 

0.4 0.714 0.857 0.571 0.571 0.333 0.5 0.571 0.5 0.875 8M 

0.2 0.571 0.286 0.143 0.286 0.333 0.5 0.286 0.375 0.5 9M 

0 0 0 0 0.143 0 0.333 0 0.125 0 10M 

 های پژوهشمنبع: یافته
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̪œķœ̦˭Ƈ˫ƌŘƏ̦ŜƮŘŁ˫ƌ̦ŘƮœ˫Ƃƌ̦ś˫óŝķ̦ŘĻĢƏřƕ̦Ŵ̗ŉ̦ŜƮŘŁ˫ƌ̦ġ˫Ɠ (S) ĢƏřƕ̦ĹŘóũ̦ƕ (P) ƇƖƌŘŽ̦řķ̦̪œ˫žłóŝķ̦˫Ļ̦ġ˫Ɠ̦şƕŗ̦ƊƖóș̂ƒƉōŘƌ
Ģƌ̦ƒļŝ˫Ŏƌ̦ƖŝƖěƖě̦ ŗ̪˫̗ș̌ƇƕŔŉ̦'ŔƏƖš̓˶̦̒ġķŘĻ̦ķŗ̦ĢƏřƕ̦Ŵ̗ŉ̦ŜƮŘŁ˫ƌ̦ŘƮœ˫Ƃƌ̦˭ƍķŘŢƜčġ˫Ɠ̦Ģƌ̦ƍ˫ŢƏ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķ̦̪ŔƐƮī̦ŘĻ̦ŘŅİƌ̦'ŔƓœ

̪œķœ̦ĹŘóóũ̦řķ̦ĢƏřƕ̦Ŵ̗ŉ̦ŜƮŘŁ˫ƌ̦ŘƮœ˫ƂƌĢƌ̦ŇķŘŒłóóŝķ̦ƍ˫ğŘļő̦ĿķŘŲƏ̦ƒĻ̦̪Ŕóóș̪̌œķœ̦ţ˫óóŦłőķ̦ƍřƕ̦ŗœ̦Ƈ˫ƌŘƏ̦ŜƮŘŁ˫ƌ̦ġ˫Ɠ̦ƍřƕ̦'œƖóóš
ĿķŘŲƏ̦̦˫Ļ̦ŘĻķŘĻ̦ƕ̦ƍ˫ŞĜƮ̦ĿŗƖț̌ƒĻ̦ƍ˫ğŘļő̦Ģƌ˫̗Ł˲(˱̦̦œŔŵ̦ƋƜŞƂŁ̦řķ̦ŗķŔƂƌ̦ƎƮķ̦̇ŀŝķ̦̪Ŕš ̦ƒłŽŘğ̦ŘŲƏ̦ŗœ˲̦̦œķŔŶŁ̦ŘĻ˲˱̦̦ŀŝœ̦ƒĻ̦̪Řļő

̦'ŀŝķ̦̪Ŕƌī̦̋˫łƮ˫ƔƏŤő˫ș̌řķ̦̪œ˫žłŝķ̦˫Ļ̦ĢƏřƕ̦Ŵ̗ŉ̦ŜƮŘŁ˫ƌ̦ŘƮœ˫Ƃƌ̦˭ S Ģƌ̦ĺƜěŘŁŤő˫ș̌'ŔƏƖš S ̪œķœ̦ġŘŮș̂Ŵ̗ŉ̦˫Ļ̦ŘĻķŘĻ̦ŜƮŘŁ˫ƌ̦ġ˫Ɠ
ŔƐƏ˫̗Ɠ̦ƕ̦ŀŝķ̦ĢƏřƕ̦Ŵ̗ŉ̦ĢƏřƕ̦ųƖ̗Ŋƌ̦ƎƜĠƏ˫Ɯƌ̦şƕŗ̦ŗœ̦ƒƐƮŚğ̦ŘƓ̦ŀƜĻƖƉŮƌ  Ģƌ̦ƒļŝ˫ŎƌƖš'œ̦

 های پژوهش) پیشرانS.  ماتریس جمع وزنی (۵جدول 

شاخص 
S 

خبره 

 دهم

خبره 

 نهم

خبره 

 هشتم

خبره 

 هفتم

خبره 

 ششم

خبره 

 پنجم

خبره 

 چهارم

خبره 

 سوم

خبره 

 دوم

خبره 

 اول

 هایپیشران

 پژوهش
0.949 0.08 0.1 0.1 0.1 0.086 0.083 0.1 0.1 0.1 0.1 1M 
0.271 0.02 0.014 0.029 0.029 0 0.017 0.017 0.057 0.05 0.038 2M 
0.098 0 0.014 0.014 0.014 0.029 0 0 0.014 0.013 0 3M 
0.258 0 0.029 0.057 0.057 0.014 0.017 0.017 0.029 0.013 0.025 4M 
0.902 0.1 0.086 0.086 0.086 0.1 0.1 0.083 0.086 0.075 0.1 5M 
0.233 0 0.029 0.029 0.014 0.043 0.033 0.033 0.014 0.025 0.013 6M 
0.165 0 0.014 0.014 0.029 0.014 0.05 0.017 0.014 0 0.013 7M 
0.589 0.04 0.071 0.086 0.057 0.057 0.033 0.05 0.057 0.05 0.088 8M 
0.349 0.02 0.057 0.029 0.014 0.029 0.033 0.05 0.029 0.038 0.05 9M 
0.06 0 0 0 0 0.014 0 0.033 0 0.013 0 10M 

 های پژوهشمنبع: یافته

ĢƏřƕ̦ĹŘóóũ̦ŜƮŘŁ˫ƌ̦ŘƮœ˫Ƃƌ̦˭ĢƏřƕ̦Ŵ̗ŉ̦ŜƮŘŁ˫ƌ̦ŘƮœ˫Ƃƌ̦ƒļóóŝ˫Ŏƌ̦ŗ˫Ɛě̦ŗœ (P) ̦ƕ̦ŜƮŘŁ˫ƌ̦ƎƮķ̦ƒļóóŝ˫Ŏƌ̦ƇƖƌŘŽ̦'Ŕóóș̌ƒļóóŝ˫Ŏƌ̦ŚƜƏ
Ťő˫š P ̦ƒļŝ ˫Ŏƌ̦ġķŘĻ̦'ŀŝ ķ̦ś˫Ďŝ ķƕ̦şƕŗ̦Ŀ˫ļŝ ˫Ŏƌ̦ƒĻ˫Ţ ƌ̦ƍřƕ̦ƍķƖŁ̦ƒĻ̦Ƈ˫ƌŘƏ̦ŜƮŘŁ˫ƌ̦ŘƮœ˫Ƃƌ̦řķ̦ĚƮ̦ŘƓ̦˭ĢƏřƕ̦ĹŘũ ̦ŜƮŘŁ˫ƌ

Ģƌ̦̪ŔƏ˫óóŝŗ̦ƍ˫ğŘļő̦ĿķŘŲƏ̦ƒĻ̦̪Ŕóóș̪̌œķœ̦ţ˫óóŦłőķ̦˫Ļ̦ŘĻķŘĻ̦ƍ˫ğŘļő̦Ģƌ˫̗Ł̦ĿķŘŲƏ̦ƍřƕ̦'œƖóóš˲(˱̦̪œķœ̦'ŀóóŝķ̦̪Ŕóóș̌ƒłŽŘğ̦ŘŲƏ̦ŗœ̦ġ˫Ɠ
̦ ŗ̪˫̗ș̌ƇƕŔŉ̦ŗœ̦ĢƏřƕ̦ĹŘũ̦ŜƮŘŁ˫ƌ̦ƒĻ̦ūƖĻŘƌ̓˷̦̒ŀŝķ̦̪Ŕș̌ƒĵķŗķ. 

 های پژوهش) پیشرانP(. ماتریس ضرب وزنی ۶جدول 

شاخص 
P 

خبره 

 دهم

خبره 

 نهم

خبره 

 هشتم

خبره 

 هفتم

خبره 

 ششم

خبره 

 پنجم

خبره 

 چهارم

خبره 

 سوم

خبره 

 دوم

خبره 

 اول

 هایپیشران

 پژوهش
9.945 0.978 1 1 1 0.985 0.982 1 1 1 1 1M 
7.896 0.851 0.823 0.882 0.882 0 0.836 0.836 0.946 0.933 0.907 2M 
4.986 0 0.823 0.823 0.823 0.882 0 0 0.823 0.812 0 3M 
7.834 0 0.882 0.946 0.946 0.823 0.836 0.836 0.882 0.812 0.871 4M 
9.894 1 0.985 0.985 0.985 1 1 0.982 0.985 0.972 1 5M 
7.804 0 0.882 0.882 0.823 0.919 0.896 0.896 0.823 0.871 0.812 6M 
6.755 0 0.823 0.823 0.882 0.823 0.933 0.836 0.823 0 0.812 7M 
9.451 0.912 0.967 0.985 0.946 0.946 0.896 0.933 0.946 0.933 0.987 8M 
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8.935 0.851 0.946 0.882 0.823 0.882 0.896 0.933 0.882 0.907 0.933 9M 
2.531 0 0 0 0 0.823 0 0.896 0 0.812 0 10M 

 های پژوهشمنبع: یافته

łƌķƜř˫̦˫ƔƏĢƮ̦ƍķŘŢƜčġ˫Ɠ̦ī̦ŘĻ̦ŘŅİƌƮ̪ŔƐ̦̦Ťő˫ș̌řķ̦̪œ˫žłŝķ̦˫Ļ̦ƖŝƖěƖě̦şƕŗ̦ŗœ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķK̦̦Ťő˫ș̌ŠŊƐș̂'Ŕș̌ƒļŝ˫ŎƌK̦

̦Ťő˫ș̌ƒș̂ƒļŝ˫Ŏƌ̦ƊŚƉłŞƌaK̦˭bK̦̦ƕcK̦̦Ťő˫ș̌'ŀŝķcK̦ěŘŁ̦řķƜĺ̦̦Ťő˫ș̌ƕœaK̦̦ƕbK̦ƌ̦ŀŝœ̦ƒĻĢīƮŔķ̦ŗœ̦'ƮƎ̦̦ŗķŔƂƌ̦˭ŠƓƕĘč
ɚ̦̦˫Ļ̦ŘĻķŘĻ˶(˱̦ŠƓƕĘč̦ŗœ̦ƒě̦Ŕš ̦ƒłŽŘğ̦ŘŲƏ̦ŗœ˫Ɠġ̦čƜŢƜƎ̦Ş ĻƜŗ˫̦̦'ŀŝ ķ̦ƇƕķŔłƌ̦̋˫łƮ˫ƔƏ˭̦̦Ťő˫šK̦ƌ̦Ŵ̗ŉ̦̙ť ˫ō̦řķƜĠƏ˫ƜƎ̦Ļ˫ŞōĢ̦̦ƕ
ƌƜĠƏ˫ƜƎ̦ŝŔƐƓĢ̦̦Ťő˫ș̌ƒŝaK̦˭bK̦̦ƕcK̦ƌ̦ƒļŝ˫ŎƌĢœƖšœ˫Ƃƌ̦'ƮŘ̦Ťő˫š˫Ɠġ̦˫ƔƏ̦ƒļŁŗ̦̪ķŘ̗Ɠ̦ƒĻ̦ŗƖěŖƌĢƮ̦̦ŘƓƮĚ̦̦řķƍķŘŢƜčġ˫Ɠ̦

ī̦ŘĻ̦ŘŅİƌƮ̪ŔƐ̦̦ ŗ̪˫̗ș̌ƇƕŔŉ̦ŗœ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķ̓˸̒'ŀŝķ̦̪Ŕș̌ƒĵķŗķ̦

 های پژوهش در کوکوسوهای چهارگانه ارزیابی پیشرانشاخص. ۷جدول 

 رتبه هر پیشران aK bK cK K پژوهش هایپیشران

 1 8.35 1 19.746 0.136 هادیجیتالی شدن رسانه

 5 3.665 0.749 7.636 0.102 اقتصاد پلتفرمی

 9 1.853 0.466 3.603 0.064 های اجتماعیرشد شبکه

 6 3.567 0.742 7.395 0.101 زاییهای نوین درآمدمدل

 2 8.052 0.991 18.942 0.135 ها و هوش مصنوعیتحلیل داده

 7 3.405 0.737 6.967 0.101 ایگذاری رسانهتحول سیاست

 8 2.716 0.635 5.419 0.087 ایاقتصاد رفتاری رسانه

 3 6.029 0.921 13.551 0.126 هاتحول ساختار مالکیت رسانه

 4 4.412 0.852 9.347 0.116 های فناوریساختگذاری در زیرسرمایه

 10 1.004 0.237 2 0.032 اقتصاد سیاسی رسانه

 های پژوهشمنبع: یافته

̦Ťő˫š ̦ƒĻ̦ƒŉƖŁ̦˫ĻK̦ƒĻ̦ŀŝœ̦˭ƖŝƖěƖě̦şƕŗ̦řķ̦̪Ŕƌī̆œƮŊƜƈ˫łĢ̦ƒƏ˫ŝŗ̦ƍŔš˫Ɠ̦̦̅Ťő˫š ̦˫Ļ˴˶(˹̦Ř̦Łƣ˫ĻƮƎ̦ƖƈƕķƮŀ̦̗Ɠķ̦ƕƜŀ̦̦ŗœ̦ķŗ
ƌƜƍ˫̦čƜƍķŘŢ4˫Ɠġ̦̦ƍī̦řķ̦Ŝč̦ƕ̦œŗķœ̦ŠƓƕĘč̆ƉŎŁƜ̙̦̪œķœŵƖƐŦƌ̦şƖƓ̦ƕ̦˫ƓĢ̦̦̅Ťő˫ș̌˫Ļ˱˶(˹̦̦ƕ̆Ĝƈ˫ƌ̦ŗ˫łő˫ș̂ƇƖŎŁƜŀ̦ƒƏ˫ŝŗ˫Ɠ̦̦̅

̦Ťő˫ș̌˫Ļ˱˳(˷̦ƒļŁŗ̦ŗœ˫Ɠġ̦ș̂ƕ̦ƊƕœƊƖ̦̦Ťő˫ș̌'ŔƐłŽŘğ̦ŗķŘƁK̦ƌ̦ƍ˫ŢƏĢŔƓœ̦ķ̦ŗķŔƂƌ̦ƒĕ̦ŘƓ̦ƒěƮƎ̦ķŘĻ̦Ťő˫šġ̦Ɖƌ˫ŵĢ̦ĻƜŘłŢ̦̦˭Ŕš˫Ļ
̗Ɠķ̦̙ƌ˫ŵ̦ƍīƜŀ̦ŘŅķ̦ƕŗ̦ķŖğġ̦ĻƜŘ̦łóóŢġ̦ī̦ŘĻƮ̪ŔƐ̦˫óóș̂'œŗķœ̦ƒƏ˫óóŝŗ̦œ˫óóŦłƁķƮŘ̦čƜƍķŘóóŢ˫Ɠ̦ƏƜȘ́ŁŘŁ̦ƒĻƜĺ̦̆˫ƌŘóóŝƮƒŗ̦ķŖğġ̦ř̦̦ŗœƮŘŀő˫óóŝ˫Ɠġ̦

ŗ̦ƕ˫ƐŽġ̅˭̦̆ƌŘžłƉč̦œ˫óóŦłƁķĢ̅˭̦̆ƇŔƌ˫Ɠġ̦ƖƏƮƎ̦ŔƌīŗœķřĢƮ̅˭̦̆Ɩ̦ŎŁƇ̦óóŝƜŀóóŝ˫ŗ̦ķŖğġ̦ƒƏ˫óóŝŗķġ̅˭̦̆ŗ̦˫łŽŗ̦œ˫óóŦłƁķġ̦ƒƏ˫óóŝŗķġ̅˭̦̦̆Ŕóóšŗ
ƒĜļš˫Ɠġ̦ŵ˫̗łŉķĢ̦̦̅ƕ̆ș̂œ˫ŦłƁķƜŝ˫Ģ̦ƒƏ˫ŝŗ̦̅Ɩƈƕķ̦ŗœƮŀ˫Ɠġ̦Ŕ̦ŶĻġ̦'ŔƐłŽŘğ̦ŗķŘƁ̦
ŘĻ̦ķ̦ś˫ŝķƮƎ̦˫łƏƮ˭ň̦čƜœ˫ƔƐŢ˫Ɠġ̦œŘĻŗ˫ěġ̦č̦ŗƖŎƌ̦ŘĻ̦ŠƓƕĘčƜƍķŘŢ˫Ɠġ̦ƉěƜŔ̦ġ̦œ̦̙ƌ˫šƮŊƜƈ˫łĢ̦ƒƏ˫ŝŗ̦ƍŔšƉŎŁ̦˭˫ƓƜ̙̦̪œķœ̦ƕ̦˫Ɠ

