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 چکیده

يٛؾی اؾت وٝ ٔٛ ،ٞبی نبزضاتیثط تطاظ تدبضی ٚ لیٕت آٖ زِیُ اثطاتا٘تمبِی ٘طخ اضظ ثٝ یضاثطٝ
یُّ لطاض ٌطفتٝ اؾت. ٞسف انّی ايٗ ٔمبِٝ ثطضؾی ضاثطٝ ٔیبٖ  یٕٞٛاضٜ ٔٛضز ثحث ٚ تدعيٝ ٚ تح

ٞبی ثبقس. زض ايٗ ٔمبِٝ ثب اؾتفبزٜ اظ زازٜنٛضت تدطثی ٔیضظ ٚ لیٕت نبزضاتی پؿتٝ ايطاٖ ثٝ٘طخ ا

طٔثٛط ثٝ  سَ ضٌطؾ1371-89 یثبظاض ٔمهس زض طَٛ زٚضٜ 23تبثّٛيی  ٘ی اثطات ثبثت خٟت ، اظٔ  یٛ
ثبظاضٞبی ٔمهس  وُآظٖٔٛ ايٗ ضاثطٝ اؾتفبزٜ قس. ٘تبيح ثطآٚضز ٔسَ ثب يطيت ٘طخ اضظ ٔكتطن ثطای 

بٙثطايٗ ضاثطٝثركی اظ تغییطات ٘طخ اضظ ضا خصة ٔی یوٝ نبزضوٙٙسٌبٖ ايطا٘ زاز٘كبٖ   یوٙٙس ٚ ث

ايٗ اؾت وٝ قطايط ضلبثتی زض ٞیچ  ،ٟٔٓ زيٍط ايٗ ٔمبِٝ ی٘تیدٝ. ثبقسا٘تمبِی ٘طخ اضظ ٘بلم ٔی

ثبقس. ثب تٛخٝ ثٝ اٍِٛی تمبيب زض ثبظاضٞبی ٔمهس ٚ زضخٝ ثبلای يه اظ ثبظاضٞبی ٔمهس ثطلطاض ٕ٘ی
بٌٖ ايطا٘ی ثطای افعايف ا٘تمبِی ٘طخ اضظ ثطای پؿتٝ، ٘تیدٝ ٌطفتٝ ٔی یضاثطٝ قٛز وٝ نبزضوٙٙس
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 پیشگفتار
 يٗای زضثبضٜٞبی ٟٔٓ تدبضی زض وكٛضٞبی زض حبَ تٛؾؿٝ اؾت. ٔسيطيت ٘طخ اضظ يىی اظ ؾیبؾت

 ٕتیل افت ٔٛخت نبزضوٙٙسٜ وكٛض پَٛ اضظـ وبٞف وٝ زاضز زٚخٛی ؾٕٛٔ ٘ػط اتفبق ،ٔؿئّٝ
 ثبظاض ؾٟٓ فيافعا بي حفع خٟت زض أط ٗياٚ  قٛزیٔ ٔمهس ثبظاض زضی ذبضخ پَٛ حؿت ثط نبزضات

ٙٙسٜ  ثٝ هنبزضو  ٕتیل ثط اضظ ٘طخ طیثبت قسٖ ٔحسٚز أىبٖ أب(. 2004)حك ٚ ضظاق،وٙسیٔ وٕ

 لبثُ 1اضظ ٘طخی ا٘تمبِ یضاثطٝ تٛؾط ِٝبٔؿ ٗيا وٝ زاضز ٚخٛزی ذبضخ پَٛ حؿت ثط نبزضات

طٌ ثیبٖ اضظ ٘طخی ا٘تمبِ یضاثطٝ. اؾت إُِّیٗث تدبضت بتیازث زض سيخس ٔٛيٛؾبت اظ ٚی ثطضؾ
 اضظ ٘طخ يه زضنس تغییط دٝی٘ت زض وبلای نبزضاتی ثط حؿت پَٛ ذبضخی ٕتیل زض طییتغزضنس 

بٙثطايٗ، اثطٌصاضی(. 2009وبضثبٚ،)اؾت ٝ نبزضاتوبلای اضظ ثط لیٕت  ٘طخ ث ی ثط حؿت پَٛ ذبضخی ث

ثط حؿت پَٛ ذبضخی ثٝ ٘ؿجت  ینبزضاتوبلای لیٕت زض تغییط زضنس اٌط ٞبی ٔرتّفی اؾت. قیٜٛ
)حمیمتٚ  ا٘تمبِی ٘طخ اضظ وبُٔ اؾت ضاثطٝٚ  ثطلطاض 2لیٕت ٚاحسلبٖ٘ٛ تغییط ٘طخ اضظ ثبقس؛ زضنس 

ثط حؿت پَٛ ذبضخی ثب تغییط ٘طخ اضظ تغییط ٘یبثس؛  یتنبزضاوبلای اٌط لیٕت  (.1389پٛض،حؿیٗ

 ثبقسا٘تمبِی ٘طخ اضظ نفط ٔی یضاثطٝ ٚ سٙوٙ)ذٙثی( ٔیتٕبْ تغییط ٘طخ اضظ ضا خصةنبزضوٙٙسٌبٖ 

ثط حؿت پَٛ ذبضخی وٕتط اظ  ینبزضاتوبلای لیٕت زض  تغییطزضنس اٌط  (.2004)حك ٚ ضظاق،
ٙٙسٌبٖتغییط ٘طخ اضظ ثبقس؛ زضنس   یضاثطٝوٙس ٚ ٘طخ اضظ ضا خصة ٔی اتثركی اظ تغییط نبزضو

بلم ٘طخ اضظ2004ثبقس)حك ٚ ضظاق،٘طخ اضظ ٘بلم ٔیا٘تمبِی  زِیُ خبثدبيی ٔٙحٙی ثٝ (. ا٘تمبَ٘ 

اؾتطاتػی  (.1994اؾت)آتٛوٛضالا ٚ ٖٔٙٛ، 3ٌصاضی ثطای ثبظاضاؾتطاتػی لیٕت ٟ٘بيی تِٛیس ٚ یٞعيٙٝ
ٗ  ٔؿطفی قس. وطٌٕٚٗ 1987ثبض تٛؾط وطٌٕٚٗ زض ؾبَ  ٌصاضی ثطای ثبظاض ٘رؿتیٗلیٕت ثٝ اي

ٙٙسٌبٖ  ُ ٔیثب ذٙثی وطزٖ تغییطات ٘طخ اضظ ثٝ٘تیدٝ زؾت يبفت وٝ نبزضو ٝ ٘حٛی ؾٕ وٙٙس و

زِیُ اؾتطاتػی ی ٘یبثس. ا٘تمبَ ٘بلم ٘طخ اضظ ثٝلیٕت نبزضات ثط حؿت پَٛ ذبضخی تغییط چٙسا٘

؛ آتٛوٛضالا ٚ 1990)ثطای ٔثبَ: ٔبضؾتٖٛ،٘یع تبيیس قسٍطی ٌصاضی ثطای ثبظاض زض ٔطبِؿبت زيلیٕت
؛ 2000وبضٚ،؛ 1997وبظٔیطغان ٚ ٕٞىبضاٖ،؛ 1995فبضٚلی، ؛1994يٛٔىلا ٚ ٕٞىبضاٖ،؛ 1994ٖٔٙٛ،

ٚ ا٘تمبِی ٘طخ اضظ  یضاثطٝ ٔٛضزٔطبِؿبت ٔتؿسزی زض  (.2006،ٔیىبئیُ؛ 2003ٚ  2000پبضخب،-ٌیُ

تٛاٖ ٔكبٞسٜ . ثب ٔطٚض ايٗ ٔطبِؿبت ٔیّف نٛضت پصيطفتٝ اؾتثط ثط آٖ زض وكٛضٞبی ٔرتٛؾٛأُ ٔ
بض ثبظاضٞبی ٔمهس ٔتفبٚت اؾت. ا٘تمبِی ٘طخ اضظ ثب تٛخٝ ثٝ ٘ٛؼ وبلا ٚ ؾبذت یوطز وٝ ٔیعاٖ ضاثطٝ

                                                 
1 Exchange Rate Pass Through (ERPT) 

2 Law of One Price (LOP) 

3 Pricing To Market (PTM) 
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ا٘تمبِی ٘طخ اضظ زض ٔطبِؿبت ا٘دبْ قسٜ لبثُ تفىیه ثٝ زٚ ٌطٜٚ اؾت.  یوّی، ثطضؾی ضاثطٝطٛضثٝ

ؿتٙس وٝ ضاثطٝ ا٘تمبِی ٘طخ اضظ ضا ثطای وُ وبلاٞبی نبزضاتی ٔٛضز ثطضؾی لطاض ٌطٜٚ اَٚ ٔطبِؿبتی ٞ

یُّ ضاثطٝ ا٘تمبِی ٘طخ اضظ ثطای يه زٞٙس ٚ ٌطٜٚ زْٚ ٔطبِؿبتی ٔیٔی ثبقٙس وٝ ثٝ تدعيٝ ٚ تح
ٞبی فهّی ٚ ( ثب اؾتفبزٜ اظ زاز1989ٜ)٘تطتطيٗ ايٗ ٔطبِؿبت، اظ٘س. زض ٟٔٓپطزٔحهَٛ ذبل ٔی

ِٕبٖ ٚ آٔطيىب پطزاذت. زٚضٜضٌطؾیٖٛ ا  یثطات ثبثت ثٝ ثطضؾی تجؿیى لیٕت تٛؾط نبزضوٙٙسٌبٖ آ

َ  1978(1)قف وبلای نبزضاتی آٔطيىب اظ ؾبَ ثطای ،زض ايٗ ٔطبِؿٝظٔب٘ی زض ٘ػط ٌطفتٝ قسٜ  تب ؾب
)ٚ ثطا 1986(1) ٘تبيح . ثبقسٔی 1985(4)تب ؾبَ 1977(1ی زٜ وبلای نبزضاتی إِٓبٖ اظ ؾبَ

ثبقس. ا٘تمبِی ٘طخ اضظ ثطای وبلاٞبی ٔرتّف ٔتفبٚت ٔی یصوٛض ٘كبٖ زاز وٝ ٔیعاٖ ضاثطٝٔ یٔطبِؿٝ

ٝ  1980-87ٞبی ٞبی فهّی طی ؾبَای ثب اؾتفبزٜ اظ زازٜ( زض ٔطبِؿ1994ٝ)ٚ ٕٞىبضاٖ يٛٔىلا ث

