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 چكیذٌ

ل٣ٗ، انُلاح٣ اؾز وٝ دؽ اظ ا٘فىبن ٔب٣ِ )اؾ٣ٕ( ٤ب ا٘فىبن ثرف اؾ٣ٕ الشهبز اظ ثرف ٚا  

. زض ا٤ٗ ٔمبِٝ يٕٗ ث٥بٖ ٚ ثطضؾ٣ ٌطز٤سبض٘سٌبٖ ا٤ٗ ٔمبِٝ ُٔطح ٞب٢ ٔب٣ِ اذ٥ط سٛؾٍ ٍ٘ثحطاٖ

ٔفْٟٛ ا٘فىبن ٔب٣ِ ثٝ ٘مف ا٤ٗ دس٤سٜ زض ؾطوٛة ٔب٣ِ )ٖسْ سٛؾٗٝ ٔب٣ِ( اظ زٚ ضٚـ حساوظط 

ٞب٢ سٛظ٣ٗ٤  ( ثٝ ضٚـ وبِٕٗ ف٥ّشط زض فًب٢ حبِز ٚ ٥٘ع ضٚـ ذٛز سٛي٥ح٣ ثب ٚلفMLٝ) زضؾشٕٙب٣٤

ARDL)  ٘شب٤غ ٘كبٖ 3ا٤ٗ دس٤سٜ دطزاذشٝ ذٛاٞس قس( ثٝ ٔٙٓٛض ثطضؾ٣ آطبض وٛسبٜ ٔسر ٚ ثّٙس ٔسر .

ٌطزز. ٣ ٣ٔزٞٙس ا٘فىبن ٔب٣ِ ٚ ٘طخ ثٟطٜ چٝ زض وٛسبٜ ٔسر ٚ چٝ ثّٙس ٔسر ثبٖض ؾطوٛة ٔب٣ِٔ

 زٞس.وبٞك٣ ثط ؾطوٛة ٔب٣ِ ضا ٘كبٖ ٣ٔ أب سٛؾٗٝ الشهبز٢ زض ثّٙس ٔسر اطط

 

 

 .ف٥ّشط، فًب٢ حبِزا٘فىبن ٔب٣ِ، ؾطوٛة ٔب٣ِ، ٘طخ ثٟطٜ، وبِٕٗ  ياصگبن کلیذی:

 G2, E2, C1, C13, C15: ثىذی مًضًعیطجمٍ

  

 

 

 

 

                                                 
 زا٘كٍبٜ ثٟكش٣ؾشبز زا٘كىسٜ الشهبز ٚ ّْٖٛ ؾ٥بؾ٣ ا. 1

 زا٘كىسٜ الشهبز ٚ ّْٖٛ ؾ٥بؾ٣ زا٘كٍبٜ ثٟكش٣. زوشط٢ الشهبز 2

دص٤ط٢ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ سإط٥طا٘فىبن ٔب٣ِ ٚ "ٔحمك ٚ ذٛا٘ٙسٜ ٌطا٣ٔ لاظْ ثٝ سٛي٥ح اؾز زض دب٤بٖ ٘بٔٝ زوشطا٢ ٤ٛ٘ؿٙسٜ ثب ٖٙٛاٖ . 3

ثٝ قىُ ٔفهُ ثٝ ا٤ٗ ٔٛيٖٛبر  "دؽ اظ ا٘ملاة اؾلا٣ٔٚال٣ٗ ثرف ذهٛن٣ اظ ٔربضع زِٚز زض الشهبز ا٤طاٖ ثٝ ضٚـ وٙشطَ ث٥ٟٙٝ 

دطزاذشٝ قسٜ ٚ ث٥كشط اطط ا٘فىبن ٔب٣ِ ثطض٢ٚ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ زض الشهبز ا٤طاٖ ثطضؾ٣ قسٜ اؾز وٝ ػٟز وؿت اَلاٖبر ث٥كشط ٣ٔ 

 سٛا٥٘س ثٝ آٖ ٔٙجٕ ضػٛٔ ٕ٘ب٤س. 
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 ممذمٍ

حىب٤ز اظ ٚػٛز لٛا٥٘ٗ د٣ِٛ ٚ ٔب٣ِ وٝ ٔٛػت وٙشطَ ٚؾ٥ٕ زِٚز زض ثبظاض ؾطٔب٤ٝ ٚ  1ؾطوٛة ٔب٣ِ

ؾطوٛة ٔب٣ِ ضا ٤ى٣ اظ  قجىٝ اُٖب٢ اٖشجبضار ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ اؾز، ٣ٔ ثبقس. الشهبززا٘بٖ ٖٕسسبً

ٚ سٛػٝ ؾطوٛة ٔب٣ِ ٔؿإِٝ  زا٘ٙس ضقس ٥٘بفش٣ٍ ثؿ٥بض٢ اظ وكٛضٞب٢ غ٥طنٙٗش٣ ٣ٔٞب٢ ٟٔٓ ٖبُٔ

ٞب٢ زِٚش٣  ٚ ٔحسٚز وطزٖ قس٤س زذبِز 2ذبل ثٝ ٥٘طٚٞب٢ ثبظاض دَٛ ٚ ؾطٔب٤ٝ ثطا٢ س٥٥ٗٗ ٘طخ ثٟطٜ

 Ronald )  ٞب٢ ضٚ٘بِس ٔه و٥ٖٙٛ ٚ وٛقف 1970زض قجىٝ اُٖب٢ اٖشجبضار ٔب٣ِ ٖٕسسبً ثٝ زٞٝ 

Mckinnon, 1973)  ٚازٚاضز قب ٚ(Shaw, 1973)  ثط ٣ٔ ٌطزز. زض ٥ٖٗ حبَ، آطبض ٘بُّٔٛة اػطا٢

ٞب زض ث٣ًٗ اظ وكٛضٞب٢ غ٥طنٙٗش٣ ٚ ثٝ ٤ٚػٜ زض وكٛضٞب٢ أط٤ىب٣٤ لاس٥ٗ ٔٛػت قس  ا٤ٗ ؾ٥بؾز

ٞب ضا  ٞب سب حس٢ سؼس٤س٘ٓط وٙس ٚ اػطا٢ آٖ وٝ ثب٘ه ػٟب٣٘ زض سٛن٥ٝ ثسٖٚ ل٥س ٚ قطٌ ا٤ٗ ؾ٥بؾز

 ،ٕٞىبضاٖٞب٢ الشهبز٢ ٚ اػشٕب٣ٖ ٕ٘ب٤س. )َجبَجب٣٤ ٤عز٢ ٚ سحمك قطا٤ٍ ذبل ٚ ؾبذشبضٌٔٙٛ ثٝ 

1375 .) 

زض ا٤ٗ ٔمبِٝ ث٥كشط ثبض ٘ٓط٢ ثٝ ٔؿئّٝ ٘مف ٘طخ ثٟطٜ ٚ ا٘فىبن ٔب٣ِ دطزاذشٝ ٣ٔ قٛز زض ذهٛل 

          ٣ِ ٚ ٖسْ سٛؾٗٝ ٔب٣ِ دطزاذشٝ ؾب٤ط ٔشغ٥طٞب٢ ان٣ّ ز٤ٍط ٔظُ سٛؾٗٝ ٚ ضقس الشهبز٢ ثط ؾطوٛة ٔب

قٛز ٚ زض ا٤ٗ ذهٛل ذٛا٘ٙسٌبٖ ٌطا٣ٔ ضا ثٝ ُٔبِٗبر ٚ سحم٥مبس٣ چٖٛ: دبسط٤ه ٣ٕ٘

(Patrick,1966) ٞط وكٛض ٘ؿجز  ضاثُٝ سٛؾٗٝ ٔب٣ِ ٚ ضقس الشهبز٢ وٝ ثٝ زضػٝ سٛؾٗٝ ٤بفش٣ٍ             

(  (Liangi et al., 2006 ٕٞىبضاٖٚ ٣ٍٙ٥ِ ٚ  (Goldsmith,1969)ٞب٢ ٌّسؾ٥ٕز زٞس ٚ  ُٔب٣ِٔٝٗ

 ١سٛؾٗ"، ثبٖٙٛاٖ Ritab, 2007) ضقس الشهبز٢ زاضز ٚ ٥٘ع ض٤شبة )١ وٝ سإو٥س ثط ؾبذشبض ٔب٣ِ ٚ سٛؾٗ

ثبظاضٞب٢  ١، وٝ ثٝ ثطضؾ٣ سٛؾٗ"ٌطا٣٤ ُٔٙمٝ ا٢ ثرف ٔب٣ِ ٚ ضقس دب٤ساض الشهبز٢ زض ثبظاضٞب٢ ٞٓ

 1965ظٔب٣٘   بٚض٥ٔب٘ٝ ٚ قٕبَ آفط٤مب زض زٚضٜا٢ ٞفز وكٛض ذ٣ )ثرف ثب٘ى٣( ٚ ضقس الشهبز٢ ثطٔبِ

 ثب ذٛز ٢ وٝ ثٝ ُٔبِٗٝ  (Suleiman, et al., 2000) ٕٞىبضاٖ ٚ دطزاذشٝ اؾز ٚ ؾ٥ّٕبٖ 2002سب 

 ث٥ٗ  ضاثُٝ ٚ سح٥ُّ سؼع٤ٝ ٚ ثطضؾ٣ ثٝ ،"وكٛض ٔهط سؼطثٝ الشهبز٢ ضقس ٚ ٔب٣ِ ٢ سٛؾٗٝ" ٖٙٛاٖ

 ٚ ٘بنط دطزاذشٙس ٚ ثٝ  ثٗ 2001 سب 1960 ظٔب٣٘  زٚضٜ ٔهط زض وكٛض زض الشهبز٢ ضقس ٚ ٔب٣ِ  سٛؾٗٝ

 ضقس ٞب ٚ ثب٘ه ؾٟبْ، ثبظاض" ٖٙٛاٖ سحز ا٢ثب ُٔبِٗٝ ((Ben Naceur, et al., 2007ٕٞىبضاٖ 

 ٞب٢ سبثّٛئ٣زازٜ ٔسَ ٤ه اظ اؾشفبزٜ ثب ،"آفط٤مب قٕبَ ٚ ذبٚض٥ٔب٘ٝ ٢ ُٔٙمٝ سؼطث٣ قٛاٞس: الشهبز٢

                                                 
1. Financial Repression 

ٓٛض اُٖب٢ اٖشجبض ثب ٘طخ ثبظٌكز ٔكرم ٚ اظ د٥ف س٥٥ٗٗ قس٠ طبثز ضا ضثب زا٘ؿشٝ ٚ اٖشمبز٢ ثط اظ ٘ٓط ٍ٘بض٘سٌبٖ ٚػٛز ثبظاض دَٛ ثٝ ٔٙ. 2

 ٚػٛز آٖ ٖملاً ٚ قطٖبً ٘ساض٘س، ِصا شوط ا٤ٗ ٔؿئّٝ نطفب ُٔبِٗبر ا٘ؼبْ قسٜ ٚ ث٥بٖ ٖمب٤س ٔحمم٥ٗ اؾز.



 29 سركوب مالی به روش  حداكثر درستنمايی ... بررسی نقش  انفکاک مالی و نرخ بهره در 

 ٚ وكٛض ذبٚض٥ٔب٘ٝ ٤بظزٜ زض الشهبز٢ ضقس ٚ ٔب٣ِ ثبظاضٞب٢ ٢ سٛؾٗٝ ث٥ٗ  ضاثُٝ ثطضؾ٣ ثٝ ٘بٔشٛاظٖ

 سٛؾٗٝ اضسجبٌ ٔىب٥٘ؿٓ" ٖٙٛاٖ ثب ا٢ٝ، وٝ ثٝ ُٔبJames,2008ِٗ) )دطزاذشٙس ٚ ػ٥ٕع آفط٤مب قٕبَ

 وكٛض زض الشهبز٢ ضقس ثط ٔب٣ِ  سٛؾٗٝ سإط٥ط ثطضؾ٣ ثٝ "ٔبِع٢ چ٥ؿز؟ زض الشهبز٢ ضقس ٚ ٔب٣ِ

ثطضؾ٣ ضاثُٝ سٛؾٗٝ  "( ثب ٖٙٛاٖ (Rasti ,2009ٚ ضاؾش٣   .ٞب٢ ٌٛ٘بٌٖٛ دطزاذشٝ اؾز وب٘بَ اظ ٔبِع٢

ثٝ ثطضؾ٣ ضاثُٝ ث٥ٗ سٛؾٗٝ  "ٔب٣ِ ٚ ضقس الشهبز٢ زض وكٛضٞب٢ ًٖٛ اٚده: آظٖٔٛ فطٚو دبسط٤ه 

ا٢ ثب  ثب ٔمبِٝ ،(Rasekhi, et al.,2009)ٕٞىبضأٖب٣ِ ثط ضقس الشهبز٢ دطزاذشٝ اؾز. ٥٘ع  ضاؾر٣ ٚ 

ثٝ ثطضؾ٣ اطط  "اطط سٛؾٗٝ ٔب٣ِ ثط ضقس الشهبز٢ وكٛضٞب٢ ًٖٛ ؾبظٔبٖ وٙفطا٘ؽ اؾلا٣ٔ  "ٖٙٛاٖ

 سٛؾٗٝ ٔب٣ِ ثط ضقس الشهبز٢ وكٛضٞب٢ ًٖٛ ؾبظٔبٖ وٙفطا٘ؽ اؾلا٣ٔ دطزاذز. ٖهبض٢ ٚ ٕٞىبضاٖ

Asari et.al ,2010))ِٝ٢ وكٛضٞب٢ ٘فش٣  ٔمب٤ؿٝ ٢ ٔب٣ِ ٚ ضقس الشهبز٢: سٛؾٗٝ "ا٢ ثب ٖٙٛاٖ ، زض ٔمب

ثٝ ثطضؾ٣ اضسجبٌ  "ًٖٛ اٚده ٚ غ٥ط ٘فش٣ زض حبَ سٛؾٗٝ، ثب اؾشفبزٜ اظ ضٚـ ٌكشبٚضٞب٢ س٥ٕٗٓ ٤بفشٝ

ثب ٖٙٛاٖ  ٥٘1390ب ؾبَ ٕٞن٥ٙٗ ٞٛقٕٙس ٚ زا٘ف ٥ٔبٖ سٛؾٗٝ ٔب٣ِ ٚ ضقس الشهبز٢ دطزاذشٝ ا٘س.

