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 چکیذي
لعؼت  یتّ قٌدم ضؽ یؽاىا یثبًک یلاتقبضتبؼ ثبؾاؼ ّام ّ تكِ یبثیهمبلَ ثَ اؼؾ یيا

 یثبؾاؼ هتهکل پْل یتّضؼ ی. پژُّم خبؼپؽظاؾظ یثؽقٌبى ّ لئْ ه یکؽظثؽ اقبـ ؼّ یاًسًبؼ
َ نبهل  ۳۱۰۴-۳۲ یظؼ ثبؾٍ ؾهبً یؽاىا لؽاؼ ظاظٍ اقت.  یؼا هْؼظثؽؼق ثبنع یثبًک فؼبل ه ۳۰ک

اؾ ؼلبثت ظؼ ثبؾاؼ ّام ّ  ییثؽقٌبى ههطى نع ظؼخَ ثبلا یثب اقتفبظٍ اؾ هعل لعؼت ثبؾاؼ
ثب اقتفبظٍ اؾ  یثؽآّؼظ یتّخْظ ًعاؼظ. ضؽا یثبًک فؼبل ظؼ يٌؼت ثبًکعاؼ ۳۰ یثؽا یلاتتكِ

ؼا  یثبًک یلاتکل ثبؾاؼ ّام ّ تكِ یثؽا ّخْظ ؼلبثت کبهل یَفؽض یبفتَ ینتؼو یؼّل گهتبّؼ
 .کٌع یؼظ ه

ُب، لعؼت ثبؾاؼ، ؼلبثت )کبهل(، اًسًبؼ چٌعخبًجَ فؽّل، تؼبظل  ثبًک: ٌای کلیذی َاژي
 ییاػغب یلاتکْؼًْ، ثبؾاؼ ّام ّ تكِ
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 ثبًکی-ُبی پْلی پژُّم ۳۱۳۱ؾهكتبى / ۲۲نوبؼٍ / ُفتن قبل ۵۳۵

 مقذمً ۱
آیع.  زكبة هی تؽیي اؼکبى التًبظی کهْؼُب ثَ اهؽّؾٍ قیكتن پْلی ّ هبلی یکی اؾ هِن

اًکبؼی ظؼ  هِن ّ غیؽلبثلُبی پْلی ّ هبلی ثبؾیگؽ ًمم  ػٌْاى کبًْى ايلی فؼبلیت ُب ثَ ثبًک
ُبی خبهؼَ ؼا  ُب زدن ؾیبظی اؾ قؽهبیَ کَ آى عْؼی ُبی التًبظی ُكتٌع. ثَ خؽیبى فؼبلیت

ُب ّ هؤقكبت فؼبل ظؼ  کٌٌع. ثؽؼقی ػولکؽظ ثبًک گػاؼی هی اًتمبل، اضتًبو ّ قؽهبیَ
ؼًّع کلی  ُبی هبلی ّ ُب ظؼ خؽیبى فؼبلیت ظلیل اُویتی اقت کَ آى قیكتن پْلی ّ هبلی، ثَ

( ؼا ثجیٌیع(. ظؼّالع ۳۳۳۱) ۲( ّ لْیي۳۳۳۱) ۳کیٌگ ّ لْیيثبنٌع ) التًبظ ثؽضْؼظاؼ هی
ثبنٌع.  ُبی هطتلف التًبظی هی ثبؾاؼُبی پْلی ّ هبلی، هٌبثغ تأهیي اػتجبؼ ثؽای فؼبلیت

تأهیي هبلی ّازعُبی تْلیعی چَ اؾ ظیعگبٍ قؽهبیَ ظؼ گؽظل ّ چَ اؾ ظیعگبٍ تْقؼَ 
تؽیي هجبزث هعیؽیت یک ًظبم اقت. ظؼیبفت  ُبی خعیع اؾ هِن گػاؼی ّ قؽهبیَُب  فؼبلیت

ًِبظ ثَ ًِبظ ظیگؽ ًمم اقبقی ظؼ  فؽظ ظیگؽ یب اؾ یک ّام ّ اػتجبؼ ّ اًتمبل پْل اؾ یک فؽظثَ
(. زبل ًمم ۳۱۰۳عیجی ّ ُوکبؼاى، ظاؼظ )ُبی هطتلف التًبظی  تأهیي اػتجبؼ فؼبلیت

يْؼت ظقتْؼی ظؼ ًظبم ثبًکی اهکبى اضلال ظؼ  كِیلات، ثَگهبیم اػتجبؼات ّ اػغبیی ت
کٌع ظؼ ایي هیبى زؽکت ُؽ چَ ثیهتؽ ثَ قْ فضبی  تؽ هی تطًیى ثِیٌَ هٌبثغ ؼا پؽؼًگ

ای ثؽضْؼظاؼ  ؼلبثتی ظؼ ثبؾاؼ ّام ّ تكِیلات ثبًکی ثؽای تطًیى ثِیٌَ هٌبثغ اؾ اُویت ّیژٍ
 ؾاؼ غیؽهتهکل ّ هؤقكبت اػتجبؼی غیؽاقت. ُؽچٌع اعلاػبت ثكیبؼ هسعّظی ظؼ هْؼظ ثب

ُویي ظلیل ظؼ ایي  ثبنع، ثَ اػتوبظ ًوی ّخْظ ظاؼظ ّ اًعک اعلاػبت هْخْظ ًیؿ لبثل ۱ثبًکی
نعٍ  ًظؽ نعٍ ّ فمظ ظؼخَ ؼلبثت ظؼ ثبؾاؼ هتهکل پْلی اؼؾیبثی ُب يؽف پژُّم اؾ ثؽؼقی آى

ّام ّ تكِیلات ثبًکی  پژُّم ثَ ظًجبل نٌبضت ُؽ چَ ثیهتؽ ثبؾاؼایي ؼّ  یياؾااقت. 
ثبًکی ایؽاى ّ قٌدم ضؽیت ّام ّ تكِیلات  ثبؾاؼ اؼؾیبثی قبضتبؼثبنع ّ ظؼ ایي ؼاقتب ثَ  یه

اقبـ ظؼ ؼاقتبی پبقخ ثَ  یي. ثؽ اپؽظاؾظ یلعؼت اًسًبؼی ثؽ اقبـ ؼّیکؽظ ثؽقٌبى ّ لئْ ه
ت. ظؼ اق نعٍ یاقت. ظؼ ثطم ظّم اظثیبت تسمیك ثؽؼق نعٍ یيایي قؤال پٌج ثطم تعّ

ّ تكِیلات  ّامثطم قْم هجبًی ًظؽی هعل ثؽقٌبى ّ کبؼثؽظ تدؽثی آى ظؼ ثبؾاؼ 
ُب ّ تطویي ؼّل هْؼظاقتفبظٍ نعٍ  اقت. ظؼ ثطم چِبؼم ثَ تْيیف ظاظٍ نعٍ یثؽؼق

                                                                                                                                               
1 King and Levein 
2 Leivein 
3Non-Bank Financial Institutions 
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ّ تكِ یلعؼت اًسًبؼ یتقٌدم ضؽ   ۵۳۱ ایؽاى ظؼ یثبًک یلاتثبؾاؼ ّام 

 

فؼبل ظؼ ثبؾاؼ هتهکل  ُبی ثبًکثؽای ّ تكِیلات  ّامپؽظاؾین ّ ًتبیح تطویي ثؽای ثبؾاؼ  هی
 ظُین. اضتًبو هی گیؽی یدَطم پٌدن، ثَ ضلايَ ّ ًت. ظؼ ثآّؼین یؼا ثعقت ه

 ادبیات تحقیق 2
ؼلبثت ثَ ظّ خؽیبى ػوعٍ قبضتبؼی ّ  یؽیگ اًعاؾٍپژُّهی پبیَ ثؽای  ُبی ؾهیٌَ یمپقبثمَ ّ 

، (SCP) ۳ػولکؽظ-ؼفتبؼ-نْظ. هجبزث قبضتبؼی، الگُْبی قبضتبؼ غیؽ قبضتبؼی تمكین هی
ّ نوبؼی ظیگؽ اؾ الگُْبی ؼقوی کَ ؼیهَ ظؼ تئْؼی قبؾهبى يٌؼتی ظاؼًع  ۲فؽضیَ کبؼایی
ّ فؽضیَ کبؼایی، ثَ تؽتیت ثَ ایي  SCPنْظ. ؼّیکؽظ قبضتبؼی الگُْبی  ؼا نبهل هی

 ُبی ثبًکثیي  آهیؿ یكَظقپؽظاؾًع کَ آیب توؽکؿ ثبلای ثبؾاؼ، ثَ ظلیل ؼفتبؼ  ُب هی پؽقم
یب ایٌکَ، آیب ؼلبثت  نْظ( اقت. ؼایی ثبلا ظؼ ثبؾاؼ ًتیدَ هیتؽ )کَ ثؿؼگ ثْظى ثبًک اؾ کب ثؿؼگ
ثؿؼگ ثَ ّخْظ آهعٍ اقت. ظؼ کبؼثؽظ  ُبی ثبًک یلَّق ثَثبلا ثؽظى کبؼایی  یدَظؼًتثبؾاؼ 

اقت. ایي  لؽاؼگؽفتَ هْؼظثسث ؾا ظؼّىهتغیؽُبی  هثبثَ ثَُب قبضتبؼ ثبؾاؼ  تدؽثی ایي هعل
ی تدؽثی هٌدؽ نع کَ تلال ثؽ ایي ظانت، یک ُب خعیع آؾهْى یثٌع فؽهْلهكئلَ ثَ 

ُبی قبضتبؼی ثبنع. ظیعگبٍ قٌتی ظؼ هْؼظ ؼلبثت ثَ  چِبؼچْة تئْؼیکی ؼقوی ثؽای قؤال
 ُبی یوتثبلثیهتؽ  یُب ثٌگبٍاقت کَ ّخْظ  نعٍ ظاظٍثیهتؽ ًكجت  یُب ثٌگبٍّخْظ 