وٛض، ٔص یآٔطيىب ٚ تبيّٙس پطزاذتٙس. زض ٔطبِؿٝ نبزضاتی ثط٘ح ایا٘تمبِی ٘طخ اضظ ثط یضاثطٝثطضؾی 
 ثط٘حا٘تمبِی ٘طخ اضظ ثطای  ی٘كبٖ زاز وٝ ضاثطٝ 1٘تبيح ضٌطؾیٖٛ حسالُ ٔطثؿبت تؿٕیٓ يبفتٝ

ٚ  2ٞبی تبثّٛيیای ثب اؾتفبزٜ اظ زازٜ( زض ٔطبِؿ2000ٝ)وبضٚاؾت. ٘بلم آٔطيىب ٚ تبيّٙس  نبزضاتی

ب٘بزايی زض وٙٙسٌبٖ آٔطيىبيی ٚ وٌصاضی ؾطيٝضٌطؾیٖٛ اثطات ثبثت ثٝ ثطضؾی اؾتطاتػی لیٕت
     ٞبی)ٌٙسْ، حجٛثبت ٚ تٙجبوٛ( طی ؾبَتی ٔحهٛلات وكبٚضظی ٚ ٔٛاز غصايیثبظاضٞبی نبزضا

ت٘بيح  94-1980 ت پطزاذت.  ٙٙسٌبٖ آٔطيىبيی اثط ٘طخ اضظ ثط لیٕ ٔطبِؿٝ ٘كبٖ زاز وٝ نبزضو

زضاتی ضا وٝ نبزضوٙٙسٌبٖ وب٘بزايی اثط ٘طخ اضظ ثط لیٕت نبوٙٙس، زضحبِیزضاتی ضا تمٛيت ٔینب

ٚ ثب  1989-2001ٞبی يی طی ؾبَٞبی تبثّٛ( ثب اؾتفبزٜ اظ زاز2004ٜ)حك ٚ ضظاق وٙٙس.ذٙثی ٔی
 ایا٘تمبِی ٘طخ اضظ ثط یضاثطٝثٝ ثطضؾی  3حسالُ ٔطثؿبت ٔؿِٕٛیوبضٌیطی ضٌطؾیٖٛ اثطات ثبثت ٚ ثٝ

ا٘تمبِی ٘طخ اضظ  یطٟٝب ٘كبٖ زاز وٝ ضاثی آ٘ت٘بيح ٔطبِؿٝنبزضاتی ثٍٙلازـ پطزاذتٙس.  وبلاٞبی

ٌصاضی ثطای يه ٔحهَٛ ثب تٛخٝ ثبقس. ٔتفبٚت ثٛزٖ اؾتطاتػی لیٕتوبُٔ ٔیاِٚیٝ  یوبلاٞبثطای 
وبضٌیطی ضٚـ ای ثب ثٝ( زض ٔطبِؿ2008ٝغی ٚ ٕٞىبضاٖ)ثبقس. ٟب ٔیٝ ٘ٛؼ ثبظاض يبفتٝ ٟٔٓ ٔطبِؿٝ آ٘ث

-2005(12ظٔب٘ی ) یٔبٞیب٘ٝ طی زٚضٜٞبی ٚ ثب اؾتفبزٜ اظ زازٜ 4ٞبی ثٝ غبٞط ٘بٔطتجطضٌطؾیٖٛ

آلا پطٚضقی پطزاذتٙس. بٞی لعَلیٕت نبزضاتی ٔ ایا٘تمبِی ٘طخ اضظ ثط یضاثطٝثٝ ثطضؾی  1998(1)

س وٝ تغییطات ٘طخ اضظ يه ؾبُٔ ٟٔٓ زض تؿییٗ لیٕت نبزضاتی ٔبٞی لعَآ٘ آلا اؾت ٟب ٘تیدٝ ٌطفتٙ
وكٛضٞبی قیّی ٚ اٍّ٘یؽ وبُٔ ٚ ثطای وكٛض  ا٘تمبِی ٘طخ اضظ ثط لیٕت نبزضاتی ثطای یضاثطٝٚ 

ٞبی ( ثب اؾتفبزٜ اظ زاز2010ٜ)بٖ خٟبٖ ٘بلم اؾت. ٔبِه ٚ ٔبضوٛؼوٙٙسٌ٘طٚغ ٚ ؾبيط ؾطيٝ

                                                 
1 Generalized Least Squares (GLS) 

2 Panel data 

3 Ordinary Least Squares (OLS) 

4 Seemingly Unrelated Regression (SUR) 
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ست ا٘تمبَ ٘طخ اضظ ثط لیٕت نبزضاتی خٕؿی ثٝ ثطضؾی اثطات وٛتبٜتبثّٛيی ٚ ضٚـ ٞٓ ٔست ٚ ثّٙسٔ

ٝ تی ٞٙس ثط ٔجٙبی وس زٚ ضلٕی ٚ ثٟٝب، وبلاٞبی نبزضاآ٘ یٞٙس پطزاذتٙس. زض ٔطبِؿٝ یِب٘ نٛضت ؾب

ٟب ٘كبٖ زاز وٝ آ٘ ی٘تبيح ٔطبِؿٝ. ( زض ٘ػط ٌطفتٝ قس1996-2001( ٚ ٔبٞیب٘ٝ )2006-1996)
وبضٌیطی ٝ( ثب ث1389)پٛضثبقس. حمیمت ٚ حؿیٗ٘بلم ٔی ٔستا٘تمبِی ٘طخ اضظ زض وٛتبٜ یضاثطٝ

یاٍِٛی ذٛزتٛيیح ثب ٚلفٝ ا٘تمبِی ٘طخ اضظ ثط لیٕت نبزضاتی  یضاثطٝظيبثی ثٝ اض 1ٞبی تٛظيؿ

ٟب ٘تیدٝ ٌطفتٙس وٝ تغییطات ٘طخ اضظ يه پطزاذتٙس. آ٘ 1350-84ظٔب٘ی  یوكٕف ايطاٖ طی زٚضٜ
َ زاذّی اؾ    ٞبی پِٛی ت ٚ ِصا اخطای ؾیبؾتؾبُٔ ٟٔٓ زض تؿییٗ لیٕت نبزضاتی ثط حؿت پٛ

( ثب اؾتفبزٜ اظ 1389)زا٘ٙس. وطثبؾی ٚ احٕسیٔی ٔٙػٛض خٌّٛیطی اظ ٘ٛؾب٘بت ٘طخ اضظ ضا لاظْثٝ

بت ٘طخ اضظ ثط  1349-87ٞبی ٞبی تٛظيؿی طی ؾبَضٚـ ذٛزتٛيیح ثب ٚلفٝ ثٝ ثطضؾی آثبض ٘ٛؾب٘

ٔصوٛض ٔطبثك ثب فطو ضلبثتی  یٔطبِؿٝ ٘تبيححدٓ ٚ لیٕت نبزضاتی وكٕف زض ايطاٖ پطزاذتٙس. 
ضٛ ٚ ٕٞىبض ای ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ ( زض ٔطبِؿ1390ٝ)ٖاثٛزٖ ثبظاض خٟب٘ی وكٕف اؾت. انغطپ

ثٝ ثطضؾی تدطثی ٔیعاٖ ا٘تمبَ ٘طخ اضظ ثط  1350-86ٞبی ٞبی تٛظيؿی طی ؾبَذٛزتٛيیح ثب ٚلفٝ

ا٘تمبِی ٘طخ اضظ ثٝ  یٔیعاٖ ضاثطٟٝب ٘تیدٝ ٌطفتٙس وٝ زضات غیط٘فتی ايطاٖ پطزاذتٙس. آ٘لیٕت نب
ُ ٔی  ثبقس. لیٕت نبزضات وكٛض وبٔ

٘بپصيط اؾت؛ ظيطا ا٘تمبِی ٘طخ اضظ زض التهبز وكٛض زاضای إٞیت ٚ يطٚضتی اختٙبة یاثطٝثطآٚضز ض

ٞبی اضظی ثطای تٙػیٓ تطاظ تدبضی تب حس ظيبزی ثٝ ٔیعاٖ ا٘تمبَ ٘طخ اضظ ثٝ لیٕت وبضايی ؾیبؾت

َ، وبلاٞبی تدبضی ثؿتٍی زاضز ٚ ايٗ أط اظ زٚ ثؿس نبزضات ٚ ٚاضزات لبثُ ثطضؾی اؾت. ثطای ٔثب
ٔٙػٛض افعايف نبزضات تٟٙب زض نٛضتی اظ وبضايی لاظْ ای ؾیبؾت وبٞف اضظـ پَٛ زاذّی ثٝاخط

ظ زض ثبظاضٞبی نبزضاتی وبُٔ ا٘تمبِی ٘طخ اض یثطذٛضزاض اؾت وٝ لبٖ٘ٛ لیٕت ٚاحس ثطلطاض ٚ ضاثطٝ

ٙٙسٌب ظ زض ثبظاضٞبی نبزضاتی ٘بلم ثبقس،ا٘تمبِی ٘طخ اض یأب اٌط ضاثطٝ ثبقس؛       ٖ زاذّینبزضو
وٙٙس ٚ ايٗ أط ٔٙدط ثٝ وبٞف ٔٙػٛض افعايف ؾٛز ٟ٘بيی ثركی اظ تغییطات ٘طخ اضظ ضا ذٙثی ٔیثٝ

قٛز. ٕٞچٙیٗ، اٌط نبزضوٙٙسٌبٖ زاذّی تٕبْ تغییطات ٘طخ اضظ ضا وبضايی ايٗ ؾیبؾت اضظی ٔی

نبزضات ٚ  ثیطی ثط افعايفؾیبؾت وبٞف اضظـ پَٛ زاذّی ٞیچ تبٌبٜ اخطای ذٙثی وٙٙس؛ آٖ

پؿتٝ زض ٔیبٖ ٔحهٛلات نبزضاتی ايطاٖ اظ إٞیت ٚيػٜ ٚ اؾتجبض ثبلايی  ثٟجٛز تطاظ تدبضی ٘ساضز.
ٌط ٘مف اؾتطاتػيه ايٗ ٔحهَٛ زض ثبقسٚ  ؾٟٓ لبثُ تٛخٝ آٖ اظ نبزضات وكٛض ثیبٖثطذٛضزاض ٔی

اظ ثبظاضٞبی نبزضاتی زض ٔٙترجی ا٘تمبِی ٘طخ اضظ  یثطآٚضز ضاثطٝ ِصاالتهبز وكبٚضظی ايطاٖ اؾت. 