ِصا زض ازأٝ ٔمبِٝ ث٥كشط ٔجب٣٘ ٘ٓط٢ ٚ اضػبٔ ٣ٔ ٕ٘ب٥٤ٓ.  "سٛؾٗٝ ٔب٣ِ ثط ضقس الشهبز ا٤طاٖ سإط٥ط"

ُٔبِٗبر ا٘ؼبْ قسٜ زض ثبة ٘طخ ثٟطٜ ٚ ا٘فىبن ٔب٣ِ ٚ ٥٘ع ٔجبحض ػس٤س  چٖٛ وبِٕٗ ف٥ّشط  زض فًب٢ 

ثبقس ٚ دؽ اظ ث٥بٖ ٔجب٣٘ ٚ ضٚـ سؼطث٣ ٚ ٣ٔ ML 1حبِز ثٝ وٕه ضٚـ حساوظطزضؾشٕٙب٣٤

 بزار الشهبز٢ ث٥بٖ ذٛاٞس قس. ٔحبؾجبس٣ ٘شب٤غ ٔٛضز آظٖٔٛ لطاض ٌطفشٝ ٘شب٤غ ٚ د٥كٟٙ

 

 ثزرسی وظزی  ومص وزخ ثُزٌ  ي سزکًة مبلی 

زض ث٥بٖ سئٛض٤ه ؾطوٛة ٔب٣ِ ٚ ز٥ُِ حًٛض ٚ ٚضٚز زِٚز زض ٖطنٝ الشهبز٢ ٚ ٔجبحض ثبظاض ؾطٔب٤ٝ 

ٛضٞب٢ غ٥طنٙٗش٣ ٚ زض حبَ ٚ د٣ِٛ ٚ ٥٘ع س٥٥ٗٗ ٘طخ ثٟطٜ ٚ ؾٛز ؾذطزٜ ٞب٢ ثب٘ى٣ ثرهٛل زض وك

آظاز٢ َّج٣ ٚ آظاز٢ ذٛا٣ٞ  ٌطا، ٞب٢ اؾشملاَ َّج٣، ٣ّٔ ٙجف٥ٌط٢ ػ اقبضٜ ثٝ قىُسٛاٖ ضقس، ٣ٔ

اظ اؾشٕٗبض وكٛضٞب٢ اضٚدب٣٤ ضا ٘بْ ثطز. زض اوظط ا٤ٗ وكٛضٞب سٕب٤ُ ثٝ ثبلا ثطزٖ ؾُح ظ٘س٣ٌ ٚ 

ا٘ساظ )ذب٘ٛاضٞب( قسٜ اؾز. چ٥ٙٗ قطا٣ُ٤ ثٝ َٛض ٝ ٔهطف ث٥كشط ثًٗبً ثبٖض وبٞف دؽٌطا٤ف ث

وطز وٝ زِٚز زض نحٙٝ الشهبز فٗبَ قٛز ٚ ٔس٤ط٤ز، ٞسا٤ز ٚ وٙشطَ ظ٘س٣ٌ  شًب ٣َٔج٣ٗ٥ ال

ا٢ زض ّٖٕىطز الشهبز ولاٖ زؾز  الشهبز٢ ضا ثٝ زؾز ٌطفشٝ ٚ ثٝ اٞساف ٥ّٗٔٗ ٚ اظ لجُ س٥٥ٗٗ قسٜ

( ٚ سٛن٥ٝ اٚ ٔج٣ٙ ثط زذبِز زِٚز ٥٘ع ٔؼٛظ سئٛض٤ه ا٤ٗ أط قسٜ ٤1936بثس. ا٘ملاة الشهبز٢ و٥ٙع )

.  اِجشٝ ؾطوٛث٣ ٔب٣ِ زض ا٤ٗ وكٛضٞب سٟٙب ثٝ ز٥ُِ حًٛض شار زِٚز ٥٘ؿز. ٖٛأُ ٔشٗسز٢ زض اؾز

                                                 
1. Maximum likelihood 
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      ٖض ٣ٔ قٛز ٔٙبثٕ ٔب٣ِ ػٟز ؾبذشبضٞب٢ الشهبز٢ وكٛضٞب٢ غ٥طنٙٗش٣ زذ٥ُ اؾز وٝ ثب

ٞب٢ ضز وٝ اقبضٜ قس سرط٤ت ؾطٔب٤ٌٝصاض٢ ثٝ زضؾش٣ سره٥م ٚ سٛظ٤ٕ ٥٘بثٙس. ٤ى٣ اظ ا٤ٗ ٔٛاؾطٔب٤ٝ

ب٣ٖ ٚ ؾ٥بؾ٣ زض ث٥ٗ ػٛا٣ٗٔ ٞب٢ اػشٕع٤ى٣ ٚ ا٘ؿب٣٘ سٛؾٍ وكٛضٞب٢ اؾشٕٗبضٌط ٚ ٥٘ع ا٤ؼبز سٙفف٥

ٞب ٚ ٔكىلار ٚ ًٔٗلار . ا٤ٗ السأبر ثبٖض سرط٤ت ؾطٔب٤ٝذٛاٞٙس د٥كطفز ٕ٘ب٤ٙس، اؾزوٝ ٣ٔ

ٞب٢ ؾبذشبض٢ ٚ ٟ٘بز٢ زض ث٥ٗ ا٤ٗ وكٛضٞب وٝ ٞٓ الشهبز٢ زض ا٤ٗ وكٛضٞب قسٜ اؾز. ٚػٛز سٙف

اؾز ثبٖض ٣ٔ قٛز ثًٗبً ؾطٔب٤ٝ ٞب اسلاف ٚ ٤ب سرط٤ت قسٜ  ٔؤططٛأُ ذبضػ٣ ٚ ٞٓ ٖٛأُ زاذ٣ّ ٖ

ب ثٝ ٔٙٓٛض ٞسا٤ز ٚ وٙشطَ ِصا حًٛض زِٚز ثٝ ٖٙٛاٖ سٟٙب ٟ٘بز الشهبز٢ لسضسٕٙس زض ا٤ٗ وكٛضٞ

ٙب٣٤ ٚ ٞب٢ ظ٤طثٌصاض٢ا٤ٗ وكٛضٞب ؾطٔب٤ٝزٞس. ٞطچٝ زض ٞب يطٚض٢ ٚ ثٙب ثٝ ٔمش٥ًبر ضخ ٣ٔؾطٔب٤ٝ

ٞب٢ سرط٤ت ٌط وكٛضٞب٢ ٖٕطا٣٘ ث٥كشط ثٝ ٔٙٓٛض سؿ٥ُٟ ػط٤بٖ الشهبز٢ نٛضر ٥ٌطز ٚ زذبِز

اؾشٕٗبضٌط) ٤ٛ٘ٗ( وٕشط ثبقس ٚ ا٤ٗ وكٛضٞب ثٝ ذٛزثبٚض٢ ٚ فطًٞٙ وبض ٚ س٥ِٛس ث٥كشط ٔشٕب٤ُ ٌطز٘س 

زض  ٔؤططثٝ ؾطٖز ضقس وطزٜ ٚ ثحض ؾطوٛة ٔب٣ِ ضخ ٘سازٜ ٚ زِٚز ثٝ ٖٙٛاٖ ٤ى٣ اظ ٟ٘بزٞب٢ 

 الشهبزٞب ٘مف ذٛاٞس زاقز. 

وكٛضٞب )حش٣ وكٛضٞب٢  اظ ثؿ٥بض٢ زض ثٟطٜ ٘طخ ذهٛل زض وٝ ٔكى٣ّ ز٤ٍط، َطف اظ

 لبثُ زِٚز اؾشمطاو ٥ٔعاٖ ثٛزػٝ )ٔعٔٗ(، وؿط٢ دس٤سٜ ثٝ ز٥ُِ وٝ اؾز ا٤ٗ اضٚدب٣٤ ( ٚػٛز زاضز

ضا  اؾشمطاو ٞع٤ٙٝ وٝ ٞؿشٙس آٖ د٣ زض ٞبزِٚز ٖٕٛٔبً ِصا (.Tomoe, et al., 2009) اؾز سٛػٝ

 ٞب٢٘طخ ثب زِٚش٣ لطيٝ ثٝ ا٘شكبضاٚضاق الساْ   ضٚ، ا٤ٗ اظ وبٞف زٞٙس، ٕٔىٗ حسالُ ثٝ ثطا٢ ذٛز

        ا٤ٗ الساْ ذٛز زؾشٛض ثٝ وبٞف ٕ٘ب٤ٙس ٚ ثطا٢ ٥ّٕٖبس٣ قسٖ ٞب٢ ذٛز ٣ٔسط، زض ػبٔٗٝٗدب٥٤ ثٟطٜ

وكٛضٞب٢ ذٛز ٣ٔ ٕ٘ب٤ٙس، وٝ ا٤ٗ ٕ٘ٛ٘ٝ ا٢ اظ ؾطوٛة ٞب٢ ثٟطٜ ٔٛؾؿبر ٔب٣ِ ٚ ثب٘ى٣ زض ؾُح ٘طخ

 ثٟطٜ ٞب٢٘طخ ؾبظ٢ آظاز وٝ وٙس٣ٔ سإو٥س ٔه و٥ٖٙٛ اؾبؼ، ٥ٕٞٗ ثط وكٛضٞب اؾز. ا٤ٗ زض ٔب٣ِ

  قٛز؛ وكٛضٞب زض )دَٛ( سكى٥ُ ؾطٔب٤ٝ ٥ٔعاٖ سٛا٘س ثبٖض افعا٤ف ٘طخ ثٟطٜ ٚ زض ٘ش٥ؼٝ افعا٤ف٣ٔ

 وٙس.٣ٔ د٥سا افعا٤ف ٌصاض٢ؾطٔب٤ٝ ٚ ا٘جبقز دَٛ ؾُح ثٟطٜ، ٞب٢٘طخ ؾبظ٢ آظاز ثٙبثطا٤ٗ ثب

 ثبظز٣ٞ ٔحبؾجٝ أىبٖ وٝ ز٥ُِ ا٤ٗ ثٝ انٛلاً وٝ قٛز ايبفٝ سٛي٥ح ا٤ٗ اؾز لاظْ ا٤ٙؼب زض

 ,Laumas)ِٛٔبؼ  ػّٕٝ: اظ ٔحمم٥ٗ اظ ثؿ٥بض٢ ٘ساضز ٤ب ٔكىُ اؾز، ٚػٛز ف٥ع٤ى٣ ٚال٣ٗ ؾطٔب٤ٝ

( Khan, et al., 1998) ٕٞىبضاٖ ٚ ذبٖ (Pentecost, et al., 2006) ٕٞىبضاٖ وبؼ ٚ دٙز (1990

ٚػٛز ٘ساضز وٝ ثب آظاز  وٙٙس. چٙب٘نٝ ث٥بٖ قس، ز٣ّ٥ِزضآٔس اؾشفبزٜ ٣ٔ ثٝ ٌصاض٢ؾطٔب٤ٝ ٘ؿجز اظ

       طٔب٤ٝ ا٢( سجس٤ُ قٛز. ا٤ٗ أط ؾبظ٢ ثٟطٜ، ا٘جبقز دَٛ ثٝ ؾطٔب٤ٝ )ذط٤س وبلا٢ ٚاؾُٝ س٥ِٛس ٤ب ؾ

ٞب٢ ٞب  ثب ٘طخهبض زض اُٖب٢ اٖشجبضار ثطا٢ ثب٘هٞب ٚ ا٤ؼبز ا٘حا٘جبقز دَٛ زض ثب٘هسٛا٘س ثبٖض ٣ٔ
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ٞب زض ػٟز اٖٕبَ لسضر الشهبز٢ زض أط س٥ِٛس ٚ ثًٗب ؾ٥بؾز ثبلاسط ٚ طبثز ٚ افعا٤ف ث٥كشط ثب٘ه

فز ٘طخ طبثز ٞب ثب اٖٕبَ ٚ زض٤بٞب٢ ؾ٥بؾ٣ ٚ الشهبز٢ زض ػٟز ٔٙبفٕ ذٛز ٌطزز. ا٤ٗ ثب٘هٌصاض٢

ٝ ٞب٢ ذٛز، ٔب٣ِ ٟ٘بزٞب٢ ؾطٔب٤ سإ٥ٔٗثٟطٜ اظ د٥ف س٥٥ٗٗ قسٜ ثط ٚاْ ٥ٌط٘سٌبٖ ٚ ٥٘بظٔٙساٖ ٔب٣ِ ػٟز 

ٞب ٘مف ٚ ٚضقىؿش٣ٍ آٟ٘ب ٚ اسلاف ؾطٔب٤ٝ ثط٘س زض ظ٤بٖٞب٢ ٔب٣ِ آٟ٘ب ضا ثبلا ٣ٖٔلاٜٚ ثط ا٤ٙىٝ ٞع٤ٙٝ

ا٘س ٚ ٥٘ع سإ٥ٔٗ ٔب٣ِ ٕ٘ٛزٜٞب٣٤ وٝ طحثًٗب ثٝ ّٖز يٗف زض ٘ٓبضر ثط َوٙٙس ٚ ٔؤططسط٢ اٖٕبَ ٣ٔ

ٌصاضاٖ ضا ثٝ ٘بثٛز٢ ٌصاض٢ ؾذطزٜشهبز٢ ٘بٔٙبؾت ذٛز، دَٛ ٚ ؾطٔب٤ٖٝسْ سمبضٖ اَلاٖبر ٚ قطا٤ٍ ال

ٞب٢ الشهبز٢ ٞؿشٙس. ِصا ا٤ٗ أط ٘ٝ زاْ ظزٜ ٚ ٤ب ذٛز ٖبُٔ ا٤ٗ ثحطاٖٞب٢ ٔب٣ِ وكب٘ٙس ٚ ثط ثحطا٣ٖٔ

ٞب٢ ٔب٣ِ ٚ ٘رٛاٞس قس ثّىٝ ثبٖض ا٤ؼبز ثحطاٖا٤ٙىٝ ثبٖض ثٟجٛز الشهبز٢، ضقس ٚ س٥ِٛس زض وكٛضٞب 

ضؾس فطو ٔه ٞب٢ ضث٢ٛ ذٛاٞس قس. ثٝ ٘ٓط ٣ٔالشهبز٢ ث٥كشط ٚ افعا٤ف لسضر ا٘حهبض٢ ثب٘ه

قٛز ٞب لطاضزازٜ ٣ٔ٘ٙس ٚ ٞط د٣ِٛ وٝ زض ثب٘هزاا٘جبقز دَٛ ضا ا٘جبقز ؾطٔب٤ٝ ٣ٔ و٥ٖٙٛ ا٤ٗ اؾز وٝ

ؾٛز حبنُ اظ دطزاظ٘س ضا ٌصضاٖ ٣ٔٞب ثٝ ؾذطزٜا٢ وٝ ثب٘هٚ ثٟطٜضا سجس٣ّ٤ اظ دَٛ ثٝ ؾطٔب٤ٝ زا٘ؿشٝ 

زاض٘س ٞب زض٤بفز ٣ٔٞب٢ وٝ ثب٘هزا٘ٙس، زض حب٣ِ وٝ ثؿ٥بض اظ دٌَٛصاض٢ ٣ٔا٤ٗ ؾطٔب٤ٝ ٚ ؾطٔب٤ٝ

٤ٝ زض ثبظاضٞب٢ ؾطٔب٤ٝ ٚ ٞب ٚ ٥٘ع نطف ٔٗبٔلار طب٘ٛٞب٢ ٔهطف٣ ذب٘ٛاضٔب٣ِ )ٚاْ( وبلا سإ٥ٔٗنطف 

  ٞب٢ ٌصاض٢سإ٥ٔٗ ٔب٣ِ ؾطٔب٤ٌٝصاض٢ ٥٘ؿز ٚ اٌطچٝ ٚػ٣ٞٛ نطف وٝ ؾطٔب٤ٝقٛ٘س ثٛضؼ ٣ٔ

ٌصاض٢ ٚ سٟٙب ثٝ قىُ اُٖب٢ ٤ٗ ٚػٜٛ ضا ثسٖٚ زذبِز زض ؾطٔب٤ٝٞب اؾفب٘ٝ ثب٘هإقٛز وٝ ٔشٞب ٣ٔثٍٙبٜ

ٞب ػٟز ٌصاضاٖ( ثٝ ثٍٙبٜثبلاسط اظ ثٟطٜ دطزاذش٣ ثٝ ؾذطزٜكرم طبثز اظ د٥ف س٥٥ٗٗ قسٜ )ٚاْ ثب ثٟطٜ ٔ

                      ٖسْ سمبضٖ اَلاٖبس٣،  زٞٙس وٝ ثٝ ّٖز ٖسْ ٘ٓبضر ثط فٗب٥ِز آٟ٘ب,ٌصاض٢ آٟ٘ب ٣ٔؾطٔب٤ٝ

٘بطجبر الشهبز٢ ٚ ٥٘ع ثىبض ٞب٢ ؾبذشبض وؿت ٚ وبض، فؿد لطاضزازٞب ٚ س٥ِٛسار زض قطا٤ٍ ٘با٥َٕٙب٣٘

ٞب٢ الشهبز٢ ثب ثبظزٜ ث٥كشط ثٝ ظضٌب٣٘ ٚ زلا٣ِ ٚ ٤ب زض ؾب٤ط ثرفضفشٗ ٚػٜٛ زض٤بفش٣ زض ذسٔبر ثب

قٛز وٝ ٞب ثبٖض ٣ٔزٚض اظ اَلأ ثب٘ه ٚ ٔمبْ ٘بْط ٚ زض وٙبض ا٘حهبض ٚ لسضر اُٖب٢ اٖشجبض٢ ثب٘ه

ٌصاض٢ ٚال٣ٗ. الشهبز٢ ٚ ٥٘ع ٖسْ ضقس ؾطٔب٤ٝ ب٢ٞٞب ٚ ثحطاٖٝ ٚ ٕٞٝ زأٗ ثع٘س ثط ا٤ؼبز ظ٤بٖٕٞ