ŵƖƐóóŦƌ̦şƖƓĢ̦Ĝƈ˫ƌ̦ŗ˫łő˫óóș̂ƇƖŎŁ̦ƕƜŀ̦ƒƏ˫óóŝŗ̦ƒŶóóŝƖŁ̦˫ƓƮƒłŽ˫ŔƏķ̦ƍī̦ŠƂƏ̦˫Ł̙Ĝóóș̌ŗœ̦˫ƓƓœĢ̦īƮ̪ŔƐ̦ķ̦ŗœ̦ƒƏ˫óóŝŗ̦œ˫óóŦłƁķƮƍķŘ̦̦œŗƖƌ
̪ŘƔĻŗ̦ķœŘĻġ̦ğ̦ŗķŘƁƜœŘ'̦
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 گیريبحث و  نتیجه

ķƮƎ̦˫ŝ˫Ɛș̌ŻŔƓ̦˫Ļ̦ŠƓƕĘčĢƮ̦ƉŎŁ̦ƕƜ̙̦ƍķŘŢƜčġ˫Ɠ̦ī̦ŘĻ̦ŘŅİƌƮ̪ŔƐ̦ķ̦ŗœ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķƮƍķŘ̦ƒĻ̦ƒƏ˫ŝŗ̦œ˫ŦłƁķ̦'Ŕș̌Ɗ˫ŊƏķř̪Ɩō̦ƍķƖƐŵķġ̦
ƌƜƍ˫̦ƒłšŗķġ˭̦ŝŗŘĻ̦̙ƌ˫šĢ̦ŗ̦ƕ˫ƐŽ̦̙ƌ˫ŶŁġ˭̦ŝ ̦˭ŗķř˫ĻƜŀŝ˫̦ƒƏ˫ŝŗ̦ŗƖƔű̦˫Ļ̦ƕ̦ŀŝķ̦ƍ˫ļŭ˫Œƌ̦ŗ˫łŽŗ̦ƕ˫Ɠġ̦œƮŊƜƇ˫ł̦ƒĜļš ̦œ˫ŦłƁķ̦ƕķġ˭̦

̪œŘłŞ ğ̦ĿƣƖŎŁķġ̦Ř̦ŊŁ̦ķŗƒĻ̦č̦ŗƕŘƌ̦ś˫ŝ ķ̦ŘĻ̦'ŀŝ ķ̦̪œŘěƜŢƜƒƐ̦̗ƉŵĢ̦̦˭ƍ˫ğŘļő̦˫Ļ̦ƒļō˫Ŧ ƌ̦ƕ˳˲̦čƜƍķŘŢ̦˫ŝ ˫Ɛš ̦ŘŅİƌĢƮ̦ķ̦ƒě̦ŔšƮƎ̦
œ̦̙ƌ˫š ̦̙ƌķƖŵƮŊƜƈ˫łĢ̦ƒƏ˫ŝŗ̦ƍŔšƌŘžłƉč̦œ˫Ŧ łƁķ̦˭ƒŉƖŁ̦œ˫Ŧ łƁķ̦˭˫ƓĢ˭̦ƒĜļš ̦Ŕšŗ˫Ɠġ̦ŵ˫̗łŉķĢ˭̦ƇŔƌ˫Ɠġ̦ƖƏƮƎ̦ŔƌīŗœķřĢƮ˭̦ƉŎŁƜ̙̦

̪œķœŵƖƐŦƌ̦şƖƓ̦ƕ̦˫ƓĢ˭̦Ĝƈ˫ƌ̦ŗ˫łő˫ș̂ƇƖŎŁƜŀ̦ƒƏ˫ŝŗ̦˫Ɠƕ̦˫ŝƮŘ̦'ŔƏœƖĻ̦ŬļŁŘƌ̦̙ƌķƖŵ̦
ŗœ̦Ŕ̦ŶĻ̦Ɗ˫ğġ˭̦ķƮƎ̦ƐĜŁ̦řķ̦̪œ˫žłóŝķ̦˫Ļ̦̙ƌķƖŵƜĚ̦žƈœĢ̦ř̦˫Žġ̦ř̦˫Ž̦œŔŵ̦'ŔƏŔóș̌Ƈ˫ĻŘŹġ̦̦ƒƏ˫łóŝī̦Ŕō˸(˱̦̦ś˫óŝķ̦ŘĻ̦ƕ̦Ŕóș̌ƒłŽŘğ̦ŘŲƏ̦ŗœ
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Housing, as one of the most fundamental human needs and a key component of 

sustainable urban development, has consistently attracted the attention of urban planners, 

policymakers, and researchers. The housing market, in particular, is among the most 

dynamic and unpredictable sectors of the economy. In a metropolis such as Tehran, an 

accurate understanding of developments and prevailing trends in the housing sector at the 

local scale is essential for formulating effective strategies that respond to the diverse and 

growing needs of residents. District 19 of Tehran, due to its distinctive physical, social, 

and economic characteristics, has been the site of notable dynamics and challenges in the 

housing sector. Gaining a deeper understanding of key housing related variables in such 

contexts requires the application of robust analytical tools capable of distinguishing intra 

regional factors from macro level influences and general trends. In this study, the Shift 

Share Analysis (SSA) method is employed to examine changes in key housing sector 

variables over the period 2012–2021 (1391–1400). Based on data availability, shift share 

analysis is conducted for housing prices (or the housing price index), the number of issued 

residential building permits, and the number of dwelling units included in the issued 

permits. The results indicate that in six out of ten years, the regional effect on housing 

prices was negative, while it was positive in only four years. Accordingly, District 19 of 

Tehran Municipality experienced lower housing price growth than the national level and 

the city of Tehran in most years. Furthermore, the findings show that the housing price 

index, as a key determinant of supply, exerted a similar effect on housing supply in most 

years with a time lag. Specifically, when the housing price index in District 19 increased 

more than at the national and city levels, housing supply in this district also increased 

more than in the country and the city of Tehran; conversely, when the price index 

declined, the same pattern was observed. 
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ƒƌ˫ƏŘĻ˭ƍķŚƮŗ̦ŀŝ˫ƜŝƍķŗķŖğ̦ƕ̦ƍķŘĠŢƓƕĘč̦ř̪Ɩō̦ġŘƔș̪̌œƖĻ̦ŀŝķ̦ 'ŗķř˫Ļ̦˭ƎĜŞƌ̦ƒĻŗƖŭ̦˭ţ˫ő̦ĢĜƮ̦řķ̦ƎƮŘŁ˫ƮƖč̦ƕ̦
ŠƜčĢƐƜĻƎƮŘŁŘƮŖč˫Ə̦ŠŒĻġ˫Ɠ̦ġœ˫ŦłƁķ̦ŀŝķ̦'ŗœ̦̦ƍƤěġŘƔș̌ŔƐƏ˫ƌ̦˭ƍķŘƔŁ̦ŀő˫Ɛș̌ƀƜƁœ̦ĿƣƖŎŁ̦ƕ̦ġ˫ƓŔƏƕŗ̦Ƌě˫ō̦
ŘĻ̦ŠŒĻ̦ƎĜŞƌ̦ŗœ̦ś˫ƜƂƌġ˫Ɠ̦˭ĢƉŎƌ̦ġŘƌķ̦ĢŁ˫Ɯō̦ġķŘĻ̦ƎƮƕŔŁ̦ġ˫ƓœŘļƓķŗ̦ŠŒĻŘŅķ̦ƕ̦ƖĠŒŝ˫č̦ƒĻ̦ġ˫Ɠř˫ƜƏ̦ųƖƐłƌ̦ƕ̦

̪ŔƐƮķŚŽ̦ƍ˫Ɛě˫ș̂ŀŝķ̦'ƒƂŮƐƌ̦˲˺̦˭ƍķŘƔŁ̦̙Ɯƈœ̦ƒĻ̦ĢğĘƮƕġ˫Ɠ̦ƒĻŘŦŎƐƌœŘŽ̦˭ġŔļƈ˫ě̦Ģŵ˫̗łŉķ̦ƕ̦ġœ˫ŦłƁķ̦˭œƖő̦ƒƐŎț̌
ĢƮ˫ƮƖč˫Ɠ̦ƕ̦Šƈ˫ĕġ˫Ɠ̦̙Ļ˫ƁĢƔŉƖŁ̦ŗœ̦ř̪Ɩō̦ƎĜŞƌ̦ŀŝķ̦ 'ęŗœ̦ƀƜ̗ŵ̦ġ˫ƓŘƜźłƌ̦ƋƔƌ̦ŬļŁŘƌ̦˫Ļ̦ƎĜŞƌ̦ŗœ̦ƎƜƐĕ̦
ŀŽ˫Ļ˭ĢƮ˫Ɠ̦ŔƐƌř˫ƜƏ̦ƒĻġŘƜğŗ˫ě̦ġ˫ƓŗķŚĻķ̦ĢƉƜƉŎŁ̦ġŔƐ̗ŁŗŔƁ̦ŀŝķ̦ƒě̦ŗœ˫Ɓ̦ƒĻ̦ĚƜĜžŁ̦̙ƌķƖŵ̦ƍƕŗœƒƂŮƐƌġķ̦řķ̦ĿķŘƜŅĮŁ̦
ƍƤě̦ƕ̦ġ˫ƓŔƏƕŗ̦ĢƉě̦ŔƐš˫Ļ̦'ŗœ̦ķƮƎ̦˭ƒƈ˫Ƃƌ̦˫Ļ̦ƒĻġŘƜğŗ˫ě̦şƕŗ̦̙ƜƉŎŁ̦Ƈ˫ƂłƏķ̦˭ƋƔș̂ĿƣƖŎŁ̦ġ˫ƓŘƜźłƌ̦ĢŁ˫Ɯō̦ŠŒĻ̦
ƎĜŞƌ̦ŗœ̦ř̪˫Ļ̦ĢƏ˫ƌř̦˲˴˺˲&˲˵˱˱̦œŗƖƌ̦ŝŗŘĻĢ̦ŗķŘƁ̦ŀŝķ̦ƒłŽŘğ̦'˫Ļ̦ƒŉƖŁ̦ƒĻ̦ĢŝŘłŝœ̦ƒĻ̦̪œķœ˭˫Ɠ̦̙ƜƉŎŁ̦Ƈ˫ƂłƏķ̦ƋƔș̂
ġķŘĻ̦ġ˫ƓŘƜźłƌ̦ŀ̗ƜƁ̦˫Ʈ̦Ťő˫ș̌ŀ̗ƜƁ̦˭ƎĜŞƌ̦œķŔŶŁ̦ƒƏķƕŘčġ˫Ɠ̦ĢƏ˫̗łő˫ș̂ĢƏƖĜŞƌ̦ŗœ˫ť̪Ŕș̌ƕ̦œķŔŶŁ̦ġ˫ƓŔōķƕ̦̦ŇŗŔƐƌ
ƒƏķƕŘč̦ŗœġ˫Ɠ̦ŗœ˫ț̪̌Ŕș̌Ɗ˫ŊƏķ̦̪Ŕș̌ŀŝķ̦'ňƮ˫łƏ̦ƍ˫ŢƏ̦ĢƌŔƓœ̦ƒě̦ŗœ̦Šș̌˭Ƈ˫ș̂ŘŅķ̦ƒƂŮƐƌġķ̦ŘĻ̦ŀ̗ƜƁ̦ƎĜŞƌ̦ĢžƐƌ̦ƕ̦
˫ƔƐŁ̦ŗœ̦ŗ˫Ɣĕ̦Ƈ˫ș̂ŀļņƌ̦̪œƖĻ̦̇ŀŝķ̦ƎƮķŘĻ˫ƐĻ̦ƒƂŮƐƌ̦˲˺̦ġŗķœŘƔș̌ŔƏƕŗ̦˫Ļ̦ƒŞƮ˫Ƃƌ̦ŗœ̦˭ƍķŘƔŁ̦ŠƮķŚŽķ̦ŀ̗ƜƁ̦ƎĜŞƌ̦ŗœ̦
ƖŢěŗ̦ƕ̦ŘƔș̌˭ƍķŘƔŁ̦ŗœ̦ŘłŢƜĻ̦Ƈ˫ŝ˫Ɠ̦Ŕšŗ̦ġŘł̗ě̦ķŗ̦ƒĻŘŊŁ̦̪œŘě̦ŀŝķ̦'ƐĖ̗ƓƜƎ̦˫łƏƮň̦ƍ˫ŢƏ̦ĢƌŔƓœ̦ƒě̦Ťő˫ș̌ŀ̗ƜƁ̦
˭ƎĜŞƌ̦ƒĻƍķƖƐŵ̦̙ƌ˫ŵ̦ŗķŖğŘƜŅĮŁ̦ŘĻ̦˭ƒũŘŵ̦ŗœ̦ŘłŢƜĻ̦Ƈ˫ŝ˫Ɠ̦˫Ļ̦ĚƮ̦ƒžƁƕ̦˭ĢƏ˫ƌř̦ŘŅķ̦ƎĜŞƌ̦ƒũŘŵ̦ŘĻ̦ĢƔĻ˫Ţƌ̦ƒłšķœ̦
̇ŀŝķ̦ƒĻƒƏƖğƒě̦ġķ̦ŗœ̦ĿŗƖț̌ŠƮķŚŽķ̦ŘłŢƜĻ̦Ťő˫ș̌ŀ̗ƜƁ̦ŗœ̦ƒƂŮƐƌ̦˲˺̦ġŗķœŘƔș̌ƍķŘƔŁ̦ƒĻ̦ŀļŞƏ̦ŗƖŢě̦ƕ̦ŘƔș̌˭ƍķŘƔŁ̦
ƒũŘŵ̦ƎĜŞƌ̦ŗœ̦ƎƮķ̦ƒƂŮƐƌ̦ŚƜƏ̦ƒĻ̦ŀļŞƏ̦ŗƖŢě̦ƕ̦ŘƔș̌˭ƍķŘƔŁ̦ŘłŢƜĻ̦ŠƮķŚŽķ̦ƒłŽ˫Ʈ̦ƕ̦ŗœ̦ĿŗƖț̌ŠƓ˫ě̦Ťő˫ș̌˭ŀ̗ƜƁ̦
ƎƮķ̦ƒŊƜłƏ̦ŗķŘĜŁ̦̪Ŕș̌ŀŝķ̦'̦
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ƈ˫ōŗœĢƒě̦Ŀ˫Ŷƈ˫Ůƌ̦ġœŔŶłƌ̦ƒĻ̦ĢŝŗŘĻ̦ĢƉě̦ƎĜŞƌ̦ŗœ̦ƍķŘƔŁ̦ƒłőķœŘč˭ŔƏķ̦œƖļ̗ě̦ŠƓƕĘčĢƮ˫Ɠ̦ƒě̦˫Ļ̦ġœŘĜƮƕŗ̦ĢƉƜƉŎŁ&ƒŞƮ˫Ƃƌ˭ġķ̦
ƋƔș̙̂ƌķƖŵ̦żƉłŒƌ̦ŗœ̦ĿķŘƜƜźŁ̦ġ˫ƓŘƜźłƌ̦ġŔƜƉě̦ƎĜŞƌ̦ĚƮ̦ƒƂŮƐƌ̦ţ˫ő̦ķŗ̦Ģ ̗̐ ěġř˫ș̂˭ŔƐƐě̦ƒĻĿŔș̌ś˫Şōķ̦ĢƌœƖšƒĻ̦'̦ŗƖŲƐƌ

̦ęŗœ̦ŠƮķŚŽķŘłƔĻ̦ƒƂŮƐƌ̦ġ˫Ɠœ˫Ŧ łƁķ̦œŘĜƉ̗ŵ̦řķ̦ŴƮ˫Ɛť ̦ƕ̦œ˫Ŧ łƁķ̦̙ě̦̙ƌ˫ĜŁ̦˫Ļ̦ƒŞ Ʈ˫Ƃƌ̦ŗœ̦ƒƂŮƐƌ̦ŘƓ̦ŴƮ˫Ɛť ̦ĢŝŗŘĻ̦˭ƍ˫ƌř̦ƇƖŭ̦ŗœ̦ġķ
ŀŝ ķ̦ŔƜžƌƎƜĖŝ ˫ğ̓˼̦˭˳˱˲˵ķŘĻ˫ƐĻ̦'̒Ʈķ̦ŗœ̦˭ƎƮŶŝ ̦ƒƈ˫Ƃƌ̦ƎĢ̦şƕŗ̦řķ̦̪œ˫žłŝ ķ̦˫Ļ̦˫Ł̦ŀŝ ķ̦̪Ŕș̙̌ƜƉŎŁ̦Ƈ˫ƂłƏķ̦ƋƔŝ˽˭̦ƒĻƍķƖƐŵ̦ĚƮ̦ŗķŚĻķ̦
ŔƐ̗ŁŗŔƁ̦ŗœ̦œ˫Ŧ łƁķ̦ƒƂŮƐƌ˭ġķ̦ĿķŘƜƜźŁ̦̪ŔƓ˫Ţ ƌ̪Ŕș̌ŗœ̦ġ˫ƓŘƜźłƌ̦ŠŒĻ̦ƎĜŞ ƌ̦̓ŔƐƏ˫ƌ̦ŀ̗ƜƁ̦˫Ʈ̦Ťő˫ș̌ŀ̗ƜƁ̦˭ƎĜŞ ƌ̦œķŔŶŁ̦ƒƏķƕŘč̦
ƍ˫̗łő˫ș̂ĢƏƖĜŞ ƌ̦ŗœ˫ť̪Ŕș̌ƕ̦œķŔŶŁ̦ġ˫ƓŔōķƕ̦ƒƏķƕŘčġ˫Ɠ̦ŗœ˫ț̪̌Ŕș̌̒ŗœ̦ƒƂŮƐƌ̦˲˺̦ŝ ŗŘĻ̦œŗƖƌĢ̦č̦ķŔłĻķ̦˭ƒƌķœķ̦ŗœ̦'œŘƜğ̦ŗķŘƁƜŢƜƒƐ̦

Ə˫ļƌ̦ŜĎŝ ̦ƕ̦ŠƓƕĘčĢ̦Ř̦ŲƏġ̦œķ̦ŗœ̦'ŀŽŘğ̦ŔƓķƖő̦ŗķŘƁ̦ĢŝŗŘĻ̦œŗƖƌ̦ƀƜƂŎŁ̙ƜƉŎŁ̦˭ƒƌķ̦̪œķœ̦˫Ɠƕ̦˫łƏƮŝŗŘĻ̦ƕ̦ńŎĻ̦œŗƖƌ̦ňĢ̦Ģƌ̦ŗķŘƁ̦œŘƜğ
̦ňƮ˫łƏ̦ƒĻ̦ƒŉƖŁ̦˫Ļ̦˭˫ƔłƏķ̦ŗœ̦ƕƒĻŀŝœ̪Ŕƌīœ˫ƔƐŢƜč̦˭̦'Ŕș̌ŔƓķƖő̦ƒĵķŗķ̦Ģłŝ˫Ɯș̂ġ˫Ɠ̦

 ادبیات نظری و پیشینه تحقیق

 پیشینه نظری

Ƈ˫ƂłƏķ̦̙ƜƉŎŁ̦ƋƔóóŝ (SSA) ĚƮ̦ƒĻ̦ƒě̦ŀóóŝķ̦ġŗ˫ƌī̦ĚƜƐĜŁ̦ŗœ̦ĿķŘƜƜźŁ̦ƒŶƈ˫Ůƌ̦ġķŘĻ̦ĢłƐóóș̂ŗƖŭĢŵ˫̗łŉķ̦ġ˫ƓŘƜźłƌ&̦ġœ˫óóŦłƁķ
ŀŝ ķ̦ƒłŽŘğ̦ŗķŘƁ̦̪œ˫žłŝ ķ̦œŗƖƌ̦ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ̦˫ƜƏ˫łƏƖƌ̓˾̦˭˳˱˳˲ƐĖ̗Ɠ̦'̒Ɯķ̦ƎƮ̦ŘĻ̦ƒƂŮƐƌ̦ĚƮ̦ţ˫ő̦ĿķŘŅķ̦ĢŝŗŘĻ̦ƕ̦ŇķŘŒłŝ ķ̦ŀƔŉ̦şƕŗ̦Ǝ
̦̪œ˫žłóóŝķ̦ŘƜźłƌ̦ĚƮ̦ġƕŗƌĢœƖóóšşƕŗ̦ƎƮķ̦'ƒĻ̦ƒě̦ŀóóŝķ̦ĢĜƜƐĜŁ̦˭ƒƂŮƐƌ̦ġ˫Ɠœ˫óóŦłƁķ̦̙ƜƉŎŁ̦ġķŘĻ̦̪œŘłóóŞğ̦ŗƖŭĢƌ̦̪œ˫žłóóŝķ̦ġķœƖóóș̌

ŝ œ˫Ɛě̓Ǝ˿̦˭˳˱˱˱ĚƜĜžŁ̦ĿŗƖť ̦ƒĻ̦ŘƜźłƌ̦ĚƮ̦ĿķŘƜƜźŁ̦˭şƕŗ̦ƎƮķ̦Ě̗ě̦ƒĻ̦'̒ƒƂŮƐƌ̦˫Ʈ̦ĢƏ˫łŝ ķ̦˭̦ŗƖŢ ě̦̙ě̦ĿķŘŅķ̦řķ̦Ģš ˫Ə̦ƕ̦̪Ŕș̌ġķ
̙ƜƉŎŁ̦'œŗķœ̦ƒŉƖŁ̦ŗƖŢě̦̙ě̦ƕ̦̒ƍ˫łŝ ķ̦̓ƒƂŮƐƌ̦ŗœ̦ŘƜźłƌ̦ĚƮ̦Ŕšŗ̦ŏŘƏ̦Ŀƕ˫žŁ̦ƒĻ̦ƋƔŝ ̦Ƈ˫ƂłƏķ̦̙ƜƉŎŁ̦şƕŗ̦'ŀŝ ķ̦ŇķŘŒłŝ ķ̦̙Ļ˫Ɓ̦Ƈ˫ƂłƏķ̦

ƋƔș̂ĚƮ̦ĹƖĕŗ˫ĕ̦ġŘŲƏ&ĢƉƜƉŎŁ̦ƋƔƌ̦ŗœ̦œ˫Ŧ łƁķ̦ƒƂŮƐƌġķ̦ŀŝ ķ̦ƒě̦Ŕš ŗ̦ƒƂŮƐƌġķ̦ķŗ̦ƒĻ̦ġķŚŉķ̦ġŗ˫łő˫ș̂ƕ̦ĢłĻ˫Ɓŗ̦ƒƮŚŊŁ̦ĢƌŔƐě̦'
ķƮƎ̦şƕŗ̦ĢƮ˫Ɛļƌ̦ġķŘĻ̦ŀŝ ˫ƜŝġŗķŖğ̦ƒƂŮƐƌġķ̦ƋƓķŘŽ̦ĢƌŔƐě̦'ƐĖ̗ƓƜƎ̦řķ̦ķƮƎ̦şƕŗ̦ķŘĻġ̦ƒŞ Ʈ˫Ƃƌ̦ĚƜŁ˫̗łŞ Ɯș̂ƎƜĻ̦ƀŭ˫Ɛƌ̦̪œ˫žłŝ ķ̦
ƌĢœƖóóș̌'şƕŗ̦̙ƜƉŎŁ̦Ƈ˫ƂłƏķ̦ƋƔóóș̂ƒĻƍķƖƐŵ̦ĚƮ̦ŗķŚĻķ̦ĢƉƜƉŎŁ̦ĚƜóóŝƤě̦ŗœ̦Ŀ˫Ŷƈ˫Ůƌ̦ƒƂŮƐƌġķ̦̪œ˫žłóóŝķ̦ƌĢœƖóóș̌ƕ̦ƍ˫ƐĖ̗Ɠ̦œŘĻŗ˫ě̦

̪œŘłŞ ğġķ̦œŗķœ̦ƕ̦ġ˫Ɛļƌ̦Ģļŝ ˫Ɛƌ̦ġķŘĻ̦̙ƜƉŎŁġ˫Ɠ̦̪ŔƜĖƜčŘŁ̦ƋƓķŘŽ̦ĢƌŔƐě'̦˫ĻƮķ̦ƒĻ̦ŔƮķ̦ƒě̦œŘě̦ƒŉƖŁ̦ƒłĜƏ̦ƎƮƉŎŁ̦şƕŗ̦ƎƜ̦ƇŔƌ̦ĚƮ̦̇ĢƉ
ƎƮķ̦œŗƖƌ̦ŗœ̦ĢŎƜũƖŁ̦ĔƜƓ̦ƒě̦ĢƐŶƌ̦ƎƮŔĻ̦˭ŀŞƜƏ̦ġŗ˫łŽŗƖƌ̦ŗœ̦ƒŶƌ˫ŉ̦̙ě̦ƒĻ̦ŀļŞƏ̦ƒƂŮƐƌ̦ĚƮ̦ķŘĕ̦ƒě̦ġŘł̗ě̦˫Ʈ̦ŘłŢƜĻ̦Ŕšŗ̦ŘƜźłƌ̦ƍī̦œŗ

Ģ̗Ə̦ƒĵķŗķ̦ŀŝķ̦ƒłšķœŔƮ˫̗Ə̦ƎƜƜŶŁ̦ƕ̦ŤŒŢƌ̦ƒƂŮƐƌ̦ĚƮ̦ŗœ̦ķŗ̦ŘƜźłƌ̦ƍī̦œƖěŗ̦˫Ʈ̦Ŕšŗ̦ġķŚŉķ̦ƒě̦ŀŝķ̦ĢĻƖĕŗ˫ĕ̦Ƈ˫ļƏœ̦ƒĻ̦ƒĜƉĻ̦˭ŔƓœ̦̀'̦
ƒƂ ŮƐƌ̦œŘĜƉ̗ŵ̦ĢĻ˫Ʈ řŗķ̦ġķŘĻ̦ĢƓ˫ğŔƮ œ̦˭ƋƔóóóș̂Ƈ˫Ƃ łƏķ̦̙Ɯ ƉŎŁĢƌ̦ƋƓķŘŽ̦żƉłŒƌ̦ƀŭ˫Ɛ ƌ̦ţ˫ő ̦ĿķŘƜƜźŁ̦ŤƜŒóóóŢŁ̦ƕ̦ġķ̦'œŗƕī

ŀóóŝœķƍķŗ˫ěŗŔƏ̦ƒƌ˫ƏŘĻƒƂŮƐƌ̦ġŚƮŗŠŒĻ̦ƍœŘě̦ŤŒóóŢƌ̦ƀƮŘŭ̦řķ̦ġķŠŒĻ̦ŘƮ˫óóș̂ƒĻ̦ŀļóóŞƏ̦ƒě̦ĢƮ˫ƓĢƌ̦˭ŔƏŗķœ̦ŀļņƌ̦ŀƮŚƌ̦˫Ɠ̦ŔƐƏķƖŁ
ŠŒĻŗķŘƁ̦ƒŉƖŁ̦œŗƖƌ̦ŘłóóŢƜĻ̦ŔƮ˫Ļ̦ƒě̦ķŗ̦ĢƮ˫ƓŔōķƕ̦˫Ʈ̦˫Ɠ̦̦ĚƜĜžŁ̦ŀƔŉ̦ƋƔóóș̂Ƈ˫ƂłƏķ̦̙ƜƉŎŁ̦˭Ŀ˫Ŷƈ˫Ůƌ̦ŘłóóŢƜĻ̦ŗœ̦'ŔƐƮ˫̗Ə̦ĢƮ˫óóŝ˫Ɛóóș̌˭ŔƏŘƜğ

īŗœ̦ŔƐƏ˫ƌ̦ġœ˫ŦłƁķ̦Ŕšŗ̦ġ˫ƓŘƜźłƌƒƂŮƐƌ̦ƕ̦ĢƉƌ̦ĿķŘŅķ̦ƕ̦òķŚŉķ̦ƒĻ̦Ƈ˫źłšķ̦ƕ̦ŔƌĢƌ̦̪œ˫žłŝķ̦ġķłƉŝ̓̇œƖšƜŗ̦Ɩƈ̦ƕ̦ĞƐƮň̦́˭˲˺˺˳̦ƎƮķ̦˫ƌķ̦̒

                                                 
1. Goschin 

2. Shift-Share Analysis 

3. Montanía et al 

4. Knudsen 
˶'̦̦̓ƋƔș̂Ƈ˫ƂłƏķ̦̙ƜƉŎŁshift share analysisĚƜƐĜŁ̦ƒƉ̗ŉ̦řķ̦̒ƒĻ̦ƒě̦ŀŝķ̦ĢƮ˫Ɠ̦ƒƮŚŊŁ̦ŗœ̦ĢŶƜŝƕ̦ŗƖŭƒƂŮƐƌ̦œ˫ŦłƁķ̦̙ƜƉŎŁ̦ƕƒĻ̦ġķĢƌ̦ŗ˫ě̦˭ƒƏ˫ƮķŘğŗ˫łő˫ș̂Ģŝ˫Ɯș̂œ˫ŦłƁķ̦ńō˫ļƌ̦ŗœ̦şƕŗ̦ƎƮķ̦'œƕŗ

ƒƂŮƐƌ̦ĚƜŝƤěƖĶƏ̦Ŕšŗ̦̙ƜƉŎŁ̦ƕ̦ĿŘŉ˫Ɣƌ̦̙ƜƉŎŁ̦'œŗķœ̦œŘĻŗ˫ě̦ġķƒĻŀŝ˫Ɯș̪̂ƕƤŵ̦ƒƮŚŊŁ̦ƒĻ̦ř˫ƜƏ̦ĺƉŹķ̦ƒě̦ĢƏķŗķŖğ̙ƜƉŎŁ̦ƕŘƜŹ̦ƕ̦ŴƮŘș̂ġ˫ƓƒƐƮŚƓĢğŔƜĖƜč̦řķ̦ƒƏ̦ƒě̦˭ŘĻ̦ƕ̦̪œƖĻ̦ŗķœŗƖőŘĻ̦Ģũ˫Ʈŗ̦ġ˫Ɠ
̪œķœ̦ƒƏƒĻ̦ķŗ̦ġœ˫Ʈř̦ġ˫ƓĢƌ̦ŗ˫ěĢƌ̦̪œ˫žłŝķ̦ķ̋ŗŘĜƌ̦ƋƔș̂Ƈ˫ƂłƏķ̦̙ƜƉŎŁ̦řķ̦ŔƏŗķœ̦˭ŔƏŘĻ̦'ŔƐƐě̦

6. Selting & Loveridge, 1992 
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̦œŘĻŗ˫ě̦̋˫ļƈ˫Ź̦̦ĢŁķŗœ˫óóț̌ĿƣƖóóŦŎƌ̦ĚƜĜžŁ̦ġķŘĻ̦ġœŗķƖƌ̦ŗœ̦ƕ̦ŀóóŝķ̦̪œƖļƏ̦ŘĠƮœ̦ńō˫ļƌ̦ġķŘĻ̦ƋƔóóș̂Ƈ˫ƂłƏķ̦̙ƜƉŎŁ̦şƕŗ̦̪œ˫žłóóŝķ̦řķ̦ŴƏ˫ƌ
'ŀŝķ̦̪Ŕș̪̌œ˫žłŝķ̦ŚƜƏ̦ƒƂŮƐƌ̦ĚƮ̦ŗœ̦ĺŝ˫Ɛƌ̦̦şƕŗƇ˫ƂłƏķ̦ĢŢƮķŚŽķ̦ƒžƈİƌ̦ƒș̂ƒĻ̦ķŗ̦ţ˫ő̦ŘƜźłƌ̦ĚƮ̦ƒƮŚŊŁ̦ƍ˫Ĝƌķ̦ƋƔș̂ĿķŘƜƜźŁ̦̦̓˭ĢƉƌ

ŘŅķŢŒĻĢ̦̦ƕŘŅķ̦ƒƂŮƐƌġķ̦̒Ģƌ̦ƋƓķŘŽŔƐě̦ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ̦˫ĜŞƐƜļƌœ̓˼̦˭˳˱˳˳˰̦̒
˲̦'ĢƉƌ̦Ŕšŗ̦ŘŅķ˽̦Ƈ˫źłš ķ̦ƕ̦ŔƜƈƖŁ̦Řğķ̦'ŀŝķ̦ŗƖŢě̦œ˫ŦłƁķ̦̙ě̦ŗœ̦ŘƜźłƌ̦ƍī̦ŘƜƜźŁ̦řķ̦Ģš˫Ə̦ƒƂŮƐƌ̦ĚƮ̦ŗœ̦ŘƜźłƌ̦ĚƮ̦ŘƜƜźŁ̦řķ̦ĢŢŒĻ̦˰
̙ě̦ŗœ̦Ģƌ̦ŗ˫ŲłƏķ̦˭ŔĻ˫Ʈ̦ŠƓ˫ě̦˫Ʈ̦ŠƮķŚŽķ̦ŗƖóóŢě̦'Ŕóóš˫Ļ̦ƒłóóšķœ̦ŚƜƏ̦ƒƂŮƐƌ̦ŗœ̦˫ƓŘƜźłƌ̦ƍ˫̗Ɠ̦Ŕóóšŗ̦ŘĻ̦ĢƔĻ˫óóŢƌ̦ĿķŘŅķ̦ƒƉĶóóŞƌ̦ƎƮķ̦ƒě̦œƕŗ
ŗœƍ˫ŢƏ̦ŠŒĻ̦ƎƮķ̦˭ŴƁķƕ̦œ˫ŦłƁķ̦̙ě̦ŗœ̦ŘƜƜźŁ̦ŘƜŅĮŁ̦ŀŎŁ̦˭ţ˫ő̦ƒƂŮƐƌ̦ĚƮ̦ŗœ̦ţ˫ő̦ŀƜƈ˫ŶŽ̦ĚƮ̦ĺƜŦƏ̦ƒě̦ŀŝķ̦ġœƖěŗ̦˫Ʈ̦Ŕšŗ̦̪ŔƐƓœ

̪Ŕș̙̌ƌķƖŵ̦ŘƮ˫ș̂ƍœƖĻ̦ŀĻ˫Ņ̦ŧŘŽ̦ƒĻ̦'ŀŝķ̦
˳̦'óóŢŒĻ̦ŘŅķĢ˾ŠŒĻ̦řķ̦ĢőŘĻ̦ ŗ̪ķƖ̗Ɠ̦˭˫ƮƖč̦œ˫óóŦłƁķ̦ĚƮ̦ŗœ̦˰̦'ŔƐłóóŞƓ̦ŀŽŘóóŢƜč̦Ƈ˫ō̦ŗœ̦ŘĠƮœ̦ĢőŘĻ̦ƕ̦ƇƖŽķ̦Ƈ˫ō̦ŗœ̦ġœ˫óóŦłƁķ̦ġ˫Ɠ
ƒĻĿŗ˫ļŵœƮŘĠŠŒĻ̦ĢóóŪŶĻ̦˭ŠŒĻ̦Ŕóóšŗ̦ŏŘƏ̦ƕ̦̪œƖĻ̦ƎƜƮ˫č̦Ŕóóšŗ̦ġķŗķœ̦ŘĠƮœ̦ĢőŘĻ̦ƕ̦ƣ˫Ļ̦Ŕóóšŗ̦ŏŘƏ̦ġķŗķœ̦˫Ɠ̦œ˫óóŦłƁķ̦̙ě̦ƒĻ̦ŀļóóŞƏ̦˫Ɠ

ƍ˫óóŢƏ̦ŠŒĻ̦ƎƮķ̦'ŀóóŝķ̦Ŀƕ˫žłƌƓœ̦ŗœ̦ŘƜƜźŁ̦ŘƜŅĮŁ̦ŀŎŁ̦˭ţ˫ő̦ƒƂŮƐƌ̦ĚƮ̦ŗœ̦ţ˫ő̦ŀƜƈ˫ŶŽ̦ĚƮ̦ĺƜóóŦƏ̦ƒě̦ŀóóŝķ̦ġœƖěŗ̦˫Ʈ̦Ŕóóšŗ̦̪ŔƐ
ŶũƕƜƈ˫ŶŽ̦ƍī̦ŀƜ̦'ŀŝķ̦ŗƖŢě̦ŗœ̦ŀ̦
˴̦'ƒƂŮƐƌ̦˫Ʈ̦ĢłĻ˫Ɓŗ̦ŘŅķġķ˿ƋƔƌ̦˭ŘƜźłƌ̦ĚƮ̦ŘƜƜźŁ̦řķ̦ŠŒĻ̦ƎƮķ̦˰ƒƂŮƐƌ̦ƒŶŝƖŁ̦ů˫Ŏƈ̦řķ̦ŀ̗ŞƁ̦ƎƮŘŁ̦ƒĻ̦ŀļŞ Ə̦ƒƂŮƐƌ̦ƍī̦ŀƮŚƌ̦ƕ̦ġķ

ƒĻ̦ƀŭ˫Ɛƌ̦ŘƮ˫ŝĢƌ̦Ĺ˫Şō̦'ŔƮīķƕŗœŴƁƍ˫ŢƏ̦ŠŒĻ̦ƎƮķ̦˭̦ŗœ̦ŀƜƈ˫ŶŽ̦ƍ˫̗Ɠ̦ƒĻ̦ŀļŞƏ̦ƒƂŮƐƌ̦ĚƮ̦ŗœ̦ţ˫ő̦ŀƜƈ˫ŶŽ̦ĚƮ̦ĢļŞƏ̦ŀƮŚƌ̦̪ŔƐƓœ
ŀƜƈ˫ŶŽ̦řķ̦ĢőŘĻ̦'ŀŝķ̦ƀŭ˫Ɛƌ̦ŘƮ˫ș̂˭ƒƂŮƐƌ̦ĚƮ̦ŗœ̦ġœ˫ŦłƁķ̦ţ˫ő̦ŬƮķŘș̌œƖŉƕ̦̙Ɯƈœ̦ƒĻ̦ŀŝķ̦ƎĜ̗ƌ̦ġœ˫ŦłƁķ̦ġ˫ƓŘ̦ŝƮŴŘŁ̦̦ŘŁŔƐě̦˫Ʈ

ŀƜƈ˫ŶŽ̦ƍ˫̗Ɠ̦řķĢƌ̦ŬƮķŘš ̦ƎƮķ̦'ŔƐƐě̦Ŕš ŗ̦ŗƖŢ ě̦ŌŮŝ ̦ŗœ̦˫Ɠ˫š ̦ŔƏķƖŁ̦œƖŉƕ̦̙ƌř̦Ʈŀő˫ŝ Ř˫ƓĹī̦˭ĺŝ ˫Ɛƌ̦ġƕ̦ƕ̦ĢĠƐƓŘŽ̦ŗ˫łő˫ŝ ̦˭ķƖƓ
̦'Ŕš˫Ļ̦'''̦ƕ̦Ģŵ˫̗łŉķ̦
ƉŎŁ̦şƕŗ̦ŗœƜĜžŁ̦ŘƜŞƌ̦˭ƋƔș̂Ƈ˫ƂłƏķ̦̙Ɯķ̦ƄƮƈ˫ŶŽ̦Ŕšŗ̦řķ̦òŚŉ̦ƒș̂ƎƜłĢ̦̦ŗœ̦ţ˫őƮř̦̦ƒŮĻķŗ̦Ƅ̗ě̦ƒĻ̦ƒƂŮƐƌ̦ƄƮ˰ŀŝķ̦Ř̦
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̦ƍī̦ŗœ̦ƒěA̦ƍ˫óóŢƏ̦˭ŗƖóóŢě̦̙ě̦ŗœ̦ŘƜźłƌ̦ŗķŔƂƌ̦̪ŔƐƓœa̦ƍ˫óóŢƏƒƂŮƐƌ̦ŗœ̦ŘƜźłƌ̦ŗķŔƂƌ̦̪ŔƐƓœŔƏķ̦ƕ̦ŘŲƏ̦œŗƖƌ̦ġƮŜ˫Ɠġ̦i̦˭ț̦ƕt+n̦̦ƒĻ
ŁŘŁƜƍ˫óóŢƏ̦ĺƈ˫ŶŽ̦̪ŔƐƓœƜ̦ŀi̦Ƈ˫óóș̂˭ƊķțƇ˫óóș̂ƕ̦Ɗķt+n̦ƊķŔƐłóóŞƓŀƮ˫ƔƏ̦ŗœ̦'˭̦ĢƌĚƜĜžŁ̦ŘƮœ˫Ƃƌ̦ƍķƖŁƒĻ̦ķŗ̦̪Ŕóóș̌˫Ʈ̦ƀƉŮƌ̦ŗķŔƂƌ̦ĿŗƖóóť

'œƖ̗Ə̦ƍ˫ƜĻ̦ġŔťŗœ̦
̦˫Ļ̦˭ƎƮķŘĻ˫ƐĻƉŎŁ̦şƕŗ̦řķ̦̪œ˫žłŝ ķƜƋƜŞ ƂŁ̦ŠŒĻ̦ƒŝ ̦ƒĻ̦ƒƂŮƐƌ̦ŘƓ̦ŗœ̦ŘƜźłƌ̦ĚƮ̦ĿķŘƜƜźŁ̦˭ƋƔŝ ̦Ƈ˫ƂłƏķ̦̙Ģƌ̦ġŔƐĻ̦˭Ƈƕķ̦ŠŒĻ̦'œƖš

Ŕ̦šŗġ̦š˫Ə̦ƒě̦ŀŝķĢ̦̦ƕ̦ŀŝķ̦œ˫ŦłƁķ̦̙ě̦Ŕšŗ̦řķ̆Ɖƌ̦ŘŅķĢ̦̅ƌ˫ƏƜĢƌ̦̪Ŕš˫Ə̦ƒě̦ŀŝķ̦Ŕšŗ̦řķ̦ŠŒĻ̦ƍī̦˭Ɗƕœ̦ŠŒĻ̦'œƖšĢ̦̦̪ƕŘğ̦Ŕšŗ̦řķ
ƈ˫ŶŽƜłĢ̦ƒĻ̦̓ŘŲƏ̦œŗƖƌ̦ƕ̦ŀóóóŝķ̦̒ţ˫ő̦ŗƖŭ̆óóóŢŒĻ̦ŘŅķĢ̦̦̅ƌ˫ƏƜĢƌ̦̪Ŕ̦ƒě̦ŀóóóŝķ̦ŘƜźłƌ̦ŗœ̦ŘƜƜźŁ̦řķ̦ŠŒĻ̦ƍī̦˭ƊƖóóóș̂ŠŒĻ̦ ̋˫ łƮ˫ƔƏ̦'œƖóóóš

̦ţƖóóóŦŒƌƮ̦ŗœ̦ţ˫ő̦ŠŒĻ̦ƄƮƒƂŮƐƌ̦Ƅ̦óóóš˫Ə̦ƕ̦ţ˫őĢ̦ķŘóóóș̌řķƮƒƂŮƐƌ̦Ŭķ̦'ŀóóóŝķ̦ġķƮ̦ķŗ̦ŠŒĻ̦Ǝ̆łĻ˫Ɓŗ̦ŘŅķĢ̦̅Ʈ̦˫̆ƒƂŮƐƌ̦ŘŅķķġ̦̦̅
ƌĢķ̦Ŵ̗ŉ̦řķ̦'ŔƐƌ˫ƏƮ̦̙ě̦ŘŅķ̦˭ŘŅķ̦ƒș̂ƎƒĻŀŝœ̦ĢƌƂō̦ŗœ̦ƒě̦ŔƮīƜƌ̦̙ě̦ŀƂƜźŁ̦ƍķŚƜƜłƌ̦ŗœ̦ŘĻ̦ŘƜźƜ̦'ŀŝķ̦ŔŦƂƌ̦ƕ̦ĭŔļƌ̦Ƈ˫ș̂Ǝ̦

                                                 
1. Dembińska et al 

2. National Effect 

3. Sectoral Effect 

4. Regional or Competitive Effect 

̓˲̒  



 

 

 
 1405، 1، شماره 2 دوره ،اي اقتصادرشتهمطالعات بین

 

114 

ƍ˫̗ƓƒƏƖğ̦̦̓ƒŮĻķŗ̦ŗœ̦ƒě˲ƒĻ̦ĭŔļƌ̦Ƈ˫ŝ ̦ŗœ̦ŘƜźłƌ̦ŗķŔƂƌ̦ŗœ̦ŗƖŢě̦̙ě̦ġķŘĻ̦ŘƜźłƌ̦Ŕšŗ̦ŏŘƏ̦ĹŘũ ̦řķ̦̙ě̦ŘŅķ̦˭ŀŝ ķ̦ŤŒŢƌ̦̦̒ŀŝœ
Ģƌķ̦˭Ŕš˫Ļ̦ŀļņƌ̦̙ě̦Ŕšŗ̦ŏŘƏ̦Řğķ̦'ŔƮīƮķŘĻ̦ŘŅķ̦Ǝġ̦̪ƕŘğ̦Ɗ˫̗ŁŘŅķ̦'ŀŝķ̦ŀļņƌ̦˫ƓŢŒĻĢ̦ƈ˫ŶŽ̦̪ƕŘğ̦Ŕšŗ̦ŏŘƏ̦̙ũ˫žŁ̦ĹŘũ̦řķƜłĢ̦Ɩƌ̦ŘŲƏ̦œŗ

Ģƌ̦̙ť ˫ō̦ĭŔļƌ̦Ƈ˫ŝ ̦ŘƜźłƌ̦ŗœ̦˭̙ě̦Ŕšŗ̦ŏŘƏ̦řķ̦ŗƖŢ ě̦̙ě̦ŗœķ̦'œƖšƮķŘĻ̦ŘŅķ̦Ǝġ̦̪ƕŘğ̦Ŕšŗ̦ŏŘƏ̦ƒě̦ĢƮ˫Ɠƍī˫Ɠ̦Ɖƌ̦Ŕšŗ̦řķĢ̦̦˭Ŕš ˫Ļ̦Řł̗ě
žƐƌĢ̦Ɩč̦œ˫ŦłƁķ̦ŘƓ̦ŗœ̦'œƖĻ̦ŔƓķƖőƮœ˫ŦłƁķ̦ŗ˫łő˫ș̂˭ĢƮ˫ġ̦źŁ̦Ƈ˫ō̦ŗœ̦ ŗ̪ķƖ̗ƓƜƜŠŒĻ̦ƋƔș̂ƕ̦ŀŝķ̦ĿķŘźŁ̦ŗ˫ĕœ̦żƉłŒƌ̦ġ˫ƓƜƜĢƌ̦Ř̦'œƖš
ŠŒĻ̦ƒě̦ĢƮ˫ƓŘ̦Łƣ˫Ļ̦Ŕóóšŗ̦ŏŘƏġ̦ķŚŽķ̦ķŗ̦œƖő̦ƋƔóóș̂˭ŔƏŗķœƮĢƌ̦Š˫óóș̂ƕ̦ŔƐƓœƮŠŒĻ̦ŘĢƌ̦ƇƖŽķ̦ƒĻ̦ƕŗ̦˫Ɠ̦'ŔƏƕŗŴƁķƕŗœŠŒĻ̦ƍī̦˭̦ƒě̦ĢƮ˫Ɠ
̆ŘŅķŢŒĻĢ̦̅žƐƌĢ̦œ̦řķ̦Řł̗ě̦˭ŔƏŗķœƮŠŒĻ̦ŘĠƍī̦ƋƔș̂ƕ̦̪œŘě̦Ŕšŗ̦˫ƓĢƌ̦ŠƓ˫ě̦̙ě̦řķ̦˫Ɠ˫Ļ̦ƒłļƈķ̦'ŔĻ˫ƮƮŘŅķ̦ƍƖĕ̦ƒě̦ŀšķœ̦ƒŉƖŁ̦ŔŢŒĻĢ̦

̦ŘƜźłƌ̦řķ̦Ģť˫ő̦ųƖƏ̦Ŕšŗ̦ŏŘƏ̦řķĢƌ̦̙ť˫ō̦œ˫ŦłƁķ̦̙ě̦ŗœ̦ĢŝŗŘĻ̦œŗƖƌķŘĻ̦˭œƖšġ̦ķŘș̌ƀŭ˫Ɛƌ̦ƒ̗ƓƮ̦ŬƮƏ˫ŞĜĢ̦ķ̦ŘŅķ̦ŀƌƤŵ̦ŘŲƏ̦řķƮ̦œ˫Ŋ
ĢƌŠŒĻ̦ŀěŘō̦ƕ̦ŔƐě̦̓ŗƖŢě̦̙ě̦ŗœ̦żƉłŒƌ̦ġ˫ƓĻ̦ġķŘƇ˫ņƌƍ˫̗łő˫ș̂řķ̦Ģť˫ő̦ųƖƏ̦˭ũƖŁ̦ķŗ̦̒˫ƓƜĢƌ̦Ō'ŔƓœ̦