ٞبی تبثّٛيی   فبزٜ اظ ضٚـ زازٜٞسف انّی ايٗ ٔطبِؿٝ اؾت. اؾت 1371-89ٞبی طی ؾبَ پؿتٝ
بٌٝ٘ ٚ ؾیبؾت  ٞبیزض ٘ػط ٌطفتٗ ثبظاضقسٜ، ٔٙػٛض وٙتطَ اضيت ٘بقی اظ ٔتغیطٞبی حصفثٝ چٙس

                                                 
1 Autoregressive Distributed Lag (ARDL) 
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ؿٝ اؾت. ٞبی ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی ٔٛضز اؾتفبزٜ زض ايٗ ٔطبِاظ ٚيػٌی تجؿیى لیٕت زضخٝ ؾٝ

ٟ٘بيی تِٛیس زض تٕبْ ثبظاضٞبی ٔمهس ٚ لبثُ تمؿیٓ ثٛزٖ ثبظاضٞبی  یٕٞچٙیٗ، ٔكتطن ثٛزٖ ٞعيٙٝ

َ اؾت. نبزضاتی ثب ٔحسٚز ثٛزٖ فطنت  ٞبی آضثیتطاغ اظ فطيیبت انّی ايٗ ٔس

 ش تحقیقرو
بٟ َ ايبفٝا٘تمبِی ٘طخ اضظ اظ ٔس یزض ٔطبِؿبت تدطثی ثطای اؾترطاج ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی ٚ ثطآٚضز ضاثطٝ ث

ثٟب ثب اؾتفبزٜ اظ قطط (. ٔسَ ايبف1995ٝ،ٌبٌٖٙٛ ٚ ٘تط؛ 1993ٚ  1989،٘تط)قٛزٔی اؾتفبزٜ

َ وكٛض نبزضوٙٙسٜ ضا ثٝحساوثطؾبظی ؾٛز، لیٕت نبزضات  ٝثط حؿت پٛ  یؾٙٛاٖ تبثؿی اظ ٞعيٙ

 (: 2010،ٔبِه ٚ ٔبضوٛؼ)ٌیطزثٟب زض ٘ػط ٔیٚ يطيت ايبفٟٝ٘بيی تِٛیس 

(1) 
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ٙٙسٜ، iثبظاض لیٕت نبزضات زض  t ،Pitوٝ زض ظٔبٖ  َ ضايح وكٛض نبزضو ٝ  Mct ثط حؿت پٛ ٞعيٙ

)تؿساز ٚاحسٞبی پِٛی وكٛض نبزضوٙٙسٜ ثٝ اظای ٞط ٚاحس پَٛ  1٘طخ اضظ زٚخب٘جٝ Eit ،ٟ٘بيی تِٛیس

ضايح ثبظاض ٔمهس(،
it

it

E

p
لسضٔطّك  it� ،ثط حؿت پَٛ ضايح ثبظاض ٔمهس iثبظاض لیٕت نبزضات زض  

؛ 2004،حك ٚ ضظاق)اؾت زٚضٜ ظٔب٘ی Tٚ وُ ثبظاضٞبی ٔمهس  i، Nوكف لیٕتی تمبيب زض ثبظاض 

ٟ٘بيی ٚ ٞٓ اظ  یتغییط ٘طخ اضظ ٞٓ اظ ططيك ٞعيٙٝ، 1 ی(. ثط اؾبؼ ضاثط2010ٝ،ٔبِه ٚ ٔبضوٛؼ

ٞب ثب اثطٌصاضی ثط ثیطٌصاض اؾت. تغییطات زض لیٕت ٟ٘بزٜبت iلیٕت نبزضات زض ثبظاض  ثٟب ثطططيك ايبفٝ
اثط  قٛز. أباتی زض تٕبْ ثبظاضٞب ٔیٟ٘بيی تِٛیس ٔٛخت تغییط زض لیٕت وبلای نبزض یضٚی ٞعيٙٝ

تمبيب زض ثبظاض ٔمهس  وكف لیٕتیثٟب ثؿتٍی ثٝ تغییط ٘طخ اضظ ثط لیٕت نبزضات اظ ططيك ايبفٝ

 .(1993ٚ  1989،٘تط) ضززا
َ (2004)حك ٚ ضظاق یٔطبِؿٝذهٛل ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ٔطبِؿبت اذیط ثٝ 1ی ثط اؾبؼ ضاثطٝ ، اظ ٔس

   ا٘تمبِی ٘طخ اضظ زض ثبظاضٞبی نبزضاتی پؿتٝ ايطاٖ اؾتفبزٜ  یضٌطؾیٛ٘ی ظيط خٟت ثطآٚضز ضاثطٝ

 قٛز:ٔی

(2) lnPit=�i+�t+�ilnRERit+vit  

                                                 
1 bilateral exchange rate 
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 t ،�iزض ظٔبٖ  iثٝ ثبظاض  )ضيبَ(ثط حؿت پَٛ زاذّی ايطاٖ نبزضات پؿتٝ ٕتلیٍِبضيتٓ  lnPitوٝ 

 ٍِبضيتٓ ٘طخ اضظ حمیمی ٔیبٖ ضيبَ ايطاٖ ٚ پَٛ ضايح ثبظاض lnRERitاثطات ظٔب٘ی،  t�اثطات وكٛضی، 

i  ٚvit ٔؿتمُ اؾت. ثبقس وٝ فطو ٔیخعء اذلاَ ضٌطؾیٖٛ ٔی ٚ ٖ  قٛز زاضای تٛظيؽ يىؿب
قٛز. ٞبی تبثّٛيی قٙبذتٝ ٔیتحت ؾٙٛاٖ ٔسَ زازٜ 2زؾٙدی، ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی زض ازثیبت التهب

ٞبی ثیكتط، افعايف تغییطپصيطی، افعايف زضخبت ، فطاٞٓ آٚضزٖ زازٜوكٛضٞبثیٗ  وٙتطَ ٘بٍٕٞٙی

عٔيت ٚ آظازی ٞب، ٚيػٌی ٟٔٓ اؾت. افعٖٚ ثط ايٗ ٔعيت 2ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی ٞبی وبضايی ثیكتط اظ 
؛ 2003ٞؿیبئٛ،)بؾبيی اثطات غیطلبثُ ٔكبٞسٜ اؾتٌیطی ٚ قّٙٛيی ا٘ساظٜٞبی تبثٔسَ زازٜ

٘ی  (.2005ثبِتبخی، سَ ضٌطؾیٛ  ٔ ٚ  i�)ُ ٔكبٞسٜ ثٝ زٚ زؾتٝ اثطات وكٛضی، اثطات غیطلبث2زض )

يه اظ وكٛضٞب ٞبی ذبل ٞطٌط ٚيػٌی( ثیبiٖ�قٛ٘س. اثطات وكٛضی )( تمؿیٓ ٔیt�)اثطات ظٔب٘ی

دطاتی،َٛ ظٔبٖ تغییط ٕ٘یثبقٙس ٚ زض طٔیاؾت وٝ غیطلبثُ ٔكبٞسٜ  ؛ 2003وٙٙسٌ)
 ؛زض ثبظاضٞبی ٔمهس ٔتفبٚت ٞؿتٙسايطاٖ  یثطای پؿتٝثط ثط تمبيب ٛؾٛأُ ٔ(. 2006ِٚٚسضيح،

ساظٜ ثٙبثطايٗ ( i�)تٛؾط ٔتغیط اثطات وكٛضی  ثیط ايٗ ؾٛأُ ثط لیٕت نبزضاتی پؿتٝ ايطاٌٖیطی تبا٘

( زض ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی i�)وطزٖ ٔتغیط اثطات وكٛضی ثطای ِحبظ (.2004،حك ٚ ضظاق)پصيط اؾتأىبٖ
ٔمساض يهٚ   iقٛز وٝ ايٗ ٔتغیطٞبی ٔدبظی ثطای وكٛض اظ ضٚـ ٔتغیطٞبی ٔدبظی اؾتفبزٜ ٔی 2

دطاتی،ضٞب ٔمساض نفط ضا اذتیبض ٔیثطای ؾبيط وكٛ ٌط ؾٛأُ ( ثیبtٖ�)(. أب اثطات ظٔب٘ی2003وٙٙسٌ)

(. 2005وٙٙس)ثبِتبخی،بثت ٚ زض طَٛ ظٔبٖ تغییط ٔیٝ زض ٔیبٖ وكٛضٞب ثای اؾت وغیطلبثُ ٔكبٞسٜ

ٟ٘بيی تِٛیس زض ٘ػط ٌطفت؛ ظيطا فطو ثط  یخبی ٞعيٙٝتٛاٖ ثٝ( ضا ٔیt�)ثٙبثطايٗ، ٔتغیط اثطات ظٔب٘ی
اٖ زض تٕبْ ثبظاضٞبی طٛض يىؿبٖ ثط لیٕت نبزضاتی پؿتٝ ايطی ٟ٘بيی تِٛیس ثٝايٗ اؾت وٝ ٞعيٙٝ

ٚ  ٘تط،)يبثساض آٖ زض طَٛ ظٔبٖ تغییط ٔیٚ ٔمس ٌصاقتٝ ٔمهس اثط ٚ  ؛ 1997ٌّسثطي حك

اظ ٔتغیطٞبی ٔدبظی  2( زض ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی t�)طای ِحبظ وطزٖ ٔتغیط اثطات ظٔب٘ی(. ث2004،ضظاق
ٞب ٔمساض نفط ضا ٔمساض يه ٚ ثطای ؾبيط ؾبَ tقٛز وٝ ايٗ ٔتغیطٞبی ٔدبظی ثطای ؾبَ اؾتفبزٜ ٔی

 (.   2003س)ٌدطاتی،وٙٙاذتیبض ٔی

ثط حؿت ضيبَ زض ٚاوٙف ثٝ تغییط ٘طخ اضظ حمیمی ثٝ وكف  پؿتٝ ايطاٖ ٔیعاٖ تغییط لیٕت نبزضات

٘ی  i�لیٕتی تمبيب زض ٞط ثبظاض ثؿتٍی زاضز وٝ تٛؾط يطيت  ٌیطی لبثُ ا٘ساظٜ 2زض ٔسَ ضٌطؾیٛ
ٚاضزوٙٙسٜ ٕٞیكٝ ثطاثط ثب ا٘تمبِی ٘طخ اضظ اظ ٘مطٝ ٘ػط  یاؾت. لاظْ ثٝ شوط اؾت وٝ يطيت ضاثطٝ

�i-1 بِٔهٚ  ٔبضوٛؼ،ٔی بثطايٗ، 2010ثبقس) تآٖ اؾت وٝ  یزٞٙسٜثطاثط ثب نفط ٘كبٖ i�(. ثٙ  لیٕ