ٝ ا٘جبقز دَٛ قٛز ٚ ٤ب ؾبظٚوبض سحمك ا٤ٗ ٔؿئّٝ وٝ چٍٛ٘ٔؿئّٝ ِعٚٔب زض الشهبز ٚالٕ ٣ٕ٘ ثٙبثطا٤ٗ ا٤ٗ

 ٌصاض٢ سجس٤ُ قٛز ثؿ٥بض ٟٔٓ ٚ اؾبؾ٣ اؾز.ثٝ ؾطٔب٤ٝ ٚ ؾطٔب٤ٝ
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حض ا٘فىبن ٔب٣ِ ثٝ قىُ و٣ّ ا٥ِٚٗ ثبض اؾز وٝ سٛؾٍ ا٤ٗ ٍ٘بض٘سٌبٖ ا٤ٗ ٔمبِٝ زض ح٥ُٝ الشهبز ث

ولاٖ ث٥بٖ قسٜ اؾز. اظ ٔٙٓط سئٛض٢ ٚ ٘ٓط٢ ض٤كٝ ا٘فىبن ٔب٣ِ زض ٘طخ ثٟطٜ ٚ ٔجبحض ذٙظب٣٤ دَٛ، 

وٝ ثٝ ٘ٓط ا٤ٗ ٔفْٟٛ  ٞب٣٤جبحض ٘ٓط٢ ا٤ٗ ٔفْٟٛ ث٥بٖ ٚ قبذمسئٛض٤عٜ قسٜ اؾز. زض ازأٝ ثٝ اػٕبَ ٔ

٘بدص٤ط٢ ٞب٢ ٥٘ٛو٥ٙع٢ اُ٘ٗبفقٛز. زض ٔجبحض ذٙظب٣٤ دَٛ زض چبضچٛة ٔسَوٙس، ث٥بٖ ٣ٔضا ث٥بٖ ٣ٔ

ٞب٢ د٣ِٛ زض َطف سمبيب٢ ولاٖ ذٛاٞس قس. أب ثحض ذٙظب٣٤ دَٛ ٚ ٌصاض٢ ؾ٥بؾزٔبٕ٘ اططٞب ل٥ٕز

سب وٖٙٛ ٘كبٖ اظ  2007ؾبَ ٞب٢ ٢ ٞبساضاٖ ازٚاض سؼبض٢ ٚال٣ٗ ٚ ثحطاٖقسٜ سٛؾٍ َطف ُٔطح ٔجبحض

دَٛ زض ثّٙسٔسر )ٚحش٣ وٛسبٜ ٔسر( قسٜ اؾز. ا٤ٗ ذٙظب٣٤ دَٛ ٘كبٖ اظ ػسا٣٤ ثرف حم٥م٣  سإط٥طث٣

)ا٘فىبن ٔب٣ِ( اؾز. ِصا ضقس ث٥ف اظ حس ثرف اؾ٣ٕ ٚ د٣ِٛ الشهبز ثٝ ٚاؾُٝ ٖطيٝ  اظ ثرف اؾ٣ٕ

)زض ٔفْٟٛ  ٤ٛٗ ٔب٣ِ وٝ اثعاض٢ زض ثبظاض دَٛث٥ف اظ حس ٚػٜٛ د٣ِٛ ٚ ٔب٣ِ ٚ ا٘شكبض ثؿٍ اثعاضٞب٢ ٘

ولاٖ( آٖ قسٜ اؾز ثبٖض ا٘فىبن ث٥ف اظ حس ثرف اؾ٣ٕ ٚ د٣ِٛ اظ ثرف حم٥م٣ ٚ س٥ِٛس٢ الشهبز 

دص٤ط٢ ولاؾ٥ى٣ ٌبٜ ثٝ ز٥ُِ  ضؾب٘س وٝ سفى٥ه ا٤ٗ ٔفْٟٛ ضا ٣ٔقسٜ اؾز.  ثطضؾ٣ ا٘فىبن ٔب٣ِ 

ثبقس ٚ ِصا ا٤ٍٙٛ٘ٝ ٥٘ؿز وٝ ثرف  شمبضٖ ثطلطاض ٣ٕ٘ٚػٛز سٍٙٙبٞب ٚ ٌبٜ ثٝ ز٥ُِ اَلاٖبر ٘بلم ٚ ٘بٔ

حم٥م٣ الشهبز ٔؿشمُ اظ ثبظاضٞب٢ د٣ِٛ لبثُ سح٥ُّ ثبقس، ثّىٝ سحٛلار ثبظاضٞب٢ د٣ِٛ ثط ثرف حم٥م٣ 

ٞب٢ سؼبض٢ ٥ٔٙؿى٣ ٚ  الشهبز اطط ٌصاقشٝ ٚ ا٤ٗ اطط ٤ه اطط ٚال٣ٗ اؾز. اظ سطو٥ت سئٛض٢ ؾ٥ىُ

سٛاٖ ٣ٖٛ٘ اظ ا٘فىبن زض  ٞب٢ ٔب٣ِ، اوٖٙٛ ٣ٔ ظ٢ زض ثطٚظ ثحطاٖثب ز٤سٌبٜ و٥ٙع زض ذهٛل ٘مف ؾفشٝ

٥ٌطز، ضا ٔٗطف٣ وطز وٝ سكس٤س  الشهبز وٝ اظ ٖسْ ٚػٛز ٕٞب٣ٍٙٞ ث٥ٗ ثبظاضٞب٢ د٣ِٛ ٚ ٔب٣ِ ٘كإر ٣ٔ

 قٛز. آٖ ثٝ ثطٚظ ثحطاٖ ٔٙؼط ٣ٔ

قسٜ ٚ دص٤ط٢ ولاؾ٥ى٣ دَٛ ٚاضز چطذٝ ٔجبزلار ٚ ٔٗبٔلار وبلاٞب ٚ ذسٔبر ٚال٣ٗ  زض سفى٥ه

٥ِىٗ زض ثّٙسٔسر قطا٤ٍ ٚ فطٚو حبوٓ ثط الشهبز  ٌصاضز. سر ٥٘ع آطبض ٚال٣ٗ ثؼب ٣ٔٔ زض وٛسبٜ

وٙس وٝ  ا٢ ضا فطاٞٓ ٣ٔ ولاؾ٥ى٣ ٔظُ اقشغبَ وبُٔ ٚ ٤ب ٘ٛٔ ٍ٘طـ ثٝ وبضوطز دَٛ زض الشهبز ظ٥ٔٙٝ

بز سغ٥٥ط زض ٞب ٚ ثسٖٚ ا٤ؼ ٞب ٚ ٘مُ ٚ ا٘شمبلار د٣ِٛ ثٝ نٛضر افعا٤ف ل٥ٕز ٘ش٥ؼٝ سٕبْ حطوز

٥٘عحبنُ ا٤ٗ  "د٣ِٛ  ذٙظب٣٤ٞب٢  دَٛ ٤ب ؾ٥بؾز"قٛز وٝ ٖجبضر  ٔشغ٥طٞب٢ ٚال٣ٗ الشهبز ٕ٘ب٤بٖ ٣ٔ

 (.1389ٕٞىبضاٖ، )زاٚز٢ ٚ  قطا٤ٍ اؾز

زٞس وٝ قطا٤ٍ ٚ فطٚو حبوٓ ثط الشهبز ثب  زض ٔفْٟٛ ا٘فىبن ٔب٣ِ، ا٘فىبن زض حب٣ِ ضخ ٣ٔ

ا٢ اظ دَٛ ٚاضز چطذٝ  ٗ ٘ٛٔ ا٘فىبن ثرف ٖٕسٜقطا٤ٍ ٚ فطٚو ولاؾ٥ى٣ سُبثك ٘ساضز. زض ا٤

ٔجبزلار ٚ ٔٗبٔلار وبلاٞب ٚ ذسٔبر ٚال٣ٗ ٘كسٜ ثّىٝ حؼٓ ٚ ٌطزـ ان٣ّ دَٛ زض ثبظاضٞب٢ 
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ثطا٢ ٚػٜٛ آٟ٘ب زض ٘ٓط  زٞس ٚا٤ٗ ثٝ ز٥ُِ ٚػٛز ٘طخ ثٟطٜ د٣ِٛ اؾز وٝ اٖشجبض٢ ٚ ٔكشمبر آٟ٘ب ضخ ٣ٔ

اقشٝ ثبقس، ض٤كٝ ٚ دب٤ٝ سٛا٘س ثطا٢ الشهبز زْ ٔكىلاس٣ وٝ ٣ٜٔ ثب سٛػٝ ثٝ سٕبقٛز ِصا ا٤ٗ ثٟطٌطفشٝ ٣ٔ

ٞب٢ د٣ِٛ ٚ ٚال٣ٗ اسفبق  ٥ٌط٢ ا٘فىبن ٔب٣ِ اؾز ٚ حبنُ آٖ ػسا٣٤ اؾز وٝ زض ثرفان٣ّ قىُ

 افشس. ٣ٔ

لٛا٥٘ٗ ٚ ٔمطضار ٚ ؾبذشبضٞب٢ ثبظاضٞب٢ ٔب٣ِ ٚ د٣ِٛ ٔٛػٛز زض ٔمب٤ؿٝ ثب ؾبذشبضٞب٢ ٚال٣ٗ زض 

ٞب٢ ثبلا٢  الشهبز أطٚظ٢، قطا٤ٍ لاظْ ثطا٢ ٚلٛٔ ا٤ٗ ٘ٛٔ ا٘فىبن ضا ٥ٟٔب ٕ٘ٛزٜ اؾز. ٚػٛز ا٥ٍ٘عٜ

ض وبلاٞب ٚ ذسٔبر وٙٙسٜ ٥٘بظٞب٢ ثبظا سإ٥ٔٗثبظ٢ ٚ سمبيبٞب٢ ٔجش٣ٙ ثط آٖ ٘مف دَٛ ضا ثٝ ٖٙٛاٖ  ؾفشٝ

وٙس ٚ ض٤كٝ ٚ ز٥ُِ آٖ زض ٘طخ ثٟطٜ د٣ِٛ اؾز وٝ ٞٓ ا٥ٍ٘ع  س٥ًٗف ٚ زض ثؿ٥بض٢ ٔٛاضز ٖم٥ٓ ٣ٔ

قطوز زض ا٤ٗ ؾفشٝ ثبظ٢ اؾز ٚ ٞٓ ٖبُٔ ٌطزـ ٖب٤س٢ اظ ثرف ٚال٣ٗ ثٝ ثرف اؾ٣ٕ الشهبز ٚ 

بظاض ٞب٢ ٔب٣ِ )ٚ وٝ زض أط س٥ِٛس ٘مك٣ ٘ساقشٝ ا٘س ٣ٔ ٌطزز ٚ ٞٓ ثبٖض ا٘فىبن ٔب٣ِ زض ث ٌط٣ٞٚ

قٛز، وٝ حبنُ ا٤ٗ ا٘فىبن ػسا٣٤ ىبن ٔب٣ِ زض ؾُح ولاٖ الشهبز٢ ٣ٔد٣ِٛ( ٚٞٓ ثؿٍ ا٘ف

ٞب٢ اؾ٣ٕ ثرف  قٛز وٝ زض ا٤ٗ حبِز اضظـ ٞب٢ ٚال٣ٗ الشهبز ضا ثبٖض ٣ٔ ٞب٢ اؾ٣ٕ ٚ اضظـ  اضظـ

ٞب٢ ثرف ٔب٣ِ  ٣٤ٌصاض٢ زاضا ٔب٣ِ ٚ د٣ِٛ ٔجش٣ٙ ثط ّٖٕىطز ثرف ٚال٣ٗ الشهبز ٘جٛزٜ ٚ ضٚ٘س اضظـ

 ٞب٢ ٚال٣ٗ آٟ٘ب زض ثرف ٚال٣ٗ الشهبز ٘رٛاٞٙس ثٛز.  زٞٙسٜ اضظـ ٘كبٖ

ٞب٢ الشهبز، ٚاٌطاقسٖ ضٚ٘س  ٤ى٣ اظ ٘شب٤غ ٚػٛز ا٘فىبن ٔب٣ِ ٚ ٌؿشطـ آٖ زض فٗب٥ِز

الشهبز  ثبقس. ثٙبثطا٤ٗ، دَٛ ثٝ ػب٢ ا٤ٙىٝ ٚاضز ثرف ٚال٣ٗ  ٞب٢ ٚال٣ٗ ٣ٔ ٞب٢ اؾ٣ٕ اظ اضظـ اضظـ

              اضظـ افعٚزٜ ا٤ؼبز ٕ٘ب٤س، ٚاضز ثرف اؾ٣ٕ الشهبز قسٜ ٚ اضظـ اؾ٣ٕ زاضا٣٤ ٞب٢ حم٥م٣قٛز ٚ 

 ا٢ ٤ب طب٤ٛ٘ٝ )ٔب٘ٙس: ؾٟبْ، اٚضاق ٔكشمٝٞب٢ غ٥ط ٚال٣ٗ ٚ ٚاؾُٝٔؿىٗ، ظ٥ٔٗ، َلا ٚ...( ٚ زاضا٣٤ ٔب٘ٙس:)

ٞب ٔشطست قسٜ ثطا٢ ا٤ٗ زاضا٣٤ ٟطٜ د٣ِٛ اؾز وٝ)اذش٥بضار( ٚ...( ٌطا٤ف د٥سا وطزٜ وٝ ز٥ُِ آٖ ٘طخ ث

ٞب ساْ ثٝ ٔٗبّٔٝ زض ا٤ٗ ٘ٛٔ زاضا٣٤طبثز اظ د٥ف س٥٥ٗٗ قسٜ( ال اؾز ٚ ْٖٕٛ ػٟز زض٤بفز ثبظزٜ )ٖٕسسبً

ٕ٘ب٤ٙس. ٚػٛز اثعاضٞب٢ ٔب٣ِ ػس٤س ٚ ٤ٛ٘ٗ ٌصاض٢ زض ثبظاضٞب٢ زاضا٣٤ ٚ ؾطٔب٤ٝ ٣ٔٚ انُلاحبً ؾطٔب٤ٝ

ٕ٘ب٤س. ضٚ٘س افعا٤ف ا٘فىبن ٚ ٚاٌطا٣٤  ا سؿ٥ُٟ ٚ سكس٤س ٣ٔٚ ٔكشمبر زض ثبظاض ؾطٔب٤ٝ ا٤ٗ أىبٖ ض

ٞب٢ ل٥ٕش٣ ضا زض ثبظاضٞب٢ ٔب٣ِ ثٝ ٚػٛز آٚضز وٝ ثب سٙٛٔ ثرك٣ حبنُ قسٜ  سٛا٘س حجبة ا٤ؼبز قسٜ ٣ٔ

سط قسٜ اؾز ٚزض ث٣ًٗ اظ ٔٛاضز سط ٚ دٟٙبٖب٣ِ ٚ ٔكشمبر، ا٘فىبن ٔب٣ِ ٔغفَٛزض ا٘ٛأ ا٤ٗ اثعاضٞب ٔ

شمبر ٔب٣ِ ػس٤س ٚ ٤ٛ٘ٗ ثبٖض ضؾس ا٤ٗ اثعاضٞب ٚ ٔك٤ٛٗك افشبزٜ اؾز أب ثٝ ٘ٓط ٣ٔا٤ٗ ا٘فىبن ثٝ س

سط ٚ ض٤كٝ زاضسط قسٖ ا٘فىبن ٔب٣ِ زض الشهبز حبَ حبيط ذٛاٞس قس ٚ ز٥ُِ آٖ زض ٘طخ ثٟطٜ ٥ٕٖك

 د٣ِٛ اؾز وٝ ا٤ٗ ٔٗبٔلار ضا ثٝ ْبٞط ُٔٙم٣، الشهبز٢ ٚ غ٥ط لبثُ سغ٥٥ط ػّٜٛ زازٜ اؾز.
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ٞب٢ ؾٟبْ اظ ضٚ٘س َج٣ٗ٥ ذٛز، ٘ش٥ؼٝ ا٤ٗ  ٕٛ٘ٝ ثب د٥سا٤ف حجبة ٚ ذطٚع افعا٤ف ل٥ٕزثٝ ٖٙٛاٖ ٘

