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ی  تد ضد م هااساخ
اعج  ا ،ا ت

ماسعو
فها تا نا رد جم ردیئ ضو

اصی دضدهااسا
ا مدپکهب
اهف اا ،ک
ا ،ک ااب .س
برکسسن، ،مش
ا براب ،ماوض
ه،اا
 ک هچساد اک
د ودمهااف
هاک ا .شم
مها  ینسااها
امدبما صها د،
،اممدام اهه
.سصم
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وــد ــتغا  ــدا ــد نــار ویــد، ///
ــا تص ،ــا  ــا  ــ؛  ــا تص ــر  
یــا ــد ــا یــر ــا ــ ــر
ضعیــ  هــر ــا ،ذاــر
ــ  ــ  ــو  ــ و ــ ات ــا ز
کــ ،قطعــ ــو تیجــ رــاً ــ عیــ
اتاــا   ــ جمو یرــک ــا
 ــ  اتاــا ــ؛ ــد وی ــد ــو عی
ــز ،تصــا ــاگیز  تــل ــر
مینــا ــد جــا  هــا ــانز
 رســر  یــدو یــعا ،ســتر
ــد ر ــد ویر ــا یعا  ــور  ــ 
اتاــا ،ــ یح کــر ــا  ــ قا ــ
ــقو–ها ،تصــا عــد ــ   ــوذ
ــر  ل ــط    نگــر–تما 
ــد رن ــ  ــد  ــا ش  ــد ن ــ ر
 ننــدقو ــو ــر ،ــو ــ
 یروــد ــایعا ــقو  ویــد عــ

ــ  ــک ــر  ــا تص
ــتغا جــا نیــا ــره ویــد،
ــو  ــ قو  ــر  ــد آ ــ ز ،ــد ا
توــد ــ شــو ــ تصــا ــ تــا
  ــو هــا  تصــا اتاــا
ــا ازــر ــد، اــا ویــد  ــما هــ
،ــر ــا ــ  ســتگ ــر ظی ــ ادیا
یروــد ــایعا ســتر ، ــکنند
ــد وــد ــ ســا اــر ــرها 

ــ عد ،نعتــ ســترــایر ــوا
ــا یــر اــا ــ ــر ،شــا 
حی ــداا ،اــر شــکی ــر ــا
ــو نعتــ ــرذا ــ  اســ

ــ ــو 
 کمر ــاها ،تصــا اتاــا ــ
ــکرتد ــر  ــ اع تصــا ــ رن
ــد وی ــ عای ،یــتما یس ــو  ــ 
ــار  یروــد ــایعا  نــزر 

رــد؟

لط وید تصاد اتاا
لتصا زبا •

ــــر تصــــا ــــر  اننــــدیــدو
ــ د ــد یان ذاــر  ــر صمیی
ــر تصــا ــا ســتند؛ ــرذ ینــی 
ــبا ــو ــ ــا یــر ــا ــ
 ــد وی ــا نی ــ ــ  ــو  ــ  ــ ز

رــد: ضعیــ
مــ ــا ــو ااــد؛  ــز ــو )ــ
اــر ــار ــو ــ نــد ــ
ــا ،ــذیم  تــل ،ــر 
ــ ــد ــاو  ا یــر رــد ــد
نیــ  ــ ــد نگاــا یــرصمی
یــذ ــدند وــد ذاــر ،طــر
ــا ــد گه  ــد ــ   ــو

ــد ن ــو  ــوآر  ــ یزک ــا  ــ ا

و؛ ــر نــد  ــر ــدد اــاو )
غییــر ــو  ســتر اــاو
 آــی ا ،ــ ی ــو  ــ زن  ــ هاا
ــار ــکا یــا  ــد جهیــز
ــو  ــر ــد ن ــد ــا  یــدو
ــر  ــتر ــاس  ــا ج ــ ین ــز ی 
ــا ــا  تــل  یروــد ــایعا

ــ ــر  ــ ر 
آ؛ ــا دیا  تاــا  ــ و ــر س )
 خشــ ــ ــز ــو اســر
ــود،  ــ أی ــو  ــ  ــ ر  ــا آ
ــو   ــز  ــو شــا
ــد ر ــا   ــد وی ــا نز ســتقییر
،ــ فت ــا دآ ــ  ــ  ــکا  ــ مچنی
ــتا یــاا  ویــد تاــا ــل ــر

ــ  ــد  ــی ا ــ   ــد ا
تصــا ــبا ،ــ ــادیا ــر ــز
ــا ســتقی ذاــر ــذ ــر ل
اــاو ــ ــتذ نفــ ــر یــز )FDI(
،ــر ذ ــ یین ــ ع  ــا  ــو  ،
ــد  ــ و   ــ ز  ــو ســش
ــذ ــر نطقــ ــا  ــر ــــ
نعتــ اشــا  نــا ،اــر
عیــ ــ ــدا ــت ــرعی ــگاا
ــا ز ــار  اــر ــو مب ــر

ــد ن ــدد ش  ــد وی
ل تصــا ــ با ،ــدر ــا آ ــر  ــل 
یفیــاآ  یــز گــر هــ یاــد
طــر  ــ اــد ویدنن ــر صمیی
ســتند، غییر ا  مــاً لــاتغیر ــ
ــر  ــو ــنا  خشــ ااــد نگاــا
ــر ــا ب ،)Hedging( شــو ــایعا
ــد؛ نن ــتا ی ــا در ــا  ــ ی ــو 
ــاً ر ،ــر ه ــو هب ــا ــ  ــ صمیما
ــدند  تاــا ــ ــد  ــا قــ
ــانز ــز ،اــر مــو ــو
اــر ــرــر ــا  ــیام
نــز ،ــز ــبا مچنیــ ــو
اــا ــر ــد؛ ــز  ــا یــأ
ــهیل س ــذ یم   ــتر یش ســ

ــد نن ــا ح
یــذ نهــا ل تصــا ــبا ،جمــو
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کــ ،ــر یــ   دــد ذاــر
  ــ ا ــز ی  ــو و ااــر  ــا 
ــل شــویــدو یــر  هــوا خــ

ــد ا ــ ا ــتفا 
•ظاگیزعیوقوعایایرود
ــو  ،ــر  تصــا ــا  ــا ژ  ــ ک
ــا ســب آ  ــ ــ تاــا
،ــک ،  اــفت( یروــد ــایعا
 خــا ــو )تــ   ســک
ــ ــو اــر یــدو ــایعا ــا

:  یاد  تاا نی
ــاا ــ ویــد خــ  اــر حــر -

،اــفت
ــ ز  ــد ند ذاــر  ــ ا -

ــر، گ ــد او ــا تا
هر  وآ اگیز ضعی -

»وــد ــ ــد شــا عیــ ــ
ــا یعا ،ــ من ــو  »ــا تص ــا 
ــد ن ــ نبی  ــد وی  ــو ش  ــد ویر
،ــگیز ظا  تل ــامو  گــر کــ
یــ دــو قــد ــر  شــمگیر فــا
ایعا ــ یروــد  وــد ــایعا
اــر شــا   ًعمــو یــدو
 ــنگی ذاــر یانــد ،ــو
،ــقا  ســتند تعــد اســ ســتعد
و ــا  ــژو ــا،  اــفت
نــد جــا آــو ــاو ســیا ــا 
  ذاــر تصــا تــا ،فــا ــ
 ــدند ااــر  غییــر ــا ــو
ــ بد ــد او  ــ رش ااــر  ــ 
ــیاا اشــو بــو مچنیــ ــ ــر
 ــد، و ذاــر ــر  ــ ا ــا تب 
ــلً م ،رــو ــاآ اســیر ــو ــا ن
غییــر ویــد ــر ــ  تصــا ــگیز ــو
ــتمر س ــو  ــد، رن ــ  ــ تیج ــ  

ــایعا ــد  وــد خــ  اــر
ــ یروــد

اا ما ظا دآاا •
ــد  ــد ا ــ ت ــاما  ــا ا
ز ــقو  نــا ــعو ،هــر قــاء

:ــر  ــا اــند؛ ویــد تــا
 ــر ر ــ نا ،ــر  ــا نه ــا ا -

،ــ ــرــقو  ــز ــ
 ــا اــا ــد ماــا  خشــ -

ــدد، ــبد عــو ــ ــ ــا
،ــنا ــر  ــتو ــذیم -
ــیا س ــو  ــی ا ــا   ــفا  ــد ویدنن
ــقو  ــمیر ــا  ــر ــ حــد

