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 چکيذٌ
ث٥ٙی٣ نٖ ثؼی٥بس    ثؼ٥بس ٘بپب٤ذاس ٚ ػبخت ٔذَ ثشا٢ پی٥ؾ  ؿذٜ ٢دلاستمبهب٢ پَٛ دس التلبدٞب٢ 

ٓ ٥ٌیش٢ اص تل٥ّیُ   ٜ سػیذ  دس ا٤یٗ ٔمبِیٝ ثیب ثٟیش      دؿٛاس ثٝ ٘ظیش ٔی٣   ٣ ٚ ویبسثشد سٚؽ  خٕؼی  ٞی
ؿذٖ التلبد  (، تبثغ تمبهب٢ پَٛ دس كٛست دلاسARDL٢) «ٞب٢ ٌؼتشدٜ ٥ٖٛ ثب ٚلفٝخٛدسٌشػ»

ٔذت ثبثجیبت ثی٥ٗ تمبهیب٢     ذتؼبد٣ِ ثّٙ ١ٞب٢ ٌٔبِؼٝ، ث٥بٍ٘ش ساثٌ ٜ اػت  ٤بفتٝؿذا٤شاٖ اسص٤بث٣ 
ا٢ اػیت    د٘ذٜ ، ٘شخ تٛسْ ٚ ٔتغ٥ش چشخ، ٘شخ اسص دس ثبصاس غ٥شسػGDP٣ٕٚالؼ٣ پَٛ ٚ ٔتغ٥شٞب٢ 
٘بپز٤ش٢ نٖ دس التلیبد ا٤یشاٖ اػیت،     ٚ ثشٌـت  ؿذٖ دلاس٢ٚلٛع  ٠دٞٙذ ٘تب٤ح ا٤ٗ پظٚٞؾ ٘ـبٖ

داس  ٣ٔؼٙی ا٢ دس تبثغ تمبهب٢ پَٛ ٔٙفی٣ ٚ   د٘ذٜ ص٤شا هشا٤ت ثشنٚسد٢ ثشا٢ ٘شخ اسص ٚ ٔتغ٥ش چشخ
 ؿذٜ اػت 

  JEL: E41 ،F31 تىذي طثقٍ

  ARDL سٚؽ ، ؿذٖ دلاس٢ تبثغ تمبهب٢ پَٛ، ٘بپز٤ش٢، ا٢، ثشٌـت د٘ذٜ شخاثش چ :کليذ ياژٌ
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 مقذمٍ. 1

ث٣ٙ٥ نٖ ثؼی٥بس   ؿذٜ ثؼ٥بس ٘بپب٤ذاس ٚ ػبخت ٔذَ ثشا٢ پ٥ؾ تمبهب٢ پَٛ دس التلبدٞب٢ دلاس٢

اٛس ثٝ ٘ظش  تبثغ تمبهب٢ پَٛ پب٤ذاس  (  دس ادث٥بت التلبد9339٢، 1اٞٙؼٛسي سػذ )اٚٔض ٚ ٣ٔدؿ

ؿیٛد ٚ   ٣ٔٞب٢ پ٣ِٛ دس دػت٥بث٣ ثٝ اٞذاف ٔٛسد ٘ظش لّٕذاد  ثشا٢ ٔٛفم٥ت ػ٥بػت٥٘بص و٥ّذ٢ 

ع ٘بپب٤ذاس٢ دس تمبهب٢ پَٛ،  ذ ثشا٢  ٣ٔٞش ٛ٘ ا٘ٛ ػبص ؿٛد  ؿیٙبخت ٚ   ٞب٢ پ٣ِٛ ٔـىُ ٥بػتػت

 ُ أٛ ذ تل٥ٕٓ ٣ٔس تبثغ تمبهب٢ پَٛ د٥شٌزاس تأثنٌب٣ٞ اص ػ ا٘ٛ التلیبد وی ٖ    ٥ٌ٠ش٘ذٌبٖ حیٛص  ت

ٞب، سؿذ التلبد٢، اؿیتغبَ   ٥ٕتلٞب٢ پ٣ِٛ ٔٙبػت ٤بس٢ دٞذ  ثجبت  ٥بػتػ تخبراوـٛس سا دس 