قٛز. زض ا٤ٗ حبِز، ٕٔىٗ اؾز  ذٛاٞس ثٛز وٝ ثبظاض ٔب٣ِ اظ اضظـ اؾ٣ٕ، ٔبظاز٢ ثطذٛضزاض ٣ٔ

ٞب٢ ثبلا٢ س٥ِٛس٢ ٚ الشهبز٢ ثبقس، ٥ِىٗ ؾٟٓ  زضنس٢ اظ افعا٤ف ل٥ٕز ٕٞطاٜ ثب ا٤ؼبز اضظـ افعٚزٜ

ثبظ٢، آضث٥شطاغٞب٢ اٚضاق ٚ وؿت  ٞب٢ ؾٛزاٌط٢ ٘بق٣ اظ ؾفشٝ ا٢ اظ آٖ ثب سٛػٝ ثٝ ا٥ٍ٘عٜ ٖٕسٜ

ٞب ٚ س٥ِٛسار ثبلاسط ٘جٛزٜ ٚ نطفبً ٘بق٣ اظ افعا٤ف   ؾٛزٞب٢ ٘بق٣ اظ آٖ ثب ٕٞطا٣ٞ اضظـ افعٚزٜ

اضٞب ضا ٞب٢ ثبزآٚضزٜ وؿت ؾٛز، ٔٙبثٕ ٚ ٚػٜٛ د٣ِٛ فٗب٥ِٗ ؾب٤ط ثبظ ٞب٢ اؾ٣ٕ ثبقس. ا٤ٗ فطنز اضظـ

ٞب٢ ل٥ٕش٣ سكس٤س ٚ ثبٖض ا٘فىبن ٔب٣ِ زض ثبظاض ؾطٔب٤ٝ  وٙس ٚ ِصا حجبة ٥٘ع ثٝ ؾٕز ذٛز ػصة ٣ٔ

 قٛز. ٣ٔ

سٛا٘س سب اثس ازأٝ ٤بثس ٚ ثطا٢ ضقس ٞط حجبث٣ حس٢ ٚػٛز زاضز. اظ  زض ٚال٥ٗز  ا٤ٗ دس٤سٜ ٣ٕ٘

ٌصاض٢  الشهبز ٚال٣ٗ ؾطٔب٤ٝ ٞب٢ س٥ِٛس٢ آ٘ؼب٣٤ وٝ ٔٙبثٕ د٣ِٛ اؾشفبزٜ قسٜ ثٝ ٔٙٓٛض افعا٤ف ْطف٥ز

ٜ، آؾبٖ ٚ وٛسبٜ ٔسر زثبظ٢ ٚ اؾشفبزٜ اظ ؾٛزٞب٢ ثبزآٚض ٞب٢ ؾفشٝ ٘كسٜ ٚ زض ٖٛو نطف فٗب٥ِز

ؾمٌٛ ل٥ٕز   قسٜ اؾز، ظٔب٣٘ وٝ قٛق غ٥ط ُٔٙم٣ ثبظاضٞب٢ ٔب٣ِ ثب حم٥مز الشهبز ٚال٣ٗ ٔٛاػٝ قس،

ٞب٢ ل٥ٕش٣ ٚ  ٌطزز. ثب سطو٥سٖ حجبة ٞب آغبظ ٣ٔ ٞب٢ ٔب٣ِ قطٚٔ قسٜ ٚ سر٥ّٝ حجبة ل٥ٕز زاضا٣٤

د٥ٛ٘سز. ِصا ثب ٖٙب٤ز ثٝ ا٤ٗ ٘ٛٔ ازث٥بر  ٞب٢ ٔب٣ِ ثٝ ٚلٛٔ ٣ٔ وبٞف اضظـ اٚضاق ثٟبزاض ٔب٣ِ، ثحطاٖ

ٞب٢ ٔب٣ِ، ثطا٢ ٘كبٖ زازٖ ا٤ٗ ا٘فىبن ثٝ ٘شب٤غ  ٔٛيٛٔ ٚ ٕٞن٥ٙٗ ٘مف ا٘فىبن زض ثطٚظ ثحطاٖ

 . 1حبنُ اظ ٚػٛز ا٤ٗ ا٘فىبن دطزاذشٝ ٣ٔ قٛز

ٞب٢ ٔب٣ِ ٚ ٥٘ع فىبن ٔب٣ِ ضا زض اضسجبٌ ثب ثحطاَٖطف ز٤ٍط، ثب سٛػٝ ثٝ ا٤ٙىٝ ث٥كشط ثحض ا٘ اظ

: ثطزٚ، اچ٥ٍٙط، سٛا٥٘س حسالُ ثٝ ٔمبلار)زض ا٤ٗ ذهٛل ٣ٔ وٙٙسٞب٢ ٔب٣ِ ثطضؾ٣ ٣ٔحجبة

ِٛؼ ٚ اؾّٛص  ٌّسثط٤غ، ػٛؾ٥ّ٥ٛؼ، وطٔٗ، فِٛط، ٞبؼ،  ٚ وٛلا٘سض، 2 2001و٥ّ٥ٍٙجطَ ٚ دط٤ب 

ولاٖ ٚ ٔجبحض ذٙظب٣٤ ٔطاػٗٝ ٕ٘ب٥٤س( ثب سٛػٝ ثٝ ٘ٛ ثٛزٖ ثحض ٔب زض ا٤ٗ ٔمبِٝ  اظ ٔٙٓط الشهبز  20093

 و٥ٙٓ.دَٛ ٍ٘بٜ ٣ٔ

ِصا اٌط ثرٛا٥ٞٓ ا٘فىبن ثرف اؾ٣ٕ اظ ثرف ٚال٣ٗ ضا زض الشهبز ولاٖ ٘كبٖ ز٥ٞٓ ثب٤س اظ سمؿ٥ٓ 

ٖ الشهبز افعا٤ف ٘ؿجز اضظـ ثرف ٤ه ٔشغ٥ط اؾ٣ٕ ثٝ ٤ه ٔشغ٥ط ٚال٣ٗ اؾشفبزٜ وطز. وٝ زض ػط٤ب

                                                 
  ثٝ دب٤بٖ ٘بٔٝ زوشطا٢ اقبضٜ قسٜ سٛؾٍ ٍ٘بض٘سٜ ٔطاػٗٝ ٕ٘ب٤س. وٝ ػٟز ثطضؾ٣ ث٥كشط ٚ ثطضؾ٣ ٞب٢ ٔشٙٛٔ سط ٣ٔ سٛا٥٘س.1

2.Bordo, M., B. Eichengreen, D. Klingebiel and M. Martinez-Peria (2001) 
3.Colander, David & Hans Föllmer & Armin Haas & Michael Goldberg & Katarina Juselius & Alan 
Kirman & Thomas Lux & Brigitte Sloth (2009) 
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ا٘فىبن  اؾ٣ٕ ثٝ ثرف ٚال٣ٗ الشهبز ٘كبٖ زٞٙسٜ ا٘فىبن ٔب٣ِ ثرف اؾ٣ٕ اظ ثرف ٚال٣ٗ الشهبز ٚ

 ٞب٢ ظ٤ط ضا ث٥بٖ زاقز:سٛاٖ قبذماؾز. ِصا زض ا٤ٗ ذهٛل ٣ٔ

سٛاٖ ثطا٢ ا٘فىبن ٔب٣ِ سٗط٤ف وطز ٘ؿجز ٘مس٣ٍٙ٤ ٤ب حؼٓ دَٛ ثٝ ٞب٣٤ وٝ ٤٣ٔى٣ اظ قبذم

1ٔب٣ِ ٘ٓط٢ ا٤ٗ قبذم ثطا٢ ث٥بٖ س٥ٕٗك ازث٥بر آٔس ٣ّٔ اؾز اِجشٝ زضزض
           قٛز. ثىبض ثطزٜ ٣ٔ  

ثب ٖجبضر س٥ٕٗك ٔب٣ِ  ( سغ٥٥ط زض ؾ٥ؿشٓ ٔب٣ِ ضاMcKinnon, et al., 1973)ٕٞىبضاٖ و٥ٖٙٛ ٚ ٔه

 س٥ٕٗك ٔشطازف ثب ٔب٣ِ س٥ٕٗك ( 1371 ثب٘ى٣ )ذّٗشجط٢ ٚ د٣ِٛ ٔفب٥ٞٓ فطٍٞٙٙبٔٝ زض ا٘س.ٖٙٛاٖ وطزٜ

       ٌفشٝ حبِش٣ ثٝ ٔب٣ِ س٥ٕٗك وٝ اؾز قسٜ سٗط٤ف نٛضر ثس٤ٗ ٚ قسٜ اٍ٘بقشٝ ٞب٢ ٔب٣ِزاضا٣٤

 زض .ثبقس غ٥طٔب٣ِ ٞب٢زاضا٣٤ افعا٤ف ؾطٖز اظ ث٥ف ٔب٣ِ ٞب٣٢زاضا٤ افعا٤ف وٝ ؾطٖز قٛز٣ٔ

 ٌصاضز.٣افعا٤ف ٔ ثٝ ضٚ غ٥طٔب٣ِ ٞب٣٢زاضا٤ ثٝ ٔب٣ِ ٞب٢حبِز ٘ؿجز زاضا٣٤ ا٤ٗ

            ضا  ٔب٣ِ س٥ٕٗك ٚ ٔب٣ِ سٛؾٗٝ اظ ٔرشّف٣ ٥ٗٔبضٞب٢ وكٛضٞب ٔمب٤ؿٝ ث٥ٗ ثطا٢ ٔرشّف ُٔبِٗبر

 ذهٛن٣، ثرف ثٝ اُٖب٣٤ اٖشجبضار ٔب٣ِ، ٔؤؾؿبر سٟٗسار ٘مس٢ ٔب٣ِ، ثبظاض ٞب٢زاضا٣٤ ٔب٘ٙس)

ه٣ وٝ ثطا٢ ا٤ٗ وبض ثىبض قبذا٘س، أب ٜوطز ( ٔٗطف٣ ...لطيٝ ٚ اٚضاق ٚ ؾٟبْ ثبظاض ؾطٔب٤ٝ سكى٥ُ

سٛاٖ ث٥بٖ زاقز ٓ دَٛ ثٝ زضآٔس ٣ّٔ اؾز. ِصا  ٣ٔقٛز ثٝ قىُ ٣ٕٖٔٛ ٘ؿجز ٘مس٣ٍٙ٤ ٤ب حؼثطزٜ ٣ٔ

 ث٥بٍ٘ط سٛا٘س٣ٔ الشهبز قسٖ د٣ِٛ (McKinnon, et al., 1973) ٕٞىبضاٖٚ و٥ٖٙٛ ٔه ٘ٓط٤ٝ ُٔبثك

 ٚ دَٛ اؾبؼ ثط ٔمساض٢ ٞب٢قبذم ضٚ، ا٤ٗ اظ .ثبقس ٔب٣ِ ثبظاض ٚ س٥ٕٗك سٛؾٗٝ وٙٙسٜ ٔٙٗىؽ ٚ

 ثط ٔمساض٢ ٞب٢قبذم .قٛ٘س٣ٔ ٔحؿٛة ٔب٣ِ س٥ٕٗك ٚ سٛؾٗٝ ٞب٢ ؾٙش٣قبذم اظ وُ اٖشجبضار

 الشهبز زض ا٘ساظ٢دؽ ٚ اٖشجبض٢ ٞب٢ٌط٢ٚاؾُٝ ػب٤ٍع٤ٗ وُ، ٥ٗٔبضٞب٢ اٖشجبضار ٚ دَٛ اؾبؼ

2ٖقس د٣ِٛ زضػٝ ا٤ٗ قبذم وٝ (.Lynch ,1996) ٞؿشٙس
 ّٖز وٙس ٥ٌٚط٢ ٣ٔ ا٘ساظٜ ضا الشهبز  

 ثطا٢ ضا ث٥كشط٢ ٞب٢فطنز زؾشطؼ زض ٘مس ا٤ٗ اؾز وٝ دَٛ GDPثٝ  دَٛ ٘ؿجز ٌطفشٗ ٘ٓط زض

 .(Nzotta, et al., 2009) وٙس ْ فطاٞٓ الشهبز٢ ضقس سساْٚ

 ٕٞن٥ٙٗ .ٛزق ٔب٣ِ ؾطوٛة ثٝ ٔٙؼط ٚ قسٜ ٔب٣ِ ثرف سٛؾٗٝ ٔبٕ٘ سٛا٘س٣ٔ ضؾس سٛضْثٝ ٘ٓط ٣ٔ

 سب ٤بثٙس٣ٔ سٕب٤ُ ٔب٣ِ ٞب٢ٌط٢ٚاؾُٝ ٚ قسٜ ثّٙسٔسر ٔب٣ِ لطاضزازٞب٢ اظا٘ٗمبز ٔبٕ٘ ثبلا سٛضْ

                  سٛض٣ٔ ٔح٥ٍ ٤ه زض ضٚ، ا٤ٗ اظ .وٙٙس ٍٟ٘ساض٢ ضا ثبلا ٤ٚػ٣ٌ ٘مسقٛ٘س٣ٌ ثب دٛضسف٣٤ٛ

 .زاض٘س ضقس ٚ ؾطٔب٤ٝ ػٟز سكى٥ُ ثّٙسٔسر ٔب٣ِ سإ٥ٔٗ ثطا٢ ٖلالٝ وٕشط٢ ٔب٣ِ ٞب٢ٌط٢ٚاؾُٝ

 ضا دَٛ ٍٟ٘ساض٢ فطنز ب٢ٞٞب٢ ٔشٗبضف الشهبز٢ ٚ ولاؾ٥ه( ٞع٤ٙٝ) ثط اؾبؼ ٘ٓط٤ٝ ثبلا سٛضْ

                                                 
1. Financial deepening 
2. Monetization 
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 نٛضر َط٤ك ا٤ٗ اظ ٚ وٙٙس ٍٟ٘ساض٢ دَٛ وٕشط٢ ٖبٔلاٖ الشهبز٢ سب قٛز٣ٔ ثبٖض ٚ زازٜ افعا٤ف

سٛضْ  افعا٤ف ز٤ٍط، ؾ٢ٛ اظ .((Rousseau, et al., 2002 زٞس٣ٔ وبٞف ضا ٘ٓط ٔٛضز قبذم وؿط

وٙس زض حب٣ِ زض ٘ش٥ؼٝ ا٤ٗ قبذم وبٞف د٥سا ٣ٔ قٛزفعا٤ف زضأس ٣ّٔ اؾ٣ٕ زض ٔرطع ٣ٔثبٖض ا

 دَٛ حؼٓ زض افعا٤ف ٤ه نٛضر وٝ اٌط الساْ ثٝ افعا٤ف حؼٓ دَٛ ثب ٞسف س٥ٕٗك ٔب٣ِ ٕ٘ب٤ٓ زض

 .٤بثس فوبٞ ٔب٣ِ س٥ٕٗك قبذم زاضز أىبٖ سٛضْ ٔٙف٣ ز٥ُِ اطط ثٝ ٔؿشم٥ٓ ٔظجز اطط ٥ّٖطغٓ

 آطبض سٛضْ وٝ زٞٙس٣ٔ ٘كبٖ ز٤ٍط٢ ُٔبِٗٝ زض ((Rousseau, et al., 2002 ٕٞىبضاٖٚ ضاؾ٥ٛ

 َط٤ك ا٤ٗ اظ ٚ زاضز سره٥م ٔٙبثٕ ثٟجٛز ثطا٢ ٔب٣ِ ٞب٢ ٌط٢ٚاؾُٝ ثط سٛا٘ب٣٤ ٥٘ع ثؿ٥بض٢ ٔٙف٣

ِصا ا٤ٗ قبذم ثطا٢ ث٥بٖ ا٘فىبن ٔب٣ِ ثب  زٞس.٣ٔ وبٞف ضا الشهبز٢ ٘ش٥ؼٝ ضقس زض ٚ ٔب٣ِ سٛؾٗٝ

