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Abstract 

Construction companies are different from most other companies and face many unique challenges 

and problems that companies in other industries do not face. Yerevan Airport, which was privatized in 

2001 through a 30-year Build-Operation-Transfer agreement (BOT), is owned by Armenia 

International Airports Company. The Corporacion America Group of Companies, listed on the New 

York Stock Exchange as a public company, manages Armenia International Airports. As a subset of 

this group, all the functions of the Armenian airports affect the overall performance of the group. 
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 چکیدٌ

وِ  ذؿًَ یاص چبلؾ ّب ٍ هـىلات هٌحلش ثِ فشد سٍثشٍ ه یبسیثب ثؼ ٍ هتفبٍت ّؼتٌذ گشید یخش ؿشوت ّبثب او یػبختوبً یؿشوت ّب

، دس  (BOT)  اًتمبل -ثْشُ ثشداسی  -ػبخت ػبلِ  9۳تَافك ًبهِ  اص عشیك وِ فشٍدگبُ ایشٍاى .ؼتٌذیثب آى سٍثشٍ ً گشید غیؿشوتْب دس كٌب

 یگشٍُ ؿشوت ّب .ثبؿذ اسهٌؼتبى هی یالولل يیث یؿشوت فشٍدگبُ ّب ثِ هتؼلك هیلادی ثِ ثخؾ خلَكی ٍاگزاس ؿذ 2۳۳9ػبل 

Corporacion America ً يیث یؿشوت فشٍدگبُ ّب حجت ؿذُ اػت،  ثِ ػٌَاى ؿشوت ػوَهی َسنیَیوِ دس ثَسع اٍساق ثْبداس 

 شٍُگ یاسهٌؼتبى ثش ػولىشد ول یّب فشٍدگبُ یىشد ّبػول یای اص ایي گشٍُ، توبه ثِ ػٌَاى صیش هجوَػِ  .وٌذ یاسهٌؼتبى سا اداسُ ه یالولل

 گزاسد. یه شیتأح

 

 دار، ايراق بُا مىابع مالی پزيژٌَای عمزاوی،  ، پزيژٌ یمال یَا سکیر کلمات کلیدی:
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 مقدمٍ -1

وِ  ذؿًَ یٍثشٍ هس یاص چبلؾ ّب ٍ هـىلات هٌحلش ثِ فشد یبسیثب ثؼ ٍ هتفبٍت ّؼتٌذ گشید یثب اوخش ؿشوت ّب یػبختوبً یؿشوت ّب

وٌذ ، اهب  یه ذیسا تَل یهحلَل یذیتَل ی. اگشچِ كٌؼت ػبخت ٍ ػبص ّوبًٌذ وبسخبًِ ّبؼتٌذیثب آى سٍثشٍ ً گشید غیؿشوتْب دس كٌب

هٌحلش ثِ فشد ،  بتیخلَك يیا لی. ثِ دلّؼتٌذهتفبٍت  گشیهحلَلات د ذیػبصُ ّب ثب تَل شیػبخت ٍ ػبص ػبختوبى ّب ، جبدُ ّب ٍ ػب

لجل اص اػتفبدُ دس كٌؼت ػبخت ٍ ػبص اكلاح  ذیذ ، اغلت ثبًؿَ یوٌٌذُ وبلا اػوبل ه ذیتَل غیكٌب شیوِ دس هَسد ػب یهبل تیشیهذ اكَل

 ًذاسًذ. یا ذُیكَست فب يیا شیؿًَذ ، دس غ

ثِ  بصیّؼتٌذ. ً( ثب ؿذت دس حبل تحَل BOTاًتمبل ) -ثْشُ ثشداسی  -ػبخت  یپشٍطُ ّب ؛یؿشل یبیآػ یدس وـَسّب 998۳اص دِّ 

 اػتفبدُ وٌٌذ. BOT یوشدُ اػت وِ اص لشاسدادّب تیّؼتٌذ ، دٍلتْب سا تشغ نیوِ فبلذ ثَدجِ ػظ ییدس وـَسّب یاػبػ یشػبختْبیص

 

 مزاحل تامیه مالی پزيژٌ -2

وِ   ّبیی آًْب دس فؼبلیت ّذف اثتذایی هذیشیت هبلی پشٍطُ ایي اػت وِ ػشهبیِ گزساى ٍ تبهیي وٌٌذگبى هبلی سا هتمبػذ وٌذ وِ ػشهبیِ