٘تمبِی ٘طخ اضظ ا یضاثطٝ ٚ يبثسثط حؿت ضيبَ ثب تغییط ٘طخ اضظ حمیمی تغییط ٕ٘یايطاٖ نبزضات پؿتٝ 
ٝ، ثبقس. ثٝوبُٔ ٔی ثط حؿت ايطاٖ نبزضات پؿتٝ  لیٕتزٞس وٝ ٔی ثطاثط ثب يه ٘كبٖ i�طٛض ٔكبث

 ا٘تمبِی ٘طخ اضظ نفط  یيبثس ٚ ضاثطٝنٛضت يه ثٝ يه ثب تغییط ٘طخ اضظ حمیمی تغییط ٔیضيبَ ثٝ
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ثط پؿتٝ ايطاٖ ٍبٜ زضنس تغییط زض لیٕت نبزضات ثطاثط ثب نفط يب يه ٘جبقس، آ٘ i�ثبقس. اٌط ٔی

ا٘تمبِی ٘طخ اضظ  یت زض ٘طخ اضظ حمیمی اؾت ٚ ضاثطٝحؿت پَٛ ثبظاض ٔمهس وٕتط اظ زضنس تغییطا

ا٘تمبِی ٘طخ اضظ  یضاثطٝ ٔیعاٖ ثٙبثطايٗ (.2010،بِٔه ٚ ٔبضوٛؼ؛ 2004،حكٚ  ضظاق)ثبقس٘بلم ٔی
 یضاثطٝ ٔیعاٖ یوٙٙسٜؾبذتبض ثبظاض يىی اظ ؾٛأُ ٟٔٓ ٚ تؿییٗ ٚ تبثؿی ٔؿىٛؼ اظ لسضت ثبظاض اؾت

 (. 2004،ئیفتؾٛ)ثبقسٔیا٘تمبِی ٘طخ اضظ 

بٙثطايٗ، ايبفٝ .ٟ٘بيت ٚ ٔؿتمُ اظ ثبظاض ٔمهس ٞؿتٙسٞبی لیٕتی تمبيب ثیزض ثبظاض ضلبثتی، وكف بٟ ث ث
وٙس ٟ٘بيی تِٛیس ٔؿبزَ ثب نفط اؾت ٚ وكٛض نبزضوٙٙسٜ ؾطحی اظ ٔحهَٛ ضا ؾطيٝ ٔی یثط ٞعيٙٝ

بٟ٘ی ثبقس یوٝ زض آٖ ٞعيٙٝ یِس ثطاثط ثب لیٕت خ ٚ  وبظٔیطغا؛ 1989،٘تط)ٟ٘بيی تٛ ن

اظ ايٗ ضٚ، قطايط ضلبثتی ٔؿتّعْ آٖ اؾت وٝ لیٕت نبزضاتی زض تٕبْ ثبظاضٞبی (. 1997ٕٞىبضاٖ،

عٞيٙٝ ٖ ٟ٘بيی تِٛیس ثبقس. زض ايٗ نٛضت، لیٕت نبزضات  یٔمهس ثطاثط ثب  ثط حؿت ضيبَ ثب پؿتٝ ايطا
 ثبقس. تحت قطايطظ وبُٔ ٔیبثس ٚ زض٘تیدٝ ضاثطٝ ا٘تمبِی ٘طخ اضيتغییط ٘طخ اضظ حمیمی تغییط ٕ٘ی

س طٛض ٔؿٙی( ثiٝ�)( ٚ ٘طخ اضظ حمیمیi�)ثبظاض ضلبثتی، يطايت اثطات وكٛض زاضی ٔربِف ثب نفط ٘یؿتٙ

ٖ لیٕت ٚاحس ثطلطاض ٔی ٚ ٘تط،)ثبقسٚ لب٘ٛ ٚ ضظاق ؛1997ٌّسثطي   (.2004،حك 
بلم ثٝ  ٘  ظاضٞبی ٔمهس اؾتطٛض ٔؿَٕٛ ٕٞطاٜ ثب تمؿیٓ ثبظاض ٚ تجؿیى لیٕت زض ثبثبظاض ضلبثت

ٍبٜ لیٕتی ضا ضٚ ثبقس، آ٘يب ثب وكف ثبثت ضٚثٝزض نٛضتی وٝ نبزضوٙٙسٜ ثب ٔٙحٙی تمب (.2000وبضٚ،)

ٝ ٟ٘بيی زاقتٝ ثبقسه ايبفٝيوٙس وٝ ثطلطاض ٔی ٚ  ؛ 1989٘تط،)ثٟبی ثبثت ثط ٞعيٙ وبظٔیطغان

( ٚ اثطات t�)طات ظٔب٘یثثیط ابٞبی پطزاذتی زض ٞط ثبظاض تحت تت. ثٙبثطايٗ، لیٕ(1997ٕٞىبضاٖ،
 ( تحت قطايط تجؿیى لیٕت ثب وكف ثبثت تمبيبi�)ٌیطز. يطيت اثطات وكٛض( لطاض ٔیi�)وكٛضی

زاضی ٔربِف ثب طٛض ٔؿٙی( ثiٝ�)وٝ يطيت ٘طخ اضظ حمیمیزاض اؾت، زضحبِیاظ ِحبظ آٔبضی ٔؿٙی

بثطايٗ، ضاثطٝنفط ٕ٘ی ثب وكف ثبثت  ی ٚ تجؿیى لیٕتا٘تمبِی ٘طخ اضظ تحت قطايط ضلبثت یثبقس. ثٙ
 (.1989ثبقس)٘تط،تمبيب وبُٔ ٔی

س، آ٘يٞبی لیٕتی تمبيب ثب تغییط ٘طخ اضظ حمیمی تغییط اٌط وكف ٝ ايبفٝبثٙ ثٟب ثب ٍبٜ ٔیعاٖ ثٟیٙ

زاضی طٛض ٔؿٙی( ثiٝ�)زض ايٗ حبِت، يطيت ٘طخ اضظ حمیمیوٙس. تغییطات ٘طخ اضظ حمیمی تغییط ٔی

ٕٙس ؾیبؾت تجؿیى لیٕت ضا اخطا ٔیثبقٔربِف ثب نفط ٔی  وٙسس ٚ وكٛض نبزضوٙٙسٜ ثٝ قىّی ٞسف
ٚ ٘تط،؛ 1989٘تط،) ٚ ضظاق ؛1997ٌّسثطي    (.2004،حك 

قٛز. ثطضؾی اضتجبط اؾتفبزٜ ٔی 2ضٌطؾیٛ٘ی  ٔسَٞبی ٔرتّفی ثطای ثطآٚضز نحیح اظ آظٖٔٛ

ايٗ، ايؿتبيی ٔتغیطٞب قطط حمیمی يب وبشة ٔتغیطٞبی اٍِٛ اظ إٞیت ذبنی ثطذٛضزاض اؾت. ثٙبثط
. زض نٛضتی وٝ ٔتغیطٞب ايؿتب ٘جبقٙس، ٘تبيح ثطآٚضز ٔسَ لبثُ اؾتٕبز ثبقسٔیلاظْ ثطای ثطآٚضز ٔسَ 

ٞبيی اؾت تطيٗ آظٖٔٛقٛز. آظٖٔٛ ضيكٝ ٚاحس يىی اظ ٔتساَٚ٘یؿتٙس ٚ ضٌطؾیٖٛ وبشة ايدبز ٔی
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نفط زلاِت ثط  یٞب فطيیٝايٗ آظٌٖٔٛیطز. زض وٝ ثطای تكریم ايؿتبيی ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٔی

ٝ زٚ زؾتٝ تمؿیٓ ٔی٘بايؿتبيی ٔتغیطٞب   (:1387قٛ٘س)اؾفٙسيبضی ٚ ٕٞىبضاٖ،زاضز ٚ ث

س ضيكٝ ٚاحس ٔكتطوی ضا ثطای زازٜآظٖٔٛ -1 س ٚ يطايت ٞبی تبثّٛيی ثطضؾی ٔیٞبيی وٝ فطآيٙ ٕ٘بيٙ
ً ٚ ِٛی ٞبیٔرتّف يىؿبٖ ٞؿتٙس. آظٖٔٛ وكٛضٞبیذٛزضٌطؾیٖٛ زض ٔیبٖ  ِیٗ ٚ چٛ ايٗ -ثطيتب٘

 ٌیط٘س.فطو ضا زض ٘ػط ٔی

س ضيكٝ ٚاحس خساٌبٝ٘آظٖٔٛ -2 ثطضؾی  وكٛضٞبٞبی تبثّٛيی زض ٔیبٖ ای ضا ثطای زازٜٞبيی وٝ فطآيٙ
پؿطاٖ ٚ -ٞبی ايٓثبقس. آظٖٔٛ٘یع ٔتفبٚت ٔی وكٛضٞبٕ٘بيٙس ٚ يطايت ذٛزضٌطؾیٖٛ زض ٔیبٖ ٔی

 ٝ ٖ فیكط ثط اؾبؼ ايٗ فطو ا٘دبْ ٔیٚ  فیكطقیٗ، زيىی فِٛط تؿٕیٓ يبفت  پصيط٘س.فیّیپؽ پطٚ

زاض ثٛزٖ ٕٞعٔبٖ ؿٙیوٝ ٔطٛضیاؾت، ثٝ 2ض ثطآٚضز ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی ٞبی ٟٔٓ زآظٖٔٛ چبٚ اظ آظٖٔٛ

 یتٛؾط ايٗ آظٖٔٛ لبثُ ثطضؾی اؾت. زض آظٖٔٛ چبٚ فطيیٝ( t�)ٚ اثطات ظٔب٘ی (i�)اثطات وكٛضی
طٔثٛط ثٝ اثطات وكٛضیینفط ٔجٙی ثط نفط ثٛزٖ ٔتغ ثب  (t�)ٚ اثطات ظٔب٘ی (i�)طٞبی ٔدبظی 

ٌبٜ اٍِٛی ضٌطؾیٛ٘ی نفط ضز قٛز؛ آٖ یٌیطز. اٌط فطيیٝٔٛضز آظٖٔٛ لطاض ٔی F یاؾتفبزٜ اظ آٔبضٜ

دطاتی، (t�)ٚ اثطات ظٔب٘ی (i�)تٛاٖ ثب اؾتفبزٜ اظ اثطات وكٛضیضا ٔی 2 ؛ 2003ترٕیٗ ظزٌ)
 (. 2005ثبِتبخی،

اؾت.  2اثطات ثبثت ٚ ضٚيىطز اثطات تهبزفی زٚ ضٚـ ٔتفبٚت ثطای ثطآٚضز ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی ضٚيىطز 