ثبقس ِصا ا٤ٗ قبذم سإط٥طٌصاض٢ حؼٓ دَٛ ثط الشهبز ٣ٔٔكىُ ٖسْ ٔكرم ثٛزٖ ؾُح سٛضْ ٚ ٥٘ع 

حش٣ ثطا٢ ث٥بٖ ٖٕك ٔب٣ِ ٚ چٝ ثطؾس ثٝ قبذم ا٘فىبن ٔب٣ِ ٔٙبؾت ٥٘ؿز. ثٝ ٖجبضر ز٤ٍط سٛاٖ 

 ثبقس.سفى٥ه ثرف ٚال٣ٗ اظ ثرف اؾ٣ٕ ٣ٕ٘

ط ٤ى٣ ز٤ٍط اظ ا٤ٗ ا٤طازار ثٝ ا٤ٗ قبذم ا٤ٗ اؾز وٝ زض نٛضر وؿط ثٝ ػب٢ اظ ؾ٢ٛ ز٤ٍ 

 ا٘شمبزار اظ ٚ...(  ِصا ٤ى٣ ٤M3ب  ٤M2ب  M1) ٣ٙٗ٤  ٘مس٣ٍٙ٤ چٝ حؼ٣ٕ اظ دَٛ ضا ثب٤س زض ٘ٓط ٌطفز

ٔحسٚز  دَٛ .اؾز قبذم ا٤ٗ ( زضM1) 1ٔحسٚز دَٛ سٗط٤ف اظ اؾشفبزٜ قبذم ا٤ٗ ثٝ ٚاضزٜ

 2ٌؿشطزٜ وٝ دَٛ حب٣ِ زض زاضز ذٛز زض ضا دَٛ دطزاذش٣ ٚ ٔٗبٔلاس٣ ذسٔبر زٞٙسٜ ٘كبٖ ث٥كشط

(M3) ٞس ز٣ٔ ٘كبٖ ضا ا٘ساظ٢دؽ ٤ب اضظـ شذ٥طٜ ذسٔبر ث٥كشطLynch, 1996)).  ٖٗلاٜٚ ثط ا٤

قبذم ٥ٔعاٖ ؾُح د٥كطفز ثٛزٖ ثبظاضٞب٢ ٔب٣ِ ٤ه وكٛض ضا زض ٘ٓط ٣ٕ٘ ٥ٌطز. زض ٞط حبَ اٌطچٝ 

زض ٔجبحض ٔب دطزاذشٗ ثٝ ٖٕك ٔب٣ِ ٥٘ؿز أب ا٤ٗ قبذم ث٥بٖ قسٜ ثطا٢ ث٥بٖ س٥ٕٗك ٔب٣ِ وٝ قب٤س 

 ثشٛاٖ آٖ ضا ض٢ٚ ز٤ٍط٢ اظ ا٘فىبن ٔب٣ِ ٥٘ع زا٘ؿز ٔٙبؾت ٘ؿ٥ز.  

 ٤ٍط اٌط زض ث٥بٖ قبذم ا٘فىبن ٔب٣ِ اظ ٘ؿجز حؼٓ دَٛ ثٝ زضآٔس ٚال٣ٗ )اظ ؾ٢ٛ ز

  
(ضا 

اؾشفبزٜ و٥ٙٓ وٝ سغ٥٥ط ٤بفشٝ قبذم س٥ٕٗك ٔب٣ِ اؾز. ْبٞطا قبذم ٔٙبؾج٣ ثطا٢ ا٘فىبن ٔب٣ِ زض 

ؾُح ولاٖ ٣ٔ ثبقس. چطا وٝ اٌط ا٤ٗ ٘ؿجز زض الشهبز افعا٤ف د٥سا وٙس ٘كبٖ اظ افعا٤ف حؼٓ دَٛ ثٝ 

ثبقس ٚ ٘كبٖ اظ ٝ زضآٔس ٣ّٔ ٚال٣ٗ الشهبز اؾز ٣ٔقبذم اؾ٣ٕ ثٝ ثرف ٚال٣ٗ الشهبز وٖٙٛاٖ 

ا٘فىبن ٔب٣ِ اؾز. أب ا٤ٗ قبذم ٔكىلاس٣ زاضز وٝ ثطا٢ ث٥بٖ ا٤ٗ قبذم ٔٙبؾت ٥٘ؿز ٤ى٣ ا٤ٗ 

دطزاظز. اؾ٣ٕ ٣ٕ٘ ث٥ٙس ِصا ثٝ و٥ّز ُّٖ افعا٤ف اضظـفىبن ضا سٟٙب اظ ٔٙٓط حؼٓ دَٛ ٣ٔاؾز وٝ ا٘

                                                 
1. Narrow Money 
2. Board Money 
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س يٕٗ ٕٞبٖ ٔكى٣ّ وٝ زض ٔٛضز قبذم س٥ٕٗك ٔب٣ِ زاقش٥ٓ ٔج٣ٙ ثط ا٤ٙىٝ وساْ حؼٓ دَٛ ضا ثب٤زض 

قٛز، ٖلاٜٚ ثط آٖ، ا٤ٗ ، زض ا٤ٗ قبذم ثب ٔكىُ ٔٛاػٝ ٣ٌٔصاقز دَٛ ٔحسٚز ٤ب دَٛ ٌؿشطزٜ

 قبذم ثط اؾبؼ ٘ٓط٤ٝ ٔمساض٢ دَٛ، يط٤ج٣ اظ ٥ٔعاٖ ؾُح ٣ٕٖٔٛ ل٥ٕشٟب اؾز.)

  
 

 

 
ثىبض ( ِصا 

 ٞب٢: قٛز ٔب٘ٙس قبذمٞب٢ ز٤ٍط٢ وٝ اظ ا٤ٗ ٘ٛٔ حبنُ ٣ٖٔ ا٤ٗ قبذم ٚ ا٘ٛأ قبذمثطز

  ٘ؿجز ضقس حؼٓ ٘مس٣ٍٙ٤ ٤ب ضقس دَٛ ثٝ ضقس زضآٔس ٣ّٔ حم٥م٣ -1
 ̇

 ̇ 
  

 ٘ؿجز ضقس حؼٓ ٘مس٣ٍٙ٤ ٤ب دَٛ ثٝ زضآٔس ٣ّٔ حم٥م٣ -2
 ̇

  
  

) ٔؼٕٛٔ ٘ؿجز دَٛ زض الشهبز ثٝ ٔؼٕٛٔ زضآٔس ٣ّٔ ٚال٣ٗ ٣َ زٚضٜ ٔكرم -3
  

   

)  

ن اظ ٔٙٓط ٞب ثطا٢ ث٥بٖ ا٘فىبن ٞٓ زض ٔفْٟٛ حؼٓ دَٛ ٚ ٞٓ ٍ٘بٜ ا٘فىبِصا سٕبْ ا٤ٗ ٘ٛٔ قبذم

ٞب ٥ٔعاٖ ٞب٢ الشهبز٢ ٤ب ا٤ٗ قبذمثبقٙس زض يٕٗ ثٙب ثٝ ٘ٓط سئٛض٢سٟٙب دَٛ زچبض ٔكىُ ٣ٔ

اظ ا٘فىبن  ثبقٙس ٤ب ثٝ ٖجبضر ز٤ٍط ا٤ٗ ٘ٛٔ سٗط٤فٞب ٞؿشٙس ٤ب سٛضْ ٣ٔٔكره٣ اظ قبذم ل٥ٕز

ا٤ٓ ا٘فىبن ٔب٣ِ ضا ا٘فىبن ٔب٣ِ. چٙب٘نٝ ث٥بٖ زاقشٝ ٔب٣ِ ثٝ ٔب٘ٙس قبذم سٛضْ اؾز ٘ٝ قبذم

سٛاٖ اظ قبذم ا٤ٓ. ِصا ثطا٢ ث٥بٖ قبذم ٣ٔثرف اؾ٣ٕ اظ ثرف ٚال٣ٗ شوط وطزٜ ٔٙفه قسٖ

اظضـ ٞب٢ ث٥ط٣٘ٚ ٤ب ثٝ ٖجبضر ز٤ٍط ٘ؿجز اضظـ دَٛ زاذ٣ّ ثٝ ٞب٢ زاذ٣ّ ثٝ قبذم ل٥ٕزل٥ٕز

دَٛ ذبضػ٣ ٤ه وكٛض ٔكرم ٤ب ٔشٛؾٍ اضظـ دَٛ چٙس وكٛض قبذم ٤ب وُ ػٟبٖ ضا زض٘ٓط 

   ٌطفز)

   
(. ث٥بٖ ا٤ٗ ٘ٛٔ قبذم ثطا٢ ا٘فىبن چٙساٖ ٔٙبؾت ٥٘ؿز چطا وٝ ا٤ٗ قبذم سٟٙب ثٝ 

طضؾ٣ زاذ٣ّ ٝ ثقٛز ٚ ثبز ولاٖ ثبظ ثٝ ٔؿئّٝ دطزاذشٝ ٣ٔٔؿبئُ ث٥ٗ ا٣ِّّٕ ٚ ػٟبٖ ٚ اظ ٔٙٓط سٟٙب الشه

قٛز. زض يٕٗ أىبٖ زاضز زض زاذ٣ّ ٤ه وكٛض ا٘فىبن ٔب٣ِ ضخ زازٜ ثبقس ٤ه وكٛض ٔطثٌٛ ٣ٕ٘

٣ِٚ زض ث٥طٖٚ ضخ ٘سازٜ ثبقس ٤ب ث٥كشط ضخ زازٜ ثبقس. ا٤ٗ قبذم سٛاٖ سفى٥ه ا٘فىبن ٔب٣ِ ضا زض 

شهبز ولاٖ ثبظ ؾُح زاذ٣ّ ٤ه وكٛض ٘ساضز. زض يٕٗ ثب سٛػٝ ثٝ الشهبز ا٤طاٖ وٝ ٚاثؿش٣ٍ قس٤س ال

آٖ ثٝ نبزضار ٘فز زاضز ٚ ٥٘ع سؼبضر آٖ ثب ٔٛإ٘ ظ٤بز٢ ٔٛاػٝ اؾز ٚ ؾ٥ؿشٓ س٥٥ٗٗ ٘طخ اضظ سٛؾٍ 

ٞب٢ سؼبض٢ ٚ الشهبز٢ اظ ث٥طٖٚ ٔٛاػٝ اؾز ا٤ٗ قبذم، ٘ه ٔطوع٢ س٥٥ٗٗ قسٜ ٚ ٚػٛز سحط٤ٓثب

سٗط٤ف، سٗط٤ف ٘ٛٔ ثبقس چطا وٝ ا٤ٗ ن ثطا٢ ا٤طاٖ ٚ حش٣ ا٤ٗ ٔجحض ٣ٕ٘قبذم ٔٙبؾج٣ ثطا٢ ا٘فىب

 ثبقس سب ا٘فىبن ٔب٣ِ. ذبن٣ اظ ٘طخ اضظ ٣ٔ

آ٘نٝ زض ا٤ٗ ٔمبِٝ ثٝ ٖٙٛاٖ قبذم ا٘فىبن ٔب٣ِ ثىبض ثطزٜ ذٛاٞس قس ٘طخ ضقس ٘ؿجز قبذم 

ثبقس. ا٤ٗ قبذم س٤ُ قسٜ ؾبَ دب٤ٝ ٣ٔي٣ٕٙ س٥ِٛس ٘بذبِم زاذ٣ّ ثٝ قبذم زضآٔس ٣ّٔ حم٥م٣ سٗ

ٖ قسٜ ضا ٘ساضز ٖلاٜٚ ثط آٖ اظ آ٘ؼب٣٤ وٝ اظ قبذم ي٣ٕٙ ٖلاٜٚ ثط ا٤ٙىٝ سب حس٢ ٔكىلار ث٥ب
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GDP   اؾشفبزٜ ٣ٔ قٛز قبُٔ سمط٤جب وُ وبلاٞب ٚ ذسٔبر زض ٤ه الشهبز ضا قبُٔ ٣ٔ قٛز ٚ اظ ؾ٢ٛ

ٕ٘ب٤ٙسٜ ٥ٔعاٖ ٚ اضظـ اؾ٣ٕ الشهبز ٣ٔ ثبقس ٚ اظ ؾ٢ٛ ز٤ٍط سٟٙب ثٝ ٤ه ثرف ٚ اضظـ د٣ِٛ الشهبز 

٥س ٘بذبِم زاذ٣ّ وٝ ثٝ قىُ ُّٔك آٖ ثٝ وبض ٣ٔ ضٚز ٘كبٖ اظ ٍ٘بٜ ٣ٕ٘ قٛز. قبذم ي٣ٕٙ سِٛ

اضظـ اؾ٣ٕ ٔشغ٥طٞب٢ الشهبز ولاٖ ٣ٔ ثبقس. ٖلاٜٚ ثط آٖ ؾُح ُّٔك قبذم ي٣ٕٙ س٥ِٛس ٘بذبِم 

زاذ٣ّ ٘بق٣ اظ ٖٛأُ ٔشٗسز٢ زض الشهبز ولاٖ اؾز وٝ ا٤ٗ ٖٛأُ ٣ٔ سٛا٘س ٘بق٣ اظ ؾُح س٥٥ٗٗ 

٣ٍ ٚ حؼٓ دَٛ، ٥ٔعاٖ ثبظ ٤ب ثؿشٝ ثٛزٖ الشهبز ولاٖ ٚ ؾُح ٥ٔعاٖ ٞب زض ثبظاضٞب ، حؼٓ ٘مس٤ٙل٥ٕز

ثبقس. ِصا ٔكى٣ّ وٝ زض ؾب٤ط )زِٚش٣( ٤ه وكٛض  ٔجبزلار ث٥ٗ ا٣ِّّٕ ٚ ٥٘ع ؾبذشبض د٣ِٛ ٚ ٔب٣ِ

ٞب وٝ ثٝ قىُ ثرك٣ ٤ب سه ٖب٣ّٔ ثٝ ٔٛيٛٔ ا٘فىبن ٔب٣ِ ٍ٘بٜ قسٜ ثٛز ضا ٘ساضز، ِصا قبذم

سٛا٘س ٔؼٕٛٔ ثطآ٤ٙس سٕبْ ٥٘طٚٞب ٚ ٖٛأُ ٥ِٛس ٘بذبِم زاذ٣ّ( ٣ٔبذم ي٣ٕٙ س)ق ٞبقبذم ل٥ٕز

ثٝ ل٥ٕز ) الشهبز٢ زض ؾُح ٚ ثرف اؾ٣ٕ الشهبز ثبقس. زض يٕٗ زض ٔرطع وؿط اظ زضآٔس حم٥م٣

ؾبظ٢ ثٝ ٖسز ٞب ثٝ ؾبَ ٔصوٛض قبذمقٛز وٝ ٕٞب٘ٙس قبذم ل٥ٕز( اؾشفبزٜ ٣ٔ 1376طبثز ؾبَ دب٤ٝ 

  اؾز. قسٜ اؾز اؾشفبزٜ قسٜ  100

    
ا٤ٗ قبذم سب حس٢ ٘كبٖ زٞٙسٜ ا٘فىبن زض الشهبز اؾز  

فىبن اؾز أب ثٝ سٟٙب٣٤ ( ٘كبٖ اظ ا٘    ( اظ ثرف حم٥م٣ الشهبز )  چطاوٝ فع٣٘ٚ ثرف اؾ٣ٕ )

ؾُح٣ ثٝ ثٗس ا٤ٗ ا٘فىبن زٞس چٝ ٘ؿجش٣ اظ ا٤ٗ قبذم ٘كبٖ اظ ا٘فىبن اؾز ٚ اظ چٝ ٘كبٖ ٣ٕ٘

الشهبز ثحطاٖ ظا ٚ ٔكىلار ٖس٤سٜ ا٤ؼبز ٕ٘ب٤س چٙب٘نٝ اٌط ثٝ ا٤ٗ ٘ؿجز زض سٛا٘س ثطا٢ حبنّٝ ٣ٔ

 الشهبز ا٤طاٖ سٛػٝ قٛز اظ ٤ه ٘ؿجز نٗٛز٢ ثطذٛضزاض ثٛزٜ اؾز.