یذاف دس  تش ٟٔٓاص  ٞب پشداختوبُٔ، ثجبت ٘شخ ػٛد ثب٘ى٣ ٚ ٘شخ اسص ٚ تؼبدَ دس تشاص  تخیبر  ا٤ٗ اٞ

 (  1959)حؼ٣ٙ٥ ٚ ثخـ٣، ٚ٘ذ س ثٝ ؿٕبس ٣ٔٞب٢ پ٣ِٛ  ٥بػتػ

دس  3اسصؽ ٠ٚ رخ٥ش 9ٔؼ٥بس ػٙدؾ ،9ٔجبدِٝ ١اػبػ٣ ٚػ٥ّ ١ثشا٢ پَٛ دس التلبد ػٝ ٚظ٥ف

ْ    ٘ظش ٌشفتٝ ٣ٔ ٞیب٢ ؿیذ٤ذ،    ؿٛد  ٚلت٣ پَٛ ٣ّٔ ٤ه وـٛس ثٝ دلا٤ُ ٔختّی  اص خّٕیٝ تیٛس

دیبْ دٞیذ، اسص خیبسخ٣       وبٞؾ ٔذاْٚ اسصؽ پَٛ ٚ ث٣ ذ ٚظیب٤  خیٛد سا ا٘ ا٘ٛ ثجبت٣ التلبد٢ ٘ت

دبْ ٤ه ٤ب ث٥ؾا ثبثجبت ) اغّت ثٝ دلاس  ؿیٛد  ٤٣ٔه وـٛس  تش ٚظب٤  خب٤ٍض٤ٗ پَٛ ٔش٤ىب( دس ا٘

ٚ ٚ ٚي ٣ٔ 9«ؿذٖ( ؿذٖ )دلاس٤ضٜ دلاس٢»ثٝ چ٥ٙٗ ٔٛلؼ٥ت٣  وٝ  ( 1229، ٤ٌٛ5ٙذ )وبِٛ

ٝ  )خیٛد  ٚ غ٥شسػ٣ٕ 0سػ٣ٕ )لب٣٘ٛ٘(  ؿذٖ دلاس٢ٚخٛد داسد:   ؿذٖ دلاس٢دٚ ٘ٛع   ثی

پَٛ سا٤ح، خیب٤ٍض٤ٗ پیَٛ    ٔٙض١ِ سػ٣ٕ دِٚت پَٛ خبسخ٣ سا ثٝ  ؿذٖ دلاس٢  دس 5خٛد٢(

ٖ  دلاس٢ٔثیُ پب٘بٔیب، اویٛادٚس ٚ اِؼیبِٛادٚس  دس     ، وٙذ ٖ ٔؼشف٣ ٣ٔداخ٣ّ ٤ب ٔىُٕ ن   ؿیذ

تٛسْ ؿذ٤ذ ٚ وبٞؾ ٔذاْٚ اسصؽ پَٛ ٣ّٔ ثیٝ ٍٟ٘یذاس٢    ػّتغ٥شسػ٣ٕ ٔشدْ وـٛس ثٝ 

ٔثیُ   ،وٙٙیذ  ٣ٔتجذ٤ُ ٘ذاس٘ذ ٚ ثخـ٣ اص پَٛ خٛد سا ثٝ پَٛ خبسخ٣ تٕب٣ّ٤ پَٛ داخ٣ّ 

   (139339، ػ٥ٛػ٥ش9339 2)ػبِٛاتٛسٜ نسطا٘ت٥ٗ ٚ تشو٥ٝ

َ   ؿذٖ دلاس٢ خلٛفا٢ دس  ٌٔبِؼبت ٌؼتشدٜ ا٘دیبْ ؿیذٜ    1203ٞیب٢   اص اٚاخش ػیب

                                                      
 

1. Oomes and Ohnsorge 

2. Medium of exchange 

3. Unit of account 

4. Store of value 

5. Dollarization 
6. Calvo and vegh 

7. De jure or official dollarization 

8. De facto or unofficial dollarization 

9. Salvatore 

10. Civcir 
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ؿذٖ ٔخلٛكیب    دلاس٢ ٠ٚ ٌؼتشؽ پذ٤ذاسصؽ پَٛ  ث٥ٗ وبٞؾ ذ،ٙدٞ ٣٘ـبٖ ٔاػت وٝ 