ّبی آهبدُ ػبصی پشٍطُ، ثبصگـت ػشهبیِ  هٌجش ثِ وؼت اسصؽ ثیـتش ٍ ثبصگـت ػشهبیِ آًْب هیـَد، ثِ وبس خَاّذ سفت. دٍ هَسد اص فؼبلیت

شایظ ثبصاس ثبیذ ثِ هٌظَس الوللی ٍ ؿ ّبی ثیي الوللی دس استجبط ّؼتٌذ وِ ٌّجبس ّبی ثیي ّب ثب ثبصاسا پشٍطُ هیجبؿٌذ. اوخش پشٍطُ سیؼه ّبیٍ 

ّبی هتَػظ تجْیضات، لیوت  ؿًَذ. ایي ؿشایظ ؿبهل لیوت  ّبی ثْشُ ثشداسی ٍ ًگْذاسی ثشسػی ایجبد هٌبثغ هٌبػت ػشهبیِ ٍ ّضیٌِ

د. ّبی ًگْذاسی سا تحت تبحیش لشاس هیذٌّذ، ثبیذ تحلیل ؿَ ّبی ثْشُ اػت. ٍضؼیت هحلی ًیض وِ هیضاى ػشهبیِ ٍ ّضیٌِ ػَخت ٍ ًشخ

 ای ٍ ػَد ثب تَجِ ثِ تٌَع آًْب، پبیِ ٍ اػبع خلَكیبت ججشاى سیؼه ػشهبیِ گزاسی سا دس پشٍطُ پیـٌْبدی ًـبى جشیبًْبی ّضیٌِ

  [9] .دّذ هی 
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 تامیه مىابع مالی پزيژٌ َا -2-1

ّبی  اص سٍؽ  ٍساق لشضِ. یىیػشهبیِ پشٍطُ ثِ سٍؿْبی هتفبٍتی تْیِ هیـَد، اص جولِ: تبهیي هبلی دٍلتی، ؿشوتی، فشٍؽ ػْبم، ٍ ا 

ای یب فبیٌٌغ ثِ ًَثِ خَد ثِ چٌذیي ؿیَُ هتفبٍت اجشا هیـَد  ثبؿذ. سٍؽ تبهیي هبلی پشٍطُ هی(Finance) ای  تبهیي هبلی پشٍطُ ،هتذاٍل

ٍ گبًِ اػت وِ ثِ سٍؽ وبسوشدی د BOT سا ًبم ثشد. سٍؽ  (BOT)  اًتمبل -ثْشُ ثشداسی  -تَاى سٍؽ ػبخت  تشیي آًْب هی وِ اص هتذاٍل

مق ثِ ؿوبس هیشٍد. هغبلؼِ هَسدی فشٍدگبُ ایشٍاى وِ دس ایي همبلِ ثِ آى بی دٍ ػبهلی )عشح ٍ ػبخت( ثذٍى ًاص ػیؼتوْ  ػٌَاى یىی

هیلادی ثِ ثخؾ خلَكی ٍاگزاس ؿذ. ثخؾ  2۳۳9ػبلِ، دس ػبل  9۳ٍ اػغبی تَافك ًبهِ   سگیشی چٌیي سٍؿیباؿبسُ هیـَد ثب ثى

ػبلِ، اص پشٍطُ ثْشُ  9۳سُ ٍت دس یه دیٍ اجشایی سا ثِ ػْذُ گشفت ٍ دس ًْب  ّبی هغبلؼبت، اهىبى ػٌجی، عشاحی ِ ّضیٌِخلَكی، ولی

اكل ٍ فشع ػشهبیِ خَد سا ثشداؿت وشدُ ٍ  دٍسٍُ ثش اػبع لشاسداد هٌؼمذ ؿذُ ثب دٍلت هیضثبى )اسهٌؼتبى(، دس ایي  خَاّذ وشدثشداسی 

 .اًتمبل هیذّذپشٍطُ سا ثِ دٍلت هیضثبى 

 

 َای مالی پزيژٌ َا ریسک -2-2

 

، افضایؾ لیوت ػَخت، سیؼه ثیوِ، اسصّبی هبلی ػجبستٌذ اص: ٍسؿىؼتگی ؿشیه پشٍطُ، ًَػبى ًشخ تَسم ٍ ًشخ ثْشُ ٍ  اًَاع هتذاٍل سیؼه

تبحیش گزس اػت، تغییش ؿشایظ ّبی وِ ثش هذیشیت هبلی پشٍطُ  . اص دیگش سیؼه سیؼه ًمذیٌگی ٍ تغییش دس تـشیفبت ٍ همشسات ثبًىی

ٍ التلبدی   ثش فشایٌذ هبلی  ًذ تبحیش خبكیاهیتَ ػیبثبؿذ. ّش گًَِ تغییشات حىَهتی ٍ ػی حىَهتی، ػیبػی ٍ ؿشایظ فَسع هبطٍس هی

ت هؼلك لشاس وِ دس ایي چٌذ هبُِ اخیش ول وـَسّبی دًیب سا دس حبل 99پبًذهی وَیذ ع هبطٍس، ًظیشوـَس داؿتِ ثبؿذ. ّوچٌیي ؿشایظ فَس

ّب داؿتِ ثبؿذ. هغبلؼِ  سٍی پشٍطُ  ٍ حتی دس ؿشایغی، غیش لبثل ثشگـت اص لحبػ هبلی  دادُ اػت، هیتَاًذ ػَالت غیش لبثل پیؾ ثیٌی

 سی ًیؼت.ػبهَسدی فشٍدگبُ ایشٍاى اص ایي ؿشایظ 
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هیلادی،  2۳2۳دس ػبل  99پبًذهی وَیذهؼشٍف ثِ اًملاة ثٌفؾ ٍ ّوچٌیي ؿشایظ وًٌَی  دس اسهٌؼتبى هیلادی 2۳98اًملاة ػبل  

اؿبسُ ؿذ،  سػبًذ. ّوبًغَس وِ لجلا هی فشٍدگبُ ایشٍاىخلَكی  ثخؾ  BOT  ّبی ٌّگفتی سا ثِ ثشگـت ػشهبیِ لبثل اًتظبس اص لشاسداد ضشس

ٍ هغوئٌب دس صهبى هغبلؼِ ٍ  ثَدُ،  اًتمبل -ثْشُ ثشداسی  -ػبخت  لشاسداداص عشیك  ،ثِ ثخؾ خلَكی ایي پشٍطُ ٍاگزاسیػشهبیِ گزاسی ٍ 

ػَاهلی هبًٌذ اًملاة، تغییش حىَهت ٍ فَسع هبطٍس،   ًذ، ٍلی ثشای ایي پشٍطُ ٍ لشاسداد دس ًظش گشفتِ ؿذُ ا  ّبیی اهىبى ػٌجی پشٍطُ، سیؼه

 .گٌجبًذُ ؿًَذ  پَل ًیوتَاًٌذ ثِ دسػتی  ّبی پشٍطُ هیجبؿٌذ وِ دس هحبػجِ اسصؽ صهبًی لغؼب ًَػی اص سیؼه

ّبی هتذاٍل سا فشاّن هیؼبصد. حذالل  سیؼه  ّب اص جولِ تغیشاتی ّؼتٌذ وِ اهىبى اتفبق ّوضهبى توبهی ییشات حىَهتی ٍ فَسع هبطٍستغ

دس ؿشایظ ػبدی، احتوبل ٍلَع ّوضهبى ّوِ هَاسد ثب ّن، ثؼیبس ون   ٍل ٍجَد داسد وِ ثِ ػٌبٍیي آًْب اؿبسُ ؿذ، ٍلیاّـت هَسد سیؼه هتذ

 .ّبی هتذاٍل ثب ّن ثؼیبس ثبلا اػت ون اػت، احتوبل اتفبق ّوضهبى سیؼهبوِ ّن اوٌَى دس دًیب ح  دس ؿشایظ خبكی  ثبؿذ. ٍلی هی

 

 َای در حال تًسعٍ در کشًر  تامیه مالیَای  ریسک -2-2

ثبػج سجَع ثِ ػشهبیِ   بییّبی صیش ثٌ هحذٍدی ثشخَسداسًذ. دس ایي وـَسّب هَاد خبم ٍ هحذٍدیت  ّبی دس حبل تَػؼِ اص هٌبثغ داخلی وـَس

هیگشدد، وِ ثِ ًَثِ خَد هشثَط ثِ حجبت التلبدی، ػیبػی ٍ لبًَى گزاسی وـَس هیضثبى هیـَد. ثِ دلایل روش ؿذُ،   ٍ هٌبثغ خبسجی

 .دس عَل صهبى افضایؾ هیبثذ  دُ ٍ ایي پیچیذگیَّبی دس حبل تَػؼِ پیچیذُ ث ّبی ػوشاًی دس وـَس پشٍطُ  هذیشیت هبلی