 
 ( :  ٘ؿجز قبذم ي٣ٕٙ س٥ِٛس ٘بذبِم زاذ٣ّ ثٝ قبذم زضآٔس ٣ّٔ حم٥م٣ سٗس٤ُ قسٜ ثٝ 1ٕ٘ٛزاض قٕبضٜ )

 1376ؾبَ دب٤ٝ 
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ٞب٢ ٞب٢ ٘ؿج٣ اظ ٔمبز٤ط ٚ اضظـٛاٖ زض٤بفز زض الشهبز ا٤طاٖ اضظـس٣اظ ا٤ٗ قبذم ٤ب ٘ؿجز ٔ

سٛا٘س ٘نٝ ؾٛاَ اؾز چٝ ٥ٔعاٖ ا٘فىبن ٣ٔحم٥م٣ ضقس زاقشٝ ٚ الشهبز زچبض ا٘فىبن قسٜ اؾز، أب آ

ثطا٢ الشهبز ٘بٔٙبؾت ثبقس ٚ زض يٕٗ ا٤ٗ ا٘فىبن ضا ٘كبٖ زٞس. قبذه٣ وٝ ثطا٢ ا٘فىبن زض ا٤ٗ 

اؾز ٚ ٔٛضز اؾشفبزٜ لطاض ٌطفشٝ اؾز، ٘طخ ضقس ا٤ٗ قبذم ثٝ ٖٙٛاٖ قبذم ٔمبِٝ ٔٗطف٣ قسٜ 

. ا٤ٗ قبذم ثطا٢ ا٥ِٚٗ ثبض ثطا٢ ثحض ا٘فىبن 1ا٘فىبن ثطا٢ وُ الشهبز ولاٖ ثىبض ٌطفشٝ قسٜ اؾز

 :2ضٚز ٚ ثٝ قىُ ظ٤ط سٗط٤ف قسٜ اؾزٔب٣ِ زض الشهبز ولاٖ ثىبض ٣ٔ

                              
  

    
  

اٌط ا٤ٗ قبذم وٛچىشط اظ نفط ثبقس ٘كبٖ اظ ٖسْ ا٘فىبن ٔب٣ِ زض الشهبز ثٛزٜ ٚ ٤ٛ٘س ثرف  

ضقس ثرف حم٥م٣ اظ ثرف اؾ٣ٕ ثٛزٜ ٚ ٔٛػجبر ضقس ٚ ضفبٜ حم٥م٣ ذٛاٞس ثٛز ٚ أب اٌط ا٤ٗ 

ثرف اؾ٣ٕ  اظ ا٘فىبن ٔب٣ِ زض الشهبز زاضز ٚ ٘كبٖ زٞٙس ضقس قبذم ثعضٌشط اظ نفط ثبقس ٘كبٖ

ىبن زض ؾُح٣ ثبقس ٚ اٌط ضلٓ ٔصوٛض ثعضٌشط اظ ٤ه ثبقس ٣ٙٗ٤ ا٘فالشهبز اظ ثرف اؾ٣ٕ ٣ٔ

طزز.  ا٤ٗ سٛا٘س ثبقس سساْٚ ا٤ٗ ٥ٔعاٖ ٣ٔ سٛا٘س ثبٖض ا٤ؼبز ثحطاٖ الشهبز٢ ٌ٘بٔٙبؾت ٚ ثحطا٣٘ ٣ٔ

سٛا٘ؿز ا٤ٗ طفز ثٟشط٤ٗ قبذه٣ ثٛزٜ اؾز وٝ ٣ٔوٝ نٛضر ٌٞب٣٤ قبذم ثب سٛػٝ ثٝ ثطضؾ٣

 ثبقس: ض زض الشهبز ا٤طاٖ ثٝ قطح ش٤ُ ٣ٔدس٤سٜ ضا زض الشهبز ٘كبٖ زٞس ٚ ٥ٔعاٖ ٔصوٛ

وٝ ثب دب٤بٖ زٚضاٖ ػًٙ سح٣ّ٥ٕ ٚ قطٚٔ زٚضاٖ  1367زٞس سٟٙب زض ؾبَ ا٤ٗ قبذم ٘كبٖ ٣ٔ

ه ضؾ٥سٜ اؾز وٝ ٔش٥ِٛبٖ ٚ ٔؿئ٥ِٛٗ الشهبز ثٝ ؾبظ٘س٣ٌ ٕٞطاٜ ثٛزٜ اؾز ا٤ٗ ضلٓ ثٝ ثبلا٢ ٖسز ٤

ا٘س. أب آ٘نٝ ٔكرم اؾز ز٢ وٕشط اظ ٤ه زض ؾبَ ثٗس ضؾب٘سٜؾطٖز ا٤ٗ ثحطاٖ ضا ٔس٤ط٤ز ٚ ثٝ ٖس

ثٝ ثٗس الشهبز ا٤طاٖ ثب ٤ه ا٘فىبن ٔب٣ِ )اؾ٣ٕ( ًٕٔٗ ٕٞطاٜ ثٛزٜ اؾز. ٞطچٙس ا٤ٗ  1370اظ ؾبَ 

 ثٛزٜ اؾز. ٥ٕٞ0.2كٝ ثعضٌشط اظ ٤ه ٚ زض حس فبنُ نفط سب ٥ٔعاٖ اظ ٔمساض ٤ه ث٥كشط ٘جٛزٜ اؾز ٣ِٚ 

 

                                                 
 اظ ٥ٕٞٗ سٗط٤ف ثطا٢ قبذم ا٘فىبن زض ظ٤ط ثرف ٞب٢ الشهبز٢ زض ظ٥ٔٙٝ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ اؾشفبزٜ قسٜ اؾز.    .1
ٔب٣ِ د٥كٟٙبز ٚ ٔٛضز ٘مس ٚ ثطضؾ٣ ٔفهُ لطاض ٌطفشٝ ٚ  ثب ٔطاػٗٝ ثٝ ٕٞبٖ ٔٙجٕ )دب٤بٖ ٘بٔٝ(، قبذهٟب٢ ٔشٗسز ز٤ٍط٢ ٥٘ع ثطا٢ ا٘فىبن. 2

ٞب زض ا٤ٗ ٔمبِٝ اقبضٜ ٚ اؾشفبزٜ ٘كسٜ اؾز ثطا٢ وؿت بٖ قسٜ اؾز. اظآ٘ؼب٣٤ وٝ آٖ قبذمٖلاٜٚ ثط ٔٛاضز اقبضٜ قسٜ زلا٤ُ ضز آٟ٘ب ث٥

 اَلاٖبر ث٥كشط ٣ٔ سٛا٥٘س ثٝ آٖ ٔٙجٕ ػٟز وؿت اَلاٖبر ث٥كشط ٔطاػٗٝ ٕ٘ب٤س.  
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) ٘طخ ضقس ٘ؿجز قبذم ي٣ٕٙ س٥ِٛس ٘بذبِم زاذ٣ّ ثٝ قبذم زضآٔس ٣ّٔ  ( : قبذم ا٘فىبن2ٕ٘ٛزاض )

 (1376حم٥م٣ سٗس٤ُ قسٜ ثٝ ؾبَ دب٤ٝ 

 

 ثزآيرد تجزثی ي آسمًن وظزی اوفكبن مبلی ي سزکًة مبلی

ٔب٣ِ ) وٝ اظ ٔشغ٥ط ثس٣ٞ ثرف غ٥ط زِٚش٣ ثٝ ؾ٥ؿشٓ ثب٘ى٣ )٥ّ٥ٔبضز زض ا٤ٗ ثرف ثٝ ثطضؾ٣ ؾطوٛة 

ثٝ ٖٙٛاٖ قبذم ؾطوٛة ٔب٣ِ اؾشفبزٜ قسٜ اؾز، چطا وٝ افعا٤ف ٥ٔعاٖ ثس٣ٞ ثرف غ٥طزِٚش٣  1ض٤بَ(

ٖسْ سٛؾٗٝ ٔب٣ِ ٚ ؾطوٛة  ) ذهٛن٣( ثٝ وُ ؾ٥ؿشٓ د٣ِٛ ٚ ثب٘ى٣ ثب سٛػٝ ثٝ الشهبز ا٤طاٖ ثٝ ٔٗٙب٢

و٥س ثط اطط ا٘فىبن ٔب٣ِ ثٝ إقٛز، زض ا٤ٗ ثرف ثب سٔؤطط ثطآٖ دطزاذشٝ ٣ٔٛأُ ثبقس( ٚ ٖٔب٣ِ ٣ٔ

٥ٌطز. زض ا٤ٗ ثطآٚضز ٚ اٍِٛ سر٣ٙ٥ٕ ٔٛضز آظٖٔٛ لطاض ٣ٔ ؾطوٛة ٔب٣ِ دطزاذشٝ ٚ ٔؤططثطضؾ٣ ٖٛأُ 

ٌصاض٢ ا٤ٗ دس٤سٜ ٞؿش٥ٓ. سإط٥طسر٥ٕٗ سٗط٤ف ٚ آظٖٔٛ ا٘فىبن ٔب٣ِ زض الشهبز ولاٖ ٚ آظٖٔٛ سؼطث٣ 

ثطاؾبؼ ٔجب٣٘ ٘ٓط٢ ث٥بٖ قسٜ زض ٔمبِٝ ثٝ َٛض و٣ّ ؾطوٛة ٔب٣ِ زض ا٤ٗ ٔمبِٝ سبث٣ٗ اظ ٔٛاضز ش٤ُ  ِصا

 ثطآٚضز ٌطز٤سٜ اؾز:

ا٘فىبن ٔب٣ِ؛  زض ا٤ٗ ثرف ثط اؾبؼ قبذم ا٘فىبن ٔب٣ِ سٗط٤ف قسٜ زض ٔمبِٝ، قبذم  (1

قبذم ثٝ  1376ا٘فىبن وُ: ٘طخ ضقس ٘ؿجز قبذم ي٣ٕٙ س٥ِٛس ٘بذبِم ٣ّٔ ثٝ ؾبَ دب٤ٝ 

اؾز  1376( زضآٔس )س٥ِٛس( ٣ّٔ ثٝ ل٥ٕز طبثز ؾبَ 1376سٗس٤ُ قسٜ ) ٤ب ا٘سوؽ قسٜ ثٝ ؾبَ 

. ثط اؾبؼ ٔجب٣٘ ٘ٓط٢ ث٥بٖ قسٜ ا٘شٓبض ثط ا٤ٗ اؾز وٝ ضقس ثرف اؾ٣ٕ الشهبز اظ ثرف ٚال٣ٗ 

                                                 
 ظ٤ط قبذٝ، وٝ اظ ثبقس ٞب٢ آس٣( ٣ٔٞب ٚ ٔٛؾؿبر اٖشجبض٢ غ٥ط ثب٘ى٣ )ثب ؾٛز ٚ زضآٔس ؾبَقبُٔ ثس٣ٞ ثرف غ٥طزِٚش٣ ثٝ ثب٘ه . 1

 .)ثب٘ه ٔطوع٢ ػٕٟٛض٢ اؾلا٣ٔ ا٤طاٖ(اؾشرطاع قسٜ اؾز  ثط ٖطيٝ آٖ ٔؤطط٘مس٣ٍٙ٤ ثطحؿت ٖٛأُ 
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)حم٥م٣( ٤ب ٕٞبٖ ا٘فىبن ٔب٣ِ ثبٖض افعا٤ف ؾطوٛة ٔب٣ِ )ثس٣ٞ ثرف غ٥ط زِٚش٣ ثٝ ؾ٥ؿشٓ 

ٞب٢ غ٥ط ِٔٛس ض ذطٚع ٚػٜٛ ٚ دؽ ا٘ساظٞب ثٝ ثرف( قسٜ ثبقس ٚ د٥سا٤ف ا٤ٗ دس٤سٜ ثبٖثب٘ى٣

الشهبز٢ ٚ ثبظاضٞب٢ ؾٛزاٌطا٘ٝ ٌطزز ٚ ٤ٌٛب٢ اطط ٘بُّٔٛة ا٘فىبن ٔب٣ِ ثط ؾطوٛة ٔب٣ِ ٚ 

 الشهبز ضا زاضز. ثٝ َجٕ آٖ

چٙب٘نٝ ث٥بٖ  :(اؾشفبزٜ قسٜ اؾز 1سٛؾٗٝ الشهبز٢ ) وٝ اظ س٥ِٛس )زضآٔس( ٣ّٔ  ؾطا٘ٝ حم٥م٣ (2

قسٜ اؾز ا٘شٓبض ثط ا٤ٗ اؾز وٝ سٛؾٗٝ الشهبز٢ ٕٞطاٜ ثب وبٞف ؾطوٛة ٔب٣ِ زض الشهبز 

 قٛز. ثطا٢ ث٥بٖ ا٤ٗ ٔشغ٥ط اؾشفبزٜ ٣ٔ ٕٞطاٜ ثبقس وٝ ٕٔٗٛلا اظ قبذم زضآٔس ٣ّٔ ؾطا٘ٝ

ٌصاض٢ ٤ب ٞع٤ٙٝ ؾطٔب٤ٝ )٘طخ ثٟطٜ(، ثط اؾبؼ ٔجب٣٘ ٘ٓط٢ ث٥بٖ قسٜ ا٘شٓبض ثط ٘طخ ٞع٤ٙٝ ؾذطزٜ (3

ا٤ٗ اؾز وٝ افعا٤ف ٘طخ ٞع٤ٙٝ ؾطٔب٤ٝ زض الشهبز ثبٖض افعا٤ف ؾطوٛة ٔب٣ِ ذٛاٞس قس. زض 

( ٌصاض٢ ؾٝ ؾبِٝ )اضائٝ قسٜ زض ٕ٘بٌطٞب٢ ثب٘ه ٔطوع٢ٔمبِٝ اظ ٘طخ ٔشٛؾٍ ؾذطزٜ ؾطٔب٤ٝا٤ٗ 

ب٤ٙسٜ ا٤ٗ ٔشغ٥٥ط ثىبض ضفشٝ اؾز. ِصا زض ٘ٓط ٌطفشٗ ٘طذ٣ ٔشٛؾٍ ٚ ٥٘ع ثب ثٝ ٖٙٛاٖ قبذم ٚ ٕ٘

ٜ ٌصاض٢ حم٥م٣ زض ٖطو ؾٝ ؾبَ اظ ٘طخ ؾذطزٔمَٗٛ ثٝ ٘ٓط ضؾ٥سٖ زٚضٜ ؾطٔب٤ٝ سٛػٝ ثٝ

ٌصاض٢ ؾٝ ؾبَ ثطا٢ آظٖٔٛ ٚ ثطضؾ٣ اطط ا٤ٗ ٔشغ٥ط ثط ؾطوٛة ٔب٣ِ  اؾشفبزٜ قسٜ ؾطٔب٤ٝ

 اؾز.

زض  ثٝ ثرف زِٚش٣: ثط اؾبؼ ا٤ٗ فطو وٝ احشٕبلاًٛن٣ ٌصاض٢ ثرف ذه٘ؿجز ؾطٔب٤ٝ (4

الشهبز ا٤طاٖ ٕٞطاٜ ثب ٚػٛز ؾطوٛة ٔب٣ِ ذٛا٥ٞٓ ثٛز ٚ ٔجب٣٘ ٘ٓط٢ اقبضٜ قسٜ زض ُٔبِٗبر 

ٌصاض٢ ثرف ذهٛن٣ ٘ؿجز ثٝ ٓبض ثط ا٤ٗ اؾز وٝ افعا٤ف ؾطٔب٤ٝٔٗطف٣ قسٜ زض ٔمسٔٝ ا٘ش

٢ ٕٞطاٜ ثبقس ٤ب ثٝ زاضطط ٔظجز ٚ ٣ٙٗٔؾطوٛة ٔب٣ِ ثبقس ازِٚش٣ زض الشهبز٢ وٝ ٕٞطاٜ ثب 

ٓبض ثط ا٤ٗ اؾز وٝ ٥ٔٗ ٔب٣ِ ذهٛن٣ ٕٞطاٜ ثب ؾطوٛة ٔب٣ِ اؾز. ِصا ا٘شإٖجبضر ز٤ٍط س

ٌصاض٢ زِٚش٣ احشٕبلا اطط ٔظجش٣ ثط ؾطوٛة ثٝ ؾطٔب٤ٝ ٌصاض٢ ذهٛن٣ ٘ؿجزافعا٤ف ؾطٔب٤ٝ

 ٔب٣ِ زاقشٝ ثبقس.

                                                 
ضآٔسٞب٢ حبنُ اظ ٔبِى٥ز وٝ زض س٥ِٛس وبلاٞب ٚ ذسٔبر ٔكبضوز زضآٔس ٣ّٔ اظ حبنُ ػٕٕ زضآٔسٞب٢ ٔطثٌٛ ثٝ ٖبُٔ وبض ٚ ز. �

زض٤بفز قسٜ، سٛؾٍ افطاز ٚ  "آ٤س. ثٝ ث٥ب٣٘ ز٤ٍط زضآٔس ٣ّٔ ٖجبضر اؾز اظ و٥ّٝ زضآٔسٞب٢ ا٤ؼبز قسٜ ٚ ٘ٝ ِعٚٔب زاقشٝ ا٘س ثسؾز ٣ٔ

٘رؿز ضٚـ ٔؿشم٥ٓ وٝ ثط ٔجٙب٢ آٖ  ٔٛؾؿبر ٔم٥ٓ ٤ه وكٛض زض ٤ه زٚضٜ ٔكرم. زضآٔس ٣ّٔ اظ زٚ َط٤ك لبثُ ثطآٚضز ٣ٔ ثبقس.

آ٤س. ثط اؾبؼ ضٚـ زْٚ زضآٔس ٣ّٔ  زضآٔس ٣ّٔ اظ ػٕٕ ػجط٢ ا٘ٛأ زضآٔسٞب٢ افطاز ٚ ٔٛؾؿبر لجُ اظ وؿط ٔب٥ِبر ثط ؾٛز، ثسؾز ٣ٔ

ِم ٣ّٔ ثٝ ل٥ٕز ثٝ ل٥ٕز دب٤ٝ اظ َط٤ك غ٥ط ٔؿشم٥ٓ ٚ ثب وؿط ذبِم ٔب٥ِبر ٞب٢ غ٥ط ٔؿشم٥ٓ ٚ اؾشٟلان ؾطٔب٤ٝ ٞب٢ طبثز اظ س٥ِٛس ٘بذب

 زض يٕٗ ثطا٢ ٔحبؾجٝ زضآٔس ٣ّٔ ؾطا٘ٝ اظ سمؿ٥ٓ زضآٔس ٣ّٔ ثٝ وُ ػ٥ٕٗز زض ٞط ؾبَ ثسؾز آٔسٜ اؾز.  ثبظاض حبنُ ٣ٔ قٛز.
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ب٘ى٣ )٥ّ٥ٔبضز ض٤بَ( وٝ ا٘شٓبض ثط ا٤ٗ اؾز وٝ ٞب٢ ٔشغ٥ط ثس٣ٞ ثرف غ٥ط زِٚش٣ ثٝ ؾ٥ؿشٓ ثٚلفٝ (5

ٚ دب٤ساض ثٛزٜ ٚ ثٝ قىُ ٔٗٙبزاض٢ ثط ٥ٔعاٖ ثس٣ٞ ثرف غ٥ط زِٚش٣ زض ؾب٥ِبٖ ثٗس  ٔؤططا٤ٗ ٔشغ٥ط 

 ثبقس.  ٔؤطط

سٛاٖ ضاثُٝ ؾطوٛة ٔب٣ِ )ثس٣ٞ ثرف غ٥ط زِٚش٣ ثٝ ؾ٥ؿشٓ ثب٘ى٣ ( ضا ثٝ قىُ ظ٤ط زض ٔؼٕٛٔ ٣ٔ

 ث٥بٖ زاقز: 
HNG=f(HNG(-1),SFIndex ,IR3, ,GDPC, SIPG) 

HNG )َ؛ ثس٣ٞ ثرف غ٥ط زِٚش٣ ثٝ ؾ٥ؿشٓ ثب٘ى٣ )٥ّ٥ٔبضز ض٤بSFindex  ؛قبذم ا٘فىبن ٔب٣ِ 

IR3 ٝاضائٝ قسٜ زض ٕ٘بٌطٞب٢ ثب٘ه ٔطوع٢(؛ ٌصاض٢ ؾٝ ؾبِٝ٘طخ ٔشٛؾٍ ؾذطزٜ ؾطٔب٤( GDPC 

ٌصاض٢ ثرف ٘ؿجز ؾطٔب٤ٝ  SIPG؛ ٥ّ٥ٔبضز ض٤ب1376َٞب٢ طبثز ؾبَ زضآٔس ٣ّٔ ؾطا٘ٝ ثٝ ل٥ٕز

ٞب٢ ٌصاض٢ ثرف زِٚش٣ )ثٝ ل٥ٕز٥ّ٥ٔبضز ض٤بَ( ثٝ ؾطٔب1376ٝ٤ؾبَ ٞب٢ طبثز ذهٛن٣ )ثٝ ل٥ٕز

 ٥ّ٥ٔبضز ض٤بَ(1376طبثز ؾبَ 

( ٚ ٔؿ٥ط ؾ٥ط ا٤ٗ دس٤سٜ  ٥ٔعاٖ ؾطوٛة ٔب٣ِ)ثس٣ٞ ثرف غ٥ط زِٚش٣ ثٝ ؾ٥ؿشٓ ثب٘ى٣ )٥ّ٥ٔبضز ض٤بَ(

 ثبقس:( 3٣ٔقطح ش٤ُ زض ٕ٘ٛزاض قٕبضٜ ) الشهبز٢ زض الشهبز ا٤طاٖ ثٝ

 

 
 ( ( : ؾطوٛة ٔب٣ِ )ثس٣ٞ ثرف غ٥ط زِٚش٣ ثٝ ؾ٥ؿشٓ ثب٘ى٣ )٥ّ٥ٔبضز ض٤بَ(3)ٕ٘ٛزاض قٕبضٜ    

زض اثشسا ا٘ملاة اؾلا٣ٔ ٚ دؽ اظ آٖ  زض زٚضاٖ ػًٙ سح٣ّ٥ٕ ٚ حش٣ زٚضاٖ ؾبظ٘س٣ٌ الشهبز 

ب٣ِ( زض ٤ه ؾُح طبثز ٚ ٔؿُح٣ لطاض ٥ٔعاٖ ثس٣ٞ ثرف غ٥ط زِٚش٣ ثٝ ؾ٥ؿشٓ ثب٘ى٣ )ؾطوٛة ٔ

٥ٔعاٖ ثس٣ٞ ثرف غ٥ط زِٚش٣ ثٝ ؾ٥ؿشٓ ثب٘ى٣ )ؾطوٛة ٔب٣ِ( ثب ضقس  1380زاقشٝ ٚ أب اظ قطٚٔ زٞٝ 

 فعا٤ٙسٜ ا٢ ضقس ٤بفشٝ  ٚ الشهبز اظ ؾطوٛة ٔب٣ِ ض٘غ ثطزٜ اؾز. 



 43 سركوب مالی به روش  حداكثر درستنمايی ... بررسی نقش  انفکاک مالی و نرخ بهره در 

َ ٚٔجب٣٘ چٙب٘نٝ زض ٔجبحض ا٥ِٚٝ ٥٘ع ث٥بٖ قسٜ اؾز لجُ اظ ثطآٚضز ٔسَ ٚ اؾشفبزٜ اظ انٛ 

، زضٔٛضز دب٤ب٢ ٞب٢ وبشةٞب٢ ظٔب٣٘ ٚ ٕٞؼ٣ٕٗ ٚ ػ٥ٌّٛط٢ اظ ٔسَالشهبزؾٙؼ٣ زض ذهٛل ؾط٢

؛ آظٖٔٛ ز٤ى٣ فِٛط ضٚ٘س فشٝٞب٢ ز٤ى٣ فِٛط س٥ٕٗٓ ٤ب)ا٤ؿشب٣٤( ٚ ٘بدب٤ب٣٤ ٔشغ٥٥طٞب ثب سٛػٝ ثٝ آظٖٔٛ

دطزاذشٝ ٚ  KPSS (  ٚ آظ٤ERSٖٛٔب آظٖٔٛ )( DF-GLS)ظزا٣٤ قسٜ ثب حسالُ ٔطثٗبر س٥ٕٗٓ ٤بفشٝ 

 ( آٚضزٜ قسٜ اؾز.1. ا٤ٗ ٘شب٤غ زض ػسَٚ )1آٚض٤ٕٓٞؼ٣ٕٗ آٟ٘ب ضا ثسؾز ٣ٔ زضػٝ
ٚ ز٤ى٣ فِٛط ضٚ٘سظزا٣٤ قسٜ ثب حسالُ ٔطثٗبر س٥ٕٗٓ ٤بفشٝ  ٤ADFبفشٝ  : آظٖٔٛ ض٤كٝ ٚاحس ز٤ى٣ فِٛط س٥ٕٗٓ (1ػسَٚ )

ADF_GLS  ٚKPSS 

( ؾُح ٣ٙٗٔ زاض٢ ثٝ د٥ٛؾز قٕبضٜ  آٚضزٜ قسٜ اؾز. آٔبضٜ ز٤ى٣ فِٛط ضٚ٘س ظزا٣٤ قسٜ ثب ADFس٥ٕٗٓ ٤بفشٝ) *آٔبضٜ ز٤ى٣ فِٛط

( اؾز. -3.77زضنس)1( ٚ زضؾُح -3.46زضنس) 5( زضؾُح -2.89زضنس) 10( زض ؾُح ADF_GLSحسالُ ٔطثٗبر س٥ٕٗٓ ٤بفشٝ )

 ( اؾز.0.21زضنس)1( ٚ زضؾُح 0.149زضنس) 5( زضؾُح 0.122زضنس) 10زض ؾُح    KPSSآٔبضٜ آظٖٔٛ

زض ازأٝ ثٝ ثطآٚضزٞب٢ نٛضر ٌطفشٝ ٚ ٥٘ع دب٤ب٣٤ وُ ٔسَ ٚ ثحض ٔؿ٥ط ثّٙس ٔسر ثب آظٖٔٛ ض٤كٝ 

٥ّشط زضفًب٢ حبِز ثطا٢ ثٝ ضٚـ وبِٕٗ ف MLٞب٢ ثطآٚضز٢ ثٝ ضٚـ َ ٔسَٚاحس ػٕلار اذلا

                                                 
ثٝ ٔٙٓٛض ػ٥ٌّٛط٢ اظ ٔفهُ قسٖ ٔجبحض آٔبض٢ ٚ ٘ٓط٢ زض ا٤ٗ ٔمبِٝ، اظ شوط ٔجب٣٘ آٔبض٢ ٚ ٘ٓط٢ وبِٕٗ ف٥ّشط ٚ ا٢ٍِٛ حساوظط  .1

( ثٝ ضٚـ وبِٕٗ ف٥ّشط زض فًب٢ حبِز ٚ ثٟج٥ٙٝ ٤بث٣ د٤ٛب٢ وٙشط٣ِ ٚ ا٢ٍِٛ ذٛزسٛي٥ح٣ ثب ٚلفٝ MLزضؾشٕٙب٣٤ )ٔبوع٤ٕٓ لاو٥ّٟٛز 

( DF-GLSب٢ آظٖٔٛ دب٤ب٣٤ چٖٛ آظٖٔٛ ز٤ى٣ فِٛط ضٚ٘سظزا٣٤ قسٜ ثب حسالُ ٔطثٗبر س٥ٕٗٓ ٤بفشٝ )( ٚ ضٚـ ARDLٞٞب٢ سٛظ٣ٗ٤)

ٚ ؾب٤ط آظٖٔٛ ٞب٢ ز٤ٍط وٝ زض ا٤ٗ ٔمبِٝ اقبضٜ ٚ اؾشفبزٜ قسٜ اؾز ٣ِٚ ث٥بٖ ٘كسٜ اؾز ٣ٔ سٛا٥٘س ثٝ ٕٞبٖ  KPSS( ٚ ضٚـ ٤ERSب )ٍ

 ٔٙجٕ )دب٤بٖ ٘بٔٝ( ٔطاػٗٝ ٚ وؿت اَلأ ٕ٘ب٤س.

٘شب٤غ 

آظٖٔٛ 

 ا٤ؿشب٣٤

KPSS ADF_GLS ADF 
 ثسٖٚ ٖطو اظ ٔجسا ٚ ضٚ٘س ثب ٖطو اظ ٔجسا ٚ ثسٖٚ ضٚ٘س ثب ٖطو اظ ٔجسؤ ٚ ضٚ٘س ثب ٖطو اظ ٔجسؤ ٚ ضٚ٘س ثب ٖطو اظ ٔجسؤ ٚ ضٚ٘س ٘بْ آظٖٔٛ

 سفبيُ

 ٔطسجٝ اَٚ

ؾُح 

 ٔشغ٥ط

سفبيُ 

 ٔطسجٝ اَٚ

ؾُح 

 ٔشغ٥ط

سفبيُ ٔطسجٝ 

 اَٚ

سفبيُ  ؾُح ٔشغ٥ط

 ٔطسجٝ اَٚ

سفبيُ  ؾُح ٔشغ٥ط

 ٔطسجٝ اَٚ

ؾُح 

 ٘بْ ٔشغ٥ط ٔشغ٥ط

(2)I 0.169467 0.212523 -1.44078 -1.90547 -0.540091 -3.00033 -1.6758 -0.207674 -0.298881 0.713076 

 ؾطوٛة ٔب٣ِ

) ٍِبض٤شٓ ثس٣ٞ ثرف  

غ٥ط زِٚش٣ ثٝ ؾ٥ؿشٓ 

 ((HNG)ثب٘ى٣ 

I(0) 0.0606214 0.0495069 -3.57006 -5.17211 -4.4588 -4.96319 -4.68904 -0.733099 
-4.81919 

 
-2.27766 

قبذم ا٘فىبن ٔب٣ِ 

(SFINDEX) 

(0)I 0.0997268 0.0791566 -1.29888 -2.91284 -5.32565 -3.35596 -5.45398 -3.4028 
-5.54107 

 
-1.03005 

٘ؿجز ؾطٔب٤ٝ  ٍِبض٤شٓ

ٌصاض٢ ثرف 

ؾطٔب٤ٝ   ذهٛن٣

ٌصاض٢ ثرف 

 (SIPGزِٚش٣)

(2)I 0.132753 0.140706 -1.59505 -1.36309 -2.0974 -1.35193 -2.12007 -0.995726 -1.65497 1.54838 
ٍِبض٤شٓ ٘طخ ؾذطزٜ ؾٝ 

 ؾبِٝ ثب٘ه ٞب

(1)I 0.093053 0.215004 -3.90101 1.29493 -3.62412 -3.21957 -3.47184 0.464064 -3.41429 0.346976 
ٍِبض٤شٓ سٛؾٗٝ 

 الشهبز٢ )س٥ِٛس ؾطا٘ٝ(
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 قٛز.دطزاذشٝ ٣ٔ ARMAX ٞب٢ ظٔب٣٘ ٔسَؾط٢

 

 سزکًة مبلی ARMAX ثٍ ريش کبلمه فیلتز در فضبی حبلت  MLالگًی ثزآيردی 

 ا٢ٍِٛ ثطآٚضز٢ ثٝ قطح ش٤ُ اؾز: 

 
0.432+ Ln(GDPC)  0.232+ Ln(IR3(-1) ) 0.993+ Phi (-1) 0.29-  Ln(HNG)= 

(0.209)  (0.09)  (0.0132)  (0.15)   

 0.12+ SFindex +0.095Ln(SIPG ) 0.488- Ln(GDPC(-1))   

 (0.084)  (0.042)  (0.19)   

 AR Root: 1.0065   

 

سٛاٖ ٣ٔ ARMAX ثٝ ضٚـ وبِٕٗ ف٥ّشط زض فًب٢ حبِز  MLثطاؾبؼ ٔسَ ثطآٚضز٢ ثٝ ضٚـ

ثبقس، طب٥٘بً اظ آ٘نٝ ُبثك ثب ا٘شٓبض ٘ٓط٢ ث٥بٖ قسٜ ٣ٔثط ؾطوٛة ٔب٣ِ اٚلاً ٔ ٔؤططزض٤بفز وٝ ٖٛأُ 