َ ًی٣  ٚخیٛد داسد   ٔؼتم٣ٕ٥  ١ساثٌٔش٤ىب٢ لات٥ٗ ٚ اسٚپب٢ ؿشل٣ ادس   ٢1223 ٞیب  ػیب

٘ت٥ٗ، ث٢ٛ٥ِٛ ٚ پشٚ وبٞؾ دس ٘شخ تٛسْ ٚ اسص ٔش٤ىب٢ لات٥ٗ ؿبُٔ نسطاا ٔختّ وـٛسٞب٢ 

سغیٓ ویبٞؾ تیٛسْ دس     ثٝ ،ا٘ذ  ثب ٚخٛد ا٤ٗ لج٣ّ تدشثٝ وشدٜ ٠ؿذ سا ٘ؼجت ثٝ ػٌٛح ثجت

٘تب٤ح وٝ ا٤ٗ أش تٙبلن نؿىبس٢ ثش اػبع  ،اػت ؿذٖ افضا٤ؾ ٤بفتٝ دلاس٢ ،ا٤ٗ وـٛسٞب

1ثشا٢ تٛه٥ح ا٤ٗ پذ٤ذٜ ٤ٌٛذٚت٣ ٚ سٚدس٤ٍضثٛد   ٌزؿتٝ
 (1221)،   ٖ  9وٕی٥ٗ ٚ اس٤ىؼیٛ

(9339 ٖ َ ( 9339) 9( ٚ ف٥ً ٚ ٕٞىیبسا ٘ظیش٢ سا ٌؼیتشؽ دادٜ ٚ ثیش أىیبٖ      ٢ٞیب  ٔیذ

 (  9339)ف٥ً ٚ ٕٞىبساٖ،  ا٘ذ ؿذٖ اؿبسٜ وشدٜ ٤ٙذ دلاس٢افش 3«٘بپز٤ش٢ ثشٌـت»

 5ٔب٣ِ )خب٘ـ٣ٙ٥ داسا٣٤(  ؿذٖ دلاس٢ٚ  9غ٥شسػ٣ٕ ؿبُٔ خب٘ـ٣ٙ٥ پَٛ  ؿذٖ دلاس٢

 ٔٙض١ِٝ وبُٔ ث ثٝ ًٛسافتذ وٝ اسص خبسخ٣ تب حذ٢ ٤ب  ٣ٔتفبق اػت  خب٘ـ٣ٙ٥ پَٛ صٔب٣٘ ا

ٔیب٣ِ اؿیبسٜ ثیٝ خب٘ـی٣ٙ٥       ؿذٖ دلاس٢ٔجبدِٝ اػتفبدٜ ؿٛد   ٤١ه ٚاحذ ػٙدؾ ٚ ٚػ٥ّ

ٞب٢ پ٣ِٛ داخّی٣ داسد ٤یب ثیٝ ػجیبست٣ اػیتفبدٜ اص اسص       ٞب٢ پ٣ِٛ خبسخ٣ ثب داسا٣٤ داسا٣٤

 ( 9339 اسصؽ اػت )ف٥ً ٚ ٕٞىبساٖ، ٠رخ٥ش ٔٙض١ِٝ خبسخ٣ ث

ٞب٢ ٔضٔٗ ٚ ویبٞؾ ؿیذ٤ذ اسصؽ پیَٛ ّٔی٣      ٞب٢ اخ٥ش التلبد ا٤شاٖ ثب تٛسْ دس ػبَ

َ  سٚ ثٛدٜ اػت، ثٝٝ سٚث ٝ   1921ٚ  1923ٞیب٢   ًٛس٢ وٝ دس ػیب ٚ  9/91تشت٥یت   تیٛسْ ثی

دسكذ اسصؽ خٛد سا اص  933ٚ س٤بَ ا٤شاٖ ٥٘ض دس ا٤ٗ ٔذت حذٚد اػت دسكذ ثٛدٜ  9/93

 99933ثیٝ   1923فشٚسد٤ٗ  0س٤بَ دس تبس٤خ  11133اد اص دػت داد )٘شخ اسص دس ثبصاس نص

التلیبد    ؿذٖ دلاس٢ ٠دٞٙذ سػ٥ذ(  چ٥ٙٗ ٚهؼ٥ت٣ ٘ـبٖ 1921اػفٙذ  95س٤بَ دس تبس٤خ 

ٞب٤ـبٖ ثیٝ خش٤یذ ٚ ٍٟ٘یذاس٢     ا٤شاٖ اػت ٚ ٔشدْ ثشا٢ خ٥ٌّٛش٢ اص وبٞؾ اسصؽ داسا٣٤