ت ثْظى فبيلَ هیبى لیوُب ّ ؾیبظ  ؼلبثت ؾیبظ ّ اًعک ثْظى تؼعاظ ثٌگبٍ ظٌُعٍ ًهبىهتفبّت، 
 -قبضتبؼ ینپبؼاظاّ ُؿیٌَ ًِبیی ثیبًگؽ ؼلبثت کن اقت. ایي ًگؽل اؾ ًظؽیبت کلاقیک، 

کٌع یک ؼاثغَ ػلی ثیي قبضتبؼ ثبؾاؼ ّ ًسٍْ  آّؼظ کَ فؽٌ هی ثَ ّخْظػولکؽظ ؼا  -ؼفتبؼ
لبثت لیوتی اؾ ؼ یًْػ ثَُب  ّ لعؼت ثبؾاؼی، ثؽلؽاؼ اقت. یؼٌی تؼعاظ ؾیبظ ثٌگبٍ گػاؼی یوتل

ُب ًتْاًع ثؽ  کعام اؾ ثٌگبٍ ثغْؼیکَ ُیچ .کٌع اًدبهع کَ ظؼخَ لعؼت ثبؾاؼی ؼا هیٌیون هی هی
ُب اؾ  ُبی قبضتبؼی ُكتٌع کَ ظؼ آى خؿّ هعل 4ْاتبی، ا۱ثبنع. ثؽقٌبى ّ لئْ اثؽگػاؼلیوت 

ُوؿهبى خِت قٌدم  يْؼت ثَهؼبظلات ثطم ػؽضَ ّ تمبضب ّ نؽط زعاکثؽ قبؾی قْظ 
لعؼت ثبؾاؼی ّ  یؽیگ اًعاؾٍ یلَّق ثَنْظ. ؼلبثت ظؼ ثبًکعاؼی  لعؼت ثبؾاؼی اقتفبظٍ هی

لعؼت ثبؾاؼی ؼا ثؽقٌبى  یؽیگ اًعاؾٍاقت. ههِْؼتؽیي ؼّیکؽظ  نعٍ یلتسلکبؼایی ًیؿ 
اقت.  نعٍ اقتفبظٍ( ۲۸۸۱ثیکؽ ) یلَّق ثَاًع کَ  ( پیهٌِبظ ظاظ۳۳۰۲ٍ( ّ لئْ )۳۳۰۲)

                                                                                                                                               
1 Structure-Conduct-Performance 
2 Performace hypothesis 
3 Bresnahan, Lau 
4 Iwata 
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(، ظؼ فؽم اثتعایی ضْظ کبؼایی ثبؾاؼ ؼا SCPػولکؽظ )- -ؼفتبؼ -ٌیي هعل قبضتبؼ ُوچ
ظاًع کَ ثَ نؽایظ پبیَ تمبضب ّ عؽف  هی یهْؼظثؽؼققبضتبؼ ثبؾاؼ  یؾا ثؽّىًتیدَ  هثبثَ ثَ

ّ ؼّـ  ۳۳۰۱ظُع. )ؼّیع، ُب ظؼ يٌؼت ؼا نؽذ هی ػؽضَ آى ًیؿ ثكتگی ظاؼظ ّ ػولکؽظ ثبًک
 ((۲۸۸۸) ۳ّ نؽؼ

، ثؽای آؾهْى ایي ظّ ؼّیکؽظ ثَ ظلیل کوجْظ ًْع اعلاػبت زبل تبثَ دوْعظؼه
تلال ؾیبظی يْؼت ًگؽفتَ اقت. ظؼ تسلیل ؼّیکؽظُبی قبضتبؼی، ُوچٌیي  یبؾنبىهْؼظً

اقت کَ ایي ظّ نبضى اضیؽاً  نعٍ اقتفبظًٍیؿ  ۱ّ نبضى ثْى ۲اؾ نبضى لعؼت ثبؾاؼی لؽًؽ
اثؽ  یؽیگ اًعاؾٍکعاؼی ُكتٌع. نبضى ثْى ثؽای ثِتؽیي ؼّیکؽظ قبضتبؼی ظؼ اظثیبت ثبً

قِن ثبؾاؼ( ّ نبضى لؽًؽ ؼاثغَ ثیي  ثؽزكتنعٍ  یؽیگ اًعاؾٍُؿیٌَ ًِبیی ؼّی کبؼایی )
ظٌُع.  لؽاؼ هی یهْؼظثؽؼقُبی ًِبیی ثؽای ثٌگبٍ زعاکثؽ کٌٌعٍ قْظ ؼا  کهم ّ لیوت

ًیبؾ ثَ ُؿیٌَ ًِبیی ظاؼًع  یلهبىتسلضًْيیت ثبؼؾ ایي ظّ نبضى ایي اقت کَ ُؽظّ ظؼ 
ًیكت. یؼٌی ظؼ تسلیل ایي ظّ هعل، هتغیؽُبی  ههبُعٍ لبثلکَ ایي هتغیؽ هكتمیوبً 

خبیگؿیي )هثل؛ ُؿیٌَ هتْقظ، اقتفبظٍ اؾ تْاثغ ُؿیٌَ تؽاًكلْگ ّ غیؽٍ( ؼا ثؽای ًوبیٌعگی 
ؼ ظُین لؽا هْؼظاقتفبظٍتؽیي هسعّظیت ُؽ ظّ نبضى اقت،  ًِبیی کَ هِن ُبی یٌَُؿاؾ 

 .(۳۱۳۲)نِیکی ّ ػجعی، 
ُبی  ثَ کوجْظُبی تئْؼیکی ّ تدؽثی هعل ییگْ پبقخُبی غیؽ قبضتبؼی کَ ثؽای  هعل

( ّ هعل ثؽقٌبى ّ هعل پٌؽاؾ ّ ۳۳۱۴) 4اؾ: هعل ایْاتب اًع ػجبؼتقبضتبؼی ثَ ّخْظ آهعًع 
 یظُ قبؾهبىظؼ ًجْظ هغبلؼبت ظؼ زْؾٍ قبضتبؼی ثَ ظلیل کوجْظ اعلاػبت،  (.۳۳۰۱) 5ؼاـ

خعیع تدؽثی ّ ػولی ًؿظیک ثَ آؾهْى ؼفتبؼ ؼلبثتی ّ ثب اقتفبظٍ اؾ لعؼت ثبؾاؼ ثب زكبقیت 
هعل پٌؿاؼ ّ ؼاـ اثؿاؼ هفیعی ثؽای  نعٍ ثبثتگیؽظ.  ُب اًدبم هی ؼلبثتی ثبًک ّتسلیل یَتدؿ

ؼلبثت اقت. ایي هعل ثؽ اقبـ ضًْيیبت اقتبتیک تغجیمی، فؽم هؼبظلَ ظؼآهعی  قٌدم
ُب  کٌع ثبًک ؼّل پٌؿاؼ ّ ؼاـ ایي اقت کَ فؽٌ هی ضؼف ًمغَظُع.  ک ؼا کبُم هیثبً

تْاًین توبیؿ ثیي هسًْلات  ، هب ًویؼّ یياؾاظٌُع.  فمظ یک هسًْل ثبًکی ؼا اؼائَ هی
 یُب ظاظٍنْظ ثَ  هطتلف یب ثبؾاؼُبی خِبًی ؼا تهطیى ثعُین کَ ایي ؼّل ثبػث هی

                                                                                                                                               
1Rouid, Rosse and Sherer 
2 Lerner Index 
3 Boone Index 
4Iwata 
5Panzar,Rosse 
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ّ تكِ یلعؼت اًسًبؼ یتقٌدم ضؽ   ۵۳۳ ایؽاى ظؼ یثبًک یلاتثبؾاؼ ّام 

 

کٌع  قٌبُبى ًمم هکول ؼا ثبؾی هیثؽکَ هعل  یٌدبقتا ظقتؽقی پیعا ًکٌین. ظؼ یبؾهْؼظً
 یُب ظاظٍظُع کَ تسمیمبت اؾ ثبؾاؼُبی خؿئی، ُؽ ظّ ثَ ظلیل هبُیت ّ  ّ ایي اهکبى ؼا هی

التًبظ کلاى ؼا  یُب ظاظٍُب اًدبم گیؽظ. اؾ قْی ظیگؽ، هعل ثؽقٌبى اؾ  ضْظ آى یبؾهْؼظً
قبلاًَ  يْؼت ثَُب  ایي ظاظٍ ُؽچٌعُب ظؼ ظقتؽـ ُكتٌع  کٌع، ؾیؽا ایي ظاظٍ هی اقتفبظٍ لبثل

 ظؼ ظقتؽـ ُكتٌع.
، ثَ اؼؾیبثی ؼلبثت یؽضغیغ(، ثب اقتفبظٍ اؾ هعل تًؽیر هؼبظلَ ُوؿهبى ۳۳۳۱) ۳نبفؽ

پؽظاضت. ًوًَْ ّی هسعّظ ّ  ۳۳۰۳تب  ۳۳۵۶ُبی  کبًبظایی ظؼ عی قبل ُبی ثبًکثیي 
هجتٌی ثؽ ایي فؽٌ ثْظ کَ ثٌگبٍ زعاکثؽ گؽفت ثْظ. هعلی کَ نبفؽ ثکبؼ  ههبُعٍ ۲۶ظاؼای 

نبفؽ  ُبی یبفتَ کٌٌعٍ قْظ ظؼ تؼبظل، ظؼآهع ًِبیی ؼا ثؽاثؽ ُؿیٌَ ًِبیی لؽاؼ ضْاُع ظاظ.
هجتٌی ثؽ  ُبی یَفؽضًهبى ظاظ کَ قیكتن ثبًکعاؼی کبًبظا ثب ؼلبثت کبهل قبؾگبؼ اقت ّ 

 .تجبًی( ؼا ؼظ کؽظّخْظ اًسًبؼ ّ قبؾل ههتؽک )
کْْؼقَ گیؽی ظؼخَ ؼلبثت  اًعاؾٍ ثَ(، ًیؿ ظؼ ؼّیکؽظی ههبثَ )ثؽقٌبى ّ لئْ( ۳۳۳۰) ۲ک