)٥ٔعاٖ ثس٣ٞ  سٛا٘س زض٤بفز اطط ا٘فىبن ٔب٣ِ ثط ؾطوٛة ٔب٣ِطآٚضز ٚ سر٥ٕٗ ٌطز٤سٜ قسٜ اؾز ٣ٔث

ثرف غ٥ط زِٚش٣ ثٝ ؾ٥ؿشٓ ثب٘ى٣( ٔظجز اؾز ٚ ٤ٌٛب٢ ا٤ٗ اؾز وٝ ٌؿشطـ ٚ فع٣٘ٚ ثرف غ٥طٚال٣ٗ 

ٚ ٔٛػجبر ٚ  لشهبز اطط ٘بٔٙبؾت ثط ؾطوٛة ٔب٣ِ زاقشٝ ٚ ثبٖض افعا٤ف آٖ قسٜ اؾزٚ اؾ٣ٕ ا

٥٤س ا٤ٗ إا٘ٝ ٚ غ٥ط ِٔٛس ضا زاضز ٚ ٤ٛٔس سٞب٢ ثٝ ثبظاضٞب٢ ؾٛزاٌطٞب ٚ ؾطٔب٤ٝسٕب٤لار حطوز زاضا٣٤

)٥ٔعاٖ ثس٣ٞ ثرف غ٥ط زِٚش٣ ثٝ ؾ٥ؿشٓ  فطي٥ٝ اؾز وٝ ا٘فىبن ٔب٣ِ اطط ٘بُّٔٛة ثط ؾطوٛة ٔب٣ِ

٘ى٣( اؾز. ٕٞن٥ٙٗ زض زٚضٜ اَٚ افعا٤ف سٛؾٗٝ الشهبز٢ ٕٞطاٜ ثب ؾطوٛة ٔب٣ِ )٥ٔعاٖ ثس٣ٞ ثرف ثب

غ٥ط زِٚش٣ ثٝ ؾ٥ؿشٓ ثب٘ى٣( ثٛزٜ ٚ ثب٤ه ٚلفٝ اطط وبٞك٣ ثط ؾطوٛة ٔب٣ِ زاضز ٚ زض ٔؼٕٛٔ اطط 

ضؾز وبٞك٣ ثط )٥ٔعاٖ ثس٣ٞ ثرف غ٥ط زِٚش٣ ثٝ ؾ٥ؿشٓ ثب٘ى٣( ؾطوٛة ٔب٣ِ زاضز ٚ اظ ٘ٓط سئٛض٢ ز

ٌصاض٢ ذهٛن٣ ثٝ زِٚش٣ ٕٞطاٜ ثب ؾطوٛة ٔب٣ِ )٥ٔعاٖ ثس٣ٞ اؾز. زض يٕٗ افعا٤ف ٥ٔعاٖ ؾطٔب٤ٝ

ثط ؾطوٛة ٔب٣ِ زاضز ٚلفٝ ٤ه ثرف غ٥ط زِٚش٣ ثٝ ؾ٥ؿشٓ ثب٘ى٣( ثٛزٜ اؾز. اِجشٝ آ٘نٝ ث٥كشط٤ٗ اطط ضا 

 ا٢ ٥ٔعاٖ ثس٣ٞ ثرف غ٥ط زِٚش٣ ثٝ ؾ٥ؿشٓ ثب٘ى٣ اؾز . زٚضٜ

 (AR(1)) ٙىٝ ٥ٔعاٖ ض٤كٝ ٔمساضٔكرهٝ ٔسَ وٝ اظ ٘ٛٔ ذٛزضٌطؾ٥ٖٛ ٔطسجٝزضيٕٗ ثب سٛػٝ ثٝ ا٤

٤ب  (Phi)،وٛچىشط اظ ٤ه اؾز، زض٘ش٥ؼٝ يط٤ت ف٣       ٚ يط٤ت  اؾز ٚ ثعضٌشط اظ٤ه

AR(1) ثبقس.  اِجشٝ ا٤ٗ يط٤ت ث٥كشط٤ٗ اطط ٚ ا٥ٕٞز ضا ثط ٥ٔعاٖ ثس٣ٞ دب٤ساض ٚ ٔب٘ب ثٛزٜ ٚ ٚاٌطا ٣ٕ٘

 ؾ٥ؿشٓ ثب٘ى٣ ضا زاضز.ثرف غ٥ط زِٚش٣ ثٝ 

ٖلاٜٚ ثط ٔٛاضز ثطآٚضز٢ زضٔٛضز طجبر ٔسَ ٚ ٖسْ ٚػٛز ضٌطؾ٥ٖٛ وبشة ٚ ٥٘ع ٚػٛز ٔؿ٥ط 
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ثّٙسٔسر ٚ اؾشفبزٜ اظ لًب٣٤ ٕٞؼ٣ٕٗ، ػٕلار اذلاَ ٔسَ ٔٛضز آظٖٔٛ ض٤كٝ ٚاحس زض ؾُح 

اظ ٤ه ٌطز٤سٜ ٚ زض نٛضر ٚػٛز ٞٓ ا٘جبقش٣ٍ اظ زضػٝ نفط ٔسَ ٔصوٛض ضٌطؾ٥ٖٛ وبشة ٘جٛزٜ ٚ 

 ٕ٘ب٤ٓ.قٛز اؾشفبزٜ ٣ٔزض ازأٝ ث٥بٖ ٣ٔ وٝ ARDL ٔؿ٥ط ثّٙس ٔسر ثطذٛضزاض ذٛاٞس ثٛز وٝ اظ ضٚـ 

 
ٚ ز٤ى٣ فِٛط ضٚ٘سظزا٣٤ قسٜ ثب حسالُ ٔطثٗبر س٥ٕٗٓ  ٤ADFبفشٝ  ض٤كٝ ٚاحس ز٤ى٣ فِٛط س٥ٕٗٓ آظٖٔٛ:  (2ػسَٚ) 

 ٤ADF_GLS ٚKPSSبفشٝ

٘شب٤غ 

آظٖٔٛ 

 ا٤ؿشب٣٤

KPSS ADF_GLS ADF 

 ثب ٖطو اظ ٔجسؤ ٚ ضٚ٘س ثب ٖطو اظ ٔجسؤ ٚ ضٚ٘س ٘بْ آظٖٔٛ
ثب ٖطو اظ ٔجسؤ ٚ 

 ضٚ٘س

ثب ٖطو اظ ٔجسا ٚ 

 ثسٖٚ ضٚ٘س

ثسٖٚ ٖطو اظ 

 ٔجسا ٚ ضٚ٘س

 ؾُح ٔشغ٥ط ؾُح ٔشغ٥ط ؾُح ٔشغ٥ط ؾُح ٔشغ٥ط ؾُح ٔشغ٥ط

 ٘بْ ٔشغ٥ط

(0)I 0.0546731 -5.74765 -5.78215 -5.76378 -5.83992 
ػّٕٝ دؿٕب٘س 

 ML)اذلاَ( 

 
آ٘نٝ اظ ٘شب٤غ ٔكرم اؾز، ٔسَ ٔصوٛض دب٤ب ٚ ضٌطؾ٥ٖٛ وبشة ٘جٛزٜ ٚ اظ ٤ه ٔؿ٥ط ثّٙس ٔسر 

 ثطذٛضزاض ذٛاٞس ثٛز.

 ٘كبٖ زازٜ ٣ٔ قٛز. ML( ٔمبز٤ط ٚال٣ٗ ٚ ثطآٚضز٢ ثط اؾبؼ ثطآٚضزٞب٢ 4زض ٕ٘ٛزاض قٕبضٜ )
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ٚال٣ٗ ٥ٔعاٖ ؾطوٛة ٔب٣ِ )٥ٔعاٖ ثس٣ٞ ثرف غ٥ط زِٚش٣ ثٝ ؾ٥ؿشٓ ثب٘ى٣( ثٝ  (: ٔمبز٤ط ثطآٚضز٢ 4ٕٚ٘ٛزاضٞب٢ قٕبضٜ )

 ٤ىؿبٖ اؾز. OLSوٝ زل٥مب ثب ثطآٚضز  ARMAX ثٝ ضٚـ وبِٕٗ ف٥ّشط زض فًب٢ حبِز  MLضٚـ

 

 سزکًة مبلی  ARDLالگًی ثزآيردی 

ٔسر ٚ ا٢ٍِٛ  ثطآٚضز٢ ث٥بٖ ٚ دؽ اظ آٖ ٔسَ ٤ب ٔؿ٥ط وٛسبٜ ٔسر ٚ ثّٙس ARDLزض ازأٝ اثشسا ٔسَ 

 ثطضؾ٣ ٚ ث٥بٖ ٣ٔ ٌطزز.  (ECMسهح٥ح ذُب )

ٔسَ ؾطوٛة ٔب٣ِ ثط اؾبؼ ٥ٗٔبض اَلاٖبر   ARDL(1,0,0,1,0)( سر٥ٕٗ ٚ ثطآٚضز ا٢ٍِٛاِف

 ث٥ع٤ٗ/قٛاضسع:
0.369+ Ln(GDPC)  0.235+ Ln(IR3) 0.994+ Ln(HNG (-1)) 0.334-  Ln(HNG)= 

(0.221)  (0.096)  (0.0158)  (0.174)   

 0.1005+ SFindex +0.102Ln(SIPG ) 0.413- Ln(GDPC(-1))   

 (0.086)  (0.044)  (0.199)   

DW=2.05                 0     
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 ( ٔسَ ؾطوٛة ٔب٣ِ ECMة( ضاثُٝ وٛسبٜ ٔسر ٚ ٔسَ سهح٥ح ذُب )
+0.102dLn(SIPG ) 0.369+ dLn(GDPC)  0.235+ dLn(IR3) 0.334- dC dLn(HNG)= 

(0.044)  (0.221)  (0.096)  (0.174)   
  -0.0052ECM 0.1005+ dSFindex  

  (0.0158)  (0.086)   

             0     

 ع( ضاثُٝ ثّٙس ٔسر ٔسَ ؾطوٛة ٔب٣ِ:
+19.55Ln(SIPG ) 8.49- Ln(GDPC)  45.127+ Ln(IR3) 64.098-  Ln(HNG)= 

(0.044)  (0.221)  (121.24)  (170.38)   
   19.25+ SFindex  

   (61.91)   

آ٘نٝ دؽ اظ سر٥ٕٗ ٚ ثطآٚضز ٔسَ لبثُ شوط اؾز ا٤ٗ اؾز وٝ  زضوٛسبٜ ٔسر سٕبْ ٔشغ٥طٞب٢ 

ٌصاض٢ ذهٛن٣ ثٝ زِٚش٣، ٌصاض٢ )٘طخ ثٟطٜ(، ٘ؿجز ؾطٔب٤ٝضائٝ قسٜ قبُٔ: ٘طخ ؾذطزٜ ؾطٔب٤ٝا

ثرف غ٥ط زِٚش٣ ثٝ  )٥ٔعاٖ ثس٣ٞ ا٘فىبن ٔب٣ِ ٚ حش٣ سٛؾٗٝ الشهبز٢ اطط ٔظجز ثط ؾطوٛة ٔب٣ِ

زاقشٝ ٚ ٘كبٖ زٞٙسٜ اطط ؾطوٛة ٔب٣ِ زض وٛسبٜ ٔسر اؾز اِجشٝ زض ثّٙس ٔسر سٛؾٗٝ ؾ٥ؿشٓ ثب٘ى٣( 

زض ٞط زٚضٜ ٔمساض  ECMالشهبز٢ اطط وبٞك٣ ثط ؾطوٛة ٔب٣ِ زاقشٝ اؾز. زض يٕٗ ٥ٔعاٖ يط٤ت 

 قٛز.ثّٙس ٔسر اظ وٛسبٜ ٔسر سهح٥ح ٣ٔ ٚاحس اظ زٚضٜ 0.0052ثؿ٥بض وٓ  

 

 تیجٍ گیزی ي پیطىُبدات و

ٞب٢ ثرهٛن٣ ٞٓ زض ح٥ُٝ ٘ٓط٢ ٚ ٞٓ ٣ّٕٖ زض ا٤ٗ حٛظٜ اظ الشهبز ث٥بٖ ا٤ٗ ٔمبِٝ زاضا٢ ٘ٛآٚض٢ 

زاقشٝ اؾز . زض حٛظٜ سئٛض٢ ثٝ ث٥بٖ ٚ قطح ٘مف ٚ اطط ا٘فىبن ٔب٣ِ دطزاذشٝ اؾز ٚ زض ح٥ُٝ ٣ّٕٖ ٚ 

ط زض فًب٢ حبِز ٕ٘ٛزٜ اؾز. وٝ سؼطث٣ اظ ضٚـ ْٟ٘ٛٛض حساوظط زضؾشٕٙب٣٤ ثٝ ضٚـ وبِٕٗ ف٥ّش

( ػٟز ARDLٞب٢ سٛظ٣ٗ٤، ) ٔفهلا ثٝ قطح آٟ٘ب دطزاذشٝ اؾز زض يٕٗ اظ ضٚـ سٛي٥ح٣ ثب ٚلفٝ

ثطضؾ٣ اطط وٛسبٜ ٔسر ٚ ثّٙس ٔسر ٘شب٤غ ذٛز ثٟطٜ ثطزٜ اؾز. ٘شب٤غ سؼطث٣ ٚ ٣ّٕٖ ا٤ٗ سحم٥ك ٘كبٖ 

ثبٖض وبٞف ؾطوٛة ٔب٣ِ ٚ ثٟجٛز ٚ   الشهبز٢ ٚ سٛؾٗٝ   زازٜ ا٘س وٝ ٕٞب٘ٙس سحم٥مبر لجُ وٝ ضقس

ٖلاٜٚ ثط ا٤ٗ ٘طخ ثٟطٜ ٚ ٥٘ع ا٘فىبن  .سٛؾٗٝ ٔب٣ِ ذٛاٞس قس ا٤ٗ ٘شب٤غ زض ا٤ٗ سحم٥ك ضخ زازٜ اؾز

ٔب٣ِ وٝ ثط اؾبؼ ٔجب٣٘ ٘ٓط٢ ث٥بٖ قسٜ ٔٛػت ؾطوٛة ٔب٣ِ ذٛاٞٙس قس ثٝ قىُ سؼطث٣ زض الشهبز 

زٞٙس افعا٤ف ٘طخ ثٟطٜ ٚ ٌؿشطـ ا٘فىبن ٔب٣ِ )ػسا٣٤ ثرف ا٘س ٚ ٘كبٖ ٣ٔا٤طاٖ ذٛز ٕ٘ب٣٤ ٕ٘ٛزٜ

اؾ٣ٕ اظ حم٥م٣ الشهبز( ثط ؾطوٛة ٔب٣ِ زض الشهبز زأٗ ٣ٔ ظ٘س.  ِصا سٛن٥ٝ الشهبز٢ ثٝ ٔش٥ِٛبٖ ٚ 
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ٖلاٜٚ ثط  ٔؿئٛلاٖ الشهبز٢ وبٞف ٚ ٤ب حصف ٘طخ ثٟطٜ ٚ ٥٘ع وبٞف ا٘فىبن ٔب٣ِ زض الشهبز اؾز. 

ز ثٝ زِٚش٣ اطط ٔظجش٣ ثط ؾطوٛة ٔب٣ِ زاقشٝ ٚ ثبٖض وبٞف            ٌصاض٢ ذهٛن٣ ٘ؿجا٤ٗ ؾطٔب٤ٝ

قٛز.  زض ٔؼٕٛٔ وٙشطَ ٚ وبٞف ا٘فىبن ب٣ِ ٣ٌٔط٢ زِٚز زض ثبظاض ٔب٣ِ ٚ ثبٖض سٛؾٗٝ ٔسهس٢

ٔب٣ِ ٚ حصف ٘طخ ثٟطٜ ثٝ ٖٙٛاٖ ٟٕٔشط٤ٗ د٥كٟٙبز ٚ ٘ش٥ؼٝ ا٤ٗ سحم٥ك ثٝ ٔؿئٛلاٖ ٚ ٔش٥ِٛبٖ الشهبز ا٤طاٖ 

 اؾز.
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