تٔغیط تٛيیحی  (t�)ٚ اثطات ظٔب٘ی (i�)قٛز وٝ اثطات وكٛضیثبثت فطو ٔی زض ضٚيىطز اثطات ثب 

وٙس و ٔیوٝ ضٚيىطز اثطات تهبزفی فطثبقٙس، زضحبِیاضظ حمیمی( ٕٞجؿتٝ ٔی )ٍِبضيتٓ ٘طخٔسَ
 )ٍِبضيتٓ ٘طخ اضظ حمیمی( ٘بٕٞجؿتٝ ثب ٔتغیط تٛيیحی (t�)ٚ اثطات ظٔب٘ی (i�)ت وكٛضیوٝ اثطا

ثبقٙس. ثطای ا٘تربة ضٚـ ثطآٚضز ٔیبٖ اثطات ثبثت ٚ اثطات تهبزفی اظ آظٖٔٛ ٞبؾٕٗ اؾتفبزٜ ٔی

ٚ اثطات  (i�)ٔیبٖ اثطات وكٛضیٌط ؾسْ ٕٞجؿتٍی نفط زض ايٗ آظٖٔٛ ثیبٖ یفطيیٝقٛز. ٔی
 اؾت. ٟبٕٞجؿتٍی ٔیبٖ آ٘ٚخٛز  یزٞٙسٜٔمبثُ ٘كبٖ یٚ فطيیٝ اؾتتٔغیط تٛيیحی  ثب (t�)ظٔب٘ی

ظٖ اثطات ثبثت ظٖ اثطات تهبزفی ٘بؾبظٌبض ٚ ترٕیٗترٕیٗنفط ضز قٛز؛  یاٌط فطيیٝ ثٙبثطايٗ

 (.2005؛ ثبِتبخی،2003)ٌدطاتی،ؾبظٌبض ٚ وبضا اؾت

آٔبضی ايٗ ٔطبِؿٝ  یای ا٘دبْ ٌطفت. خبٔؿٝايٗ ٔطبِؿٝ ثٝ خٟت ٘ٛؼ تحمیك، ثٝ ضٚـ وتبثربٝ٘
زٚيتٔٙترجی اظ ثبظاضٞبی نبزضاتی ثطای پؿتٝ ايطاٖ ٔی ٞبی ثبقس. ثسيٗ ٔٙػٛض ثب تٛخٝ ثٝ ٔحس

خٙٛثی، إِٓبٖ، اضزٖ، اؾتطاِیب، ثحطيٗ، تٛ٘ؽ، آٔبضی، وكٛضٞبی پبوؿتبٖ، چیٗ، غاپٗ، آفطيمبی

فطا٘ؿٝ، لطط، وب٘بزا، وٛيت، ٔبِعی،  خٕٟٛضی چه، ؾٛضيٝ، خٕٟٛضی وطٜ، ؾطثؿتبٖ ؾؿٛزی،
ت٘ربة قسوف، ٔهط، ٞٙس، ًٞٙ وًٙ ٚ ّٞٙس ثٝٔطا ٝ . اطلاؾبت ٘سؾٙٛاٖ ثبظاضٞبی ٔمهس ا ٔطثٛط ث

نٛضت ؾبِیب٘ٝٚ  ثطای ثٝ ی لیٕت نبزضات پؿتٝ ايطاٖ ثٝ ثبظاضٞبی ٔمهس ٚ ٘طخ اضظ حمیمیٔتغیطٞب
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ضات پؿتٝ ايطاٖ ٔتغیط لیٕت نبزٔطثٛط ثٝ  ٞبیزازٜ. ٘سزض ٘ػط ٌطفتٝ قس 1371-89ی ظٔب٘ی زٚضٜ

َ زاذّی ( ٔیثط حؿت پٛ ٞبی آٔبضی ٌٕطن خٕٟٛضی اؾلأی ايطاٖ طی اظ ؾبِٙبٔٝثبقٙس وٝ )ضيبَ

آٚضی قس٘س. زض ٞط يه اظ ثبظاضٞبی ٔمهس، لیٕت نبزضات پؿتٝ ايطاٖ ثب خٕؽ ٞبی ٔرتّفؾبَ
زؾت آٔس. ٝپؿتٝ ثط حؿت تٗ ثتمؿیٓ اضظـ نبزضات پؿتٝ ثط حؿت ضيبَ ثط ٔمساض نبزضات 

ٖ ٚ پَٛ ضايح ثبظاض ٔمهس ثٝ ٕٞچٙیٗ، ٘طخ اضظ حمیمی ٔیبٖ ضيبَ  آيس:زؾت ٔیٝنٛضت ظيط ثايطا

(3) RERit= NERit(Pi/P)  
ثبظاض قبذم ثٟبی وبلاٞب ٚ ذسٔبت ٔهطفی زض  Pi٘طخ اضظ اؾٕی ٔتمبطؽ ثط حؿت ضيبَ،  NERوٝ 

i  ٚP ٞبی ٔطثٛط ثٝ ٘طخ اضظ اؾٕی اظ زازٜ ثبقس.فی ايطاٖ ٔیقبذم ثٟبی وبلاٞب ٚ ذسٔبت ٔهط

ٝ آٚضی قس٘س ٚ زازٜخٕؽ 1إِّّیٚ آٔبض٘بٔٝ آٔبضٞبی ٔبِی ثیٗ ٕ٘بٌطٞبی ثب٘ه ٔطوعی ٞبی ٔطثٛط ث

بت ٔهطفی زض ايطاٖ ٚ ثبظاضٞبی ٔمهس اظ  ٚ  آٔبضٞبی ٔبِی ثیٗقبذم ثٟبی وبلاٞب ٚ ذسٔ إِّّی
ٚ ا٘دبْ  2ثطآٚضز ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی ثطای ت آٔس٘س. ٕٞچٙیٗ، زؾثٝ 2خٟب٘ی یٞبی تٛؾؿٝقبذم

 اؾتفبزٜ قس. EVIEWS6 ٚ SAS9.2افعاضٞبی ٞبی آٔبضی اظ  ٘طْآظٖٔٛ

 نتایج و بحث 
 ايؿتبيیٞبی لاظْ اؾت وٝ ايؿتبيی ٔتغیطٞب ثب اؾتفبزٜ اظ آظٖٔٛ 2لجُ اظ ثطآٚضز ٔسَ ضٌطؾیٛ٘ی 

ضٌطؾیٖٛ وبشة ٚ ٘تبيح غیط لبثُ اؾتٕبز خٌّٛیطی قٛز. ٚخٛز آٔسٖ تب اظ ثٝ ٌیطزٔٛضز ثطضؾی لطاض 
تبيح زض خسَٚ ٞبی ثٟیٙٝ زض ايٗ آظٖٔٛٚلفٝ  ٘ ٌعاضـ قس.  1ٞب ثط اؾبؼ ٔؿیبض قٛاضتع تؿییٗ ٚ

ضيكٝ ٚاحس  فطيیٝ نفط ٔجٙی ثط ٚخٛزٞبی ايؿتبيی زض تٕبْ آظٖٔٛزٞس وٝ ٘كبٖ ٔی 1٘تبيح خسَٚ 

  ٚ ٘طخ اضظ حمیمی ايؿتب  ٔتغیطٞبی لیٕت نبزضاتضيتٓ ٍِبقٛز ٚ ضز ٔی %95زض ؾطح احتٕبَ 
َ  (t�)ٚ اثطات ظٔب٘ی (i�)طٞبی ٔدبظی ٔطثٛط ثٝ اثطات وكٛضیٔتغی. ِعْٚ اؾتفبزٜ اظ ثبقٙسٔی زض ٔس

ٖ ثب اؾتفبزٜ اظ آظٖٔٛ چبٚ ٔٛضز ثطضؾی لطاض ٔی 2ضٌطؾیٛ٘ی  ٌیطز ٚ ثطای ا٘تربة ضٚـ ثطآٚضز ٔیب

چبٚ ٚ  ٞبی٘تبيح آظٌٖٔٛعاضـ قٛز. اظ آظٖٔٛ ٞبؾٕٗ اؾتفبزٜ ٔیاثطات ثبثت ٚ اثطات تهبزفی 

َ زض آظٖٔٛ چبٚ  F ی، ٔمساض آٔبض2ٜثط اؾبؼ خسَٚ  .ثبقسٔی 2ٞبؾٕٗ زض خسَٚ  بٕ زض ؾطح احت
)زض ٘ػط ٞبی تبثّٛيیزازٜضٚـ ٌیطز. ثٙبثطايٗ اؾتفبزٜ اظ نفط لطاض ٔی یضز فطيیٝ یزض ٘بحیٝ 95%

خٟت ثطآٚضز اٍِٛی ٔٛضز ٘ػط  طٔثٛط ثٝ اثطات وكٛضی ٚ اثطات ظٔب٘ی(ٌطفتٗ ٔتغیطٞبی ٔدبظی 

نفط ٔجٙی ثط  یزٞس وٝ فطيیٝ٘كبٖ ٔی 2ٞبؾٕٗ زض خسَٚ  یوبضآٔستط ذٛاٞس ثٛز. ٔمساض آٔبضٜ
قٛز ٚ ثٟتط اؾت ثطآٚضز ثٝ ضٚـ اثطات ثبثت ضز ٔی %95طات تهبزفی زض ؾطح احتٕبَ ٚخٛز اث

                                                 
1 International Financial Statistics (IFS) 

2 World Development Indicator (WDI) 
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َ ثطای وُ ثبظاضٞبی ٔمهس ثٝ ضٚـ اثطات ثبثت  2ضٌطؾیٛ٘ی  ٔسَا٘دبْ قٛز. ٘تبيح ثطآٚضز  زض خسٚ

 .اضائٝ ٌطزيس 2

بضيتٓ ٘طخ٘كبٖ ٔی 2٘تبيح خسَٚ  ٚ  ثیط بت %95اضظ حمیمی زض ؾطح احتٕبَ  زٞس وٝ ٍِ ٔثجت
زض اثتسا، زِیُ زاضز.  )ضيبَ(ثط حؿت پَٛ زاذّی پؿتٝ ايطاٖ لیٕت نبزضتٍِبضيتٓ زاضی ثط ٔؿٙی

ٞبی ؾطيٝ ٚ تمبيبی پؿتٝ ايطاٖ زض ت ٍِبضيتٓ ٘طخ اضظ حمیمی ثب اؾتفبزٜ اظ ٔٙحٙیٔثجت ثٛزٖ يطي