 .ثب اقتفبظٍ اؾ هؼبظلَ ُوؿهبى پؽظاضت ۳۳۳۵تب  ۳۳۱۳ُبی  ایتبلیبیی ثیي قبل ُبی ثبًکثیي 
کْْؼق ظؼ چٌع قبل آضؽ  یژٍّ ثَُب کَ  افؿایم اظغبم ثبًک ثبّخْظًتیدَ گؽفت کَ َ ک

 ُبی ثبًکثؽ ایي ًظؽ کَ ؛ ّ اقت یبفتَ کبُمثْظ، ضؽیت اًسًبؼ  ظاظٍ ؼش یهْؼظثؽؼق
ؼًّع  ثیهتؽ ؼلبثتی نعى پیم هی یقْ ثَاؼّپبیی  ُبی ثبًکایتبلیبیی ظؼ اظاهَ خؽیبى اظغبم 

 يسَ گػانت.
 ۲۱ثبًکی (، ظؼ پژُّهی ثَ ثؽؼقی قبضتبؼ ثبؾاؼ ۲۸۸۲) ۱ظؼ ؼّیکؽظی ههبثَ ثیکؽ ّ ُبف

ُب ثعیي هٌظْؼ  پؽظاضتٌع. آى ۳۳۳۰-۳۳۰۰ُبی  ثیي قبل یؽاؼّپبییغکهْؼ اتسبظیَ اؼّپب ّ 
زبکن ثْظى ؼلبثت  ظٌُعٍ ًهبىُب  ًتیدَ آى .لؽاؼظاظًع هْؼظاقتفبظٍؼّـ ؼا -هعل پبًؿاؼ

ُب ُوچٌیي اظػب کؽظًع کَ اضتلاف ثیي  خعاگبًَ اقت. آى يْؼت ثَاًسًبؼی ثؽای ُؽ کهْؼ 
ثؿؼگ،  ُبی ثبًک یژٍّ ثَُب ثَ ظلیل گؽفتي ثبؾاؼُبی خغؽافیبیی هتفبّت اقت.  ثبًک اًعاؾٍ

الوللی، هلّی ّ هسلی ظؼ ًظؽ  هتْقظ ّ کْچک ثَ تؽتیت ثؽای فؼبلیت ظؼ قغْذ ثیي
کْچک، کوتؽ ًهبى  ُبی ثبًکتؽ، ثیهتؽ ّ ظؼ  ثؿؼگ ُبی ثبًک. ؼلبثت ظؼ اًع نعٍ گؽفتَ
 اقت. نعٍ ظاظٍ

                                                                                                                                               
1 Shaffer 
2 Coccorsse 
3 Bikker and Haaf 
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ُب ثؽ ؼلبثت  (، ثَ ثؽؼقی تکبهل توؽکؿ ّ ًفْغ ضبؼخی ّ اثؽ آى۲۸۸۱) ۳کْلْی ییبتی ّ هی
ُب ثَ ایي  کهْؼ ایي زْؾٍ پؽظاضتٌع. آى ۱ یُب ظاظٍآهؽیکبی لاتیي ثب اقتفبظٍ اؾ  ُبی ثبًکظؼ 

اقت  یبفتَ یمافؿاًتیدَ ؼقیعًع کَ اگؽچَ ظؼ ثكیبؼی اؾ هْاؼظ توؽکؿ ّ ًفْغ یب ّؼّظ ضبؼخی 
 یبفتَثِجْظّلی ایي ثَ هؼٌبی کبُم ؼلبثت ظؼ يٌؼت ًیكت ّ اًعاؾٍ ؼلبثت یب ثبثت هبًعٍ یب 

اقت. ُوچٌیي نْاُعی ّخْظ ظاؼظ کَ اظغبم اثؽات قْظآّؼی ثَ ُوؽاٍ آّؼظٍ اقت. 
نبضى ؾّال هسیظ ؼلبثتی، ظؼ  ػٌْاى ثَتْاى  گْیٌع کَ اظغبم ثبؾاؼ ؼا ًوی ُب هی ثٌبثؽایي آى
ُوچٌیي اگؽچَ ثبًکعاؼی ظؼ کهْؼُبی لاتیي ثب ؼلبثت کبهل ثكیبؼ فبيلَ ظاؼظ  ًظؽ گؽفت.
 ظّؼ ًیكت. یبفتَ تْقؼَثؽای کهْؼُبی  نعٍ هسبقجَضیلی اؾ ًتبیح  آهعٍ ظقت ثَّلی ًتبیح 
ؼّـ آؾهْى کؽظ. -پٌؿاؼ یلَّق (، ؼلبثت ظؼ يٌؼت ثبًکعاؼی اقپبًیب ؼا ث۲۸۸۱َ) ۲گْتیؽؾ

اًعاؾ اقپبًیبیی ظؼ ثیي  تدبؼی ّ پف ُبی ثبًکخبهع  یُب ف اؾ ظاظٍاّ ظؼ ثؽای اًدبم ایي ُع
 –کٌع کَ نکل کبؼثؽظی ؼّیکؽظ پٌؿاؼ  اقتفبظٍ کؽظ. اّ ثسث هی ۲۸۸۶تب  ۳۳۰۵ُبی  قبل

ؼّـ لگبؼیتن ضغی تْاثغ ظؼآهع ّ ُؿیٌَ ًِبیی اقت گْتیؽؾ ًتیدَ گؽفت کَ آهبؼٍ 
انتَ اقت ّ هیؿاى ؼلبثت ثیهتؽی ؼا ظؼ ایي آهعٍ یک قیؽ افؿایهی ؼا ظؼ عْل ؾهبى ظ ظقت ثَ

يْؼت  هیؿاى ؼلبثت ثَ ۰۸ظُع ّ ظؼ آضؽ ظَُ  ثؿؼگ ًهبى هی ُبی ثبًکظّؼاى ثؽای 
افؿایم ظانتَ اقت کَ ثَ ظلیل اخؽانعى چٌعیي قیبقت آؾاظقبؾی ّ  یتْخِ لبثل

َ توؽکؿ ال ایي فؽضیَ ؼایح ک کٌع کَ ًتبیح هغبلؼَ ثْظ. اّ ُوچٌیي ثیبى هی یظُ قبؾهبى
 کٌع. نْظ ؼا تأییع ًوی ثبػث ؾیبى یب کوتؽ نعى ؼلبثت هی

(، ثَ ثؽؼقی تکبهل ؼلبثت ظؼ ثبًکعاؼی اؼّپب پؽظاضت. ثؽای اًدبم ایي کبؼ اّ ۲۸۳۳) ۱ّیل
 یا تباًعاؾٍال هسبقجَ کؽظ  ًوًَْ ُبی ثبًک تک تکّ ثؽای  ُؽقبلًَطكت نبضى لؽًؽ ؼا 

اؼّپبیی  ُبی ثبًکاّ ظؼ پبیبى ًتیدَ گؽفت کَ ؼلبثت ظؼ  غیؽ قبضتبؼی اؾ ؼلبثت ظانتَ ثبنع.
ّلی ؼًّع  نعٍ یعٍظاقت. گؽچَ اضتلافبتی ظؼ ثیي کهْؼُب  یبفتَ یمافؿا ۲۸۸۸ظؼ ظَُ اّل 

لْی ّ ّاضح  يْؼت ثَافؿایم ؼلبثت ثْظٍ اقت. اّ ُوچٌیي  یقْ ثَاؼّپبیی  ُبی ثبًککلی 
يسَ گػانت؛ ّ ُوچٌیي نْاُعی ؼا هجٌی اؼّپبیی  ُبی ثبًکثؽ خؽیبى ُوگؽایی ظؼ ؼلبثت 

 اؼّپبیی فؽاُن کؽظ. ُبی ثبًکثؽ اظغبم 

                                                                                                                                               
1 Loybeiati and Mico 
2Gutierres 
3 Waeil 
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ّ تكِ یلعؼت اًسًبؼ یتقٌدم ضؽ   ۵۲۳ ایؽاى ظؼ یثبًک یلاتثبؾاؼ ّام 

 

(، ثَ آؾهْى ؼلبثت ظؼ ثیي ۲۸۳۲) ۳ظؼ پژُّهی خعیع ًیؿ قیوجبًگْی ّ ظیگؽاى
ؼّـ ؼا  –ُب ظّ هعل ثؽقٌبى ّ پٌؿاؼ  آفؽیمبی خٌْثی پؽظاضتٌع. ثعیي هٌظْؼ آى ُبی ثبًک

 –، ّ ثؽای هعل پٌؿاؼ ۲۸۸۰تب  ۳۳۳۲ یُب ُب ظاظٍ قٌبى آىثکبؼ ثؽظًع. ثؽای اؼؾیبثی ثب هعل ثؽ
ُب  ؼّـ، آى-ؼا تسلیل کؽظًع. ظؼ تسلیل ثب ؼّل پٌؿاؼ ۲۸۸۰تب  ۳۳۳۰ یُب ؼّـ، ظاظٍ

ؼّـ، ؼلبثت  –( ؼا ظًجبل کؽظًع کَ ًتبیح زبيل اؾ هعل پٌؿاؼ ۲۸۳۲ؼّیکؽظ ثیکؽ ّ ظیگؽاى )
هعل  ُبی یبفتَظُع. ایي ظؼ زبلی ثْظ کَ  ًبلى ؼا ظؼ ثبًکعاؼی آفؽیمبی خٌْثی ًهبى هی

ُبیهبى ثب  گؽفتٌع کَ یبفتَ ًتیدَ هی یتُب ظؼًِب ثؽقٌبى ثؽای ؼلبثت کبهل ؼظ نع ّ ظؼ کل آى
تْقؼَ ُوكْ اقت ّ زبلت ؼلبثت ًبلى  نعٍ ظؼ هْؼظ کهْؼُبی ظؼزبل ظیگؽ هغبلؼبت اًدبم

 آفؽیمبی خٌْثی يسیر اقت. ُبی ثبًکثؽای 
ثبؾاؼ ثبًکی ایؽاى ثب  یؽیپػ ؼلبثت(، ظؼ پژُّهی ثَ اؼؾیبثی ۳۱۳۳ًدبؼؾاظٍ ّ ُوکبؼاى )

ثْظ ّ  ۳۱۰۰تب  ۳۱۱۵ُب ثؽای ثبؾٍ ؾهبًی  اقتفبظٍ اؾ هعل پبًؿاؼ ّ ؼّـ پؽظاضتٌع. هغبلؼَ آى
بیی کَ زعالل چِبؼ قبل قبثمَ ُ ُبی ؾهبًی ُوَ ثبًک قؽی – تؽکیجی همغؼی یُب ظاظٍاؾ 

 نعٍ یهؼؽفُب هعل تدؽثی ّ هتغیؽُبی  فؼبلیت ظانتَ ثْظًع، ظؼ آى اقتفبظٍ کؽظًع. آى
ُب ًهبى  ( ؼا ظؼ ثؽؼقی ضْظ ثکبؼ ثؽظًع ًتبیح ثؽآّؼظ هعل آى۲۸۸۱تْقظ ثیکؽ ّ ُوکبؼاى )

 ۸٫۴۴هیبًگیي  عْؼ ثَ یهْؼظثؽؼقثبؾاؼ ثبًکی کهْؼ ظؼ ظّؼٍ  یؽیپػ ؼلبثتظُع کَ ظؼخَ  هی
 .ثْظٍ اقت کَ ًهبًگؽ ّخْظ ؼلبثت اًسًبؼی ظؼ ثبؾاؼ ثبًکی کهْؼ اقت

(، ظؼ پژُّهی قبضتبؼ ثبؾاؼ ظؼ يٌؼت ثبًکعاؼی ۳۱۳۳کبنی ّ خؼفؽی لیلاة ) ضعاظ
ُب ثیبى کؽظًع توؽکؿ یکی اؾ  . آىلؽاؼظاظًع یهْؼظثؽؼقؼا  ۳۱۰۶تب  ۳۱۰۸ُبی  ایؽاى ثیي قبل

ظُع کَ قبضتبؼ ثبؾاؼ چمعؼ اؾ ّضؼیت ؼلبثتی ظّؼ  ثبنع ّ ًهبى هی اثؼبظ هِن قبضتبؼ ثبؾاؼ هی
ُب ثَ ایي يْؼت نع کَ، اگؽچَ ظؼخَ توؽکؿ ظؼ عْل  ثبنع ًتیدَ کلی آى یب ثَ آى ًؿظیک هی

اهب ُوچٌبى ظؼخَ ثبلایی  اقت، یبفتَ کبُمظؼ يٌؼت ثبًکعاؼی ایؽاى  نعٍ یثؽؼقُبی  قبل
 اؾ آى ؼا نبُع ُكتین

ُبی  (، قبضتبؼ ثبؾاؼ ظؼ ثبًکعاؼی ایؽاى ؼا ثب اقتفبظٍ اؾ هعل۲۸۳۲گْظؼؾی ّ نفیؼی )
 یهْؼظثؽؼقُبی هطتلف توؽکؿ  ظیْیف ّ ظیگؽ نبضى Uچٌع قغسی غیؽ تؼبظلی، نبضى 

ُب ظؼ پبیبى  ؼ ثؽظًع آىؼا ثعیي هٌظْؼ ثکب ۲۸۸۳تب  ۳۳۳۱پبًل  یُب ظاظٍُب  . آىلؽاؼظاظًع
ثبًک  ۳۸ثبًک ظّلتی ّ  ۳۳ایؽاًی نبهل  ُبی ثبًک ۲۸۸۳ًتیدَ گؽفتٌع کَ، تب پبیبى قبل 

ػلیؽغن قِن کوتؽنبى اؾ ضعهبت ثبًکی، کبؼایی  یؽظّلتیغ ُبی ثبًکاًع ّ  ضًْيی ثْظٍ

                                                                                                                                               
1 Simbanegaviet 
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بثتی ظؼ ُب ًتیدَ گؽفتٌع کَ نؽایظ ؼل اًع. ثٌبثؽایي ظؼ پبیبى آى ثیهتؽی ظؼ ػولکؽظ ظانتَ
 .یبثع ثبًکعاؼی ایؽاى فمظ ثب تغییؽ لْاًیي تسمك هی

ثبًک فؼبل ظؼ ثبؾاؼ  ۳۰ظؼ  ّام ّ تكِیلاتظؼ همبلَ زبضؽ هعل ثؽقٌبى ثؽای ثبؾاؼ خؿئی، 
ػٌْاى هبُیت ًهبى  هتهکل ایؽاى هْؼظ ثؽقی لؽاؼگؽفتَ اقت. چیؿی کَ ظؼ ثبؾاؼ خؿئی کَ ثَ

ؼلیت توبیل ثَ هسعّظ نعى ظاؼًع  ُبی ثبًکاؾ  تؼعاظی کَ یينعٍ هْؼظتْخَ اقت، ا ظاظٍ
ظؼ هعل ثؽقٌبى، یؼٌی اًتطبة  یبؾهْؼظً یُب ثب تْخَ ثَ ظاظٍ ۳ایٌتؽًتی ُبی ثبًکخؿ  الجتَ ثَ

ُبی اقبقی ظؼ ایي ثبؾاؼُب یؼٌی لیوت قپؽظٍ  قپؽظٍ ّ ّام ثب فؽٌ ظؼ ظقتؽـ ثْظى لیوت
 .نْظ تؼییي هی ظُی ّامّ هیؿاى 

 مباوی وظری 3
ُبی  نْظ ّ قپف تفبّت هعل ثطم ثب تْيیف قبضتبؼ ًظؽی هعل ثؽقٌبى نؽّع هیایي 

 کٌع. تدؽثی ثؽای ثبؾاؼُبی قپؽظٍ ّ ّام ؼا ثیبى هی

 ساختار وظری مذل برسىان ۱. 3
ثَ  iکٌٌع، تبثغ قْظ ثبًک  ثبًک یک هسًْل ُوگي ؼا ظؼ يٌؼت تْلیع هی nثب فؽٌ ایٌکَ 

 نکل ؾیؽ اقت:

(۳)          (       
)     

    ّ  هتغیؽًع ُبی یٌَُؿ   لیوت ضؽّخی ّ   زدن ضؽّخی،    قْظ اقت ّ    کَ 
 

ثؽ تمبضبی يٌؼت ًیكت؛ ّ  هؤثؽاقت، اهب  ای یَزبن ُبی یٌَُؿثؽ  هؤثؽهتغیؽُبی ثیؽًّی 
تفبّت ثیي ًؽش   ، لیوت ضؽّخی یلاتّ تكِّام اقت. ظؼ ثبؾاؼ  iثبثت ثبًک  ُبی یٌَُؿ   

 يْؼت ثَکَ  اًع هْاخَُب ثب تبثغ تمبضبی ثبؾاؼ  ثبًک آؾاظ ظؼ هؼؽٌ ؼیكک ّ ًؽش قپؽظٍ اقت.
 ؾیؽ اقت:

(۲)    (     )   ( ۳   ۲          ) 

 ُبی یٌَُؿثؽ تمبضبی يٌؼت اقت اهب ثؽ  هؤثؽثؽظاؼ هتغیؽُبی ضبؼخی     کَ ظؼ آى 
 ثؽاثؽ اقت ثب:  iًیكت. نؽط هؽتجَ اّل ثَ زعاکثؽ ؼقبًعى قْظ ثبًک هؤثؽ ای یَزبن

                                                                                                                                               
اؾ عؽف ظیگؽ، ثبیع غکؽ کؽظ کَ . ُب افؿایم یبثع ثب هؼؽفی ثبًکعاؼی ایٌتؽًتی اهکبى ظاؼظ کَ ؼلبثت ظؼ ایي ثبًک ۳

 .ایٌتؽًت تٌِب خبیگؿیي ثؽای ثطم ههتؽیبى اقت
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ّ تكِ یلعؼت اًسًبؼ یتقٌدم ضؽ   ۵۲۱ ایؽاى ظؼ یثبًک یلاتثبؾاؼ ّام 

 

(۱)    

   
     (     )

  

   
      (       )  ۸ 

     (     )
  

   

۳
 
  

∑   
 (       

) 

 
 ۸ 

 : کَ یعْؼ ثَ

(۴)       (     )  
∑   

 (       
) 

 
 

λکَ  
  

   
⁄

 
 

(۳  ∑   )   
   

⁄

 
ػٌْاى کهم تغییؽات زعقی ایي ثبؾاؼ نٌبضتَ  ثَ  

، افؿایم ظؼ نْظ یؾا تؼییي ه يْؼت ثؽّى ُب ثَ . اؾآًدبکَ ثؽای ُؽ ثبًک لیوتنْظ یه
نْظ. )هؼبظلَ  ظیگؽ هی ُبی ثبًکهسًْل یک ثبًک هٌدؽ ثَ کبُم ههبثِی ظؼ هسًْل 

ظیگؽ  یُب خْیبًَ اؾ ثٌگبٍ فؽٌ ثؽ ایي اقت کَ یک ثٌگبٍ اًتظبؼ العام تلافی ( ظؼ هعل کْؼ۴ًْ

λ کَ یعْؼ ظؼ ؼاثغَ ثب تغییؽات هسًْل ضْظ ؼا ًعاؼظ. ثَ  
۳
 

ثؽ اقبـ هعل تجبًی کبهل،  .
ُب( هٌدؽ ثَ افؿایم هتٌبقت ظؼ ضؽّخی توبم  )تجبًی ُب اؾ ثٌگبٍ یکیافؿایم هسًْل ظؼ

 نْظ.  ظیگؽ هی یُب ثٌگبٍ

λ  

(۳   ∑   )   

   
⁄

 
 

۳  (    )

  

 
 

 

   
 ۳        

ظؼ  λ گیؽًع. پبؼاهتؽ ظؼ نؽایظ ػبظی پبؼاهتؽُب همبظیؽی ثیي يفؽ ّ یک ؼا هی ؼّ یياؾا
 >۸Hکٌع کَ ظؼ آى  ظؼ ؼّیکؽظ پٌؿاؼ ّ ؼاـ ؼا ثبؾی هی Hهعل ثؽقٌبى نجیَ ثَ ًمم پبؼاهتؽ 

۸ نؽایظ اًسًبؼ، نؽایظ ؼلبثت کبهل ؼا ًهبى  H=۳نؽایظ ؼلبثت اًسًبؼی ّ  ۳   
عْؼ کَ ظؼ ثبلا غکؽ نع هعل ثؽقٌبى ؼا ثؽای یک ثبؾاؼ هِن ظؼ يٌؼت  ظٌُع. ُوبى هی

 کٌین. ثبًکعاؼی، یؼٌی ثبؾاؼ قپؽظٍ اػوبل هی

 َام َ تسٍیلاتمعادلات تجربی برای بازار  2. 3
 ػٌْاى ثَاقت کَ  هعًظؽ( ۲ًظؽی ) مبضبی، تبثغ تیلاتّ تكِّام ثؽای هعل تدؽثی ثبؾاؼ 

ؾیؽ  يْؼت ثَنْظ ّ  ُب تؼؽیف هی ثبًک یؽاؾغ ثَ ّامتبثغ تمبضبی کل ضغی ثؽای تكِیلات 
 اقت:
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 ثبًکی-ُبی پْلی پژُّم ۳۱۳۱ؾهكتبى / ۲۲نوبؼٍ / ُفتن قبل ۵۲۴

 (۶)        ۸   ۳       ۲     ۱(         )     

ظؼ  ّام ّ تكِیلاتًؽش       ، ّام ّ تكِیلاتکل  اؼؾل ّالؼی LOANS کَ ظؼ آى
 ُبی یٌَُؿکَ ثؽ  ،اقت یلاتّ تكِّام هتغیؽُبی ثیؽًّی هؤثؽ ثؽ تمبضبی     ثبؾاؼ ّ 

تؼعاظ نؼت ثبًکی ّ ًؽش ثِؽٍ خبیگؿیي تًؽف،  لبثلهؤثؽ ًیكتٌع. هبًٌع ظؼآهع  ای یَزبن
هیؿاى ضغبقت.  ε )یؼٌی ًؽش ثبؾاؼ پْل ّ ًؽش اّؼاق لؽضَ ظّلتی( ّ گػاؼی یَقؽهبکؽظى 
ّ زعالل یکی  یلاتّ تكِّام ُوچٌیي نبهل یک یب چٌع هتغیؽ هتمبثل ثیي ًؽش  ۶هؼبظلَ 

اقت. ُوچٌیي تبثغ ُؿیٌَ ًِبیی  ّام ّ تكِیلاتیي تمبضب ثؽای اؾ هتغیؽُبی ثیؽًّی تؼی
    ثؽای ثبًک 

 (       
 نْظ: ؾیؽ تؼؽیف هی يْؼت ثَ ۱بظلَ ظؼ هؼ (

(۵)      ۸   ۳      ۲    
     

    کَ ظؼ آى 
ُبیی اؾ ػْاهل  )ُؿیٌَ یلاتّ تكِّام غیؽُبی ثیؽًّی هؤثؽ ثؽ ػؽضَ هت 

ظُع. تٌظین ظّثبؼٍ تبثغ  ظقتوؿظ( ؼا ًهبى هی ّؼّظی ثؽای تْلیع قپؽظٍ اقت. ثؽای هثبل:
 اقت: نعٍ ظاظٍؾیؽ ًهبى  يْؼت ثَاؾ تبثغ لیوت اقت  یا ثبؾٍ( کَ ۶تمبضبی کل )

(۱)       
۳

 ۳  ۱   
        ۸   ۲       

يْؼت ؾیؽ ثَ ظقت  ثبًکی ثَ ّام ّ تكِیلاتظؼ  ۱ضؽة هؼبظلَ  زبيلکَ ظؼآهع کل اؾ 
 آیع: هی

(۰)     
۳

 ۳  ۱   
        ۸   ۲           

 آیع: ثَ ظقت هی iثبًک  ّام ّ تكِیلاتثب تْخَ ثَ  ۰ّ ظؼآهع ًِبیی اؾ ههتك هؼبظلَ 

(۳)     
    

       
 

۳
 ۳  ۱   

*       ۸   ۲     +  

 
۳

 ۳  ۱   

      

       
           

  

 ۳  ۱   
        

ثؽای ؼقیعى ثَ تؼبظل ثبؾاؼ ثبیع ظؼآهع ًِبیی ؼا ثب ُؿیٌَ ًِبیی ثؽاثؽ لؽاؼ ظُین. 
 ثؽای ُؽ ثبًک ظاؼین: کَ یعْؼ ثَ
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ّ تكِ یلعؼت اًسًبؼ یتقٌدم ضؽ   ۵۲۶ ایؽاى ظؼ یثبًک یلاتثبؾاؼ ّام 

 

(۳۸)       
  

 ۳  ۱   
        ۸   ۳        ۲    

    

، ثب گؽفتي تكِیلاتّام ّ تكِیلات یؼٌی ًؽش ّ  ّامهؼبظلَ تؼبظل لیوت ثبًک ثؽای 
 هیبًگیي ثَ نؽذ ؾیؽ اقت:

(۳۳)        
  

 ۳  ۱   
        ۸   ۳

         ۲
     

    

۲  کَ
  

 ۲

 
 ّ     

     
تطویي  ۳۳ّ  ۶هؼبظلات  ثؽ اقبـُوؿهبى  عْؼ ثَ   

 يْؼت ثَ)کَ  تب ثتْاًین ظؼخَ ؼلبثت ثبًکی ظؼ ثبؾاؼُبی قپؽظٍ ؼا تؼییي کٌین. اًع نعٍ ؾظٍ
ثب تْخَ ثَ هجبًی ًظؽی هعل  اقت.( نعٍ ههطىظؼ ُؽ ظّ هؼبظلَ   ۱ ّ  ۳ پبؼاهتؽُبی 

نعٍ  ًهبى ظاظٍ ۳، ظؼ خعّل (۳۳ّ  ۶)هؼبظلات  هعلثؽقٌبى ػلاهت هْؼظ اًتظبؼ ضؽایت 
 اقت. 

 ۳خعّل 
 در هذل یرُبیاًتظبر هتغضرایب هْرد 

 ُب ّام قْظ ًؽش ُب زدن ّام قپؽظٍ قْظ ًؽش ُب زدن قپؽظٍ 
 هثجت هثجت هثجت هثجت هتغیؽ ّاثكتَ ثب ّلفَ

 هثجت - - هثجت قپؽظٍ قْظ ًؽش
 هٌفی - هٌفی - λلعؼت ثبؾاؼی 
 - - هٌفی - زدن قپؽظٍ

 - - - - ًیؽّی کبؼ
 هثجت - هٌفی - تؼعاظ نؼت

 هثجت - هٌفی - ُؿیٌَ
 هٌجغ: هسبقجبت ًْیكٌعگبى. یبظظانت.

ثؽ هتغیؽ ّاثكتَ زدن ّام ّ  ۶هتغیؽ ًؽش قْظ ّام ّ تكِیلات اػغبیی ظؼ هؼبظلَ  تأثیؽ
آى ؼا تْضیر ظاظ ظؼ  تْاى یه يْؼت يیثعهثجت ثبنع کَ  ؼّظ یهتكِیلات اػغبیی اًتظبؼ 

توبیل  ُب ثبًکی اػغبیی ّام ّ تكِیلات، ظؼاؾاثب ثبؾظُی ثیهتؽ  ُب ثبًک نعى هْاخَيْؼت 
هثجت ظؼ زبلتی کَ زدن ّام ّ تكِیلات  تأثیؽثَ اػغبی تكِیلات ثیهتؽی ظاؼًع. ایي 

ثؽای ضؽایت  اقت. اًتظبؼ لبثلهتغیؽ هكتمل، ُوچٌیي  ػٌْاى ثَ ۳۳اػغبیی ظؼ هؼبظلَ 
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 ثبًکی-ُبی پْلی پژُّم ۳۱۳۱ؾهكتبى / ۲۲نوبؼٍ / ُفتن قبل ۵۲۵

 لاتؽ ُؿیٌَ ّامًِبظٍ ثب وتیلػلاهت هثجت ضْاٌُع ظانت ؾیؽا یک  ُب ٌَیُؿًیؽّی کبؼ ّ 
 ثیهتؽی ؼا ثَ ُوؽاٍ ظاؼظ. )ًؽش قْظ ّام ّ تكِیلات اػغبیی(

 ٌا َ تخمیه مذل دادي 4
. ظؼ نْظ یهایؽاى ثؽؼقی  ّام ّ تكِیلات ثبًکیثبؾاؼ ظؼ ایي ثطم هعل تدؽثی ثؽقٌبى ظؼ 

 ّ ۳اقت نعٍ اقتفبظٍایي تسمیك اؾ اعلاػبت آهبؼی ُیدعٍ ثبًک فؼبل ظؼ ثبؾاؼ هتهکل پْلی 
 نعٍ اقتطؽاج ۳۱۳۲ّ  ۳۱۰۴ُبی  آى اؾ گؿاؼل ػولکؽظ ثبًکعاؼی ایؽاى ظؼ قبل یُب ظاظٍ

 اؾ: اًع ػجبؼتاقت. هتغیؽُبی ایي تسمیك 
LOANS: هعت کْتبٍ یُب ّامثبًکی کَ نبهل  ّ تكِیلات ُب ّام، هتغیؽ زدن  ّ

 ثبنع. هی یهْؼظثؽؼقُب ظؼ ظّؼٍ ؾهبًی  ثبًک ظاؼ هعت
Rlend:  کَ ظؼ  ظؼ ثبؾاؼ هتهکل پْلی ایؽاى اقت.یلات ثبًکی ّ تكِ ُب ّام اؾ ظؼیبفتیقْظ

 اقت. نعٍ اقتفبظٍ ُب ثبًکی پؽظاضتی ُب ّامی ظؼآهع، زبيل اؾ ُب ظاظٍایي پژُّم اؾ 
N: اقت، کَ تؼعاظ نؼت  نعٍ اقتفبظٍُب  ثؽای ایي هتغیؽ ظؼ هعل اؾ تؼعاظ نؼت ثبًک

 اقت نعٍ اقتفبظٍ هْؼظهغبلؼَفؼبل ظؼ ثبؾاؼ هتهکل ایؽاى ثَ تفکیک ُدعٍ ثبًک 
L: اقت. نعٍ اقتفبظٍُب ثؽای ایي هتغیؽ  ًیؽّی کبؼ فؼبل ظؼ ثبًک 

Cost:  ظؼ يٌؼت  یهْؼظثؽؼقُؿیٌَ کل ثؽای ُیدعٍ ثبًک  یُب ظاظٍظؼ ایي پژُّم اؾ
 اقت. نعٍ اقتفبظٍثبًکعاؼی 

LOANS1: نعٍ اقتفبظٍ    ّ    ثؽای ایي هتغیؽ اؾ ضؽایت ؼگؽقیْى ضغی ثؽای 
۳      اقت نعٍ زبيلهتغیؽ هػکْؼ اؾ کكؽ ؾیؽ  کَ یعْؼ ثَ  (

     

 ۳  ۱ 
)  

افؿایم ؼلبثت،  ّ ، ثب کبُم توؽکؿ ظؼ ثبؾاؼ ثبًکینعٍ اًدبمتسمیمبت  ُبی یبفتَثؽ اقبـ 
 کٌٌع یه ُب قپؽظٍثَ افؿایم قْظ پؽظاضتی ثَ العام ثبؾاؼ  ظؼخِت افؿایم قِن ضْظ  ُب ثبًک

توؽکؿ هكتلؿم هسبقجَ  یُب نبضى. هسبقجَ نْظ یه ُب ثبًککَ هْخت کبُم قْظظُی 
ثؽ اقبـ هیؿاى  ُب ثبًک. ظؼ ایي هغبلؼَ قِن ثبؾاؼی ثبنع یههطتلف  ُبی ثبًکقِن ثبؾاؼی 

نعٍ اقت ّ  یؽیگ اًعاؾٍنعٍ تْقظ ُؽ ثبًک ثَ ثطم ضًْيی  یلات اػغبییّ تكِ ُب ّام
 ثؽ اقبـنعٍ ؼا  یثؽؼق ُبی ثبًکقِن ثبؾاؼی  ۲خعّل . اًع نعٍ گؿاؼلًتبیح ثَ تؽتیت 

 ّ تكِیلات تْقظ ُؽ ثبًک ًوبیم ظاظٍ اقت. ُب ّامهیؿاى 

                                                                                                                                               
 اًع. ُب، ظؼ هعل گٌدبًعٍ ًهعٍ آى یُب ظاظٍُب ثَ ظلیل ًْظِْؼ ثْظى ّ ػعم ظقتؽقی ثَ  قبیؽ ثبًک ۳
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ّ تكِ یلعؼت اًسًبؼ یتقٌدم ضؽ   ۵۲۱ ایؽاى ظؼ یثبًک یلاتثبؾاؼ ّام 

 

 ۲خعّل 

 ییاعطب لاتیتسِ ّ ّام ساىیه اسبش بر راىیا ُبی ببًک یببزار سِن
 ۳۱۳۲ ۳۱۳۳ ۳۱۳۸ ۳۱۰۳ ۳۱۰۰ ۳۱۰۱ ۳۱۰۵ ۳۱۰۶ ۳۱۰۴ ثبًک
 ۸٫۳۲۳ ۸٫۳۱ ۸٫۳۴ ۸٫۳۵ ۸٫۳۰ ۸٫۳۳ ۸٫۳۳ ۸٫۳۲ ۸٫۳۱ هلی
 ۸٫۸۸۴ ۸٫۸۴ ۸٫۸۶ ۸٫۸۶ ۸٫۸۵ ۸٫۸۰ ۸٫۳ ۸٫۸۰ ۸٫۸۱ قپَ

 ۸٫۸۱ ۸٫۸۱ ۸٫۸۰ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۳۸ يبظؼات
 ۸٫۸۰۲ ۸٫۸۰ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۰ ۸٫۸۱ ۸٫۸۰ تدبؼت

 ۸٫۳۳ ۸٫۳۴ ۸٫۳۶ ۸٫۳۵ ۸٫۳۴ ۸٫۳۴ ۸٫۳۶ ۸٫۳۲ ۸٫۳۲ هلّت
 ۸٫۸۳۶ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۲ ۸٫۸۲ ۸٫۸۲ ۸٫۸۱ ؼفبٍ

 ۸٫۸۸ ۸٫۸۸۴ ۸٫۸۸۴ ۸٫۸۸۱ ۸٫۸۸۱ ۸٫۸۸۲ ۸٫۸۸۲   پكت ثبًک
 ۸٫۸۶ ۸٫۸۵ ۸٫۸۵ ۸٫۸۵ ۸٫۸۵ ۸٫۸۱ ۸٫۸۱ ۸٫۸۶ ۸٫۸۱ کهبّؼؾی

 ۸٫۸۳۴ ۸٫۳۶ ۸٫۳۶ ۸٫۳۳ ۸٫۳۸ ۸٫۸۳ ۸٫۸۰ ۸٫۱۳ ۸٫۲۵ هكکي
 ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۸۴ ۸٫۸۸۶ ۸٫۸۸۴ ۸٫۸۸۱ ۸٫۸۸۳ ۸٫۸۸۱ تْقؼَ يبظؼات
 ۸٫۸۳۵ ۸٫۸۲ ۸٫۸۲ ۸٫۸۲ ۸٫۸۲ ۸٫۸۲ ۸٫۸۲ - - يٌؼت ّ هؼعى

 ۸٫۸۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۸۱ کبؼآفؽیي
 ۸٫۸۳۶ ۸٫۸۲ ۸٫۸۲ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۸۳ ۸٫۸۸۳ قبهبى

 ۸٫۸۶۵ ۸٫۸۵ ۸٫۸۵ ۸٫۸۵ ۸٫۸۵ ۸٫۸۱ ۸٫۸۵ ۸٫۸۶ ۸٫۸۶ پبؼقیبى
 ۸٫۸۲۳ ۸٫۸۱ ۸٫۸۱ ۸٫۸۱ ۸٫۸۱ ۸٫۸۱ ۸٫۸۱ ۸٫۸۲ ۸٫۸۳ التًبظًْیي

 ۸٫۸۱ ۸٫۸۴ ۸٫۸۴ ۸٫۸۱ ۸٫۸۱ ۸٫۸۱ ۸٫۸۲ ۸٫۸۸۱ ۸٫۸۸۳ پبقبؼگبظ
 ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۸۵ ۸٫۸۸۱ ۸٫۸۸۴ - - قؽهبیَ

 ۸٫۸۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۳ ۸٫۸۲ قیٌب
 هؽکؿی ثبًکهٌجغ:  یبظظانت.

ّام ّ ثیهتؽیي قِن ثبؾاؼی  كکيثبًک ه یثؽؼق هْؼظ یُب قبلعجك خعّل ظؼ عْل 
 یُب قبلثؽ اقبـ ایي خعّل ظؼ عْل ظؼ اضتیبؼ ظانتَ اقت.  تكِیلات اػغبیی ؼا

ظؼ همبیكَ ثب ؼلجبیم ثیهتؽیي  كکيًیؿ ثبًک ه ّ تكِیلات ُب ّامظؼ ثطم  یهْؼظثؽؼق
ؼا ظانتَ ّلی  افؿایهی ّ قپف کبُهیبؼ ظانتَ اقت کَ اگؽچَ ؼًّع قِن ثبؾاؼی ؼا ظؼ اضتی

ثبًک هكکي  یگبٍقِن ّ خبظؼ اؼتجبط ثب  ُؽچٌع .ثب قبیؽیي ظاؼظ یتْخِ لبثلٌُْؾ اضتلاف 
 هْؼظهغبلؼَی ُب قبلکَ ظؼ عی هكکي هِؽ  یُب عؽذلاؾم اقت ثَ  ۲ظؼ هسبقجبت خعّل 
ثؼع اؾ  ثكؿایی ظؼ قِن ّ خبیگبٍ ثبًک هكکي ظاؼظ انبؼٍ نْظ. تأثیؽاخؽای نعٍ اقت ّ 

ُب  ظؼ عْل ایي قبل ثبًک هلیاًع کَ الجتَ قِن  ثبًک هكلظ ثْظٍ هلی ّ هلت، كکيثبًک ه
هكکي ّ هلی  ُبی ثبًککَ ثبًک هلت اؾ  یعْؼ اقت، ثَ ؼًّع ههبثَ ثب ثبًک هكکي ؼا ظانتَ

ی ظانتَ اقت ثبًک يبظؼات ثؼع اؾ قَ ثبًک هكکي، هلی ّ هلت لؽاؼ ظاؼظ ّ تؽ بثجبتثؼًّع 
 .اقت نعٍ نٌبضتَچِبؼهیي ثبًک هكلظ ظؼ ایي پژُّم 
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 ثبًکی-ُبی پْلی پژُّم ۳۱۳۱ؾهكتبى / ۲۲نوبؼٍ / ُفتن قبل ۵۲۰

 kُؽفیٌعال ّ نبضى -ظؼ ایي پژُّم، ُوچٌیي ظؼخَ توؽکؿ اؾ ظّ نبضى ُیؽنوي
 نعٍ هسبقجَ ثبًک ۴ثبًک ثؽتؽ ثؽای ایي  kثٌبثؽایي نبضى نعٍ اقت  ک ثؽتؽ هسبقجَثبً