 ٚ ٔؼتغ ت تٕب٤ُ داس٘ذ  ً ، أ ن ١ٔش٤ىب ٚ ٤ٛسٚ(، ػىااسصٞب٢ خبسخ٣ )ٔب٘ٙذ دلاس 

 ا٤ٗ تلم٥ك ثٝ د٘جبَ پبػخ ثٝ ػؤالات ص٤ش اػت:

 ؿذٖ التلبد ا٤شاٖ، چٍٛ٘ٝ خٛاٞذ ثٛد؟  تبثغ تمبهب٢ پَٛ ثب دلاس٢

 ٘بپز٤ش اػت؟ دس التلبد ا٤شاٖ ثشٌـت  ؿذٖ دلاس٢ن٤ب 

                                                      
 

1. Guidotti and Rodriguez,  

2. Kamin and Ericsson  

3. Feige et al. 

4. Irreversibility  

5. Currency substitution 

6. Financial dollarization (Asset substitution) 
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ٞیب٢   ٚ تى٥ٙیه  1921تیب   1901ٞیب٢ فلی٣ّ اص ػیبَ     ا٤ٗ ٌٔبِؼٝ ثب اػتفبدٜ اص دادٜ

ٝ »ػت  ا٤ٗ ٌٔبِؼٝ دس ؿؾ ثخیؾ  ثبلاد٣ ثٝ د٘جبَ پبػخ ثٝ ػؤالات التلبدػٙ ، «ٔمذٔی

تخٕی٥ٗ  »، «تلش٤ح ٔذَ ٚ ا٘تخبة ٔتغ٥شٞب»، «تلم٥ك ١پ٥ـ٥ٙ»، «ا٢ٍِٛ ٘ظش٢ تلم٥ك»

 ػبٔب٘ذ٣ٞ ؿذٜ اػت   « ٥ٌش٢ ٘ت٥دٝ»ٚ « ٔذَ

 الگًي وظشي تحقيق. 2

ػٙیب٤ٚٗ  ثیب  ٔدیضا   ١تیٛاٖ دس لبِیت ػیٝ ٘ظش٤ی     ثٝ ًٛس و٣ّ اٍِٛٞب٢ تمبهب٢ پیَٛ سا ٔی٣  

  ٞیش ٤یه اص   ویشد ثٙذ٢  وٙٙذٜ دػتٝ ، ػجذ داسا٣٤ ٚ تمبهب٢ ٔلشف1ٔؼبٔ ت٣ٞب٢  ٘ظش٤ٝ

ٙیذ، أیب دس تٕیب٣ٔ ا٤یٗ     وٙ ٞب تمبهب ثشا٢ پَٛ سا اص صٚا٤ب٢ ٌٛ٘بٌٖٛ ثشسػ٣ ٔی٣  ا٤ٗ ٔذَ

ٔؼىٛع ٚ ثب دسنٔذ  ١ٞب ساثٌ ٔٛخٛد٢ ٚالؼ٣ پَٛ ثب ٘شخ ثبصدٜ داسا٣٤ ١٘ظش٤بت حدٓ ث٥ٟٙ

وبس٥ٌش٢ ٔتغ٥ش ٔم٥بع ٚ   اص ٘ظش ثٝدس ػُٕ ٔؼتم٥ٓ داسد  اِجتٝ ا٤ٗ اٍِٛٞب  ١ساثٌحم٥م٣ 

 ( 1222، 9فشكت ٍٟ٘ذاس٢ پَٛ ثب ٤ىذ٤ٍش تفبٚت داس٘ذ )ػش٤شاْ ١ٔتغ٥ش ٞض٤ٙ

 اي معاملاتی تقاضاي پًلٍَ وظشی. 1.2

ٝ  ٘ظش٤ٝ ٌ  ٔٙضِی١  ٞب٢ تمبهب٢ پَٛ وٝ ثش ٘مؾ پَٛ ثی وٙٙیذ،   ٔؼیبٔ ت تٕشویض ٔی٣    ١ٚاػی