َ ايبفٝ  ٌیطز. ( ٔٛضز ثطضؾی لطاض ٔی1ثٟب )ضاثطٝ ثبظاض نبزضاتی ٚ ؾپؽ ثب اؾتفبزٜ اظ ٔس
بٌٖٔٙحٙی ؾطيٝ  ظيطا ايٗ  ؛وٙستغییط ٕ٘یتغییطات ٘طخ اضظ  یزض ٘تیدٝپؿتٝ ايطاٖ  نبزضوٙٙس

٘طخ اضظ ٔٙدط ثٝ  تغییط، ؾجبضت زيٍطثٝاؾت.  ضيبَثط حؿت  پؿتٝ لیٕت نبزضاتٔٙحٙی تبثؽ 

ٔٙحٙی ؾطيٝ  بٌٖ پؿتٝخبثدبيی  ٞبی تِٛیس زاذّی وكٛض ثطای ثط٘بٔٝ ظيطا .قٛزايطاٖ ٕ٘ی نبزضوٙٙس

َ زاذّی ٔحهَٛ (پؿتٝ ثط اؾبؼ پٛ بٟ تٙػیٓ ٔی )ضيبَ قٛ٘س ٚ حطوت ثط ضٚی ٔٙحٙی ؾطيٝ تٙ
ثبظاض ی ايطاٖ زض نبزضاتپؿتٝ ثطای  ٔٙحٙی تمبيب زٞس. أبٝ زض چٙیٗ قطايطی ضخ ٔیتغییطی اؾت و

 ايطاٖ لیٕت نبزضات پؿتٝ ٘طخ اضظ ٔٙدط ثٝ وبٞف يبثس. افعايفتغییطات ٘طخ اضظ تغییط ٔی ثبٔمهس 

 َ  زض ثبظاض ٔمهس افعايف ثطای پؿتٝ ايطاٖ تمبيب ٔیعاٖقٛز ٚ زض ٘تیدٝ ٔی ثبظاض ٔمهسثط حؿت پٛ
بٙثطايٗيبثس. ٔی قٛز افعايف ٘طخ اضظ ثبؾث ا٘تمبَ ٔٙحٙی تمبيب زض ثبظاضٞبی ٔمهس ثٝ ؾٕت ثبلا ٔی ث

ٙٙسٌبٖ پؿتٝ ايطاٖ ا٘تػبض ٔی ٔمساض ٚ لیٕت ضٚز وٝ ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ثبثت ثٛزٖ ٔٙحٙی ؾطيٝ نبزضو

ٔٙحٙی تمبيب طٛض ٔكبثٝ، وبٞف ٘طخ اضظ ٔٛخت ا٘تمبَ ضيبَ افعايف يبثس. ثٝنبزضات پؿتٝ ثط حؿت 

قٛز ٚ زض٘تیدٝ ٔمساض ٚ لیٕت نبزضات پؿتٝ ايطاٖ ثط حؿت زض ثبظاضٞبی ٔمهس ثٝ ؾٕت پبيیٗ ٔی
َ وبٞف ٔی  يبثس. ضيب

زٖٛ يطيت ٍِبضيتٓ ٘طخ اضظ حمیمی ضا ٔی ی٘ع 1ثٟب)ضاثطٝ تٛاٖ ثب اؾتفبزٜ اظ ٔسَ ايبفٝزِیُ ٔثجت ث  )

َ زاذّیٕت نثٟب، لیٔٛضز ثطضؾی لطاض زاز. زض ٔسَ ايبفٝ ( تبثؿی اظ بزضات پؿتٝ ثط حؿت پٛ )ضيبَ
ثٟب تبثؿی وٙس. ايٗ ايبفٟٝ٘بيی ذٛز ايبفٝ ٔی یثبقس وٝ نبزضوٙٙسٜ ثٝ ٞعيٙٝثٟبيی ٔیايبفٝ

اظ  بٟ وٕتطا٘حٙبی آ٘ٞبی تمبيب وٝ ٔؿىٛؼ اظ وكف لیٕتی تمبيب زض ثبظاض ٔمهس اؾت. زض ٔٙحٙی

بٔ٘ٙس ٔٙحٙیٔٙحٙی تمبيب ثب وكف ثبثت اؾت تمبيبی ذطی(؛ وكف ٔٙحٙی تمبيب ثب افعايف  )

َ لیٕت افعايف ٔی يبثس. ثٙبثطايٗ، وبٞف ٘طخ اضظ ٔٛخت افعايف لیٕت نبزضات پؿتٝ ثط حؿت پٛ
ؾّت افعايف لیٕت نبزضات پؿتٝ ٘تیدٝ افعايف زض وكف لیٕتی تمبيب)ثٝقٛز ٚ زض ثبظاض ٔمهس ٔی

نبزضات ثط حؿت پَٛ زاذّی  بٞف لیٕتثٟب ٚ وثط حؿت پَٛ ثبظاض ٔمهس( ٔٛخت وبٞف ايبفٝ

ٚ ٘تط، ؛1994،)يٛٔىلا ٚ ٕٞىبضاٖقٛزٔی  (.2004؛ حك ٚ ضظاق،1997ٌّسثطي 
٘ؿجت ثٝ  ضيبَثط حؿت  پؿتٝ ايطاٖ يطيت ٍِبضيتٓ ٘طخ اضظ حمیمی ثیبٍ٘ط وكف لیٕت نبزضات

ٝ ٌصاضی نبزضوزضخٝ اؾتطاتػی لیٕت یزٞٙسٜثبقسٚ  ٔمساض آٖ ٘كبٖتغییط ٘طخ اضظ ٔی ٙٙسٌبٖ پؿت
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ٌصاضی ثطای زٞس وٝ اؾتطاتػی لیٕتايطاٖ ثطای ثبظاضٞبی ذبضخی اؾت. يطيت ثطآٚضز قسٜ ٘كبٖ ٔی

. ثٙبثطايٗ ثٝ اظای يه زضنس تغییط ٘طخ اضظ، لیٕت نبزضات پؿتٝ ايطاٖ ثط ثبقسٔی 08/0ثبظاض حسٚز 

 ٖ ٝ  يبثسزضنس تغییط ٔی 08/0حؿت ضيبَ ثٝ ٔیعا  طخ اضظ ثٝ لیٕت نبزضات٘ تغییط %92/0ٚ زض ٘تید
ا٘تمبِی ٘طخ اضظ زض  یثبلای ضاثطٝ یزضخٝقٛز. ا٘تمبَ زازٜ ٔی ثبظاض ٔمهسثط حؿت پَٛ  پؿتٝ ايطاٖ

؛ ظيطا ثب اؾت ايٗ ثبظاضٞبزض  ثٝ زِیُ ظيبز ثٛزٖ وكف لیٕتی تمبيبثبظاضٞبی نبزضاتی پؿتٝ ايطاٖ 

ثط حؿت پَٛ ثبظاض ٔمهس ثیكتط  بزضاتافعايف وكف لیٕتی تمبيب، اثط تغییط ٘طخ اضظ ثط لیٕت ن
(. ٕٞچٙیٗ، ؾٛأّی 2008،غی ٚ ٕٞىبضاٖيبثس)ا٘تمبِی ٘طخ اضظ افعايف ٔی یٚ زض٘تیدٝ ضاثطٝ ٜسق

بٟ٘ی نبزضاتافعايف زيٍطی ٘ػیط  ٚ وبٞف تمبيب زض ثبظاضٞبی  ؾبيط وكٛضٞب، وبٞف لیٕت خ

ا٘تمبَ ٘بلم (. 2004،حكٚ  ضظاق)ٛ٘سقی ا٘تمبِی ٘طخ اضظ ٔیضاثطٝ ینبزضاتی ٔٛخت افعايف زضخٝ

تط) ثبظاض ٔمهس٘طخ اضظ ثٝ لیٕت نبزضات ثط حؿت پَٛ تغییط  (، آتٛوٛضالا ٚ 1989ٔٛافك ثب ٔطبِؿبت٘ 
ك ٚ ضظاق ح(، 2000)وبضٚ(، 1997)وبظٔیطغان ٚ ٕٞىبضاٖ(، 1994)يٛٔىلا ٚ ٕٞىبضاٖ(، 1994)ٖٔٙٛ

ٚ ٔبضوٛؼ2004) ٚ ٔبِه   .ثبقس( ٔی2010)( 

ثط اؾبؼ  .پصيط اؾتأىبٖ 2تبض ثبظاض نبزضاتی پؿتٝ ايطاٖ ثب اؾتفبزٜ اظ ٘تبيح خسَٚ تؿییٗ ؾبذ
طٞبی ٔدبظی ٔطثٛط ثٝ اثطات زٞس وٝ ٔتغیزض آظٖٔٛ چبٚ ٘كبٖ ٔی F ی، ٔمساض آٔبض2ٜخسَٚ 

ٞب ثیبٖ طٛض وٝ زض ثرف ٔٛاز ٚ ضٚـثبقٙس. ٕٞبٖزاض ٔی( ٔؿٙیt�( ٚ اثطات ظٔب٘ی)i�)وكٛضی

زٞس وٝ ٘كبٖ ٔی ٘طخ اضظ حمیمیٔتغیط يطيت ( ٚ i�)اثطات وكٛضیزاضی ٕٞعٔبٖ ٙیٌطزيس؛ ٔؿ

ثب تغییط ٘طخ  لیٕتی تمبيب وكفثطلطاض اؾت ٚ  نبزضاتی پؿتٝ ايطاٖقطايط ضلبثت ٘بلم زض ثبظاضٞبی 
بٌٖ پؿتٝ ايطاٖ زض ثبظاضٞبی ثٙبثطايٗ ٔی يبثس.ٔیاضظ حمیمی تغییط  تٛاٖ ٘تیدٝ ٌطفت وٝ نبزضوٙٙس

َ، بزضاتی زاضای لسضت ثبظاضی ٞؿتٙس ٚ ؾیبؾت تجؿیى لیٕت ضا ز٘جبَ ٔین وٙٙس. ثطای ٔثب

  ٞبی وٕتطی ضا زض ٘ػط نبزضوٙٙسٌبٖ زض ثبظاضٞبيی وٝ وكف لیٕتی تمبيب ثیكتط اؾت؛ لیٕت
  (. 2004)حك ٚ ضظاق،ٌیط٘سٔی

لبثُ ٔكبٞسٜ اؾت( ثط  )وٝ غیطتِٛیسٟ٘بيی  یزض ٔطبِؿبت ٌصقتٝ، ثطای وٙتطَ اثط تغییطات ٞعيٙٝ

یِس اؾتفبزٜ ای ٔب٘ٙس لیٕت ٟ٘بزٜٞبی لبثُ ٔكبٞسٜلیٕت نبزضاتی اظ قبذم       ٞب ٚ ؾٛأُ تٛ