 .نعٍ اقت ًوبیم ظاظٍ ۱ظؼ خعّل  اقت. ًتبیح هسبقجَ ایي ظّ ؼّل

 ۱خعّل 
 تورکس بر اسبش ّام ّ تسِیلات اعطبیی یُب ضبخص ًتبیج

 ۴   ُؽفیٌعال -ُیؽنوي قبل

۳۱۰۴ ۸٫۳۲۴۱ ۸٫۵۳ 
۳۱۰۶ ۸٫۳۱۳۱ ۸٫۵۱ 
۳۱۰۵ ۸٫۳۶۵۲ ۸٫۵۶ 
۳۱۰۱ ۸٫۳۳۸۶ ۸٫۶۰ 
۳۱۰۰ ۸٫۳۸۱۰ ۸٫۶۶ 
۳۱۰۳ ۸٫۳۸۴۶ ۸٫۶۵ 
۳۱۳۸ ۸٫۳۸۲۵ ۸٫۶۶ 
۳۱۳۳ ۸٫۳۸۳۴ ۸٫۶۶ 
۳۱۳۲ ۸٫۳۸۳۳ ۸٫۶۱ 

 هسبقجبت ًْیكٌعگبى.هٌجغ: . یبدداضت

ظؼيع ظؼ  ۶۶ثَ  ۳۱۰۴ظؼيع ظؼ قبل  ۵۳نْظ، ظؼخَ توؽکؿ اؾ  یهکَ ههبُعٍ  عْؼ ُوبى
نْظ کَ  یهیبفتَ اقت، ّلی ُوچٌبى نعت توؽکؿ ثبلاقت. ثٌبثؽایي ههبُعٍ  کبُم ۳۳قبل 

. اًع نعٍنعٍ ظچبؼ تغییؽ  یثؽؼقی قبضتبؼی ُب نبضى ۳۱۳۳تب  ۳۱۰۴ی ُب قبلظؼ عی 
 ظٌُعٍ ًهبىیجبً ؼًّع کبُهی ثبثتی ؼا ظانتَ اقت کَ تمؽکبُم توؽکؿ گؽچَ ؾیبظ ًیكت ّلی 

 افؿایم ؼلبثت ظؼ ثبؾاؼ هتهکل پْلی ایؽاى اقت.
پْیب ثْظى قبضتبؼ  یلثَ ظلًل ثْظٍ ّ ظؼ ایي تسمیك پب ُب ظاظٍاقت کَ قبضتبؼ  غکؽ یبىنب

ثؽای قٌدم کهم تغییؽات  (GMM) ۳یبفتَ ینتؼوؼّل گهتبّؼُبی هعل ثؽقٌبى اؾ 
ثبًک ظؼ  ۳۰ثؽقٌبى ثؽای ثبؾاؼ قپؽظٍ ظؼ  هؼبظلاتًتبیح ثؽآّؼظ  ۲اقت. نعٍ اقتفبظٍزعقی 
 اقت. نعٍ اؼائَ ۴خعّل 

                                                                                                                                               
1 Generalized Method of Moments 

 زعاکثؽهؼوْل هبًٌع ؼّل زعالل هؽثؼبت ضغب ّ  یبثی ثؽآّؼظ ُبی ؼّلیک هكئلَ اقبقی ظؼ اقتفبظٍ اؾ  ۲
گؽُب ظؼ زبلت تؼعاظ ههبُعات ؾیبظ ّ ظّؼٍ ؾهبًی کن ثؽای پبؼاهتؽُبی هعل ظظؼقتٌوبیی آى اقت کَ ایي ثؽآّؼ

 ُوجكتگی ًبهؼوْل ظؼ هعل ؼگؽقیْى هبًٌع  ُبی فؽٌپٌلی پْیب ًبقبؾگبؼًع. ُوچٌیي هوکي اقت ثؼضی اؾ 
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ّ تكِ یلعؼت اًسًبؼ یتقٌدم ضؽ   ۵۲۳ ایؽاى ظؼ یثبًک یلاتثبؾاؼ ّام 

 

 ۴ خعّل
 ُب ببًک ّام ّ تسِیلاتًرخ  ّ تسِیلات ُوراٍ بب ّام حجن ًتبیج تخویي

 ُب ثبًک یلاتّ تكِّام ًتبیح تطویي زدن 
 هتغیؽُبی تْضیسی ضؽایت آؾهْى آؾهْى یُب آهبؼٍ

۱۸٫۱۱ ۸٫۳۸۱ LOANS (-۳) 
۳۸۰ ۱٫۲۱ Rlend 
۳۳٫۰-  ۱۸۶٫۰-  N 
۴٫۰ ۸٫۳۳۳۱ L 

P – Value=۸٫۵۲۰ اهبؼٍ قبؼگبى 
 ُب ثبًک ّام ّ تكِیلاتًتبیح تطویي ًؽش 

 هتغیؽُبی تْضیسی ضؽایت آؾهْى آهبؼُبی آؾهْى
۰۶٫۳۳ ۸٫۱۲۳۱ Rlend (-۳) 

۲۲ ۸٫۸۰۳۱ LOANS 
۳۲-  ۸٫۱۳۸۳-  LOANS۳ 

۳۳۲ ۸٫۱۱۳ Cost 
P – Value=۸٫۶۳۲ اهبؼٍ قبؼگبى 

 هٌجغ: هسبقجبت ًْیكٌعگبى. یبظظانت.

ثبًک فؼبل ظؼ يٌؼت  ۳۰ؼا ثؽای  ّام ّ تكِیلاتثؽآّؼظُبی هؼبظلَ ًؽش  ۴خعّل 
ظُع. هتغیؽ تْضیسی هِن، ُؿیٌَ کل، ًیؽّی کبؼ، تؼعاظ نؼت  ثبًکعاؼی ایؽاى ؼا اؼائَ هی

 یيتؽ هِناقت. اؾ  لجْل لبثلًتیدَ  یک  یيانعٍ کَ  ثؽآّؼظ ظاؼی یهؼٌُب ثب ضؽیت  ثبًک
ثؽآّؼظ  -۸٫۱۳۸۳ زعّظکَ ظؼ  ثبنع یه ۳۳ظؼ هؼبظلَ  اقت λهتغیؽُبی ایي تسمیك ضؽیت 

اقت. ثؽ اقبـ  ّام ّ تكِیلاتظٌُعٍ هیؿاى لعؼت ثبؾاؼی ظؼ ثبؾاؼ  نعٍ اقت ّ ًهبى
 ّام ّ تكِیلاتاظػب ًوْظ کَ ثبؾاؼُبی  تْاى ینعٍ ه نبضى کهم تغییؽات زعقی هسبقجَ

                                                                                                                                               
→ 

ظیگؽی هبًٌع هتغیؽُبی اثؿاؼی کَ ػوْهبً ثؽ  ُبی ؼّلضغب، ثؽلؽاؼ ًجبنع. پف  یُب هؤلفَهتغیؽ تْضیسی ّ 
کلی، ظؼ یک هعل تؼعاظ ثؽآّؼظگؽُبی ثعقت  عْؼ ثَپیهٌِبظ نعٍ اقت. چْى،  کٌع هیػول  ُب تفبضلاقبـ 

 ثَ (GMM) ؾیبظ ثْظٍ، لػا ؼّل گهتبّؼی تؼوین یبفتَ ضًْو ثَآهعٍ ثؽ اقبـ ایي هتغیؽُب ثؽای یک پبؼاهتؽ 
ظؼ ایي ؼّل . گؽظظ هیؼگؽقیْى ضغی پْیبی پٌلی اؼائَ  ُبی هعل یبثی ثؽآّؼظیک ؼّل خبیگؿیي ثؽای  ػٌْاى

تمی  ظیؿیدی، پٌبُی ّ. )نْظ ّاثكتَ ثب یک ظّؼٍ تأضیؽی ثَ ػٌْاى هتغیؽ تْضیسی ظؼ هعل ّاؼظ هی ؽهتغی
 .(۳۱۰۳ؾاظٍ،

 ظؼ اظاهَ ًتبیح تطویي هؼبظلَ
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 ثبًکی-ُبی پْلی پژُّم ۳۱۳۱ؾهكتبى / ۲۲نوبؼٍ / ُفتن قبل ۵۱۸

هب ؼلبثت کبهل  ۶ثؽ اقبـ خعّل  یگؽظ ػجبؼت ؼّ ًیكت. ثَ ایؽاى ثب ظؼخَ ثبلایی اؾ ؼلبثت ؼّثَ
یؽین اهب ظؼ ًظؽ گؽفتي ؼلبثت ًبلى ّ ًْػی اؾ اًسًبؼ چٌعخبًجَ ثب ؼلبثت ثبلا پػ ؼا ًوی

تطویي هتغیؽ  یؽهمبظ ۳۳ظؼ اظاهَ ضؽایت هؼبظلَ  تًْؼ اقت )اؾخولَ تؼبظل کْؼًْ( لبثل
ظاؼی هؼبظلَ هػکْؼ ثب  یهؼٌاقت  ههبُعٍ لبثل ۲۲ثب آهبؼٍ  ۸٫۸۰۳۱زدن ّام ّ تكِیلات 

ظؼ خعّل، همبظیؽ تطویي ثؽای  ۶نْظ. ضؽایت هؼبظلَ  یهییع تأ آهبؼٍ قبؼگبى ۸٫۶۳۲همبظیؽ 
ُبی  یيتطوثبنع.  یه لجْل لبثل ۱۸٫۱۱، ظؼ کٌبؼ همعاؼ آهبؼٍ ۸٫۳۸۱هتغیؽ ّاثكتَ ثب ّلفَ 
ظاؼ ثْظى ایي هتغیؽ ظؼ هعل ؼا  یهؼٌییعی ثؽ تأ ۳۸۰کَ آهبؼٍ  ۱٫۲۱ًؽش ّام ّ تكِیلات 

ظاؼ  یهؼٌ ۸٫۵۲۰ثبنع کَ ثَ هیؿاى  یهؼٍ قبؼگبى آهب ۶ظُع ًکتَ هِن ظؼ هؼبظلَ  یهًهبى 
 کٌع. یهییع تأؼا  ۶ ثْظى هؼبظلَ

 ۶ خعّل
 ّ سبختبر ببزار در هذل برسٌبى ّ لئْ λتفسیر 

 قبضتبؼ ثبؾاؼ نؽط تؼبظل یؼفتبؼ یالگْ ؽات ییهسعّظ تغ
λ  یثبؾاؼ ؼلبثت      ًبل -ثؽتؽاًع ۸ 
λ  یثبؾاؼ اًسًبؼ       یبهلاً تجبًک ۳ 

۸  λ  یاؾ لعؼت ثبؾاؼ یؽیظؼخبت هتغ       _ ۳ 
 )ثبؾاؼ اًسًبؼ چٌع خبًجَ(

 یبظظانت. هٌجغ: هسبقجبت ًْیكٌعگبى.

 یریگ جًیوت 5
ّام ّ ثب اقتفبظٍ اؾ هعل لعؼت ثبؾاؼی ثؽقٌبى ههطى نع ظؼخَ ثبلایی اؾ ؼلبثت ظؼ ثبؾاؼ 

ثبًک فؼبل ظؼ يٌؼت ثبًکعاؼی ّخْظ ًعاؼظ. ّخْظ ؼلبثت کبهل )کَ ُیچ  ۳۰ثؽای  تكِیلات
ُب ؼظ  تْاى ثؽای کل ثبًک ًؽش ثِؽٍ ّ ًؽش قپؽظٍ تکلیفی ًعانتَ ثبنین( ّ اًسًبؼ کبهل ؼا هی

ؼقین کَ آیب ایي ثبؾاؼ ثَ ؼلبثت کبهل یب ؼلبثت ًكجتبً ًؿظیک ثَ  کؽظ ّ ظّثبؼٍ ثَ ایي پؽقم هی
نعٍ،  ظؼ ًظؽ گؽفتَ ّام ّ تكِیلاتالجتَ ظؼ ایي همبلَ، فمظ ثبؾاؼُبی  اًسًبؼ هْاخَ اقت.

هوکي اقت ظیگؽ ثبؾاؼُبی فؽػی نؽایظ ؼلبثتی ثب هغلْثیت کوتؽ ظانتَ ثبنٌع.  کَ یعْؼ ثَ
ػلاٍّ ثؽ ایي، تسلیل هْخْظ هوکي اقت ًكجت ثَ ّالؼیت اًسؽاف ظانتَ ثبنع، ؾیؽا ظؼ ایي 

هتهکل، ثَ ثؽؼقی ًمم  یؽثَ اعلاػبت ثبؾاؼ غػعم ظقتؽقی  یلتسمیك هب ثَ ظل
. اؾ خولَ ینا ًپؽظاضتَ ّام ّ تكِیلاتاػتجبؼ ظؼ ثبؾاؼ  ُب یهبلی اػتجبؼی ّ تؼبًّ یُب هْقكَ
اقت.  ُب ثبًکهیبى  ؿ ثبؾاؼ نْظ، ایدبظ ؼلبثتکتوؽ ی ظؼخَبُم کثبػث  تْاًع هیَ کػْاهلی 

 یظنؽا یلظّلتی، تكِ ُبی ثبًکدی تعؼی قبؾی ضًْيیاؾ عؽیك  تْاًع هیافؿایم ؼلبثت 
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ّ تكِ یلعؼت اًسًبؼ یتقٌدم ضؽ   ۵۱۳ ایؽاى ظؼ یثبًک یلاتثبؾاؼ ّام 

 

 هؤقكبت هبلی ظاضلی، تكِیل فؼبلیت ی، همؽؼات ؾظایی اؾکثبً ُبی فؼبلیتّؼّظ ثَ 
پف ثب تْخَ ثَ  ثبًکی ایدبظ نْظ. ی نجکَ ضبؼخی ّ ّضع همؽؼات ؼلبثتی ثؽای ُبی ثبًک

افؿایم ثَ ظًجبل  ثبیكت هیبؼایی ظّلت کاُویت قبضتبؼ ؼلبثت هْخْظ ظؼ ثبؾاؼ ثؽ هیؿاى 
ثَ  ّؼی ثِؽٍّ  بؼاییکافؿایم هیؿاى  َ ثَ ظًجبل آىکهْؼ ثبنٌع کقغح ؼلبثت ظؼ ًظبم ثبؾاؼ 

 پی ظاؼظ. ی ؼا ظؼکّیژٍ ظؼ هؤقكبت هبلی ّ اػتجبؼی ثَ ضًْو ًظبم ثبً
ُبی تسمیك ثیبًگؽ آى اقت کَ ظؼ ثبؾاؼ ّام ّ تكِیلات ایؽاى ضؽیت ؼلبثت ثكیبؼ  یبفتَ

ؼغن تْقؼَ ًظبم ثبًکی ظؼ زْؾٍ  یػلثیبًگؽ ایي ًکتَ اقت کَ  ئلَهكثبلا ًجْظٍ اقت. ایي 
ثبؾاؼ هتهکل پْلی، کوبکبى ثبؾاؼ ثَ قوت ؼلبثت هؼٌبظاؼ ظؼ ػؽيَ ثبؾاؼ ّام ّ تكِیلات قْق 

یل تْقؼَ گكتؽظٍ ثبؾاؼ غیؽهتهکل پْلی ثَ ظل تْاًع هی هكئلَثطهی اؾ ایي  ًیبفتَ اقت.
 ی کَ ثبؾیگؽاى فؼبل ظؼ ایي ثبؾاؼا گًَْ ثَیک ثبؾاؼ قبیَ ظؼ ثبؾاؼ پْل ایؽاى ثبنع.  ػٌْاى ثَ

اًعاؾٍ ثبؾاؼ  اّلاًنْظ کَ  یهؼّ پیهٌِبظ  یياؾا. اًع ظانتَهْفمیت ثیهتؽی ظؼ خػة قپؽظٍ 
ثبؾاؼ غیؽهتهکل پْلی( ظؼ ایؽاى کٌتؽل نْظ. ؾیؽا تْقؼَ ثبؾاؼ غیؽهتهکل ػلاٍّ ثؽ ) یَقب

لْاػع ثبؾی ثؽای ثبؾیگؽاى فؼبل ظؼ ثبؾاؼ هتهکل  آًکَیل ثَ ظلاًظجبعی پْلی،  یثگكتؽل 
ؼفتبؼُبی  تعاّمثبنع هٌدؽ ثَ  یًوپْلی ّ ثبؾیگؽاى فؼبل ظؼ ثبؾاؼ غیؽهتهکل یکكبى 

ثبیع ًؽش قْظ ثبًکی  یهیبً ثؽای تْقؼَ ؼلبثت ظؼ ایي ثبؾاؼ ثبًنْظ.  یهیؽؼلبثتی ظؼ ثبؾاؼ پْل غ
یگؽ کٌتؽل ظقتْؼی ًؽش قْظ ثبًکی ثَ هؼٌی زػف ظ ػجبؼت ثَیي نْظ. نٌبّؼ تؼی يْؼت ثَ

 یک اثؿاؼ هِن ؼلبثتی ظؼ ثبؾاؼ پْل اقت.

 مىابعفٍرست 
 یآهْؾل ثبًکعاؼ یکهْؼ، هْقكَ ػبل ی(. گؿاؼل ػولکؽظ ًظبم ثبًک۳۱۰۰هسوع )ًژاظ،  یعیاه

 .یؽاىا
 یؽاى،ا یقبضتبؼ ثبؾاؼ ظؼ يٌؼت ثبًکعاؼ ی(. ثؽؼق۳۱۳۳) یپؽ یلاة،ل یفؽُبظ.، خؼفؽ ی،کبن ضعاظاظ

 .۶۲ل  ،یببزرگبً ُبی یهجلَ بررس
، ۱قبل  ،یراىاقتصبد ا یُب فصلٌبهَ پژُّص(. ۳۱۳۳) یهسوعًج تبل، یکیفؽُبظ ّ نِ کبنی، ضعاظ

 .۲۳-۴۲، يفسبت ۶۳نوبؼٍ 
 فصلٌبهَ ی،ضبؼخ ُبی یثؽ ثعُ یًظبه ُبی یٌَُؿ اثؽ (.۳۱۰۰زدت ) ؾاظٍ، یّ تم یپٌبُ ظیؿیدی،
 .۲۴ یبپیپ ۳ ٍنوبؼ ،۱قبل  ،یاقتصبد یسبز هذل

 یکبؼنٌبق ًبهَ یبىپب یؽاى،ا ی(. قٌدم اًعاؾٍ ؼلبثت ظؼ ثبؾاؼ هتهکل پْل۳۱۳۲) یؼمْة ػجعی،
 اؼنع.

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 jm

br
.m

br
i.a

c.
ir

 o
n 

20
25

-0
6-

29
 ]

 

                            17 / 19

https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-239-fa.html


 ثبًکی-ُبی پْلی پژُّم ۳۱۳۱ؾهكتبى / ۲۲نوبؼٍ / ُفتن قبل ۵۱۲

 ییؾا انتغبلتكِیلات ثبًکی ثؽ  تأثیؽ(. ۳۱۰۳عیجی، قیع کویل، قبعؼی، هِكب ّ يویوی، پؽیكب )
، تبثكتبى ۴، نوبؼٍ ُبی پْلی ّ ببًکی( پژّشاقتصبد )فصلٌبهَ پْل ّ ُبی التًبظ ایؽاى،  ثطم
۳۱۰۳ 

، ۳۱۳۲کهْؼ ظؼ قبل  ی(. گؿاؼل ػولکؽظ ًظبم ثبًک۳۱۳۲) یؽاىا یآهْؾل ثبًکعاؼ یػبل هْقكَ
 .یؽاىا یآهْؾل ثبًکعاؼ یهْقكَ ػبل
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