 وٙٙذ وٝ پَٛ ثیش  ٌٛ٘ٝ اػتذلاَ ٣ٔ ٞب ا٤ٗ ؿٛ٘ذ  ا٤ٗ ٘ظش٤ٝ ٞب٢ ٔؼبٔ ت٣ ٘ب٥ٔذٜ ٣ٔٝ ٘ظش٤

ٞیب   ا٤ٗ ٘ظش٤ٕٝٞچ٥ٙٗ، د  ؿٛ ٞب، ثشا٢ خش٤ذ ٚ فشٚؽ وبلا اػتفبدٜ ٣ٔ خ ف ػب٤ش داسا٣٤

ٝ  وٙٙیذ   دٞٙذ وٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ٥ٔضاٖ پ٣ِٛ وٝ افیشاد ٍٟ٘یذاس٢ ٔی٣    ٘ـبٖ ٣ٔ ٞیب٢   ، ثیٝ ٞض٤ٙی

ٝ  سفتٝ ثؼیت٣ٍ داسد   دػت اص ٠ٔؼبٔ ت٣ ٚ ٘شخ ثٟش ٞیب٢ ٔؼیبٔ ت٣ تمبهیب٢ پیَٛ      اص ٘ظش٤ی

 ٞییب٢ ٔییذَ»ٚ  3«ٔییذَ صٔییبٖ خش٤ییذ»، 9«ثییبَٔٛ ٚ تییٛث٥ٗٞییب٢  ٔییذَ»تییٛاٖ ثییٝ  ٔیی٣

 ( 1222اؿبسٜ وشد )ػش٤شاْ،  9«پشداخت پ٥ؾ

 سثذ داسایی ايٍَ وظشی. 2.2

پیَٛ، نٖ سا  ثیٛدٖ   اسصؽ ٠ٚ ثب تأو٥ذ ثش ٘مؾ رخ٥ش زاس٘ذٌ ٣ٔثؼو٣ اص ٘ظش٤بت پب سا فشاتش 

ؿیٟشت  ٞب٢ داسا٣٤ ٤یب ػیجذ داسا٤ی٣     وٝ ثٝ ٔذَ ٞب ٥ٌش٘ذ  ا٤ٗ داسا٣٤ دس ٘ظش ٣ٔٙض١ِ ٔ ثٝ

                                                      
 

1. Transactions Theories 

2. Siriram 

3. Baumol and Tobin Models 

4. Shopping Time Model 

5. Cash-in-Advance Models 
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ٝ  1، اغّت دس استجبى ثب ٔىتت ٥٤ُداس٘ذ چیبسچٛة  ٚ تمبهیب ثیشا٢ پیَٛ سا     ا٘یذ  ؿىُ ٌشفتی

وٙٙذ  دس ا٤ٗ چبسچٛة تمبهیب ثیشا٢ پیَٛ دس ٤یه      ا٘تخبة ػجذ داسا٣٤ تل٥ُّ ٣ٔ ١ٔؼئّ

تخلی٥ق ثیشٚت دس ػیجذ     ١اص ٔؼیئّ ثخـی٣   ٙض١ِٔ د ٚ ثٝؿٛ شسػ٣ ٣ٔتش ث ٔم٥بع ٚػ٥غ

وٝ ٤ى٣ اص اخضا٢ ا٤ٗ ػجذ داسا٣٤، پَٛ اػیت  تأو٥یذ اكی٣ّ دس     دؿٛ ٔلؼٛة ٣ٔداسا٣٤ 

ٞبػت  ػب٤ذ٢ تمبهب٢ احت٥ب٣ً پَٛ، ؿبُٔ  ا٤ٗ ػجذ ثش س٤ؼه ٚ ثبصد٣ٞ ا٘تظبس٢ داسا٣٤

َ  ا٘دبْ ٔؼبٔ ت )ٕٞبٖ تؼ٥ُٟ خذٔبت٣ ٔثُ ٞیب٢ تمبهیب٢ ٔؼیبٔ ت٣ ٥٘یض      ٌٛ٘ٝ وