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 ذٛاٞی ٚ ثبٚضٞبی اضتجبَی پیف ثیٙی زِعزٌی ظ٘بقٛیی ثطاؾبؼ ٔتغیطٞبی ٞیدبٖ

 ,كٖٕه اكمي ثَاثبىْ

-ډَٔڈ ثوٚٓ
 

 

 چىیسٜ

ْ ډلٺٺبن ثَاْ ٔبٵشه ٭ًاډڄ ډاطَ ي  َبْ ٍياث٤ ُيػٕه، اوڂٌِٕ َٕٕ ٝٮًىْ آډبٍ ٥لاٷ ي يػًى سٮب١ٍبر ي آٙٶشڂٓٞسف: 

َٕؼبن هًآَ ي ثبيٍَبْ  أه دْيَ٘ ثٍ ثٍَٕٓ ىي ٭بډڄٍاَپبٍَبْ ډىبٕت ػُز ډٺبثچٍ ثب أه ٵَيدبٙٓ ٍا اٵِأ٘ ىاىٌ إز( 

 اٍسجب٥ٓ ىٍ دٕ٘ ثٕىٓ ىڅِىځٓ دَىاهشٍ إز(

ثٕىٓ ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ اُ ٍيْ ډشٲََٕبْ َٕؼبن هًآَ ي ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ ثًى( ثَاْ ىٕز ٔبٵشه  َيٳ اُ أه دْيَ٘ دٕ٘ضٚـ: 

وٶَ اوشوبة ځَىٔي  +,.اْ ثٍ كؼڈ  ومًوٍيدَيٍٗ ډُٚي، ثب إشٶبىٌ اُ ػييڃ ډًٍځبن  آډًُٗ 1ثٍ أه ډى٪ًٍ اُ ډٕبن ډٮچمبن وبكٍٕ 

 َب ىٍ أه سلٺٕٸ ٙبډڄ، دَٕٚىبډٍ ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ دَٕٚىبډٍ ٹبثڄ سلچٕڄ ثٍ ىٕز آډي( اثِاٍ ځَىآيٍْ ىاىٌ 42-ٽٍ ىٍ وُبٔز 

$CBMدَٕٚىبډٍ َٕؼبن هًآَ آٍوز ،# $AISSٓي دَٕٚىبډٍ ثبيٍَبْ اٍسجب٥ # $RBIَب  بډٍ# ثًى( ا٥لا٭بر ثٍ ىٕز آډيٌ اُ دَٕٚى

 ي ثب إشٶبىٌ اُ ١َٔت َمجٖشڂٓ دًَٕٕن ي سلچٕڄ ٍځًَٕٕن ؿىي ډشٲَْٕ ډًٍى سؼٍِٔ ي سلچٕڄ ٹَاٍ ځَٵز(  SPSS20اٵِاٍ  س٤ًٕ وَڇ

 4,ثٕىٓ ٽىىيٌ ډٮىبىاٍ ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ إز ي  َب وٚبن ىاى ډشٲََٕبْ ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ ي َٕؼبن هًآَ، دٕ٘ ٔبٵشٍ یبفتٝ ٞب:

ثٕىٓ  َب وٚبن ىاى ٽٍ ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ ٹبىٍ ثٍ دٕ٘ ٽىىي(َمـىٕه سلچٕڄ ىاىٌ ىٍٝي اُ يأٍبؤ ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ ٍا سجٕٕه ډٓ

 ثبٙي( َبْ اُ دب اٵشبىن ٍياوٓ ي هٖشڂٓ ػٖمبوٓ ډٓ ثٕىٓ ډاڅٶٍ بن هًآَ وِٕ ٹبىٍ ثٍ دَٕ٘بْ ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ ثًىٌ، ي َٕؼ ډاڅٶٍ

ثب سًػٍ ثٍ وشبٔغ أه دْيَ٘ ي سبطَْٕ ٽٍ ََ ىي ډشٲَٕ ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ ي َٕؼبن هًآَ ىٍ دٕ٘ ثٕىٓ ىڅِىځٓ ٘تیدٝ ٌیطی: 

َىڂبڇ ثَيُ سٮب١ٍبر ُوبًٙٔٓ ثٍ ثٍَٕٓ آوُب ثذَىاُوي ي ډياهلار ُوبًٙٔٓ ىاٍوي لاُڇ إز ډٚبيٍان ىٍ ډٚبيٌٍ َبْ ٹجڄ اُ اُىياع ي 

 َيٵمىيْ ٍا ثَاْ آوُب سياٍٻ ثجٕىىي(

 َٕؼبن هًآَ، ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ، ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ ٞب:وّیسٚاغٜ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

                                                 
 ثؼىًٍى( إشبىٔبٍ ځَيٌ ډٚبيٌٍ ىاوٚڂبٌ ,

 ( ٽبٍٙىبٓ اٍٙي ډٚبيٌٍ هبوًاىٌ-
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 ٔمسٔٝ

ځَٕى( كٶ٨ ي سيايڇ  ډٓ َبْ اػشمب٭ٓ إز ٽٍ ثَ إبٓ اُىياع ثٕه ىي ػىٔ ډوبڅٴ ٙپڄ سَٔه ٕٕٖشڈ هبوًاىٌ ىٍ ُډٌَ ډُڈ

٭ىًان ياكي اػشمب٭ٓ، ٽبوًن ٍٙي ي سپبډڄ، اڅشٕبڇ ي ٙٶب ىَىيځٓ ي سٲَٕٕ ي   هبوًاىٌ اُ اَمٕز ُٔبىْ ثَهًٍىاٍ إز( هبوًاىٌ ثٍ

$ٙٮب٫ ٽب٩مٓ ي ډاډىٓ  ثٖشَ ٵَيدبٙٓ ٍياث٤ ډٕبن ا٭٢بٔ٘ َٖز  ثٖشَ ٙپًٵبٔٓ ي َڈ َب ي ٭ًاٍٟ إز ٽٍ َڈ  سلًڃ إٕٓت