˫Ļ̦˭ƀŭ˫Ɛƌ̦ŗœ̦ŀěŘō̦œŗƖƌ̦ŗœƮłĻ˫Ɓŗ̦ŘŅķ̦řķ̦ŔĢ̦ķ̦'ŀŽŘğ̦Ƅ̗ěƮŏŘƏ̦̙óóũ˫žŁ̦ĹŘóóũ̦řķ̦ŘŅķ̦Ǝ̦̦ŘƜźłƌ̦ŗœ̦ƒƂŮƐƌ̦ƕ̦ŗƖóóŢě̦ŗœ̦ŠŒĻ̦ŘƓ̦Ŕóóšŗ
Ģƌ̦̙óóť˫ō̦ĭŔļƌ̦Ƈ˫óóș̂'œƖóóšƋƔƌŘ̦ŁƮƎ̦ƉŎŁ̦ŗœ̦ŘŅķƜ̗Ɠ̦˭ƋƔóóș̂Ƈ˫ƂłƏķ̦̙ƜķŘĕ̦̇ŀóóŝķ̦ŘŅķ̦ƎȘ́ƌ̦ƒěƮŀ˫Ɠġ̦ƒƂŮƐƌ̦ŗƖóóŢě̦̙ě̦̙Ļ˫Ƃƌ̦ŗœ̦ķŗ̦ġķ

Ģƌ̦ƍ˫óóŢƏķ̦ƍœƖĻ̦ŀļņƌ̦'ŔƓœƮƒƂŮƐƌ̦ƒě̦ŀóóŝ˫ƐŶƌ̦ƎƮķ̦ƒĻ̦ŘŅķ̦Ǝ̦œ̦ƒĻ̦ŀļóóŞƏ̦˭ŠŒĻ̦ƍī̦ŗœ̦ŘŲƏ̦œŗƖƌƮķ̦ƒłóóŞƏķƖŁ̦˭ƀŭ˫Ɛƌ̦ŘĠŽƖŁ̦ŀóóŝƜ̦ƀ
ĻƜŘ̦łŢġ̦Ř̦Łƣ˫Ļ̦Ŕšŗ̦ƕ̦̪œŘě̦̙ť˫ōġ̦ķ̦'Ŕš ˫Ļ̦ƒłš ķœƮĢƌ̦ſƖžŁ̦Ǝš˫Ə̦ŔƏķƖŁĢ̦ĢğĘƮƕ̦řķƒƂŮƐƌ̦ġ˫Ɠ̦ƍī̦ġķ̦ƒƂŮƐƌƮ˫̦ŝ ̦ŀƉŵ̦ƒĻƜŀŝ˫˫Ɠġ̦

ƒƂŮƐƌ'Ŕš˫Ļ̦ŀƈƕœ̦ġķ̦

 نیشیبر مطالعات پ یمرور

ŗœ̦ƒƐƜƌř̦˭ƎĜŞ ƌ̦ŠƓƕĘčġ˫Ɠ̦żƉłŒƌ̦ƕ̦ĢŵƖƐłƌ̦ŗœ̦̙őķœ̦ƕ̦Ňŗ˫ő̦Ɗ˫ŊƏķ̦̪Ŕș̌Ɖőķœ̦Ŀ˫Ŷƈ˫Ůƌ̦řķ̦'ŀŝ ķĢ̦ĢƌġŔ̗ŎƌŗƖč̦ƒĻ̦ƍķƖŁ̦ƕ̦
ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̓˲˴˺˲̙̒ƜŶ̗óóóŝķ̦˭ŗƖč̦ƕ̦ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̓˲˴˺˷̒Ģ̗óóóŝ˫Ɓ̦˭̦ƕ̦ġķřƕķ˼̦̓˳˱˲˹̒ġŘžŶŉ̦˭̦ƕ̦̦ġŘƓƖŉŗƖč̓˲˵˱˲̦̒ƕ̦̙óóóťķ̦ġœ˫Ŋóóóș̂˭
̦̓ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ˲˵˱˲ŚěŘƌ̦ƕ̦̦̒ŠƓƕĘčġ˫Ɠ̦ŜƉŊƌ̦ġķŗƖș̌ĢƌƤŝķ̓˲˵˱˳̦̒ƐĖ̗Ɠ̦'œƖ̗Ə̦ ŗ̪˫šķƜĹŖŊƐƌ̦Ǝ̦ƕ̦žŮŦƌĢ̦ŗƖč̦ŗœ̦Ƈ˫ș̂˲˴˺˳ŗœ̦
ƒŶƈ˫Ůƌġķ̦˫Ļ̦ƍķƖƐŵ̦«óóŝŗŘĻĢ̦ĿķŘŅķ̦ƎĜóóŞƌ̦ŘƔƌ̦ŘĻ̦ŗķř˫Ļ̦ƎĜóóŞƌ̦ŗœ̦ķƮƍķŘ̦̅ƒĻ̦óóŝŗŘĻĢ̦ŘƜŅĮŁ̦ŋŘŭ̦ƎĜóóŞƌ̦ŘƔƌ̦ŘĻ̦ŗķř˫Ļ̦ƎĜóóŞƌ̦ŗœ̦ƍķŘƮķ̦˫Ļ̦
̪œ˫žłóóóŝķ̦řķ̦̪œķœġ˫Ɠ̦̙Ɛč̦ƕ̦ƇŔƌ̦ARDL̦ƍŗ˫Ƃłƌ˫Ə̦ŔƐłőķœŘč̦'ŗœ̦ķƮƎ̦ƒŶƈ˫Ůƌ̦řķ̦̪œķœġ˫Ɠ̦˺̦̙ƌ˫óóóș̌ƍ˫łóóóŝķ̦˭ƍķŘƔŁ̦˭ƍƤƜğ̦˭ƍķŗŔƏř˫ƌ̦
ƍ˫ŊƮ˫Ļŗŕī̦˭ĢƁŘóóș̌˭ƍ˫łóóŝřƖő̦˭śŗ˫Ž̦˭ƍ˫Ɣžóóťķ̦ƍķŔ̗Ɠ̦ƕ̦ƍ˫ŊƏř̦ŗœ̦ř̪˫Ļġ̦ĢƏ˫ƌř̦˲˴˸˱̦˫Ł̦˲˴˺˱̦̪œ˫žłóóŝķ̦̪Ŕóóș̌'ŀóóŝķ̦ŘƜźłƌ̦ŗœ̦ŘŲƏ̦
ƒłŽŘğ̪Ŕș̌ġķŘĻ̦ĢŝŗŘĻ̦ŘƜŅĮŁ̦ƎĜŞƌ̦ŘƔƌ̦ŘĻ̦ŀ̗ƜƁ̦˭ƎĜŞƌ̦œķŔŶŁ̦ƒƏķƕŘčġ˫Ɠ̦ĢƏ˫̗łő˫ș̂ŗ̪œ˫ț̌ŀŝķ̦'ňƮ˫łƏ̦ŘĠƏ˫ƜĻ̦ŘƜŅĮŁ̦ġƣ˫Ļ̦ŘƜźłƌ̦œķŔŶŁ̦
ŗķƖƏ˫ő̦̓ŀƜŶ̗ŉ̦̒ƕ̦ĢĠƐƮŔƂƏ̦ŘĻ̦ŀ̗ƜƁ̦ƎĜóóŞƌ̦̪œƖĻ̦ƕ̦ƎƜƐĖ̗Ɠ̦ŘĠƏ˫ƜĻ̦ƎƮķ̦ųƖóóũƖƌ̦ƋƔƌ̦ŀóóŝķ̦ƒě̦ŋŘŭ̦ƎĜóóŞƌ̦ŘƔƌ̦ƒłóóŞƏķƖłƏ̦ŀóóŝķ̦
ĢóŢƓ˫ě̦ŗœ̦ŔƏƕŗ̦ŠƮķŚŽķ̦ŀ̗ƜƁ̦ƎĜóŞƌ̦œ˫ŊƮķ̦̪œŘě̦ƕ̦ŴƏ˫ƌ̦Ŕóšŗ̦ĢĻƒƮƕŗ̦ƍī̦œƖóș̌ƕ̦˫ƔƐŁ̦ġķŘŉķ̦ƎƮķ̦ŋŘŭ̦řķ̦ƀƮŘŭ̦ŘƜŅĮŁ̦ŘĻ̦Ŀķŗ˫ŲłƏķ̦̪ŔƐƮī̦
ƊœŘƌ̦ńŵ˫Ļ̦œ˫ŊƮķ̦ġœƖěŗ̦ŗœ̦ŠŒĻ̦ĿƤƌ˫Ŷƌ̦ƎĜŞƌ̦̪Ŕș̌ƒě̦ƎƮķ̦˭œƖěŗ̦ŠƓ˫ě̦ĢļŞƏ̦ŀ̗ƜƁ̦ƎĜŞƌ̦ķŗ̦ƒĻƇ˫ļƏœ̦ƒłšķœ̦ŀŝķ'̦̦

ƍ˫ğŘƔƌ̦ƕ̦ŗ˫Łŗ˫Ł̦ŗœ̦Ƈ˫óóóș̂˲˴˺˴̦ŗœ̦ƒŶƈ˫Ůƌġķ̦˫Ļ̦ƍķƖƐŵ̦̆ĿķŘŅķ̦̪˫ŁƖěĿŔƌ̦ƕ̦ĿŔƌŔƐƉĻ̦ƒƐƮŚƓ˫Ɠ̦ŘĻ̦ƁƜŀ̗̦ƎĜóóóŞƌ̦ŘƔóóóș̌ƍķŘƔŁ̦̅ƒĻ̦
ŝŗŘĻĢ̦ƁƜŀ̗̦ƎĜŞƌ̦ŗœ̦ŘƔș̌ƍķŘƔŁ̦ŔƐłőķœŘč̦'ŗœ̦ķƮƎ̦˭ƒŶƈ˫Ůƌ̦˫Ļ̦̪œ˫žłŝķ̦řķ̦̪œķœġ˫Ɠ̦ƉŦŽĢ̦ŭĢ̦Ƈ˫ŝġ˫Ɠ̦˲˴˸˹̦˫Ł̦˲˴˺˳̦ŗœ̦ƍķŘƔŁ̦ƕ̦
˫Ļ̦̪ŘƔĻġŘƜğ̦řķ̦şƕŗġ˫Ɠ̦œƖő̦óóũƖŁƜŌ̦ŗ̦ķœŘĻġ̦ƕ̦ƊŚƜƏ˫Ĝƌ̦ŎóóŦŁƜŌ̦˭˫Ůő̦ƒĻ̦œŗƕīŘĻ̦̙ƌķƖŵ̦ŘŅİƌ̦ŘĻ̦ƁƜŀ̗̦ƎĜóóŞƌ̦ŔƐłőķœŘč̦'˫łƏƮň̦ƍ˫óóŢƏ̦
ĢƌŔƓœ̦ƒě̦ŗœ̦˭ĿŔƌŔƐƉĻ̦źłƌƜ˫ƓŘġ̦ƁƜŀ̗̦ƌřƜƎ̦ƕ̦Ťő˫óóș̌ƁƜŀ̗̦Ōƈ˫óóŦƌ̦Ə˫̗łő˫óóŝĢ̦řķ̦ƋƔƌ̦ƎƮŘŁ̙ƌķƖŵ̦ŗķŖğŘƜŅĮŁ̦ŘĻ̦ƁƜŀ̗̦ƎĜóóŞƌ̦

ŔƐłŞ Ɠ̦ƕ̦ŗœ̦̪˫ŁƖě˭ĿŔƌ̦źłƌƜ˫ƓŘġ̦ƁƜŀ̗̦ƎĜŞ ƌ̦ŗœ̦Ƈ˫ș̂˭̙ļƁ̦ƁƜŀ̗̦ƌřƜƎ̦ƕ̦Ťő˫ș̌ƁƜŀ̗̦Ōƈ˫Ŧ ƌ̦Ə˫̗łő˫ŝĢ̦řķ̦ƋƔƌ̦ƎƮŘŁ̙ƌķƖŵ̦
ŶŁƜƜƎ̪ŔƐƐě̦ƁƜŀ̗̦ƎĜŞƌ̦ŗœ̦ŘƔș̌ƍķŘƔŁ̦ĢƌŔƐš˫Ļ'̦
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ŗķŚƓ̦ĢļƮŘŉ̦ƕ̦Ģƌ˫ƌķ̦̦ġŗ˫žŹ̓˲˴˺˹̦̒ŗœ̦̙ƜƉŎŁ̦ŝƜŀŝ˫ŗ̦ķŖğġ˫Ɠġ̦ƎĜŞƌ̦ġķŘĻ̦Ƈ˫ŝġ˫Ɠ̦˲˴˶˹̦˫Ł̦˲˴˺˳̦ƒĻ̦ƎƮķ̦ƒŊƜłƏ̦̪ŔƜŝŗŔƏķ̦
ƒě̦ŀŝ ˫Ɯș̂ƎĜŞ ƌ̦ŗœ̦ŔŶĻ̦ƍƕŗœœķœ̦ĢƏƖƏ˫Ɓ̦ŗœ̦ř̪˫Ļ̦ĢƏ˫ƌř̦œŗƖƌ̦ĢŝŗŘĻ̦ĢŶĻ˫Ł̦řķ̦œŘĜƮƕŗ̦ŀƈƕœ˫Ɠ̦̪œƖĻ̦̇ŀŝ ķ̦˫ƌķ̦řķ̦ŔŶĻ̦ƍƕŘĻœķœ̦˭ĢƮķŘŉķ̦̦˫Ļ
œƖŉƕ̦Ŀƕ˫žŁ̦ŗœ̦ųƖƏ̦ŝƜŀŝ ˫ŗ̦ķŖğġ̦ƎĜŞ ƌ̦ŗœ̦ŀƈƕœġ˫Ɠ̦˭żƉłŒƌ̦ňƮ˫łƏ̦ƕ̦œŘĜƉ̗ŵ̦ŝƜŀŝ ˫ŗ̦ķŖğġ̦ŗœ̦ţƖŦ ő̦ƎƜƌĮŁ̦ƎĜŞ ƌ̦ŗ˫Ţ Ɓķ̦
ƋěŔƌīŗœ̦ƒĻ˫Ţƌ̦̪œƖĻ̦ŀŝķ̦'ƎƮķ̦ƍķŔĻ̦ĢƐŶƌ̦ŀŝķ̦ƒě̦ķƖŝġ̦Ŀ˫ŽƤłőķ̦ŗœ̦ĢőŘĻ̦ƍƕŗœ̦˫Ɠœķœġ̦˭ĢƏƖƏ˫Ɓ̦ŀŝ˫Ɯŝġ˫Ɠ̦ŀƈƕœġ˫Ɠ̦̪Ŕšœ˫Ʈ̦
ŗœ̦ř̪Ɩō̦˭ƎĜŞƌ̦ƒĻ̪ĘƮƕ̦řķ̦ŀƈƕœ̦ĢğŔƏř˫ș̂˭ƍƖƐě˫Ł̦ƒłŞƏķƖłƏŔƏķ̦řķ̦ƍ˫Ɛĕ̦ĢğŔƜŊƐș̂ƕ̦ĢƮķŗ˫ě̦Ɗřƣ̦ŗķœŗƖőŘĻ̦ŔƐš˫Ļ̦ƒě̦Ƌě˫ƓŔƌīŗœ̦ķŗ̦ƒĻ̦ƀō̦
œƖő̦ŗœ̦ƒƐƜƌř̦ƎƜƌĮŁ̦ƎĜóóŞƌ̦ĺóóŝ˫Ɛƌ̦̇ŔƐƏ˫óóŝŘĻ̦ŗœ̦ƒŊƜłƏ̦ƍ˫Ĝóóŝķ̦Ģ̗óóŝŗŘƜŹ̦ŠƮķŚŽķ̦ƒłŽ˫Ʈ̦ƕ̦ŘĻ̦ƍķŚƜƌ̦ĻĢƐĜóóŞƌĢ̦ƕ̦ĢƐĜóóŞƌŔĻ̦ŗœ̦ƇƖŭ̦
Ƈ˫ŝġ˫Ɠ̦ŘƜőķ̦̪œƕŚŽķ̦̪Ŕș̌ŀŝķ̦'̦