ــ ــو م
دمنــد ــما« جــا ــا ،عیــ ــ
 تــوا ــما« ثبیــ ــو ویــد«، 

ــ ــد »ــ

 نــگا( ــر ــط ویــد ــد اتاــا
)تصــا عــا

یاممینا ا •
ــو یمــ ســتمر ــاو ــا  یــدو نــگا
ــ هاا ــر غیی ، ــ أی ــو  ،ــ ی
ــ ــتر  طعیــ ــد  قــر
ــا ،ــ با ــ  ــ ــو ســهیل

:ــو
ند، ید داویتا وید، زار -

ــ  ــ یفی ــا ق  ــ حقی  ذاــر -
یفتــد، ــعو

ــر تــرد ــر  همــ خــ -
ــوآ  ــعو ــ ،ــو »حــر ــرد«
انگا  تــ  ،ــاا ارــرــا ــا •

تــب 
اــر ــد  ،ــاا ا ــو
ضــو یــز  ــم ــانز  ــو

،تــب  تــ اــر ســتر
 ــ  ــد  ــر را ــ ا ــع و ــ و

:ــ ضا ــ نی
ــوا ــانز ــا ــم ننــدیدو -

،ــ  ــ و ــد تع
ــر هت ــ وعی  ــفا  ــر ی ــا ب ــا  -

یرــد، ــر
ــر  تــا ــو ضعیــ ،تیجــ -
ــا   ــ تو  ــ وــا نگا ــ دج

ــ 
ــب   ــا حصا ــو  ،ــ و ــ  ــا ن 
،و اند جیــر نا ــر  حصاــا
،شــا ــاها  عــا ،ــیمتر
ــ ــ ویــد ــو ــره  کــ
ــو ــانگا ــو ــو تاــا
ــحد اــر، ــایم ــا ــتو 
 دــو ــو ــدد اــاو  ــتر
 تــاا تــا ضــا ،طــر نیــ
ــر  ــ ضعی ــر ه  ــوآ  ــز گی
 ــا  ــا ا  ــ ا ــا نه ــر را ــ ا
 تــوا تاــا کــ ،یســ تــ
 همــ ــه یــز یــ ــو ــذیم
ــ یــ ــو یمــ ،ــنا  ســیا 
،ــو  ــ عیی ــ ها ــا ر ــا  ــر 
ــانز ــد ا ــ  ــد ویدنن ــ ا
پــر یــز    یمــ ،ــیاا ــنگی
ــــز ــانگا ــر گــر، ــو 
ــد،  ــد عیینن ــ ق ــ ی ــو  ــا  
ــو ،حصــا ــب تاــا ــط
ــاد ــ  ــر ــا ــا ــ  ــر
ــو  ــ ا ــا ت ــ  ــد ن ــت س
ــاو ــر  ــتو  وــاد
آ ــا  ــود  ــ و ــ ی ــو  ــو مب ــا  ــا 
ــ نطق ــد   ــر ا ــیا س ــ ایم ــا  
ــا ،حیطــ نیــ  ننــد ــدر

د م مرین   ،اک هاا  ام ،شر ،ف ماد ایصب  اها ش  اها 
 شد. م سااشدد  سسدم ،ا ها مسا چک هاا شمم اینسا .س
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ــوــانگا  ــ یــ  مــلً عــ
نــد ــ   ــو ــعو  ــد ــد

ار  تررا •
ــا ــر  ویــد ــا یــأ یســت
،ــا ــو ــر ،ــنگی ــا انــد شــکل
ــ نا ــر را ــ خصی  ــ و ــا ندر
ــتو  ــو ــانگا ــ ــو
تصــا ــر   ــوآ   ــتغا ــو و ــ 
ــنا ــ ــتر  مــلً ــود، حســو

ــد ان ــر ح ــ نا ــ ا
تــرر ــو ــو یادــامتــر  کــ
ــام ــر گیــز ــا ،تاــا ــ

ــ  ــاا س
 ــخت یــاتو ،تعــد یــو تــ
ا نگاــا ، ــورذفســیر ــاندر
  ــو یــعا  خشــ ــد ن یــر
ــا نز  ــا  ــد ن ــا ج ــو ا ــی ا

ــد کان ــ یم  ــ یاا ،
یرــک  ــ ــر نج ــ ها ــو و ــ 
ــفا ــ ــ ــو ــز ــمیر خــ
ــ ا ــو  ــ   ــا ظ ــ ا ــ   ــ 

ــد ن ــا ج ــد دــر را
ــ یم  ــا ای ــ ر  ــم یر ــ خ
ــر ــ ــاا ــم نــگا ــا ،ــزر
ــم ویــد نــز ،تیجــ ــ؛ آ ــا
اومنــد یــعا گیــز  تــا ــز