ياٹٮٍ  1.014,سٮياى  .4.,ي ىٍ ٕبڃ  00.14,سٮياى  -4.,ىَي ٽٍ ى٥ٍٓ ٕبڃ  وڂبَٓ ثٍ آډبٍ ٥لاٷ وٚبن ډٓ #(+4.,ػبئي،

ٽىىيٌ أه  #( أه آډبٍ ٍي ثٍ ٍٙي سإٕٔي.4.,اكًاڃ،  ٙيٌ إز $ىٵشَ آډبٍ ي ا٥لا٭بر ػمٮٕشٓ ٕبُډبن طجز ٥لاٷ ىٍ أَان ځِاٍٗ

َبْ وبٽبڇ ٍا وياٙشٍ ي و٪بڇ هبوًاىٌ ىٍ ډٮَٟ ثلَان ػيْ  ډبوين ىٍ اُىياع كٺٕٺز إز ٽٍ ثٖٕبٍْ اُ ُيػٕه سمبٔچٓ وٖجز ثٍ

 ٹَاٍ ىاٍى(

سَْ  ىَىيٌ ډِٕان وبٽبډٓ َمَٖان ىٍ ُويځٓ ُوبًٙٔٓ وٕٖز، َُٔا ىٍ ٽىبٍ آن آډبٍ ثٍِٿ  ٥ًٍ ىٹٕٸ وٚبن  آډبٍ ٍٕمٓ ٥لاٷ ثٍ 

ٽياڇ اُ أه آډبٍَب  سًان ثٍ َٕؾ ىَىي ٽٍ ومٓ ډوشچٶٓ اٍائٍ ډَٓبْ ٭ب٥ٶٓ ُن ي ًََٙ اهشٞبٛ ىاٍى، ډىبث٬ ځًوبځًن آډبٍ  ثٍ ػيأٓ

ٙيٌ ٽٍ ىي ثَاثَ ٥لاٷ ٹبوًوٓ   ًٙى، اډب ىٍ ثَهٓ ډىبث٬ ثٕبن ًٍٝر ٍٕمٓ ٕىؼٕيٌ ومٓ  ا٥مٕىبن ٽبډڄ ىاٙز َُٔا ٥لاٷ ٭ب٥ٶٓ ثٍ

َب دًٕٕشٍ ىٍ كبڃ ٽبَ٘  اُىياعسلٺٕٺبر وٚبن ىاىٌ إز ٽٍ ډِٕان ١ٍبٔز اُ ُويځٓ ُوبًٙٔٓ ي ٽٕٶٕز  #(+4.,إز $ػًٙىٓ، 

إز( ىڅِىځٓ، اُ دب اٵشبىن ػٖمٓ، ٭ب٥ٶٓ ي ٍياوٓ إز ٽٍ اُ  ,ٔپٓ اُ ٭لائڈ ٽبَ٘ ١ٍبٔز ُويځٓ ثَيُ ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ، إز

ٌاٍ ثٕىبوٍ، ځ  ياٹ٬ اْ اُ سًٹٮبر ٱَٕډى٦ٺٓ ي ٱَٕ ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ ثٍ ٭چز ډؼمً٭ٍ، ًٙى ٭يڇ سىبٕت ثٕه سًٹٮبر ي ياٹٮٕز وبٙٓ ډٓ

سًػٍ ثًىن ُيػٕه وٖجز ثٍ َڈ ي وٕبَُبْ ٔپئڂَ، ثٕبن وپَىن اكٖبٕبر ي وٕبَُب ثٍ ٔپئڂَ ي ٵَاُ ي  ىٹز ي ثٓ اُ َٕؼبوبر، ثٓ

 #( ,,+-، -$دبٔىِ، وڄ ي َمَ ٽىي َبْ ُويځٓ ثَيُ ډٓ وٕٚت

ډير ي ٵَٕبٔٚٓ س٢ٮٕٴ  ٍيوي ىٍاُٙىبٕٓ ٵَى ٔب ُيع سپٍٕ ٽىي، ثَ   ٽٍ ٍيْ إٕٓت ػبْ أه  ٙىبٕٓ ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ ثٍ ٍيان 

سَٔه ډٚپلار  سَٔه ي ډوَة #( سلٺٕٺبر ډوشچٴ وٚبن ىاىٌ إز ٽٍ ٙب٬ٔ,,+- ،ًٙى $دبٔىِ، وڄ ي َمَ ٍياث٤ ُوبًٙٔٓ ډشمَٽِ ډٓ

ٍٍٔٚ ثٖٕبٍْ اُ  0اڅٕٔ ي /، ثَوِ.ٙىبٕبن ٙىبهشٓ، اُػمچٍ ثټاُ ىٔيځبٌ ٍيان ،هًٍىٌ ډٚپڄ اٍسجب٥ٓ إز  َبْ ٙپٖز ىٍ اُىياع

َب، سًٍٞار  َبٕز( اڅٕٔ ډٮشٺي إز ٽٍ وڂَٗ آډِٕ ي ٱَٕډى٦ٺٓ ُيع َبْ سٮٞت ًٕء سٶبَمبر ُويځٓ ُوبًٙٔٓ ىٍ اوئٍٚ

سَػمٍ ٕٕي  ،.,+-، 1سًاوي ىٍ أؼبى ٍاث٦ٍ ٭ب٥ٶٓ وبٽبٍآډي وٺ٘ ثٍ ِٕأٓ أٶب ٽىي $ٽَْ ٱَٕډى٦ٺٓ ي ثبيٍَبْ ٱچ٤ اٵَاى ډٓ

 #(,4.,ډلميْ، 

ًٍٝر اوٶَاىْ ي ٔب ثب َمپبٍْ ٔپئڂَ اڅڂًَبْ ٍٵشبٍْ ي   ُوبًٙٔٓ ٵَأىيْ إز ٽٍ ىٍ ٥ٓ آن ََ ىي ُيع ثٍٕبُځبٍْ 