̪œķŚƜƉŵ̦ƕ̦ġŘžŶŉ̪œķř̦̓˲˵˱˲̦̒ŗœ̦̙ƜƉŎŁ̦ƕ̦ĢŝŗŘĻ̦ŀŝ˫Ɯŝġ˫Ɠ̦ƎĜŞƌ̦ġŘƔș̌ŔŶĻ̦řķ̦ĹƤƂƏķ̦ĢƌƤŝķ̦˫Ļ̦ŔƜěĮŁ̦ŘĻ̦ŠŒĻ̦ĢťƖŦő̦
ƒĻ̦ƎƮķ̦ƒŊƜłƏ̦̪ŔƜŝŗŔƏķ̦ŀŝ˫Ɯș̂ƒěġŗķŖğġ˫Ɠ̦żƉłŒƌ̦ŗœ̦ř̪Ɩō̦ƎĜŞƌ̦ńŵ˫Ļ̦̙ĜšġŘƜğ̦ŔčƮ̪Ŕ̦ġŘğķœƖș̂ƎƜƌř̦ƕ̦ƣ̦˫ěƮĢ̦ƍŔș̌ƎƜƌř̦ƕ̦

ƎĜŞ ƌ̦̪Ŕș̌ŀŝ ķ̦'ƎƜƐĖ̗Ɠ̦˫Ļ̦Ģŝ ŗŘĻ̦ƒƮ˫ƌŘŝġŗķŖğġ˫Ɠ̦Ɗ˫ŊƏķ̪Ŕș̌ŗœ̦ř̪Ɩō̦ƎĜŞ ƌ̦ġķŘĻ̦ƒƉť ˫Ž̦Ƈ˫ŝġ˫Ɠ̦˲˴˺˱̦˫Ł̦˲˴˺˶̦ƒĻ̦ƎƮķ̦
ƒŊƜłƏ̦̪ŔƜŝŗŔƏķ̦ƒě̦˫ƌŘŝƮƒġŗķŖğ̦ŠŒĻ̦ĢťƖŦő̦ŗœ̦Ƈ˫ș̂˲˴˺˱̦ŘƔș̌ŗœ̦ƕŚƁƮƎ̦ŗœ̦ƒļŁŗ̦ƒłšķœ̦ŗķŘƁ̦Ƈƕķ̦ƕ̦ŗœ̦Ƈ˫ș̂˲˴˺˶̦ŘƔș̌ƍķŔ̗Ɠ̦
ŗœ̦ƒļŁŗ̦Ƈƕķ̦ŗķŘƁ̦ŀŝķ̦̪œƖĻ̦ƒě̦ķƮƎ̦ķŘšƮŬ̦ƍ˫ŢƏ̪ŔƐƓœ̦ƍī̦ŀŝķ̦ƒě̦ƒƮ˫ƌŘŝġŗķŖğ̦ŗœ̦ġ˫ƓŘƔș̌ĢƏ˫Ɯƌ̦ŘłŢƜĻ̦řķ̦˫ŝƮŘ̦ƀŭ˫Ɛƌ̦ŀŝķ'̦

ƕ̦ĢƌķŘğ̦Ƌš ˫ƓƇ˫ŝ ̦ŗœ̦ŗƖč̦˲˵˱˴̦ŝ ŗŘĻ̦ƒĻ̦œƖő̦ƒŶƈ˫Ůƌ̦ŗœĢ̦ĢŁ˫ƜƉě̦ƊƖƔžƌ̦řķ̦ŀƈķŔŵ̦ŗœ̦ĢğŔƏř̦˭Ģŵ˫̗łŉķ̦ƊƖƔžƌ̦ƎĜŞ ƌ̦ĺŝ ˫Ɛƌ̦ƕ̦
Ťő˫š˫Ɠġ̦ƍī̦ĢƐļƌ̦ŘĻ̦ŀƮ˫ŵŗ̦ŀƈķŔŵ̦Ģŵ˫̗łŉķ̦ƕ̦ĢŝŗŘĻ̦œ˫ŶĻķ̦œŗƖƌ̦ŻŔƓ̦ŗœ̦ƎĜŞƌ̦ŘƔƌ̦˭ŔƐƔș̂ƒĻƍķƖƐŵ̦ġœƖ̗Ə̦řķ̦ƎĜŞƌ̦Ģŵ˫̗łŉķ̦
ŗœ̦ŘƔș̌ŔƮŔŉ̦˭ŔƐƔș̂ňƮ˫łƏ̦'ŔƐłőķœŘč̦̦ƍ˫ŢƏƌĢŔƓœ̦ŗœ̦ƎĜŞƌ̦ŘƔƌ̦ŔƐƔș̂ƒĻ̦œ˫ŶĻķ̦Ģŵ˫̗łŉķ&̦ĢĠƐƓŘŽ̦ƒŉƖŁ̦ġŘł̗ě̦̪Ŕș̌̇ŀŝķ̦ķřķƮƎƕŗ̦

ŀƈķŔŵ̦Ģŵ˫̗łŉķ̦ŗœ̦ƎƮķ̦ƎĜŞƌ̦˫Ɠ̦'ŀŝķ̦̪ŔŢƏ̦ŀƮ˫ŵŗ̦
ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ̦Ģƈ˼̓˳˱˳˱ŗœ̦̦̒ĢŝŗŘĻ̦̪œķœġ˫Ɠ̦ŗœ̦ĢƉƏ˫č̦˳˸˶̦ŘƔș̌ƎƜĕ̦řķ̦Ƈ˫ș̂˳˱˲˵̦˫Ł̦˳˱˲˹̦ƍ˫ŢƏ̦ĢƌŔƐƓœ̦ƒě̦ŌŮș̂ĢƉě̦ƍƕŘƂƌ̦

ƒĻ̦ƒŽŘț̌ƍœƖĻ̦ƎĜŞƌ̦ŗœ̦ġ˫ƓŘƔș̌ƎƜĕ̦ŗœ̦ƇƖŭ̦ŗ̪ƕœ̦ƒƏƖ̗Ə̦̦̋˫łļŞƏ̦ŀĻ˫Ņ̦˫Ʈ̦Ģłō̦œƖļƔĻ̦ƒłŽ˫Ʈ̦ŀŝķ˫Ļ̦'̦ķƮƎƇ˫ōŗœ̦˭̦ŔƐĕ̦ŘƔș̌ĝŗŚĻ̦ŔƐƏ˫ƌ̦
˭ƎĜč̦˭ġ˫ƔĠƏ˫ș̌ƍĘƐș̌ƕ̦˭Ǝƌ˫Ɯș̙̌ĜŢƌ̦ġŔŉ̦ŀ̗ƜƁ̦ƎĜŞƌ̦œŗķœ̦œƖŉƕ̦'ƎƮķ̦̙ĜŢƌ̦ƋƓ̦řķ̦œƖļ̗ě̦ƒũŘŵ̦ŗœ̦ŗķř˫Ļ̦ƕ̦ƋƓ̦řķ̦ŀ̗ƜƁġŗķŖğ̦
ŀŝŗœ˫Ə̦ŗœ̦ŗķř˫Ļ̦ĢƮķŗķœ̦Ģš ˫Ə̦ĢƌœƖș̌ƕ̦ƎĜ̗ƌ̦ŀŝ ķ̦ƒĻ̦̙Ɯƈœ̦ŀƮœƕŔŎƌġ˫Ɠ̦ŔƮŘő̦ƒƏ˫ő̦ŗœ̦ġ˫ƓŘƔș̌˭ĝŗŚĻ̦ŘŅķ̦ġŚƮŗŘș̂ŘĻ̦ġ˫ƓŘƔș̌
ŻķŘŭķ̦ƒłšķœ̦Ŕš˫Ļ̦'̦

ƋƜě̦ƕ̦Ɩě˽̓˳˱˳˳̦̒ĢĻ˫Ʈ řŗķ̦ŗœ̦ġŗ˫ƌī̦̪ėƕŘčġ˫Ɠ̦ƎĜóóóŞƌ̦ĢƌƖ̗ŵ̦˭ĢĻƖƐŉ̦̪Řě̦ŗœ̦ĺŒłƐƌ̦ňƮ˫ł Ə̦ĢŁƕ˫ž łƌ̦ķŗ̦řķ̦ŘŲƏ̦ŘƜŅĮŁ̦̪ėƕŘčġ˫Ɠ̦
ƎĜóóŞƌ̦ĢƌƖ̗ŵ̦ŘĻ̦ŀ̗ƜƁ̦ƎĜóóŞƌ̦ŻķŘŭķ̦ƒĻŔƏŗƕī̦ŀóóŝœ'̦ňƮ˫łƏ̦ĢĻŘŊŁ̦ƎƮķ̦ƒŶƈ˫Ůƌ̦ƍ˫óóŢƏ̦ĢƌŔƓœ̦ƒě̦ƎƜƌĮŁ̦ƎĜóóŞƌ̦ĢƌƖ̗ŵ̦ŗœ̦ś˫ƜƂƌ̦
ĚĕƖě̦ƕ̦̪ŔƐěķŘč̦ŗœ̦ƀŭ˫Ɛƌ̦˭ĢƏ˫Ɯŵķ̦ƎƮŘł̗ě̦Ƈ˫̗łōķ̦ķŗ̦œŗķœ̦ƒě̦ŘƜŅĮŁ̦ŘĻ̦ĢžƐƌ̦şřŗķ̦ƎĜŞƌ̦ƒƉŎƌġ˫Ɠ̦ŗƕ˫Ŋƌ̦œ˫ŊƮķ̦ŔƐě'̦

ƍķŗ˫Ĝ̗Ɠ̦ƕ̦ķœ˫óóŝƖč˾̦̓˳˱˳˵ŀƏƖĜóóș̂ŘĻ̦ĢƌƖ̗ŵ̦ƎĜóóŞƌ̦ƒŶóóŝƖŁ̦Ģŉŗ˫ő̦ĿķŘŅķ̦ĢóóŝŗŘĻ̦ŗœ̦̦̒ġ˫ƓŹƜ̗óóŝŗŘ̦ƎƮķ̦ƒĻ̦˫Ɯļ̗Ɖě̦ƎƜƈŔƌ̦ŗœ̦Ģ
̪ŔƜŝŗ̦ƒŊƜłƏƒě̦ŔƏķ̦ƎƮķ̦̪ėƕŘč˫Ɠ̦ƒĻ̦ŠƓ˫ě̦ƎĜŞƌ̦˭Ģ̗ŝŗŘƜŹ̦ŌŮș̂ŘƂŽ̦ƕ̦ƊŘŉ̦ƕ̦ŀƮ˫Ɛŉ̦ŗœ̦ƒƉŎƌ̦ŻķŘŭķ̦Ě̗ě̦ĢƌŔƐƐě̦'ƎƮķ̦ŘŅķ̦Ģŉŗ˫ő̦

̙Ļ˫Ɓ̦ƒŉƖŁ̦ŀŝķ̦ƕ̦ĺƉŹķ̦Ɗ˫ĠƐƓ̦ĢĻ˫Ʈřŗķ̦̪œř˫Ļ̦ĢƉě̦ƒƌ˫ƏŘĻġ˫Ɠ̦ƎĜŞƌ̦Ģŵ˫̗łŉķ̦̪ŔƮœ˫Ə̦ƒłŽŘğ̦Ģƌ'œƖș̌

 هاداده

                                                 
1. Li et al 

2. Ko & Kim 

3. Posada et al. 



 

 

 
 1405، 1، شماره 2 دوره ،اي اقتصادرشتهمطالعات بین

 

116 

̦ŗ˫ƌī̦ƒě̦ĢƮ˫ƓŘƜźłƌ̦˭ƒŶƈ˫Ůƌ̦ƎƮķ̦Ɗ˫ŊƏķ̦ŀƔŉƍī˫Ɠ̦̦ŋƖŮóóș̂ŗœœŗƖƌ̦ŘŲƏ̦óóŦő˫óóș̌'ŀóóŝķ̦̪Ŕóóș̌Ĺ˫ŒłƏķ̦˭ŔƏŗķœ̦œƖŉƕĢ̦ŀƔŉ̦ĢóóŝŗŘĻ̦
œŘĜƉ̗ŵ̦ĺóóŝ˫Ɛƌ̦ŋŘŭġ˫Ɠ̦ĜóóŞƌƎ̦ĢłƮ˫̗ō̦ƕ̦Ģłƈƕœ̦ŗœ̦ĚƮ̦ŀļóóŞƏ̦˭ƒƂŮƐƌ̦Ťő˫óóș̌ŀ̗ƜƁ̦ƎĜóóŞƌ̦ŗœ̦ƍī̦ƒƂŮƐƌ̦ƒĻ̦Ťő˫óóș̌ŀ̗ƜƁ̦
ƎĜŞ ƌ̦ŗœ̦̙ě̦ŗƖŢ ě̦ŀŝ ķ̦ƒě̦ƎƮķ̦˫Ɠŗ˫ƌī̦ŀŝ ķ̦œƖŉƖƌ̦'ŗœ̦ƇƕŔŉ̦̓˲˭̦̒ŀŝŘƔŽ̦ġ˫ƓŘƜźłƌ̦œŗƖƌ̦ř˫ƜƏ̦ŀƔŉ̦ƎƮķ̦ŗœ̦̪œ˫žłŝ ķ̦ƒŶƈ˫Ůƌ̦ƒĻ&
̪ķŘ̗Ɠ̦ŴļƐƌ̦ƍī̦˫ƓŘěŕ̦̪Ŕș̌ŀŝķ'̦̦

 ذكر منبعهمراه به شدهاستفاده متغیرهای .1 جدول

 نام متغیر ردیف
آمار 

 كشوری
 منبع یاآمار منطقه

˲̦ŀ̗ƜƁ̦̙ě̦Ťő˫š˫Ɠ̦ ̦ƍķŘƮķ̦ĢƌƤŝķ̦ġŗƖƔ̗ŉ̦ġŚěŘƌ̦ĚƏ˫Ļ̦

˳̦ƎĜŞƌ̦ŀ̗ƜƁ̦Ťő˫ș̌̦̦ƍķŘƮķ̦ĢƌƤŝķ̦ġŗƖƔ̗ŉ̦ġŚěŘƌ̦ĚƏ˫Ļ̦

˴̦ƒƏķƕŘč̪Ŕș̌ŗœ˫ț̌ĢƏƖĜŞƌ̦ƍ˫̗łő˫ș̂ġ˫Ɠ̦̦̦̦ġř˫ŝŘƔș̌ƕ̦̪ķŗ̦Ŀŗķřƕ&̦ġŗķœŘƔš˫Ɠ̦

˵̦̦ġ˫ƓŔōķƕ̦ƒƏķƕŘč̪Ŕș̌ŗœ˫ț̌ĢƏƖĜŞƌ̦ƍ˫̗łő˫ș̂̦̦̦ġř˫ŝŘƔș̌ƕ̦̪ķŗ̦Ŀŗķřƕ&̦ġŗķœŘƔš˫Ɠ̦

 هاو یافته هادادهتحلیل 

ƒŉƖŁ̦˫Ļ̦ķ̦ƒĻƮƎ̦Ƈ˫ƂłƏķ̦̙ƜƉŎŁ̦şƕŗ̦˭ĢŢŒĻ̦ƕ̦ĢƉƌ̦ŌŮș̂˫Ļ̦ƒŞƮ˫Ƃƌ̦ŗœ̦ƒƂŮƐƌ̦ŌŮș̂ŗœ̦ĿķŘƜƜźŁ̦ĢŝŗŘĻ̦ŀƔŉ̦ĺŝ˫Ɛƌ̦şƕŗ̦ƎƮŘłƔĻ̦ƒě
̦ƒƂŮƐƌ̦ġķŘĻ̦ƋƔŝ ̦Ƈ˫ƂłƏķ̦̙ƜƉŎŁ̦˭ŀŝķ̦ƋƔŝ˲˺̦ķŘĻ̦ƍķŘƔŁ̦ŘƔšġ̦Ƈ˫ŝ˫Ɠ̦ġ˲˴˺˲̦̦Ģƈķ˲˵˱˱̦̦Ɗ˫ŊƏķƌĢœƖș̌ƒŉƖŁ̦˫Ļ̦˭ŀ̗ŞƁ̦ƎƮķ̦ŗœ̦'

ķ̦ƒĻƮƒƏķƕŘč̦œķŔŶŁ̦˭ƎĜóóóŞƌ̦ŀ̗ƜƁ̦Ťő˫óóóș̌˫Ʈ̦ŀ̗ƜƁ̦ġ˫ƓŘƜźłƌ̦˭ƎĜóóóŞƌ̦ŠŒĻ̦˫Ļ̦ŬļŁŘƌ̦ġ˫ƓŘƜźłƌ̦ƍ˫Ɯƌ̦řķ̦ƒě̦ƒłĜƏ̦Ǝ̦ƍ˫̗łő˫óóóș̂ġ˫Ɠ
ŗœ˫ț̌ĢƏƖĜŞƌƒƏķƕŘč̦ġ˫ƓŔōķƕ̦œķŔŶŁ̦ƕ̦̪Ŕšŗœ˫ț̌ġ˫Ɠ̦ƒƂŮƐƌ̦ƕ̦ƍķŘƔŁ̦ŘƔș̌˭ŗƖŢě̦ŌŮș̂ƒș̂ŘƓ̦ŗœ̦˭̪Ŕš˲˺̦̦Ƈ˫ƂłƏķ̦̙ƜƉŎŁ̦˭ŔƏŗķœ̦œƖŉƕ