ــد ن ــد ی ــ ا

وید قود ها اتاا
یوکرغییر  د ،عد •

ویــد ــا بــر ــقر  ــقو ظــا
،ا ،ــیاا یــو  ســتریــ ــا
جا  ســحی ،دــتا ،تمایأ
: ــد بان ظــا ــ ــ  ــاژ ــ

،قر ندر  ثر-

،ا رذفسیر  ها -
رذاینی کر غییر -

ــا   ــم  ــ عای ــ زن ــا ژ ــ 
ــا ــمیر یــعا ــر گیــز  ــر

نــد ــز  ــمیم
تمایأ  اوا اا •

ا یــر  ــما ــد ــا ــر ا ــوا
جــا ــاا ،ــر  ــا ،ــد ــد

:ــ ــر
،م تخد  اارا س -

ــو ــر  تــ یــر ــعد ــو -
ویــد،

 امر  یم ا انز -
ــ ارــا ــو ــو ــو ــ
ــ  آ  ــمیر ــا  ــ و ــا ر
 ــرا ــغ نیــ ــا آ تیجــ
 ــد ند ذاــر ــ  ــ ما ــا

ــ  ــا س ــ نا
را ر کیا قوع •

ص ــضا ــتگا ــاــاــد
رند ــو ــو یــ ــ جــا ــاتل
ــتا ــرذ ینــی ــد  ــ
 یــدو ذاــر  ــلعا ســ
ــا تص ــا ع ــ جر ــ   ــ ز

:ــ  ــد  ــا ش
،د اضمی را ر -

، ار  زنر قو یگیر -
»ســاد شــتر ــا ــر« ســ  -

ــ ــا
ــتقی س ــو   ــد وی ،ــا ه ــ ع ــ 

نــد ضعیــ
نهــا رــا، ــر ــما  عــ
نــز کــ منــد، جــا ســتقی ســ
 ــد ــز تصــا ــر  ــبا
اتل ــ   اآــد ظــا ــ یــا

ــار ــا عق ــ  ــو جب نگاــا ،جــا
 ــنگیر ــا ینــی یچیدــر،
ــود؛  ــتر یش ــا اما  ــتفا 
 ــا  ــقو ــانز ــ ــاد
ــا  بــا ــر   ــز
یرــک ــا عیــ ــ نــد
ــامکا  ســتر یــدو اــبک

ــو ــدند

وید رنگد تمااتاا
ســب ــمیناا  ــتما تمــا ــا •

نــدآ ــ
ــانیا ــ ره  کــ ــتما ــا تم
 ــ تصــا ــایعا قیــو
،تصــا نــدآ ــ ســب ــر ــ حیطــ
رــد هاــا ــدآا  یاــا بــا

ــد: 
ــاســ ــرذ  نــرآا گیــز -

اــد،
ــز نــارآا  خبــگا ــرها -

اــد،
ضعیـــ ویـــد یـــاو ســـا اـــر -

ـــو
را رُیانر ب •

 اــفت ــو ــاجر ســتر
ــ یرــک ــو ،ــو اــا

:آ  ــ ــ  ــد  ــا تص ــ رن
یــدو ــل ــر ــداو  ــر ــو -

،ــو  ــ ری ــد ند
قــ »ــمندو« یروــد ــایعا -

،ــو
ــر ــو ــ  مــر یتــعا ویــد، -

ــر
  ــو ســ یــره ،نیــ ــ

نــد  ویــد ســیر
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اک دگادک فقمهابک .اماارب سا ،هفم ک  ،
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یرــک   ــز ی ــ مو ــا ض  ــاا 
ــاستر ــد قــ گــر ــ
ــ  ــر ر  ــر ــد ر ــاگو
نــارآاــل ــ ــور ــا ــو
ــ ضعی  ــد وی ــ تما ــگا ا ،ــ نعت
ــاو ــ  ــر ــاو گیــز  ــر

ــ  ــا  ــد وی
یدو شاتماأضعی •

شــا ــ تما ــگا ا ــر، ی اــا 
شــا ــا ســقا  ــاا  نــ ،یــدو
ــ  ــد  ــ ضعی ــا    ــ اد
ــو  یبــر  شــ ،گــر غییــر ــ
عــا تصــا یــاجر  ــا ،نگــر
 ــو ــا ــو ــ 
ــار ــاستر نــا  اننــدیدو
ــیر س ــو ن ــد وی ــد  ــ و ،ــر 