#( ډى٪ًٍ اُ +,+- ،2ومبٔىي $ثبڅٓ، ىَٕىڂَا ي ثبٍي ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ هًى ٍا ثَاْ ٍٕٕين ثٍ كياٽظَ ١ٍبٔز ُوبًٙٔٓ، سٲَٕٕ ي اٝلاف ډٓ

اوي  ٭ىًان ياٹٮٕز دٌَٔٵشٍ ىاٍوي ي آن ٍا ثٍ ز ٽٍ ُن ي ًََٙ وٖجز ثٍ اٍسجب٣ ُوبًٙٔٓ هًى٭ٺٕيٌ ٔب ًَىٕشٓ إ اُ ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ،

ثبٙىي ٽٍ ډوشٜ ٍاث٦ٍ ُوبًٙٔٓ إز ي ىٍ اطَ  ي ډى٪ًٍ اُ ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ وبٽبٍآډي، آن ىٕشٍ اُ ثبيٍَب ي سٶپَار ٱَٕډى٦ٺٓ ډٓ

#( ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ وٺ٘ ډُمٓ ىٍ َٙي٫ ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ -43, 3،إشٶبىٌ اٵَا٥ٓ، أؼبى ډٚپڄ ومًىٌ إز $آٔيڅًٖن ي ادٚشبٔه

 سًاوىي ثب٭ض سٲَٕٕ ىٍ ٕبُځبٍْ ُوبًٙٔٓ ًٙوي( # ي ډٓ,4.,ىاٙشٍ $ډُيئبن ٵَ، 
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َبْ ډاطَ ىٍ ٍياث٤ ثٕه َمَٖان، ٕبُځبٍْ ي ١ٍبٔز ُوبًٙٔٓ، ډِٕان َٕؼبن هًآَ آوبن إز(  ٔپٓ اُ ډاڅٶٍاُ ٥َٳ ىٔڂَ،  

اْ ډٮمًڅٓ إز ٽٍ ثَاْ ځَأ٘ اٵَاى ثٍ ػٖشؼًْ اوًا٫ ځًوبځًن سلَٔپبر، اُ څمٔ ي وڂبٌ ٽَىن ٕبىٌ سب ٌ َٕؼبن هًآَ ياّ

ْ سإطَٕ اثٮبى َٕؼبن هًآَ ىٍ ُويځٓ #( ٙىبهز ىٍُډٕى444ٍ, ،,ٍيى $ٽَٕٕىٓ َبْ ډوشچٴ ثٍ ٽبٍ ډٓ هًىومبٔٓ ومبٔٚٓ اُ ٵٮبڅٕز

َب وٚبن اث٤ ُوبًٙٔٓ ي ىٍوشٕؼٍ طجبر ي إشًاٍْ وُبى هبوًاىٌ ثبُْ ٽىي( دْيَ٘سًاوي وٺ٘ ډُمٓ ٍا ىٍ ػُز سلپٕڈ ٍي ُوبًٙٔٓ ډٓ

ٽٍ َمٖبُْ ُن ي ًََٙ ىٍ ٍځٍ َٕؼبن هًآَ ٕجت ىياڇ ُويځٓ إز ي ثَ ٭پٔ وبثَاثَْ ٦ٕق َٕؼبن هًآَ ُيػٕه  ىَىيډٓ

ثبٙيٽٍ ثبُهًٍىَبٔٓ ىٍ ُډٕىٍ سَثٕز ٽًىٽبن ډٓ َبٔٓ اُ ٹجٕڄ سٶبير ىٍ إشٶبىٌ اُ ايٹبر ٵَاٱز، اٍسجب٣ ثب ىيٕشبن، يډىج٬ سٮبٍٟ

ثٕه َٕؼبن هًآَ ي ډِٕان ١ٍبٔز ُوبًٙٔٓ ٍاث٦ٍ ډىٶٓ يػًى ىاٍى  ي ځَىىثٍ وب١ٍبٔشٓ ي ٵَيدبٙٓ ُويځٓ ُوبًٙٔٓ ډىؼَ ډٓ

ْ  ٓ ٍاث٦ٍىَي ٽٍ ثٕه َٕؼبن هًآَ ي ١ٍبٔز ػىٖ آډيٌ اُ سلٺٕٺبر وٚبن ډٓ ىٕز  َبْ ثٍ #( ٔبٵشٍ+4.,$ٽؼجبٳ ي َمپبٍان، 

ْ ثٕه َٕؼبن هًآَ ي ١ٍبٔز ػىٖٓ  ٙيٌ إز، وب٩َ ثَ ٍاث٦ٍ  ىاٍْ يػًى ىاٍى( سلٺٕٺبسٓ ٽٍ ىٍ أه ك٦ٍٕ اوؼبڇ ډىٶٓ ډٮىٓ

٥چجٓ ػىٖٓ، ٍٵشبٍَبْ دَه٦َ ػىٖٓ ي سٮياى ىٵٮبر ٍياث٤ ػىٖٓ ثًىٌ إز  ْ َٕؼبن هًآَ ثب سى٫ً وجًىٌ ي ثٕٚشَ ثٍ ٍاث٦ٍ

ُوبًٙٔٓ وٺ٘ ىاٙشٍ ثبٙي ا٥لا٭بر  ٽمشَ ىٍ ډًٍى ډپبوٕٖمٓ ٽٍ ډمپه إز ىٍ اوؼبڇ ٍٵشبٍَبْ ٵَا#( 4++-ي َمپبٍان، -$ٕٕيٍُ

َبْ ثبڅٺًٌ إز( ٽٖبوٓ ٽٍ ٦ٕق ثبلأٓ اُ َٕؼبن هًآَ ٍا  ډًػًى إز( ٝٶز ٙوٕٞشٓ َٕؼبن هًآَ ٔپٓ اُ َمٕه ډپبوٕٖڈ

ْ هًى  # ىٍ ډ٦بڅٮٍ,4.,#( ٹمَْ ځًٕ $,,+-، .لاُ ي يأڂٓٽىىي $لا َبْ ُوبًٙٔٓ َٙٽز ډٓ اكشمبڃ ثٕٚشَْ ىٍ هٕبوز ىاٍوي ثٍ 

 وٚبن ىاى ٽٍ اٵَاى ډشٺب١ٓ ٥لاٷ ډِٕان َٕؼبن هًآَ ثٕٚشَْ وٖجز ثٍ اٵَاى ىٔڂَ ىاٍوي(

ٍوڀ ٙين ٭ٚٸ ٍئٔبٔٓ ايأڄ اُىياع ىٍ ٥ًڃ ُډبن ي أؼبى ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ ي ثب   ثىبثَأه ثب سًػٍ ثٍ ډ٦بڅت ًٽَٙيٌ ي ٽڈ 

ٍٕي ثب ٙىبٕبٔٓ ٭ًاډڄ ثَيُ أه  اوپبٍ ي ٽشمبن إز، ثٍ و٪َ ډٓ  ډبٍَبْ ٥لاٷ ٍٕمٓ ي ٭ب٥ٶٓ ٽٍ ياٹٮٕشٓ ٱَٕٹبثڄ٭ىبٔز ثٍ آ

َبْ ډًػًى اٵِيى ي اُ أه ٥َٔٸ اُ  َبْ ثب ه٦َ ثبلا ٍا ٽبَ٘ ىاى ي ثَ ١ٍبٔز ي ٙبىٽبډٓ اُىياع سًان ډِٕان اُىياع دئيٌ، ډٓ

ٍا ثٍ هًى ډٮ٦ًٳ ومًىٌ دبٕن ثٍ أه ٕااڃ  انؿٍ ًَه دْيَٚڂَىځٓ ػچًځَْٕ ٽَى( دٔ آنَبْ هبوًا دٕبډيَبْ وبځًاٍ وبثٖبډبوٓ

  ثٕىٓ ومبٔي؟ سًاوي ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ ٍا دٕ٘ إز ٽ5ٍ آٔب ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ ي َٕؼبن هًآَ ُيػٕه، ډٓ

 

 ضٚـ

ػبډٮٍ ( ٙيمجٖشڂٓ اػَا َ )ځَٕى ثٍ ٍيٗ سًٕٝٶٓ َبْ ٽبٍثَىْ ٹَاٍ ډٓ ٽٍ اُ كٕض َيٳ ىٍ ك٦ٍٕ دْيَ٘ أه دْيَ٘

كؼڈ ػبډٮٍ آډبٍْ ٽٍ  ثًى(ٕبڃ ُويځٓ ډٚشَٻ  -كياٹڄ  ثب ٕبثٺٍدَيٍٗ ډُٚي  ي آډًُٗ 1ْ ډٮچمٕه ډشإَڄ وبكٍٕ  ٽچٍٕآډبٍْ، 

 +,.اُ ډٕبن ػبډٮٍ آډبٍْ ډًٍىو٪َ كؼڈ ومًوٍ ثب إشٶبىٌ اُ ػييڃ ډًٍځبن  .ثًىويوٶَ  ++2,َبْ ډًٍىو٪َ ٍا ىاٙشٍ ثبٙىي، ئْځٓ

 +..اْ اوشوبة ٙيوي( ىٍ ٽڄ سٮياى  ًٍٝر هًٍٙ  ثٍډيٍٍٕ وبكٍٕ ډًٍى و٪َ  +2,اُ ډٕبن ډيٍٍٕ  0.وٶَ ډلبٕجٍ ځَىٔي( 

 .4*-$وَم سپمٕڄ  (بن ځَىٔيډلٺٺ إشٶبىٌ سلًٔڄ دَٕٚىبډٍ ٹبثڄ 42- ،س٬ًُٔ ځَىٔي ي اُ أه سٮياىىٍ ثٕه ډٮچمٕه دَٕٚىبډٍ 

ٕبڃ ي ډٕبوڂٕه  3.ىاىوي ي ډٕبوڂٕه ٕىٓ َٙٽز ٽىىيځبن ىٍٝي اُ كؼڈ ومًوٍ ٍا ُوبن سٚپٕڄ ډٓ .0لاُڇ ثٍ ًٽَ إز ٽٍ  ىٍٝي#(

 ٕبڃ ثًى( -,ٕبثٺٍ اُىياع 

 پػٚٞفاثعاض 

 5آيٍْ ا٥لا٭بر ډًٍىوٕبُ إشٶبىٌ ځَىٔي َبْ َُٔ ػُز ػم٬ اُ دَٕٚىبډٍ

 #CBM$ بٓ ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ دبٔىِډٺٕاِف خ 

                                                 
1. Corsini  
2 )Cyders 

3 Lalasz & Weigel 
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ځَْٕ ډِٕان ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ ىٍ ثٕه ُيػٕه ٥َاكٓ ځَىٔيٌ إز( ٔټ اثِاٍ هًى  # ثَاْ اويا441ٌُ,ډٺٕبٓ ىڅِىځٓ دبٔىِ $ 

ځًٍٔ ىاٙشٍ ي ٙبډڄ ٍٕ ػِء اٝچٓ هٖشڂٓ ػٖمٓ $اكٖبٓ هٖشڂٓ، ٕٖشٓ ي ىاٙشه اهشلالار هًاة# اُ دب  +-ٕىؼٓ إز ٽٍ 

اٍُٙٓ، َٕهًٍىځٓ ي هٚڈ ثٍ َمَٖ#  $اكٖبٓ اٵَٖىځٓ، وباډٕيْ، ىٍ ىاڇ اٵشبىن# ي اُ دب اٵشبىن ٍياوٓ $اكٖبٓ ثٓاٵشبىن ٭ب٥ٶٓ 

١َٔت دبٔبٔٓ أه ډٺٕبٓ ثب إشٶبىٌ اُ  أه دْيًَ٘ٙى( ىٍ  َب ٍيْ ٔټ ډٺٕبٓ َٶز اډشٕبُْ دبٕن ىاىٌ ډٕٓز( سمبڇ أه ځًٍٔا

 ثيٕز آډي(" 23آڅٶبْ ٽَيوجبم 

 (AISS)ؼبن هًآَ آٍوز ډٺٕبٓ َٕ ة خ

 -ډبىٌ إز ٽٍ ٙبډڄ  +-#( أه ډٺٕبٓ ىاٍاْ /44,اثِاٍ ډٺٕبٓ َٕؼبن هًآَ آٍوز س٤ًٕ ػٶَْ آٍوز ٕبهشٍ ٙي $آٍوز، 

وٶَ اُ  4--# سَػمٍ ي ثَ ٍيْ ,3.,أه ډٺٕبٓ ىٍ أَان س٤ًٕ ٵٕٞق ُاىٌ وبئٕىٓ $ إز(٥چجٓ ي ٙير َٕؼبن  هَىٌ ډٺٕبٓ سى٫ً

١َٔت دبٔبٔٓ ډٺٕبٓ آٍوز  (ٕىشٓ ي ٽلإٕټ َُٙ سَُان اػَا ځَىٔي ي ا٭شجبٍ ي دبٔبٔٓ آن ډًٍى سإٕٔي ٹَاٍ ځَٵزوًاُويځبن ډًٕٕٺٓ 

 (*( ثٍ ىٕز آډي24 ثب إشٶبىٌ اُ آڅٶبْ ٽَيوجبمدْيَ٘  ىٍ أه

 (RBI) ْ ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ ٕٕبٍَ ج خ

ٕااڅٓ  +/، أه ٕٕبٍَ ٔټ دَٕٚىبډٍ ٙيإشٶبىٌ  (RBI) ْ ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ ځَْٕ ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ اُ ٕٕبٍَ ډى٪ًٍ اوياٌُ ثٍ

هَىٌ  0ٙيٌ ي ىاٍاْ   # ٕبهشٍ-43,ځَْٕ ثبيٍَبْ ٱَٕډى٦ٺٓ ُويځٓ ُوبًٙٔٓ س٤ًٕ أيڅًٖن يادٚشبٔه $ ٽٍ ثَاْ اوياٌُ إز

ثبيٍ  ي ځَأٓ ػىٖٓ ، ٽمبڃهًاوٓ سًٹ٬ ًَه ،سٲَٕٕ دٌَْٔ َمَٖ ثبيٍ ثٍ ٭يڇ ،ډوبڅٶز يځٓٽىى اوي ا5ُ ثبيٍ ثٍ سؤَت ٭جبٍر ٽٍ ډٺٕبٓ

  ثيٕز آډي(+*23ىٍ أه دْيَ٘ دبٔبٔٓ أه دَٕٚىبډٍ ثب آڅٶبْ ٽَيوجبم  (ىٍ ډًٍى سٶبير ػىٖٕشٓ

 

 ٞبیبفتٝ

 .وٚبن ىاىٌ ٙيٌ إز ,ىٍ ػييڃ  ومًوٍ اٵَاى سٮياى ي إشبوياٍى اولَاٳ ي ډٕبوڂٕه اُػمچٍ سًٕٝٶٓ ا٥لا٭بر

 دْيَ٘ ډشٲََٕبْ ثٍ ډَث٣ً سًٕٝٶٓ َبْٔبٵشٍ (,ػييڃ 

 اولَاٳ إشبوياٍى ډٕبوڂٕه كياٽظَ ومَار كياٹڄ ومَار سٮياى ډشٲَٕٕ

 .,*0 +2*, 2+, ,/ 43- زِعزٌی ظ٘بقٛیی

 2,*/ +,,*/ -0, 13 43- ثبٚضٞبی اضتجبَی

 +,*, 14*0 ,4 1. 43- ٞیدبٖ ذٛاٞی

 

 .ثبقٙس ٔیثیٙی وٙٙسٜ زِعزٌی ظ٘بقٛیی  ثبٚضٞبی اضتجبَی ٚ ٞیدبٖ ذٛاٞی پیف

ْ ثٕه ىي ډشٲَٕ ډٖشٺڄ ي ٔټ ډشٲَٕ ياثٖشٍ ډ٦َف َٖز اُ سلچٕڄ ٍځًَٕٕن  ػب ٽٍ ٍاث٦ٍثَاْ ثٍَٕٓ أه ٵ١ٍَٕ اُ آن

 وٚبن ىاىٌ ٙيٌ إز( -وشبٔغ ىٍ ػييڃ إشٶبىٌ ٽَىٔڈ( 

 ثٕه ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ ي َٕؼبن هًآَ ثب ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ ١َأت ٍځًَٕٕن (-ػييڃ 

F R
2

 R p T β B  َٕډشٲ 

 طبثز ډٮبىڅٍ  /-*1 ) .*+4 +*,++ +*// +*4, 0.*-.

 ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ  +*.-. +*0,/ 2*33 +*,++   

 َٕؼبن هًآَ  +*-/, +*2+, -*-+ +*//+   
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-ي  +*//ثَاثَ  Rََ ىي ډشٲَٕ ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ ي َٕؼبن هًآَ ثَاْ وشبٔغ وٚبن ىاى ٽٍ 
R  َثبٙي( ٔٮىٓ  ډٓ +*.4,ثَاث

٥ًٍ ٽٍ ىٍ ػييڃ وٚبن  ٽىي( َمبن ىٍٝي اُ يأٍبؤ ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ ٍا سجٕٕه ډٓ 4,َبْ ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ ي َٕؼبن هًآَ  ډشٲَٕ

 ىاٍ إز( ډٮىٓ +*,++ثٍ څلب٧ آډبٍْ ىٍ ٦ٕق  ثًىٌ ٽٍ 0.*-.ډلبٕجٍ ٙيٌ ثَاْ أه ىٍٝي اُ يأٍبؤ ثَاثَ  Fٙيٌ إز،   ىاىٌ

ي  +*2+,١َٔت ٍځًَٕٕن ثَاْ َٕؼبن هًآَ ثَاثَ  # ؛P < +*,+ي $ +*0,/١َٔت ٍځًَٕٕن ثَاْ ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ ثَاثَ َمـىٕه 

$+0*+ > P #ٓىٍ وشٕؼٍ ٵ١ٍَٕ ايڃ سإٕٔي ٙيٌ ٔٮىٓ َٕؼبن هًآَ ي ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ دٕ٘ ثٕىٓ ٽىىيٌ ډٮىبىاٍ ىڅِىځٓ ثبٙي ډ )

سَْ وٖجز ثٍ سًان ځٶز ٽٍ ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ دٕ٘ ثٕىٓ ٽىىيٌ ٹًْډٓ βُوبًٙٔٓ إز ي ثب سًػٍ ثٍ ډِٕان ١َٔت إشبوياٍى 

 ثبٙي5َٕؼبن هًآَ إز( څٌا ډٮبىڅٍ ٍځًَٕٕن ثٍ ًٍٝر َُٔ ډٓ

 6 ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ /-*4+1# ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ & +*.-.# َٕؼبن هًآَ & $+*-/,$

 

 ثحث ٚ ٘تیدٝ ٌیطی

 (ثبقٙس ثیٙی وٙٙسٜ زِعزٌی ظ٘بقٛیی ٔی ثبٚضٞبی اضتجبَی ٚ ٞیدبٖ ذٛاٞی پیف

ىي ډشٲَٕ ثبيٍَبْ  ثب سًػٍ ثٍ وشبٔغ سلچٕڄ آډبٍْ ىٍ دْيَ٘ كب١َ أه ٵَٟ سإٕٔي ٙي( وشبٔغ ٍځًَٕٕن وٚبن ىاى ٽٍ ََ

َبٔٓ ثَاْ ثَيُ ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ ىٍ ىثَٕان وبكٍٕ ٙ٘ آډًُٗ ي  ثٕىٓ ٽىىيٌ ٭ىًان دٕ٘  سًاوىي ثٍ اٍسجب٥ٓ ي َٕؼبن هًآَ ډٓ

آډيٌ، وٚبن ىاى ٽٍ ََ ىي ډشٲَٕ ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ ي   ىٕز  ثٕبن ٙي وشبٔغ ثٍ -ػييڃ ٥ًٍ ٽٍ ىٍ  ثبٙىي( َمبندَيٍٗ ډُٚي ډٓ

-ي  +*//ثَاثَ  Rي إز ٓ ىٍ ډٮبىڅٍ ٍځًَٕٕن ډٮىبىاٍ َٕؼبن هًاَ
R  َٔٮىٓ ډشٲََٕبْ ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ ي ثبٙي ډٓ +*.4,ثَاث )

ثٕىٓ ي اٍسجب٣ ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ  ٽىي( ىٍ ډ٦بڅٮبر دٕٕٚه، دٕ٘ ىٍٝي اُ يأٍبؤ ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ ٍا سجٕٕه ډٓ 4,َٕؼبن هًآَ 

 ځَٕوي( ډ٥ًٍٓ ػياځبوٍ ډًٍى ثٍَٕٓ   س٤ًٕ َٕؼبن هًآَ ي ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ ثٍ

 

 ثیٙی وٙٙسٜ زِعزٌی ظ٘بقٛیی اؾت ثبٚضٞبی اضتجبَی پیف -اِف

# إز، ٽٍ ثٕبن ومًى ثٕه ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ ي ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ ٍاث٦ٍ ,4.,وشٕؼٍ أه سلٺٕٸ َمًٖ ثب دْيَ٘ ډُيئبن ٵَ$

ٺٓ ثٕٚشَْ ځِاٍٗ ىاىٌ ثًىوي اُ ډِٕان ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ ثٕٚشَْ ډظجز ډٮىبىاٍ يػًى ىاٍى ي ٽٖبوٓ ٽٍ ثبيٍَبْ اٍسجب٥ٓ ٱَٕډى٦

 ٽىىيٌ ثٕىٓ دٕ٘ ٱَٕډى٦ٺٓ ثبيٍَبْ ومًىوي، ثٕبن ٽٍ# 34.,$ ٭بډَْ ي ثوشٕبٍدًٍ سلٺٕٸ وشٕؼٍ ثب أه ٔبٵشٍثَهًٍىاٍ ثًىوي( 

وشٕؼٍ سلٺٕٸ ثب وشٕؼٍ دْيَ٘ طبثز َمـىٕه  (إز وِٕ َمًٖ ثبٙي،ډٓ اًَاُ َُٙ ډشإَڄ ىثَٕان ىٍ ُوبًٙٔٓ ىڅِىځٓ ډٮىبىاٍ

ٽٍ ىٍٔبٵشىي اٵَاىْ ٽٍ ىؿبٍ ډٚپلار اُىياع اوي، ثٕٚشَ اُ اٵَاىْ ٽٍ أه # +,+-$ ٽًثبن أٖه ي َمبډٖٓ#، ,,+-َٕيٕشبوٓ $

ٓ َبْ إيْ ي ډلميَٙٔٶ َبْ دْيَ٘ َمـىٕه أه وشٕؼٍ ثب ٔبٵشٍ (ىَىي، َمًٖ إز ډٚپلار ٍا وياٍوي اٵپبٍ ٱَٕډى٦ٺٓ ثَيُ ډٓ

 ثبٙي(ډٓ # َمًٖ-4.,دًٍ، هًاػٍ ي ډُييْ $ #، إمب٭ٕڄ.4.,$

ىٍ ٥ٓ ىيٍان آٙىبٔٓ ي وبډِىْ أه اډپبن يػًى ىاٍى ٽٍ سًٹٮبر ٱَٕ٭ٺلاوٓ وٖجز ثٍ اُىياع سًان ځٶز ىٍ سجٕٕه أه ٔبٵشٍ ډٓ

ٽٍ اډب دٔ اُ آن، بٔٓ دٕيا وپىياْ ػيْ ډؼبڃ هًىوم ًٍٙ ي اٙشٕبٷ ايڅٍٕ آن ىيٍان ىٍ ىي َمَٖ ػًان ثٍ ځًوٍ ثٍ ىڅٕڄي َمَٖ 

ًٙوي ٽٍ َمَٖٙبن سًٹٮبر ٱَٕياٹٮٓ آوبن ٍا  ًٙوي ي ُيػٕه ثب أه ياٹٮٕز ٍيثَي ډٓ اُىياع ًٍٝر ځَٵز، أه سًٹٮبر آٙپبٍ ډٓ

بن ٽىىي( اُ ًْٕ ىٔڂَ ىڅِىځٓ ٔټ وبَموًاوٓ ډٕ ٕبُى ي ثٍ ىوجبڃ آن وبٽبډٓ ي ٍوؼ٘ وٖجز ثٍ َمَٖ هًى اكٖبٓ ډٓ ثَآيٍىٌ ومٓ

ٔبثٓ ثٍ ثٕى٘ ػئي اُ ډٮبٔت ي وٺب٣  َبْ اٵَاى اُ ٔټ ًٕ ي ياٹٮٕبر اُ ًْٕ ىٔڂَ إز ي ىٍ ٥ٓ ُډبن ثب ىٕزاوش٪بٍار ي أيٌ آڃ

ىٍ ٍاث٦ٍ ُوبًٙٔٓ ٱَٕډى٦ٺٓ اٍسجب٥ٓ  ثبيٍَبْثب٭ض ثَيُ اْ اُ سًٹٮبر ٱَٕياٹٮٓ اُ َمَٖ ي ُويځٓ ُوبًٙٔٓ  ١ٮٴ َمَٖ، ډؼمً٭ٍ

 (ًٙىٍا ډًػت ډٓ ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ ٙيٌ ي
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 ثیٙی وٙٙسٜ زِعزٌی ظ٘بقٛیی اؾت. ٞیدب٘ی ذٛاٞی پیف -ة

# وٚبن ىاىوي ٽٍ ثٕه َٕؼبن هًآَ ي ٕبُځبٍْ ُوبًٙٔٓ ٍاث٦ٍ ډٮىبىاٍْ يػًى ىاٍى ي .4.,$ ػلأٓ، ٍډ٢بوٓ، ي ػُبوڂَْٕ

ؼٍ أه سلٺٕٸ ثَٙمَى( شثب و سًان ٔبٵشٍ دْيَٚٓ ٍا َمًٖ ثٕىٓ ٽىىيٌ ٕبُځبٍْ ُوبًٙٔٓ إز( دٔ ډٓ َٕؼبن هًآَ دٕ٘

وٚب٣ ىيٕز، ٥بََْ ي هبڅًٔٓ  َمـىٕه ىٍ هًٞٛ ٍاث٦ٍ َٕؼبن هًآَ ثب ١ٍبٔز ُوبًٙٔٓ ي ٕبُځبٍْ ُوبًٙٔٓ ٽؼجبٳ،

#، ىٍ دْيَ٘ هًى ثٍ أه وشٕؼٍ ٍٕٕيوي ٽٍ ثٕه َٕؼبن هًآَ ي ١ٍبٔز ُوبًٙٔٓ ٍاث٦ٍ ډىٶٓ يػًى ىاٍى( ثىبثَأه، اځَ ُن +4.,$

ثٖٕبٍ ثبلأٓ ىٍ ډٺٕبٓ َٕؼبن هًآَ ي َمَٖ ومٌَ ثٖٕبٍ دبٕٔه ىاٙشٍ ثبٙي، اكشمبڃ ٭يڇ سًاٵٸ ىٍ ُويځٓ ُوبًٙٔٓ  ٔب ًََٙ، ومٌَ

اٵَاى ډ٦چٺٍ ي  # ىٍ دْيَ٘ هًى وٚبن ىاىوي ٽٍ,4.,$ ٹمَْ ځًٕ، هٚىًىْ وٕب ي ٍٵٕٮٓ( ٔبثي ي ثَيُ ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ اٵِأ٘ ډٓ

سَْ وٖجز ثٍ اٵَاى ٭بىْ ىاٍوي( څٌا َٕؼبن هًآَ ثٍ ٭چز أؼبى  َى هبوًاىٌ دبٕٔهىٍ كٕه ٥لاٷ َٕؼبن هًآَ ثٕٚشَ ي ٭مچپ

 َٙا٤ٔ سٮب١ٍٓ ىٍ ثَيُ ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ ډاطَ إز( 

ٕبُځبٍْ ي  َبْ ٙوٕٞشٓ إز ٽٍ ىٍ ٍياث٤ ثٕه اٵَاى سًان ثٕبن ٽَى َٕؼبن هًآَ ٔپٓ اُ ئْځٓ ىٍ سجٕٕه أه ٵ١ٍَٕ ډٓ

شٓ ُن ي ًََْٙ اُڅلب٧ ډِٕان َٕؼبن هًآَ ثب ٔپئڂَ ډشٶبير ثبٙىي اكشمبڃ ثَيُ ٽٚمپ٘ ىٍ آوبن ُوبًٙٔٓ سإطَٕځٌاٍ إز( يٹ

ځَىى( َمـىٕه ؿًن َٕؼبن هًآَ ثٕٚشَ هًاَي ثًى ي أه ٭يڇ َمبَىڂٓ ډِٕان َٕؼبن هًآَ ډىؼَ ثٍ ثَيُ ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ ډٓ

سَ  ًٙى( ثٍ ٭جبٍر ىٹٕٸ ثَ دبٍٔ أه هٍٕٞٞ ٕبُډبويَٓ ډٓ سب ٭يىٍ اٵَاى ثٖٕبٍ ډشٶبير إز، و٪بڇ ٙىبهشٓ ي ٭ب٥ٶٓ ََ ٵَى ٹب