 :ّبی دس حبل تَػؼِ ػجبستٌذ اص دس وـَس  ّبی هبلی اص دلایل سیؼهچٌذی 

 هؼبیت ػبختبس ػبصهبًی ٍ هذیشیتی-

  ّبی لبًَى گزاسی ٍ تٌظین همشات فمذاى ؿفبفیت ٍ ٍضَح ػیؼتن-

  [9]  ّبی جْبًی لذست  تجلیغبت گؼتشدُ هٌفی-
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 پذیزی شزکتُای پیماوکار  ریسک -2-2

ّبی فشاتش  ّبی دس حبل تَػؼِ ٍ خلَكب دس ایبم سوَد التلبدی، پزیشؽ سیؼه ػبختوبًی دس وـَس وبًىبسپی سفتبس هـتشن اوخش ؿشوتْبی

ّبی پبئیي تشی سا پیـٌْبد هیذٌّذ وِ آًْب سا دس  ؿذى دس هٌبللِ، لیوت ثشًذُ  اص تَاى خَد جْت ثمب دس تجبست اػت. ثِ ػٌَاى هخبل ثشای

 [9] .وٌذ ، آػیت پزیش تش هی ّبی هبلی ِ ٍیظُ اص جٌجِثشاثش حَادث غیش هٌتظشُ دس عَل پشٍطُ، ث

 

 مطالعٍ مًردی فزيدگاٌ ایزيان3- 

 دس الوللی ایشٍاى، ثشای خلَكی ػبصی فشٍدگبُ ثیي هیلادی، 9999ثؼذ اص فشٍپبؿی دٍلت ؿَسٍی ػبثك ٍ اػتملال وـَس اسهٌؼتبى دس ػبل 

 یالولل يیث یفشٍدگبُ ّب ؿشوت ثیي ،ٍ ػبخت بتیػول تیشیهذ یػبلِ ثشا 9۳لشاسداد  هی،  هیلادی 2۳۳9 ػبل دػبهجش هبُ

ٍ دٍلت    Corporación Americaیٌی، هتؼلك ثِ ؿشوت آسطاًت  (Armenia International Airports CJSC)اسهٌؼتبى

ثجض هذیشیت ثبؿذ.  هیBOT   اًتمبل  -ثْشُ ثشداسی  -ثخؾ خلَكی اص ًَع ػبخت  ٍاگزاسی ثِ ٍ وٌؼشػیَم لشاداد اهضب ؿذ. اسهٌؼتبى

 .اػت ثَدُ فشٍدگبُ پشٍاص ثبًذ ثبصػبصی ّوچٌیي ٍ هؼبفشی جذیذ تشهیٌبل احذث وبسّب هْوتشیي اص ػولیبت،

ػبلِ، اص پشٍطُ ثْشُ ثشداسی وشدُ ٍ ثش اػبع لشاسداد هٌؼمذ ؿذُ ثب دٍلت هیضثبى  9۳دس دٍسُ  (Corporación America) ػشهبیِ گزاس

دساهذ فشٍدگبُ   اجضای اكلی .ُ اكل ٍ فشع ػشهبیِ خَد سا ثشداؿت وشدُ ٍ پشٍطُ سا ثِ دٍلت هیضثبى اًتمبل هیذّذ)اسهٌؼتبى(، دس ایي دٍس

 .ای ، پبسویٌگ ٍ ثبسثشی )وبسگَ( ی اجبسُّب، هبلیبت هؼبفشی فشٍدگبُ، فضب ایشٍاى ػجبستٌذ اص: خغَط َّایی

 احداث ي وً ساسی -3-1

هیلیَى  96۳ایي لشداد وٌؼشػیَم، هجلغی هؼبدل  چبسچَة دس ثبًذ پشٍاص فشٍدگبُ،  ی ٍ ًَ ػبصی ولیاحذاث ػبختوبى جذیذ تشهیٌبل هؼبفش

هیلادی وِ ثبصگـبیی تشهیٌبل جذیذ هؼبفشی كَست گشفت،  2۳99تب  2۳۳9ػبل ثیي ػبلْبی  9۳  ایي ّضیٌِ عی .دلاس ّضیٌِ دس ثش داؿت

 .اًجبم ؿذُ اػت
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 سًد آيری پزيژٌ -3-2 

پشٍطُ  يیپَل ، ا یهختلف اسصؽ صهبً یػبلْب ، ثب اػتفبدُ اص سٍؿْب یسؿذ هؼبفش دس ع تیلشاسداد ٍ ثب دس ًظش گشفتي ضش ًَع يیا یثشا

ثشای هحبػجِ ػَد آٍسی ٍ سیؼه پزیشی   هتفبٍت هذیشیت هبلیّبی سػذ. دس هشحلِ هغبلؼِ ٍ اهىبى ػٌجی، ؿبخق  یػَدهٌذ ثِ ًظش ه

 ؿذُ اػت.  هغبلؼبت دلیك ٍ گؼتشدُ، ػَد آٍس تلمی  ایي پشٍطُ ًیض عی پشٍطُ هَسد هغبلؼِ لشاس هیگیشًذ.