ٞبی تىِٙٛٛغی . أب، ايٗ ضٞیبفت ثب فطو ثبظزٞی ثبثت ٘ؿجت ثٝ ٔمیبؼ ٚ ؾسْ ٚخٛز قٛنوطز٘سٔی
بٙثطايٗ، ايٗ قبذمٔؿتجط ٔی ٚ  تِٛیس ٟ٘بيی  یٌیطی ٞعيٙٝٞب ثطای ا٘ساظٜثبقس. ث ٔٙبؾت ٘یؿتٙس

ٙٙسٜ ؾٛز ٕ٘یاؾتفبزٜ اظ آ٘ ٞبی تبثّٛيی زازٜ ثبقس. ثب اؾتفبزٜ اظٟب ٔطبثك ثب ضفتبض يه وكٛض حساوثطو

اضز)ٌّسثطي ٚ ٘تط، ثط لیٕت نبزضاتی ٚخٛز زتِٛیس ٟ٘بيی  یثیط تغییطات ٞعيٙٝبأىبٖ وٙتطَ ت
ثیط ب، ثطضؾی ت(t�)فبزٜ اظ ٔتغیط اثطات ظٔب٘یثب اؾت(. 2004؛ حك ٚ ضظاق،2000پبضخب،-؛ ٌی1997ُ

زض تٕبْ ثبظاضٞبی  ضيبَثط حؿت پؿتٝ ايطاٖ نبزضاتی  ٟ٘بيی ثط لیٕت یٕٞعٔبٖ تغییطات ٞعيٙٝ
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طی ( t�)اثطات ظٔب٘ی چٍٍٛ٘ی تغییطات ٔتغیط یزٞٙسٜ٘كبٖ 1ثبقس. قىُ پصيط ٔیٔمهس أىبٖ

زاضای  1380پؽ اظ ؾبَ ( t�)ط اثطات ظٔب٘ی، ٔتغی1ط اؾبؼ قىُ ٞبی ٔٛضز ثطضؾی اؾت. ثؾبَ

 یپؿتٝ ايطاٖ طی زٞٝ تِٛیسٟ٘بيی  یافعايف ٞعيٙٝ یزٞٙسٜضٚ٘س افعايكی ثٛزٜ ٚ ايٗ يبفتٝ ٘كبٖ
ٞبی ظيطظٔیٙی ضٚيٝ اظ آةٞبی اذیط ٚ ثطزاقت ثیآثی ٘بقی اظ ذكىؿبِیٌصقتٝ اؾت. ٔكىُ وٓ

پؿتٝ ايطاٖ  تِٛیسٟ٘بيی  یافعايف ٞعيٙٝ ثیطٌصاض ثطُ تباظ ؾٛأٚضی پبيیٗ ؾٛأُ تِٛیس ٕٞطاٜ ثب ثٟطٜ

 . ثبقٙسٔی 1380 یزض زٞٝ
طٍ ا٘تمبَ ٘بلم ٘طخ ثطای وُ ثبظاضٞبی ٔمهس تدعيٝ ٚ تحّیُ ثط اؾبؼ يطيت ٘طخ اضظ ٔكتطن  ثیب٘

 َ ثبظاضٞبی ٔمهس  يه اظٞطايٗ يبفتٝ زض  اؾت. أب ثبظاض ٔمهساضظ ثط لیٕت نبزضات ثط حؿت پٛ

بٌ٘ٝ ثب تٛخٝ ثٝ قطايط وٙس، ظيطا اؾتطاتػی لیٕتنسق ٕ٘ی ٌصاضی نبزضوٙٙسٌبٖ زض ثبظاضٞبی چٙس

بٙثطايٗ،  (.2004)حك ٚ ضظاق،ثبقسثبظاض ٚ اٍِٛی تمبيب ٔتفبٚت ٔی ا٘تمبِی ٘طخ اضظ زض  یثطآٚضز ضاثطٝث
ٔجتٙی ثط نٛضت ٔٙفطز ا٘دبْ قٛز. ٘تبيح ثطآٚضز ضٚـ اثطات ثبثت ثبيس ثٝ ٔمهس ثبظاضٞبیيه اظ ٞط

ٝ ٚ تحّیُ وكٛضی زض خسَٚ   ٌعاضـ قس. 3تدعي

، يطيت ٔتغیط ٍِبضيتٓ ٘طخ اضظ حمیمی زض وكٛضٞبی پبوؿتبٖ، چیٗ، 3ثط اؾبؼ ٘تبيح خسَٚ 
چه، ؾطثؿتبٖ ؾؿٛزی، وب٘بزا،  خٙٛثی، إِٓبٖ، اضزٖ، اؾتطاِیب، ثحطيٗ، تٛ٘ؽ، خٕٟٛضی آفطيمبی

ثط  پؿتٝ زاضی ثط لیٕت نبزضتثیط ٔؿٙیبّٞٙس تاوف، ٔهط، ٞٙس، ًٞٙ وًٙ ٚ وٛيت، ٔبِعی، ٔط

بثطايٗ، لیٕت نبزضات ضيبَحؿت  ثٝ ٘ؿجت يه ثٝ يه ثب  ثبظاض ٔمهسثط حؿت پَٛ پؿتٝ  ٘ساضز. ثٙ

ا٘تمبِی  یثبقس. ضاثطٝا٘تمبِی ٘طخ اضظ زض ايٗ ثبظاضٞب وبُٔ ٔی یيبثس ٚ ضاثطٝتغییط ٘طخ اضظ تغییط ٔی
ت ثب وكف ثبثت تمبيب ثطلطاض يط ضلبثتی يب تجؿیى لیٕ٘طخ اضظ ظٔب٘ی وبُٔ اؾت وٝ قطا

زٞس وٝ ؾبذتبض ثبظاضٞبی زض ايٗ ثبظاضٞب ٘كبٖ ٔی( i�)زاض ثٛزٖ اثطات وكٛضی(. ٔؿٙی1989ثبقس)٘تط،

ٌّسثطي ٚ ٘تط،فبنّٝ ٌطفتٝ ٚ قطايط ضلبثت ٘بلم ثطلطاض ٔی ینبزضاتی اظ حبِت ضلبثت ؛ 1997ثبقس)
ُ ثٛزٖ ضاثطٝ( ٚ i�)زاض ثٛزٖ اثطات وكٛضیٔؿٙی خٝ ثٝ(. ثب ت2004ٛحك ٚ ضظاق، ا٘تمبِی ٘طخ  یوبٔ

زاضای وكف لیٕتی ثبثت اؾت.  ثطای پؿتٝ ايطاٖ ٔٙحٙی تمبيبقٛز وٝ ٘تیدٝ ٌطفتٝ ٔی اضظ

ثط پؿتٝ ٘تیدٝ لیٕت نبزضات  يبثس ٚ زضثب تغییط ٘طخ اضظ تغییط ٕ٘ی ثٙبثطايٗ، وكف لیٕتی تمبيب

(پَٛ زاذّیحؿت  یٙٗ قطايطی، 1989)٘تط،ٌیطزثیط تغییط ٘طخ اضظ لطاض ٕ٘یبتتحت  )ضيبَ (. تحت چ
بٌٖ ايطا٘ی اٍ٘یعٌٜصاضی ثطای ثبظاض نفط ٔیاؾتطاتػی لیٕت ای ثطای تغییط لیٕت ثبقس ٚ نبزضوٙٙس

(ثط حؿت پَٛ زاذّی پؿتٝ نبزضات ٚ تٕبْ تغییط ٘طخ اضظ ضا ثٝ  ٘طخ اضظ ٘ساض٘س زض ٔمبثُ تغییط )ضيبَ

 زٞٙس. زض ايٗ حبِت، نبزضوٙٙسٌبٖ ايطا٘یپؿتٝ ثط حؿت پَٛ ثبظاض ٔمهس ا٘تمبَ ٔیلیٕت نبزضات 
ٟ٘بيی زاقتٝ  یثٟبی ثبثت ثط ٞعيٌٙٝیط٘س وٝ يه ايبفٝای زض ٘ػط ٔیٌٛٝ٘تی ضا ثٝالیٕت نبزض

ٚ  ٚ  (1994)يٛٔىلا ٚ ٕٞىبضاٖ(، 1989)بِؿبت ٘تطٔطبثك ثب ٘تبيح ٔطثبقس. ايٗ يبفتٝ  حك
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خعء ثبثتی  MC/(1-1/|�|)، ٔٙحٙی 2زض قىُ ثطذی ثبظاضٞبی نبزضاتی اؾت.  ( زض2004ضظاق)

ؾطح  یزٞٙسٜٟ٘بيی اؾت ٚ ٔحُ تمبطؽ ايٗ ٔٙحٙی ثب ٔٙحٙی تمبيب ٘كبٖ یثیف اظ ٔٙحٙی ٞعيٙٝ

 (. 2005يبٖ،)ٚاض( ثطای حساوثطؾبظی ؾٛز اؾت*y)تِٛیس یثٟیٙٝ
وطٜ، فطا٘ؿٝ ٚ لطط ٔتفبٚت اظ ؾبيط ٟٛضی ؾبذتبض ثبظاض نبزضاتی زض وكٛضٞبی غاپٗ، ؾٛضيٝ، خٕ

 یوكٛضٞب اؾت. نبزضوٙٙسٌبٖ پؿتٝ ايطاٖ زض ايٗ ثبظاضٞب زاضای لسضت ثبظاضی ٞؿتٙس ٚ ضاثطٝ

يٝ، ٌصاضی ثطای ثبظاض زض وكٛضٞبی غاپٗ، ؾٛضثبقس. اؾتطاتػی لیٕتا٘تمبِی ٘طخ اضظ ٘بلم ٔی
ٚ  ٔی 5/13ٚ  6/8، 2/14، 4/18 ،2/16تطتیت ثطاثط ثب وطٜ، فطا٘ؿٝ ٚ لطط ثٝخٕٟٛضی ثبقس

ٔٙػٛض حفع ؾٟٓ ثبظاض نبزضاتی)ٍٞٙبْ طاٖ ثركی اظ تغییط ٘طخ اضظ ضا ثٝاي ینبزضوٙٙسٌبٖ پؿتٝ

زٛ ٟ٘بيیوبٞف ٘طخ اضظٔٛاخٝ ثب  وٙٙس. ذٙثی ٔی (افعايف ٘طخ اضظ)ٍٞٙبْ ٔٛاخٝ ثب ( يب افعايف ؾ