َمٖبُْ ُن ي ًََٙ ىٍ أه ٍځٍ ٍا ثبٔي ٕجت ىياڇ ُويځٓ ُوبًٙٔٓ ىاوٖز ي ثَ ٭پٔ وبثَاثَْ ٦ٕق َٕؼبن هًآَ ُن ي ًََٙ ٍا 

 َب ي ثَيُ ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ ىاوٖز( َبْ ثٕه آن ډىج٬ سٮبٍٟ

 

ًٙى ىٍ ٓ ډَبٔٓ اُ ػمچٍ إشٶبىٌ اُ دَٕٚىبډٍ هًىځِاٍٙٓ َمَاٌ ثًى، ثَ أه إبٓ دٕٚىُبى  ٔزډلييىدْيَ٘ كب١َ ثب 

ځَىى ٽٍ دْيَ٘ ٓ ډْ آسٓ ٭لايٌ ثَ دَٕٚىبډٍ اُ اثِاٍ ىٔڂَْ َمبوىي ډٞبكجٍ وِٕ إشٶبىٌ ځَىى( َمـىٕه دٕٚىُبى َب دْيَ٘

سًاوي ىٍ ٓ ډْ ډاطَ ثَ ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ اوؼبڇ دٌَٔى( وشبٔغ أه دْيَ٘ ََٕبډشٲٔٓ ثب ٕبَٔ َب دْيَْ٘ ىٔڂَ ي ٔب َب ومًوٍاْ ىٍ ډٚبثٍ

 ْ ٹجڄ اُ اُىياع ډًٍى إشٶبىٌ ٹَاٍ ځَٕى(َب ٽبٍځبٌٓ ي ٙىبهش ٍيانَبْ ډٚبيٌٍ ي ٽچٕىټ

 

 فبضؾی  ٔٙبثٕ

َبْ اٍسجب٥ٓ ي ډُبٍر#( دٕ٘ ثٕىٓ ١ٍبٔز ُوبًٙٔٓ َمَٖان ثَإبٓ ثبيٍَبْ -4.,إمب٭ٕڄ دًٍ، م؛ هًاػٍ، ي؛ ډُييْ، ن $

 (//)4- ،..هبوًاىٌ دْيَٓ ٕبڃ وُڈ، ٙمبٌٍ اٍسجب٥ٓ( 

#( ٍاث٦ٍ ثٕه ياثٖشڂٓ هبٛ وٖجز ثٍ َمَٖ ي ثبيٍَبْ ٱَٕ ډى٦ٺٓ ثب ىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ ىٍ 34.,ثوشٕبٍدًٍ، ٓ؛ ٭بډَْ، ُ $

 (/0)+2 َبْ وً ىٍ ٍيان ٙىبٕٓ،ٔبٵشٍىثجَان ډشإَڄ َُٙ اًَاُ( 

#( ثٍَٕٓ ٍاث٦ٍ َٕؼبن هًآَ ي ٍاَجَىَبْ ډٺبثچٍ ثب إشَٓ ثب ٕبُځبٍْ ُوبًٙٔٓ( .4.,ػُبوڂَْٕ، ٫( $ػلأٓ، ٗ؛ ٍډ٢بوٓ، ا؛ 

 ًٕډٕه َمبٔ٘ ډچٓ ٕلاډز ي سىيٍٕشٓ، ىاوٚڂبٌ آُاى ٹًؿبن(

 ( -/)3/ 5,+-ډبَىبډٍ ُائَ، َبْ أَاوٓ( #( ٥لاٷ ٭ب٥ٶٓ سُئيْ ثَاْ هبوًاىٌ+4.,ػًٙىٓ، ڇ $

َبْ و٪َْ هٕبوز ُوبًٙٔٓ ي ثُجًى ٍياث٤ ثب سإٽٕي ثَ ٍاَجَىَبْ ٭مچٓ ىٔيځبٌ#( +4.,ٔي، ڇ $ٙٮب٫ ٽب٩مٓ،ڇ؛ ډًډىٓ ػبي
 ( سَُان5 ثٍ آيٍان(ډٚبيٌٍ اْ

#( ډٺبٍٖٔ َٕؼبن هًآَ ي ٭مچپَى هبوًاىٌ ىٍ اٵَاى ډ٦چٺٍ، ىٍ كٕه ٥لاٷ ,4.,ٹمَْ ځًْٕ، ف؛ هٚىًىوٕبْ، ة ي ٍٵٕٮٓ، ف $

 (/ٙمبٌٍ  ،بوٓ، ٕبڃ ىيڇٵٞچىبډٍ ډٚبيٌٍ ي ٍيان ىٍډي ٭بىْ( 
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ىي ډبَىبډٍ #( ثٍَٕٓ ٍاث٦ٍ ثٕه َٕؼبن هًآَ ي ډِٕان ١ٍبٔز ُوبًٙٔٓ(  +4.,ٽؼجبٳ، ڇ؛ وٚب٣ ىيٕز، ف ي هبڅًٔٓ، ٷ $ 
 (+,ىاو٘ ي ٍٵشبٍ، ٙمبٌٍ 

ن( سبٍٔن $ئَإز وُڈ، سَػم5ٍ ٕٕي ډلميْ#( سَُان5 إٍجبٍا و٪ٍَٔ ي ٽبٍثٖز ډٚبيٌٍ ي ٍيان ىٍډبوٓ#( ,4.,ٽَْ، ػَاڅي( $

 (.,+-اوشٚبٍ ثٍ ُثبن اٝچٓ، 

# ثَ ثُجًى اٍسجب٥بر ي ٽبَ٘ REBTثٍَٕٓ اطَثوٚٓ آډًُٗ ډٶبَٕڈ ٍئپَى ٭ٺلاوٓ َٕؼبوٓ ٍٵشبٍْ $#( ,4.,ٵَ، ٍ $ډُيئبن
 ىاوٚپيٌ ٭چًڇ سَثٕشٓ( ،دبٔبن وبډٍ ٽبٍٙىبٕٓ اٍٙي،ىاوٚڂبٌ ٵَىيٕٓ ډُٚيىڅِىځٓ ُوبًٙٔٓ( 
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