Ģƌ̦Ɗ˫ŊƏķ̦ŘƜźłƌ̦ƒș̂ƎƮķ̦ġķŘĻ̦ƋƔŝĢƂŮƐƌ̦ĢŝŗŘĻ̦ŀƔŉ̦˫ƓŔōķƕ̦œķŔŶŁ̦ƕ̦ƎĜŞƌ̦ŀ̗ƜƁ̦ġ˫ƓŘƜźłƌ̦ƒłļƈķ̦'œƖș̌œķŔŶŁ̦ŘƜźłƌ̦˫ƌķ̦˭ŔƐłŞƓ̦ŘŁ
ƒƏķƕŘčŗœ˫ț̌ĢƏƖĜŞƌ̦ƍ˫̗łő˫ș̂ġ˫ƓĢƌ̦ĢŝŗŘĻ̦ŚƜƏ̦̪Ŕš'œƖș̌

̗ƜƁ̦Ťő˫ș̌˫Ʈ̦ŀ̗ƜƁ̦ŘƜźłƌ̦ġķŘĻ̦ƋƔș̂Ƈ˫ƂłƏķ̦̙ƜƉŎŁ̦ƒļŝ˫Ŏƌ̦ňƮ˫łƏƇ˫ș̂Ģŭ̦ƎĜŞƌ̦ŀ̦ġ˫Ɠ˲˴˺˲̦̦Ģƈķ˲˵˱˱̦̦̓ ŗ̪˫̗ș̌ƇƕŔŉ̦ŗœ˳̦̒
ŘĻ̦'ŀŝķ̦̪Ŕš ̦şŗķŚğ̦ś˫ŝ ķ̦˫łƏƮ˭ň̦ŘŅķ̦ĢƉƌ̦ŀļņƌ̦ƕ̦ŗķŔƮ˫č̦ŗœ̦Ƈ˫ŝġ˫Ɠ̦œŗƖƌ̦ŝŗŘĻĢ̦œƖŉƕ̦ƒłš ķœ̦ŀŝķ̦'ķƮƎ̦ųƖũƖƌ̦ƍ˫Ţ Ə̦̪ŔƐƓœƊŗƖŁ̦

ġŗ˫łő˫ș̂ŗœ̦œ˫ŦłƁķ̦ƍķŘƮķ̦Ģŭ̦ƒƓœ̦˲˴˺˱̦ŀŝķ̦'ķƮƎ̦̙ƌķƖŵ̦š ˫ƏĢ̦řķ̦ƊŗƖŁ̦˭ĢĠƐƮŔƂƏ̦ġƣ˫Ļ̦ŀŝ˫Ɯŝġ˫Ɠ̦ū˫ŞļƏķ̦ĢƈƖč̦ƕ̦ŠƓ˫ě̦şřŗķ̦
Ƈ˫Ʈŗ̦ƒě̦ŀŝ ķ̦ĢƮķŗķœĢƮ˫Ɠ̦ŔƐƏ˫ƌ̦ƎĜŞ ƌ̦ķŗ̦ƒĻ̦̪˫ĠƓ˫Ɛč̦Ǝƌķ̦ĢƌŗƖŁ̦̙ƮŔļŁ̦̪œŘě̦ŀŝ ķś˫ŝ ķ̦ŘĻ̦'̦̦ňƮ˫łƏşŗķŚğ̪Ŕș̦̌Ģŭ̦˭ƇƕŔŉ̦ƎƮķ̦ŗœ˷̦
̦řķ̦Ƈ˫ŝ˲˱̦̦̓Ƈ˫ŝ˷˱̦ŗ̪ƕœ̦ŔťŗœƒƂŮƐƌ̦ŘŅķ̦̒ĢŝŗŘĻ̦œŗƖƌ̦ġ̦ƒƂŮƐƌ̦ġķ˲˺̦̦ŗœ̦˫ƔƐŁ̦ƕ̦ŀŝķ̦̪œƖĻ̦ĢžƐƌ̦ƎĜŞƌ̦ŀ̗ƜƁ̦ŘĻ̦ƍķŘƔŁ̦ġŗķœŘƔš
˵̦̦ƒƂŮƐƌ̦˭ƎƮķŘĻ˫ƐĻ̦'ŀŝ ķ̦ƒłš ķœ̦œƖŉƕ̦ŀļņƌ̦ŘŅķ̦Ƈ˫ŝ˲˺̦̦ŗœ̦˭ƍķŘƔŁ̦ŘƔš ̦ƕ̦ŗƖŢě̦ŗœ̦ƎĜŞƌ̦ŀ̗ƜƁ̦ŠƮķŚŽķ̦ƒĻ̦ŀļŞ Ə̦ƍķŘƔŁ̦ġŗķœŘƔš

Ƈ˫ș̂ŘłŢƜĻ'ŀŝķ̦̪œŘě̦ƒĻŘŊŁ̦ķŗ̦ġŘł̗ě̦Ŕšŗ̦˫Ɠ̦

 )درصد( مسكن متیشاخص ق ای متیق ریانتقال سهم متغ لیتحل جینتا. 2جدول 

 19ای منطقه اثر منطقه بخشی )شهر تهران(اثر اثر ملی سال
˲˴˺˲̦˹˳(˲˸̦˳˸(˲˸̦˴˶(˸̦
˲˴˺˳̦˹˶(˳˲̦˱˹(˸̦˵˵(˺&̦
˲˴˺˴̦˺˱(˲˷̦˹˱(˲˲&̦˳˹(˲&̦
˲˴˺˵̦˶˱(˲˲̦˹˷(˶&̦˳˹(˵&̦
˲˴˺˶̦˸˷(˵̦˱˷(˲&̦˳˷(˲̦
˲˴˺˷̦˱˸(˸̦˹˴(˺̦˷˲(˳&̦
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ĢĠƐƓ˫̗Ɠ̦˫Ļ̦ŀóóŝ˫Ɯóóŝġ˫Ɠ̦ƍƤě̦'œŘě̦ƊķŔƁķ̦ĢƉƌ̦ƐĖ̗ƓƜ˫Ļ̦ƎƮŀóóšķœ̦ƒŉƖŁ̦Ŕ̦ƊƕķŔŁ̦Ŵóóũƕ̦̦ƒƂŮƐƌ̦ŗœ̦œƖŉƖƌ˲˺̦ŠƮķŚŽķ̦˭ƍķŘƔŁ̦Ż˫Ĝóóș̌
˫Ļ̦ƒŶŝƖŁ̦ŘƮ˫ș̂ƀŭ˫Ɛƌ̦ŘŊƐƌ̦ŔƓķƖő̦Ŕš'̦

 )درصد(صادر شده  مسكونی ساختمانهای واحدهای پروانه تعداد ریانتقال سهم متغ لیتحل جینتا: 4جدول 

 19ای منطقه اثر منطقه بخشی )شهر تهران(اثر اثر ملی سال
˲˴˺˲̦˱˴(˴˱̦˵˹(˴˱&̦˲˸(˳˷&̦
˲˴˺˳̦˵˱(˷̦˱˶(˲˺&̦˱˷(˺˵̦
˲˴˺˴̦˶˺(˶˱&̦˳˺(˲&̦˸˶(˲˵&̦
˲˴˺˵̦˵˹(˲˱&̦˹˳(˲˲&̦˷˷(˳&̦
˲˴˺˶̦˹˲(˴&̦˲˴(˵̦˱˴(˸˸̦
˲˴˺˷̦˱˶(˳&̦˴˴(˺̦˸˶(˳˶&̦
˲˴˺˸̦˱˹(˲˸̦˸˳(˲˴˱̦˺˸(˲˳˲&̦
˲˴˺˹̦˹˵(˶̦˸˳(˷˹&̦˴˵(˳˳̦
˲˴˺˺̦˹(˳˳̦˹˲(˴˶&̦˲˹(˵˱̦
˲˵˱˱̦˺˷(˲˹&̦˹˶(˲˸̦˵˵(˷&̦

Ă¤åwĉ 5Ü{þùê´£ ćwăĊè 

̦̓ƇƕŔŉ̦ƒóóóŞƮ˫Ƃƌ̦řķ˳̦̓ƕ̦̒˵Ģƌ̦̪ŔƓ˫óóóŢƌ̦̒ƒĻ̦ƎĜóóóŞƌ̦ŀ̗ƜƁ̦Ťő˫óóóș̌ƒě̦œƖóóóšġ˫ƓŔōķƕ̦œķŔŶŁ̦̓ƒóóóũŘŵ̦ŘĻ̦ŗķŖğŘƜŅĮŁ̦̙ƌ˫ŵ̦ƍķƖƐŵ̦
ƒƏķƕŘčŗœ˫ť ̦ĢƏƖĜŞ ƌ̦ƍ˫̗łő˫ŝ ̦ġ˫ƓƇ˫ŝ ̦ŘłŢ ƜĻ̦ŗœ̦˭̪̒Ŕšƒłš ķœ̦ĢƔĻ˫Ţ ƌ̦ŘƜŅĮŁ̦˭ĢƏ˫ƌř̦ƒžƁƕ̦ĚƮ̦˫Ļ̦˫Ɠ̦ŘłŢ ƜĻ̦ŠƮķŚŽķ̦ĿŗƖť ̦ŗœ̦ƕ̦ŔƏķ

̦ƒƂŮƐƌ̦ŗœ̦ŀ̗ƜƁ̦Ťő˫óóš˲˺̦ƒƏķƕŘč̦ġ˫ƓŔōķƕ̦œķŔŶŁ̦˭ƍķŘƔŁ̦ŘƔóóș̌ƕ̦ŗƖóóŢě̦˫Ļ̦ƒóóŞƮ˫Ƃƌ̦ŗœ̦ƍķŘƔŁ̦ġŗķœŘƔóóș̌ĢƏƖĜóóŞƌ̦ƍ˫̗łő˫óóș̂ġ˫Ɠ
ŗœ˫ťŞ Ə̦ƒĻ̦ŚƜƏ̦ƒƂŮƐƌ̦ƎƮķ̦ŗœ̦̪Ŕș̌ƒŊƜłƏ̦ƎƮķ̦˭ŀ̗ƜƁ̦Ťő˫š ̦ŠƓ˫ě̦ĿŗƖť ̦ŗœ̦ƕ̦ŀŝ ķ̦ƒłŽ˫Ʈ̦ŠƮķŚŽķ̦ŘłŢ ƜĻ̦˭ƍķŘƔŁ̦ŘƔš ̦ƕ̦ŗƖŢ ě̦ŀļ

Ƈ˫óóș̂ŗœ̦˫ƔƐŁ̦'ŀóóŝķ̦̪Ŕóóș̌ŗķŘĜŁ̦ġ˫Ɠ˲˴˺˶̦˭˲˴˺˷̦ƕ˲˴˺˹̦Ģ̗Ə̦̪ŔƓ˫óóŢƌ̦ġŔƏƕŗ̦ƎƜƐĕƇ˫óóș̂ĺƈ˫Ź̦ŗœ̦˭ƎƮķŘĻ˫ƐĻ̦'œœŘğ̦œŗƖƌ̦ ŗ̪ƕœ̦ġ˫Ɠ
̦̓ĢŝŗŘĻ˷̦̦řķ̦Ƈ˫ŝ˲˱̦ũŘŵ̦ŗķŔƂƌ̦ƕ̦ŀ̗ƜƁ̦ĿķŘƜƜźŁ̦̓ƒũŘŵ̦ƍƖƏ˫Ɓ̦ńŎĻ̦̒Ƈ˫ș̂ƒƂŮƐƌ̦ŗœ̦̒ŔƐłŞƓ̦ƒĻ˫Ţƌ̦ƒ˲˺̦̦̪ŔƓ˫Ţƌ̦ƍķŘƔŁ̦ġŗķœŘƔš
Ģƌ'œœŘğ̦

 (درصد) مسكن قیمت شاخص و شدهصادر هایپروانه واحدهای تعداد متغیر سهم انتقال تحلیل نتایج سهی. مقا5جدول 
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Ă¤åwĉ 5Ü{þùê´£ ćwăĊè 

 

 یریگجهینت

ƒƂŮƐƌ̦˲˺̦ġŗķœŘƔș̌˭ƍķŘƔŁ̦ŴƁķƕ̦ŗœ̦ĹƖƐŉ̦ĢĻŘŹ̦˭ŀŒłƮ˫č̦ƒĻƍķƖƐŵ̦ĢĜƮ̦řķ̦ƀŭ˫Ɛƌ̦ŗœ̦Ƈ˫ō̦̦ƒŶŝ ƖŁƕ̦ŘƮŖčŘŉ˫Ɣƌ̦ƍƤěŘƔș̌˭ƍķŘƔŁ̦
˫Ļ̦Šƈ˫ĕ˫Ɠ̦ƕ̦ŀťŘŽġ˫Ɠ̦ƒĻŘŦŎƐƌġœŘŽ̦ŗœ̦ř̪Ɩō̦ƎĜŞƌ̦ƒĻƕŗŀŝƕŗ̦'ƎƮķ̦ƒƂŮƐƌ̦˫Ļ̦Ģłō˫Şƌ̦œƕŔō̦˺˱̦ěƜŘłƌƖƉ̦ŴĻŘƌ̦ƕ̦ĢłƜŶ̗ŉ̦ĚƮœŚƏ̦
ƒĻ̦˴˱˱̦ŗķŚƓ̦˭ŘžƏ̦ƒĻ̦̙Ɯƈœ̦ƋƓŗ̦ķƖŉġ̦˫Ļ̦ġ˫ƓŗƖŎƌ̦ĢłŶƐóóț̌ƕ̦ĢóóŝŘłóóŝœ̦ƒĻ̦̪ķŘğŗŚĻġ˫Ɠ̦ĢƉóóťķ̦̓ƍƖĖ̗Ɠ̦ƍ˫ğœķřī̦ƕ̦ŀƮīƒƉƈķ̦ġŔƜŶóóș̂̒ƕ̦
œƖŉƕ̦ŀŽ˫Ļġ˫Ɠ̦ƍƖĠ̗Ɠ˫Ə̦̓řķ̦̪˫ĠłƏƖĜŝġ˫Ɠ̦Ģ̗ŝŗŘƜŹ̦˫Ł̦Ŵ̗łŊƌġ˫Ɠ̦ř˫ŝƖƏ̒˭̦ƒĻ̦ƒƏƖ̗Əġķ̦ġŔƜƉě̦řķ̦ĢğŔƜĖƜčġ˫Ɠ̦ŗķř˫Ļ̦ƎĜŞƌ̦ƍķŘƔŁ̦
̙ƮŔļŁ̦̪Ŕș̌ŀŝķ'̦ƒƂŮƐƌ̦˲˺̦ƍķŘƔŁ̦˫Ļ̦ĢļƜěŘŁ̦řķ̦ŀƮœƕŔŎƌ˫Ɠ̦̓œƖļ̗ě̦˭ƎƜƌř̦ĢğœƖŝŘŽ̦˭ŀŽ˫Ļ̦Ŕšŗ̦ƍřķƖłƌ˫Ə̦̒ƕ̦ŀťŘŽ˫Ɠ̦̓ĢŝŘłŝœ̦ƒĻ̦

ŀő˫ŝŘƮřġ˫Ɠ̦ƍƤě̒˭̦ŔƐƌř˫ƜƏ̦ŀŝ ˫Ɯŝġ˫Ɠ̦ŔƐ̗š ƖƓ̦ƎĜŞ ƌ̦ŀŝ ķ̦ƒě̦ƋƓƍ˫ƌř̦ŘĻ̦̆ŠƮķŚŽķ̦ŀƜžƜě̦ŀƏƖĜș̂̅ƕ̦̆ŀƜļņŁ̦Ƈœ˫ŶŁ̦ŗķř˫Ļ̦̦̅
ŚěŘ̗łƌ̦Ŕš˫Ļ̦'̗Ɠ̦ŘĻƜķ̦ŗœ̦˭ś˫ŝķ̦ƎƮĢŝŗŘĻ̦ŀƔŉ̦ƒƈ˫Ƃƌ̦Ǝ̦ĿķŘƜƜźŁ̦ġ˫ƓŘƜźłƌ̦ŬļŁŘƌ̦˫Ļ̦ŠŒĻ̦ƎĜŞƌ̦řķ̦ƀƮŘŭ̦ĚƜĜžŁ̦ĿķŘŅķ̦ŗœ̦ŋƖŮș̂
żƉłŒƌ̦ġŗƖŢě̦ƕ̦˭ĢƏ˫łŝķ̦ŀļŞƏ̦ƒĻ̦ĿķŘƜƜźŁ̦ţ˫ő̦ƒƂŮƐƌ̦˲˺̦ġŗķœŘƔș̌˭ƍķŘƔŁ̦ƊķŔƁķ̦ŔƮœŘğ̦'ġķŘĻ̦ķƮŀƔŉ̦˭ŗƖŲƐƌ̦Ǝ̦ĚƜĜžŁ̦ĿķŘƜƜźŁ̦
ƒĻ̦ŋƖŮóóș̂˭żƉłŒƌ̦ŗœ̦Ŀ˫ƜĻœķ̦œ˫óóŦłƁķ̦ƒƂŮƐƌġķ̦řķ̦şƕŗ̦̙ƜƉŎŁ̦Ƈ˫ƂłƏķ̦ƋƔóóș̪̂œ˫žłóóŝķ̦Ŕóóș̌'ňƮ˫łƏ̦̙ƜƉŎŁ̦Ƈ˫ƂłƏķ̦ƋƔóóș̂ƍ˫óóŢƏ̦œķœ̦ƒě̦

Ťő˫ș̌ŀ̗ƜƁ̦˭ƎĜŞƌ̦ƒĻƍķƖƐŵ̦̙ƌ˫ŵ̦ŗķŖğŘƜŅĮŁ̦ŘĻ̦ƒũŘŵ̦̓œķŔŶŁ̦ġ˫ƓŔōķƕ̦ƒƏķƕŘčġ˫Ɠ̦ƍ˫̗łő˫ș̂ĢƏƖĜŞƌ̦ŗœ˫ť̪Ŕș̌̒ŗœ̦ŘłŢƜĻ̦Ƈ˫ŝ˫Ɠ̦
˫Ļ̦ĚƮ̦ƒžƁƕ̦˭ĢƏ˫ƌř̦ŘƜŅĮŁ̦ĢƔĻ˫Ţƌ̦ƒłš ķœ̦̇ŀŝ ķ̦ƒĻġŗƖŭƒě̦ŗœ̦ĿŗƖț̌ŠƮķŚŽķ̦ŘłŢ ƜĻ̦Ťő˫ș̌ŀ̗ƜƁ̦ŗœ̦ƒƂŮƐƌ̦˲˺̦ġŗķœŘƔș̌ƍķŘƔŁ̦ŗœ̦

ƒŞƮ˫Ƃƌ̦˫Ļ̦ŗƖŢě̦ƕ̦ŘƔș̌˭ƍķŘƔŁ̦œķŔŶŁ̦ġ˫ƓŔōķƕ̦ƒƏķƕŘčġ˫Ɠ̦ƍ˫̗łő˫ș̂ĢƏƖĜŞƌ̦ŗœ˫ť̪Ŕș̌ŗœ̦ƎƮķ̦ƒƂŮƐƌ̦ŚƜƏ̦ŀļŞƏ̦ŗƖŢě̦ƒĻ̦ƕ̦ŘƔș̌ƍķŘƔŁ̦
ŘłŢƜĻ̦ŠƮķŚŽķ̦ƒłŽ˫Ʈ̦ƕ̦ŗœ̦ĿŗƖț̌ŠƓ˫ě̦Ťő˫ș̌˭ŀ̗ƜƁ̦ƎƮķ̦ƒŊƜłƏ̦ƒĻĿŗƖț̌ŜĜŵ̦ŗķŘĜŁ̦̪Ŕș̌ŀŝķ̦'˫ƔƐŁ̦ŗœ̦Ƈ˫ŝġ˫Ɠ̦˲˴˺˶˭̦˲˴˺˷ƕ̦
˲˴˺˹̦ƎƜƐĕ̦ġŔƏƕŗ̦̪ŔƓ˫óŢƌ̦ŔóŢƏ̦'˭ƎƮķŘĻ˫ƐĻ̦ŗœ̦ĺƈ˫Ź̦Ƈ˫óŝġ˫Ɠ̦ŗ̪ƕœ̦œŗƖƌ̦ĢóŝŗŘĻ̦̓˷̦Ƈ˫óș̂řķ̦˲˱̦Ƈ˫óș̂̒ńŎĻ̦ƍƖƏ˫Ɓ̦ƒóũŘŵ̦̓ĿķŘƜƜźŁ̦
ŀ̗ƜƁ̦ƕ̦ŗķŔƂƌ̦ƒũŘŵ̦ƒĻ˫Ţƌ̦ŔƐłŞƓ̦̒ŗœ̦ƒƂŮƐƌ̦˲˺̦ġŗķœŘƔș̌ƍķŘƔŁ̦̪ŔƓ˫Ţƌ̦ŔƮœŘğ'̦

Ģƌ̦˭ŠƓƕĘč̦ňƮ˫łƏ̦ƒĻ̦ƒŉƖŁ̦˫Ļ˰ƒě̦œƖ̗Ə̦ƍ˫ƜĻ̦ƍķƖŁ̦
 ̦ġķŘŉķŋŘŭ˫ƓƉƌ̦ƎĜóóŞƌ̦ŀő˫óóș̂ġĢ̦ŋŘŭ̦ŘƮ˫óóș̂ƕ̦ŘƔƌ̦ƎĜóóŞƌ̦ŔƐƏ˫ƌ̓ŗ̦ķœŘƔóóș̌ƕ̦ŀƈƕœ̦ŬóóŝƖŁ̦˫Ɠġ̦ƕ̦ƎĜ ̌óóŞƌ̦̍ŘŅķ̦˭̒

̪˫ŁƖěș̂Řğķ̦ƕ̦œŗķœ̦ĿŔƌƜŀŝ˫ƒĻ̦ƍķŗķŖğŗ̪˫ŉķ̦ġķŘĻ̦ĿŔƌŔƐƉĻ̦ŘƜŅĮŁ̦Ƈ˫ļƏœ˫Ļ̦˭ŔƐłŞƓ̦ƎĜŞƌ̦ŔƁ˫Ž̦œķŘŽķ̦ƕ̦ƍ˫ƐƜŢƏƮłŞĢ̦ƐĕƜ̦Ǝ
ŋŘŭ˫ƓĢƮ̦Ƈ˫ș̂ŗœ̦ƊƕķŔŁ̦żƉłŒƌ̦ġ˫ƓƮ'ŔĻ˫ 

 ŀő˫ŝ ̦œƖěŗ̦˭ƍķŘƔŁ̦ŘƔš ̦ŗœ̦ƎƜƌř̦œƖļ̗ě̦̙Ɯƈœ̦ƒĻƕ̦Ƈ˫ŝ ̦řķ̦ř˫ŝ˲˴˺˲̦̦ƕ̦̪Ŕš ̦ř˫ŹīƒĻŗƕŘƌ̦ŀő˫ŝ ̦ƒĻ̦œƖěŗ̦ƎƮķƕ̦̙ě̦ř˫ŝ
ŀŝ˫Ɯș̂ƒĻ̦ķŖƈ̦̇ŀŝķ̦̪œŘě̦ŀƮķŘș̂ŗƖŢěĢƌ̦ƒƜťƖŁ̦ƍķŗķŖğŀƮ˫̗ō̦ƀƮŘŭ̦řķ̦œƖș̌ġř˫ŝƖƏ̦ŀƔŉ̦Ɗřƣ̦̪ŚƜĠƏķ̦˭żƉłŒƌ̦ġ˫Ɠ

ŀŽ˫Ļ'ŔƐƮ˫̗Ə̦œ˫ŊƮķ̦ķŗ̦ƍķŘƔŁ̦ŘƔș̪̌œƖŝŘŽ̦ġ˫Ɠ 
 ƓŔƏ˫ƌ˫ŝ ̦ƍƖƏ˫Ɓ̦ś˫ŝ ķ̦ŘĻĢ̦˫̗ō̦ƕƮŀ̦ƈƖŁ̦řķƜŔ̦ƎƜƮī̦ƕ̦ƎĜŞƌ̦ƒũŘŵ̦ƕķŘŉķ̦ƒƌ˫ƏĢƮ̦ƍī̦˭ť ƖŁƜƒ˫Ɠŝ ̦ġƜłŝ ˫Ģ̦ř̦Ʈč̦ŘƜ̦œ˫ƔƐŢ

ƌĢœƖš˰ 
 Ř̦ĠƏř˫Ļġ̦ƏķƖƁ̦ŗœƜ̦Ǝ˫Ɠœ˫Ɣ Əġ̦ŬļŁŘƌ̦Ļ˫̦łóóóŝķ̦ƎĜóóóŞƌ̦ŘĻ̦Ŀŗ˫Ų Ə̦ƕ̦ŀő ˫óóóóŝƜŗ̦˫Ŋġ̦Ģƌ̦ƒƐ Ɯƌř̦ƎƮķ̦ŗœ̦̓ƒŶ ƈ˫Ů ƌ̦řķ̦ƍķƖŁ

̓ĢƏ˫ƓķŘŽ˲˵˱˳'̒œƖ̗Ə̦̪œ˫žłŝķ̦̒ 
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 ˫Ļ̦ƒŉƖŁ̦ƒĻ̦œƖļ̗ě̦ƎƜƌř̦ŗœ̦ƍķŘƔŁ̦ƕ̦œƖěŗ̦ŀő˫ŝƕ̦ř˫ŝƇ˫ŝ ̦řķ̦˲˴˺˲˭̦ŀƈƕœ̦ŔƮ˫Ļ̦řķ̦ƀƮŘŭ̦ſƖŢƌġ˫Ɠ̦˭ĢŁ˫Ɯƈ˫ƌ̦ĿƤƜƔŞ Ł̦
Ƌě̦̪ŘƔĻƕ̦ŠƓ˫ě̦˭Ģŝ ķŘěƕŗƖĻ̦ġř˫ŝ ƖƏ̦ŀŽ˫Ļġ˫Ɠ̦̪œƖŝŘŽ̦ķŗ̦ƀƮƖŢ Ł̦̦̓ŔƐěķŗƖš ̦ŜƉŊƌ̦ġƌƤŝ ķĢ˭̦˲˴˹˸̦ƕ̦̪ķŗ̦Ŀŗķřƕ̦̇

ř̦˫ŝŘƔș̌˭ġ˲˴˺˷'̒ 
 ƌř̦œƖļ̗ě̦ƒĻ̦ƒŉƖŁ̦˫ĻƜřķ̦ŀƮ˫̗ō̦˭ƍķŘƔŁ̦ŘƔș̌ŗœ̦Ǝ̦̦ŀő˫ș̂ƕ˫ƓŔōķƕ̦ŀő˫ș̂ŗœ̦ŀěŗ˫Ţƌġ̦ƏƖĜŞƌĢ̦łŝķƜŗ̦˫Ŋ'ġ 
 ƍ˫ŝƖƏġ˫Ɠ̦ŘŅķ̦ĢƉƌ̦̓Ģš˫Ə̦řķ̦˭ƊŗƖŁ̦ƋƮŘŎŁ˫Ɠ̦ƕ̦ĢĻĢŁ˫ļŅ̦ġœ˫ŦłƁķ̦̒ŘĻ̦ŗķř˫Ļ̦ƎĜŞƌ̦ŘƜŅĮŁ̦ƋƜƂłŞƌ̦Ř̦Ļ˫ƐĻ̦̇œŗķœķƮƎ̦ƇŘłƐě̦ƊŗƖŁ̦

ƕ̦Ŀ˫ļŅĢŢŒĻ̦ƒĻ̦œ˫ŦłƁķ̦ƍƤě̦ġŗƕŘũ̦ŀŝķ'̦ 

 منابع

̙ƜŶ̗ŝķ̦̓'ř̦˭ƍ˫ƮŘŦƏ̦ƕ̦˭'Ɗ̦˭ĢƏķŚĻœƕŗ̦ųŗķř̦˭'ƍ̦˭ŗƖč˲˴˺˷ŀŝ˫Ɯș̙̂ƜƉŎŁ̦ƕ̦ĢŝŗŘĻ̦'̒ĹƖƐŉ̦ƕ̦ſŘș̌ġ˫ƓŗƖŢě̦ŗœ̦ġŘƔș̌ƎĜŞƌ̦ġ˫Ɠ̦'˫Ɯŝī̦ſŘš
ƎĜŞƌ̦ƊƖƉŵ̦ƕ̦ƍ˫̗łő˫ș̂ĢŝŔƐƔƌ̦˭˲˲̓˵̦˭̒˴˴·˲˺' 

̦̓'ķ̦˭ĢƐƮŔĻ˫ŵ̦ƕ̦˭'Ɗ̦˭ġƖŝƖƌ̦˭'Ɗ̦˭ġŔ̗ŎƌŗƖč˲˴˺˲ŀŝ˫Ɯș̂ŘĻ̦ĢƉƜƉŎŁ̦'̒ƒƌ˫ƏŘĻ̦ŘĻ̦ŔƜěĮŁ̦˫Ļ̦ŀƈƕœ̦ŬŝƖŁ̦ƎĜŞƌ̦ƎƜƌĮŁ̦ġ˫Ɠ̦˭ġœ˫ŦłƁķ̦ƒŶŝƖŁ̦ġ˫Ɠ
̦'ƍķŘƮķ̦ĢĠƐƓŘŽ̦ƕ̦Ģŵ˫̗łŉķġŘƔș̌Ŀ˫Ŷƈ˫Ůƌ̦ƒƌ˫ƐƉŦŽ̦˭˲̓˴̦˭̒˵˴·˴˵'̦
̦̓'ķ̦˭ġŘƓƖŉŗƖč̦ƕ̦˭'ş̦˭ġŘžŶŉ˲˵˱˲Šƈ˫ĕ̦ġƕ˫ěķƕ̦'̒ŠƜč̦ĢŁī̦ġ˫Ɠŀŝ˫Ɯș̂ġƕŗġ˫Ɠ̦̦ŘƔș̌˰ƒŶƈ˫Ůƌ̦œŗƖƌ̦̓ƎĜŞƌ̦ĢƉƌ̦ƊķŔƁķ̦ŋŘŭ̦ƕ̦ŘƔƌ̦ƎĜŞƌ

̦'̒ŜƮœŘč̦ŔƮŔŉƋŢĕ̦ƒƌ˫ƐƉŦŽ̩ŔƐƮī̦ġ˫ƓŘƔș̌řķŔƏķ̦˭˴̓˵̦˭̒˲˱˹·˹˺'̦
ġœ˫ŊŝĢƉěƖŁ̦˭'Ɗ̦˭̙ťķ̦̓'Ɗ̦˭ĢŽķŘț̌ƕ̦˭'Ɗ̦˭ĢĕŗƖș̂˭'Ň̦˭˫ƜƏ˲˵˱˲ŀŝ˫Ɯș̂ĢƂƜļŮŁ̦̙ƜƉŎŁ̦'̒Ƌě̦ƎĜŞƌ̦ġ˫Ɠ̦˭ƍķŘƮķ̦ġ˫ƓŗƖŢě̦ŗœ̦ġŘƔș̌Ŕƌīŗœ

ķ̦ƕ̦ƍ˫łŞƉĠƏķ̦˭˫ƜƈķŘłŝķ̦˭ƎƜĕĿƣ˫Ʈ̦'˫ĜƮŘƌī̦̪ŔŎłƌŠƓƕĘčĢƏ˫ŞƏķ̦ġ˫ƜŽķŘźŉ̦ġ˫Ɠ̦˭˶˵̓˲̦˭̒˴˲˶·˳˹˺'̦
ĢƮ˫žťĢĵķŔŽ̦ƕ̦˭'Ɗ̦˭ŗƖč̦̓'Ż̦˭ġŚŉ˲˵˱˳̪ŔƐƮī̦'̒ƍƤě̦ŗœ̦ƎĜŞƌ̦ƎƜƌĮŁ̦Ɗ˫ŲƏ̦ĢƓƕĘčƍƤě̦˰ƒŶƈ˫Ůƌ̦œŗƖƌ̦̓ƍķŘƮķ̦ġ˫ƓŘƔș̌'̒řķƖƓķ̦ŘƔș̌ƕ̦˫ƜŽķŘźŉ
ƒƌ˫ƏŘĻĢŮƜŎƌ̦ġŚƮŗ̦˭˴˵̓˲̦˭̒˲˵˱·˲˲˸'2022.134535.1537gep./10.22108https://doi.org/ ̦
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