 ٔسَؿیى لیٕت زضخٝ ؾٝ ٚ ٔجتٙی ثط ٌصاضی ثطای ثبظاض ثط اؾبؼ ؾیبؾت تجاؾتطاتػی لیٕت
ٙٙسٌبٖ پؿتٝ ايطاٖ ثب ثٝ (.2004)حكٚ  ضظاق،اؾت (1)ضاثطٝ ثٟبايبفٝ وبضٌیطی ايٗ اؾتطاتػی نبزضو

َ ثبظاض ٔمهسؾؿی ٔی ٗ  1وٙٙس وٝ ؾیبؾت تثجیت لیٕت نبزضات ثط حؿت پٛ ضا ز٘جبَ وٙٙس وٝ اي

َ ثبظاض ٔمهس قٛز. ؾیبؾت تثجیت لیأط ٔٛخت ا٘تمبَ ٘بلم ٘طخ اضظ ٔی ٕت نبزضات ثط حؿت پٛ
ی ثٝ تحسة ٔٙحٙی تمبيب زض ٞط ثبظاض ثؿتٍی زاضز، ظيطا ا٘حٙبی ٔٙحٙی تمبيب ٔكرم وٙٙسٜ چٍٍٛ٘

ٌّسثطي  ؛1994،)يٛٔىلا ٚ ٕٞىبضاٖتغییطات وكف لیٕتی تمبيب ٘ؿجت ثٝ تغییطات زض لیٕت اؾت

زاضای ؾلأت ٔثجت اؾت ٚ ايٗ  ٔتغیط ٍِبضيتٓ ٘طخ اضظ حمیمی (.2004؛ حك ٚ ضظاق،1997ٚ ٘تط،

زٞس وٝ تحسة ٔٙحٙی تمبيب زض ثبظاض ٔمهس وٕتط اظ ٔٙحٙی تمبيب ثب وكف ثبثت يبفتٝ ٘كبٖ ٔی
٘تیدٝ وكف لیٕتی تمبيب ثب افعايف لیٕت نبزضات ثط حؿت پَٛ ثبظاض ٔمهس افعايف  ٚ زض اؾت

َ وبٞف ٘طخ اضظ ٔٙدط ثٝ افعايف لیٕت نبز ،1ثط اؾبؼ ضاثطٝ  يبثس.ٔی ضات پؿتٝ ايطاٖ ثط حؿت پٛ

يبثس. ثب افعايف وكف لیٕتی تمبيب، ٘تیدٝ وكف لیٕتی تمبيب افعايف ٔی قٛز ٚ زضثبظاض ٔمهس ٔی
ٝ ثب تٛ (.1)ثط اؾبؼ ضاثطٝ يبثست پؿتٝ ثط حؿت ضيبَ وبٞف ٔیثٟب ٚ لیٕت نبزضأیعاٖ ايبفٝ خٝ ث

وٝ قطايط  قٛز٘تیدٝ ٌطفتٝ ٔی ،سيه اظ ثبظاضٞبی ٔمه( زض ٞطi�)زاض ثٛزٖ اثطات وكٛضیٔؿٙی

بٌٖ پؿثطلطاض ٕ٘ی ايٗ ثبظاضٞبضلبثتی زض ٞیچ يه اظ  تٝ ايطاٖ زض ثبظاضٞبی نبزضاتی ثبقس ٚ نبزضوٙٙس

ُ ٔیثٝ  وٙٙس. نٛضت يه ا٘حهبضٌط ؾٕ

 گیری و پیشنهادهانتیجه
اظ ثبظاضٞبی ا٘تمبِی ٘طخ اضظ ثط لیٕت نبزضاتی پؿتٝ ايطاٖ زض ٔٙترجی  یزض ايٗ ٔطبِؿٝ ضاثطٝ

ٔٛضز آظٖٔٛ ٚ ثطضؾی لطاض ٌطفت.  1371-89ٞبی ٞبی تبثّٛيی طی ؾبَنبزضاتی ثب اؾتفبزٜ اظ زازٜ

 یوٝ ضاثطٝ زاز٘كبٖ ثطای وُ ثبظاضٞبی ٔمهس ثٝ ضٚـ اثطات ثبثت  ضٌطؾیٛ٘ی٘تبيح ثطآٚضز ٔسَ 

                                                 
1 Local Currency Pricing Stability (LCPS) 
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ضلبثتی يب افعايف ثبقس ٚ نبزضوٙٙسٌبٖ پؿتٝ ايطاٖ ثب ٞسف حفع ٔعيت ا٘تمبِی ٘طخ اضظ ٘بلم ٔی

ٝ ٌصاضی ثطای ثبظاض ضا ز٘جبَ ٔیؾٟٓ ثبظاض اؾتطاتػی لیٕت وٙٙس. اظ ططف زيٍط، ٘تبيح ثطآٚضز ٔسَ ث

ٌصاضی ثطای ثبظاض اؾتطاتػی غبِت ٘كبٖ زاز وٝ لیٕت ٞبی ٔمهسثبظاضيه اظ ٞط ثطایضٚـ اثطات ثبثت 
قطايط ثبظاض ٚ اٍِٛی تمبيب زض ثٛزٖ بفتٝ ثیبٍ٘ط ٔتفبٚت يثبقس ٚ ايٗ زض اوثط ثبظاضٞبی ٔمهس ٕ٘ی

ٟٔٓ ايٗ ٔطبِؿٝ ايٗ اؾت وٝ زض ٞیچ يه اظ ثبظاضٞبی  ی٘تیدٝيه اظ ثبظاضٞبی ٔمهس اؾت. ٞط

ٚ  ٜزطونٛضت ا٘حهبضی ؾُٕ ثبقس ٚ نبزضوٙٙسٌبٖ ايطاٖ ثٕٝ٘ینبزضاتی قطايط ضلبثتی ثطلطاض 
 زاضای لسضت ثبظاضی ٞؿتٙس.

ت ٘تبيح ايٗ ٔطبِؿٝ ٘كبٖ زاز وٝ ن ٙٙسٌبٖ ايطا٘ی لؿٕت ظيبزی اظ تغییط ٘طخ اضظ ثٝ لیٕ بزضو

سوی اظ تغییط ٘طخ اضظ  زٞٙس ٚ لؿٕتنبزضات پؿتٝ ايطاٖ ثط حؿت پَٛ ثبظاض ٔمهس ا٘تمبَ ٔی ا٘

بثطايٗ ثب تٛخٝ ثٝ ظيبز ثٛزٖ ضاثطٟٝب ذٙثی ٔیتٛؾط آ٘ ا٘تمبِی ٘طخ اضظ زض ثبظاضٞبی  یقٛز. ثٙ
اذّی اظ وبضايی قٛز وٝ اخطای ؾیبؾت وبٞف اضظـ پَٛ زتٝ ٔینبزضاتی پؿتٝ ايطاٖ ٘تیدٝ ٌطف

ثب  قٛز. ٕٞچٙیٗاضظـ نبزضات پؿتٝ ٔیٚ اخطای ايٗ ؾیبؾت ٔٛخت افعايف  ٜزلاظْ ثطذٛضزاض ثٛ

ا٘تمبِی  یضاثطٝ یقٛز وٝ زضخٝ٘تیدٝ ٌطفتٝ ٔی ،٘تبيح ايٗ ٔطبِؿٝ ثب ٔطبِؿبت ٌصقتٝ یٔمبيؿٝ
زض ٞبی التهبزی ثبقس ٚ ذهٛنیبت ؾبذتبضی ثرفتفبٚت ٔی٘طخ اضظ ثطای وبلاٞبی ٔرتّف ٔ

ٞبی تدبضی وٛچه ثط ذلاف ثیطٌصاض اؾت. ثرف وكبٚضظی يب ثرفبٔیعاٖ ا٘تمبَ تغییط ٘طخ اضظ ت

ا٘تمبِی ٘طخ  یِٝ ثبؾث افعايف ضاثطٝبايٗ ٔؿ وٝٞؿتٙس  یوٕتط یثرف نٙؿت زاضای لسضت ثبظاض

  قٛز.بظاض ٔیٌصاضی ثطای ثلیٕتاؾتطاتػی اضظ ٚ وبٞف 
بٌٖ پؿتٝ  یثط اؾبؼ ٘تبيح ايٗ ٔطبِؿٝ، ٞعيٙٝ اظ ضٚ٘س ضٚ ٞبی اذیط طی ؾبَايطاٖ ٟ٘بيی تِٛیسوٙٙس

زض ثبظاضٞبی ٔمهس ثطای پؿتٝ ايطاٖ  ثیط ٘بٔطّٛثی ثط تمبيببِٝ تباؾت وٝ ايٗ ٔؿ ثطذٛضزاض یثٝ ضقس

َ ٌصاضی ثطای ثبظاض ٚ ؾیبٌصاضز ٚ اخطای اؾتطاتػی لیٕتخبی ٔی طث ؾت تثجیت لیٕت ثط حؿت پٛ
ٖ  یوبٞف ٞعيٙٝ ٚ٘س ثب ٔكىُ ٔٛاخٝ ذٛاٞس قس. ِصاثبظاض ٔمهس زض نٛضت ازأٝ ايٗ ض بٌ تِٛیسوٙٙس

ٞبی حٕبيتی ٚ ترهیم ٔىب٘یعاؾیٖٛ، ا٘جبضزاضی ٔٙبؾت، اخطای ؾیبؾت یثب تٛؾؿٝايطاٖ پؿتٝ 

ٝ ضقٕبض ٔیذهٛل ٔٙبثؽ آة أطی يطٚضی ثٝٛأُ تِٛیس ثٝؾ یثٟیٙٝ ٚز. اظ ططف زيٍط، ثب تٛخٝ ث

ٖ ٞبی غیط لیٕتی اقٛز وٝ ثٝ ضلبثتاٍِٛی تمبيب زض ثبظاضٞبی ٔمهس پیكٟٙبز ٔی ظ خّٕٝ ايدبز ٘كب
ثٙسی ٔٙبؾت، افعايف اضظـ افعٚزٜ اظ ططيك نٙبيؽ تجسيّی، ثبظاضيبثی ٚ تجّیغبت تدبضی ثب ثؿتٝ

ٌصاضی ثطای ثبظاض ٚ اؾتطاتػی لیٕت یخٟب٘ی زض خٟت افعايف زضخٝ یٞسفٕٙس ثب تٛخٝ ثٝ ؾّیمٝ

ٖ  یوبٞف ضاثطٝ بٌٖ پؿتٝ ايطا ا٘تمبِی ٘طخ اضظ تٛخٝ قٛز تب اظ ايٗ ططيك لسضت ا٘حهبضی نبزضوٙٙس
 .زض ثبظاض خٟب٘ی افعايف يبثس
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