ــو ــد  ــر مت ــتما ــاء ق
ر ــدند ــادیا ،عیــ ــ ــد
یــدو شــا یــذ ــا  تصــا
ــر ا ــا س ــر ی ــ ر ــو  ــ ا
 ــها ــکا  ــو حــد ــنا ــر
 تــ ،تیجــ ــدا ســتریــدو خــ
مبــو ،نــا  اــر ــد ــر ــو
عــا ــ  ــد و تخصــ ســا یــر

ــو ــبد ویــد ــعو ــر ــد

ــا  ــد اوی ــ صوخ  ــ  ــ ق
ــد وی ــد اتاــا ــل

نگا رنظی ،ذوا ؛ •
قــ ــا ــو ــر  ــ
فــا  تصــا اگــر  نظیــر ،ــذوا
ــاین قــا، ــا ــ نــد
ــد ــا  ــ ا ــ ضعی  ــ نا ــا ع
اــر  ــ ســتر ضــو ــ
ــل ،تصــا ــایعا  تــب
ــو ،تبــا  ــا ــنا ــغا ــر
خــد ــا اــیگنا ــ ــو
کــآ  یــ یــدو صمیمــا  ــد
 ظــال ــا اــند، ــا ــر بتنــ
اتاــا ــل  ــ قــ دــو
ــ د  تــر ــ ا زســت ــد، وی ــد
حوــعو ــر نظی ــر  ــز مر  ســتقی

،تصــا اــیا  بــا جــا ــ
ــذ ،قــر ــهاا غییــر ــا
،ــا  ــ ا ــ ضمی  تاــا  ــا 
حیطــ ــد و ــ ــ ــ اد ــ م
ــد نــد جــا ویــد ــر ذــر ینــی
تــما اــیا ،کــر غییــر نیــ

ــ  ــد خون ــد ا ــذ ر ــز ی
نشگررذن خصو؛ •

یســئو  خشــ ،ــ قــ نــا 
ــد وی ــد اتاــا ــل ــا  ــد وی ــا 
طــر   ــ  ــ صوخ ــد ه ــر 
ــر ، ــو یــفا ــد  ــ ــ
ــل ــر ــل ــا تصــا عــا
تاــا ــا  ــ نفعل طبــا ــ  ،ــا  وــد
رنــد ،تــا ــ ــدآ  ــوو
ــا اــد، آــو ــداو  ــ مکــ
ــرذا  ویــد ضعیــ ــ ــدند 

ــو  ــر نج ــا تص 
ــ اا ــا ا ،ــ صوخ اــک ش
ــر ر قشــ ــد ون خصصــ ــاجم 
ــقو ننــد فــا قطعــ بــاطا یگیــر 
ــا  ــ قا ،یــفا ــ ر ،تــر میــا
ــنااایشــنها   خشــ ــ
ــ ــاد ــم ،ذــیا ــ
ــر اگ ــ    ــ صوخ ــد و ــ 

نــد ــبد ؤــر هــا نشــگر ــ نشــ
ــهتر تــ ،نشــگر نیــ یــا 
ــاقا ــا یــز ــتیا ــال
ــد  ــ ر  ــد  ــد و ــ و تاــا 

ــدا ــد مچنــا ویــد

ندم
ــا ــر  ویــد ــد اتاــا
،ل ــا تص  ــ و ــد یچی ــ رن
ــ ــتما نــر  هــا ظــا
ــگیز ظــا ،ل تصــا ــبا
ــو ق ــ ع ،ــنگی  ــ رر ،ــو عی
تمــا ضعیــ  ــا  ــررا ،کیــا
ــر ــ نــا  مگــ ،ــتما
یروــد ــایعا آ  ــ ــاتد
ــ جاآ ــو  ــ ضعی ــد وی  ــ قو
ــا  ــاتاا ــ اشــ
یانــد آــا ــل ــد، ــر ــخت
،ــ یــا ــدیا  نــما ــار

ــ ــصوخ  ــج
جــد غییــر  هــا مــکا ــر  نهــا
ــ ــد ی ــو  ــ ــ ــا  ــد و
حیطــ  ــد ــ قو ــد وی ــا نیا ــ 
جــا ــد و یــعا ــر  ــر ذا  ــد ا

/// ــو