 اصثبؿذ.  ثیبًگش كحت ػَد آٍسی پشٍطُ هی هؼبفشاىكؼَدی تؼذاد  ػیش، هلاحظِ هیـَد، 9ّبی ؿىل  ٍل ٍ دیبگشامادس جذ وِ یّوبًغَس 

  .ثبؿذ ٍ تؼذاد پشٍاصّب هی هؼبفشاىسؿذ ، ؿبخق  ّب ثِ عَس ولی ّبی ػوشاًی دس فشٍدگبُ ػَد آٍسی پشٍطُ ػَاهلهْوتشیي 
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 ییمایساسمان ًَاپ ارائٍ شدٌ تًسط اطلاعات، بز اساس میلادی 2011تا  2005َای  سال  ارقام رشد مسافز طی.  1شکل 

 [4] ي جمع بىدی آن اس سایت يیکی پدیا ارمىستان یکشًر
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ِ آًْب، وِ هؼوَلاً دس صهبى فشٍؽ ثلیظ، دس لیوت پشداختی ًْبیی تَػظ ّب ثِ عَس ول، اص هؼبفشاى، هبلیبتی جْت اسائِ خذهبت ث فشٍدگبُ

اػت وِ   دلاس ثشای ّش هؼبفش هحبػجِ ؿذُ اػت. ثذیْی 2۳دسیبفت هیىٌٌذ. ایي ّضیٌِ ثشای فشٍدگبُ ایشٍاى حذٍدا   هؼبفش هحؼَة ؿذُ،

 سویٌگ فشٍدگبُ ًیض سؿذ دساهذی خَاّذ داؿت.ثب سؿذ هؼبفش، پب  ثب سؿذ هؼبفش، فشٍدگبُ سؿذ دساهذی خَاّذ داؿت، ّوچٌیي 

ثبؿذ وِ ایي اهش ًیض ثِ ًَثِ خَد، دس آهذ  هی  ٍ یب اضبفِ ؿذى ثشًبهِ پشٍاصی خغَط َّایی  سؿذ هؼبفش ثیبًگش اضبفِ ؿذى خغَط َّایی

تَاى آى سا هحبػجِ وشد،  ػبدُ ًوی اٍسی آػبى ًیؼت، ٍ ثب چٌذ فشهَل ٍ ػَد  هحبػجِ دلیك دساهذ هبلی .ثیـتشی ثشای فشٍدگبُ دس ثش داسد

ّبی ػوشاًی فشٍدگبُ ثشلشاس اػت. ثِ ّویي  ٍ ػَد آٍسی پشٍطُ اىثیي آهبس ٍ اسلبم سؿذ هؼبفش  چیضی وِ ٍاضح اػت، ساثغِ هؼتمیوی  ٍلی

 .ؿَد ّبی ػوشاًی فشٍدگبُ ًیض صیبد هی دلیل، ّش چِ تؼذاد هؼبفشیي صیبد هیـَد، ًیبص ثِ تَػؼِ

 

 عدم قطعیتریسک ي  -3-3

ّب غبلجب اص ػذم لغؼیت پیشٍی هیىٌٌذ ٍ ّش پشٍطُ هیتَاًذ داسای دسكذی سیؼه ثبؿذ. هٌظَس ًوَدى سیؼه جض جذایی ًبپزیش اص  پشٍطُ

  ّب ٍ هذیشیت ثبػج هیگشدًذ تب تخویي ػٌبكش فشایٌذ هبلی ، ػیؼتن ّبی عشاحی، هٌْذػی تلوین هحؼَة هیـَد. تغییش ٍ تحَل دس ؿیَُ

 ی آیٌذُ تغییش وٌذ. دس ػبلْب

 هَاد خلَكیبت دس تغییشات ، اًؼبًی ًیشٍی ّبی هْبست داسًذ، عَلاًی  ای دٍسُ وِ BOT   ّبی ثلٌذ هذت ًظیش لشاسداد ّبی دس پشٍطُ

  .بًِ هیگشددػبلی ّبی دسآهذ ٍ ػولیبتی ّبی ّضیٌِ دس تغییشات ثبػج ًیض وبهپیَتش ووه ثِ تَلیذ ٍ عشاحی اتَهبتیه، ّبی هبؿیي ظَْس اٍلیِ،

ّبی ػبلیبًِ، ػوش هفیذ ٍ یب حذالل  ّبی ػبلیبًِ، دساهذ ّش یه اص ػٌبكش تـىیل دٌّذُ یه پشٍطُ ؿبهل ّضیٌِ اٍلیِ ػشهبیِ گزاسی، ّضیٌِ

اص  ّش یه  خبف پیشٍی وٌذ، دس ایي حبلت ثبیذ اهیذ سیبضی  ًشخ هَسد اًتظبس ػشهبیِ گزاسی هیتَاًذ ثغَس هؼتمل اص یه تَصیغ احتوبلی

  RORػشهبیِ ثبصگـت ًشخ ، NPVخبلق  ّب )اسصؽ فؼلی اص هؼیبسّبی اسصیبثی التلبدی پشٍطُ  ػٌبكش سا تؼییي وشد ٍ ػپغ پشٍطُ سا ثب یىی

 [2] .داد لشاس ػٌجؾ هَسد....( ، 
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 بًرس ايراق بُا دار -3-4

ؿشوت  ،حجت ؿذُ اػت  َاى ؿشوت ػوَهیثِ ػٌ َسنیَیدس ثَسع اٍساق ثْبداس ً وِ Corporacion America یگشٍُ ؿشوت ّب

 یتوبه ثٌبثشیي .ثبؿذ ای اص ایي گشٍُ هی هجوَػِصیش  شٍاىیا یالولل يیفشٍدگبُ ث  .وٌذ یسا اداسُ ه اسهٌؼتبى یالولل يیث یفشٍدگبُ ّب

ثَسع اٍساق ثْبداس  تیػب ، وِ اص 2گزاسد. دس ًوَداس هَجَد دس ؿىل یه شیتأح شٍُگ یاسهٌؼتبى ثش ػولىشد ول یفشٍدگبّْب یّب ػولىشد

ّوبًغَس  ؿَد. یجْبى هشثَط ه یوًٌَ یالتلبد تیوبّؾ ثِ ٍضؼ يیتَاى ثِ وبّؾ اسصؽ ػْبم تَجِ وشد. ای، ه ُذؿ اػتخشاد َسنیَیً

 . ًضٍل وشدُ اػت 2۳2۳دلاس دس اٍائل طًٍى  9،96ثِ  2۳2۳دلاس اص اٍائل طاًَیِ  6،44وِ هلاحظِ هیـَد، لیوت ػْبم اص 

 

 

  [5] [6]ثَسع اٍساق ثْبداس  تیوبّؾ اسصؽ ػْبم اسائِ ؿذُ دس ػب .  2 ؿىل
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 گیزی وتیجٍ 4-

وِ   ّبیی ّذف اثتذایی هذیشیت هبلی پشٍطُ ایي اػت وِ ػشهبیِ گزساى ٍ تبهیي وٌٌذگبى هبلی سا هتمبػذ وٌذ وِ ػشهبیِ آًْب دس فؼبلیت

   ّبی ثلٌذ هذت ًظیش لشاسداد ّبی دس پشٍطُدس ًتیجِ، وبس خَاّذ سفت. هٌجش ثِ وؼت اسصؽ ثیـتش ٍ ثبصگـت ػشهبیِ آًْب هیـَد، ثِ

BOT ِثبػج تغییشات دس  تغییش ؿشایظ حىَهتی، ػیبػی ٍ ؿشایظ فَسع هبطٍس ،لغؼیت ػذم ٍ سیؼه داسًذ، عَلاًی  ای دٍسُ و

ثب هغبلؼبت سیؼه پزیشی دس هشحلِ اهىبى  ایي اهش ثیبًگش ایي هَضَع اػت وِ حتی .ّبی ػبلیبًِ هیگشدد ّبی ػولیبتی ٍ دسآهذ ّضیٌِ

 .پَل، ٍلبیغ فَس هبطٍس هیتَاًٌذ ًتیجِ ػَد آٍسی پشٍطُ سا دگشگَى وٌٌذ  ػٌجی پشٍطُ، ٍ ػَد آٍسی پشٍطُ اص لحبػ اسصؽ صهبًی
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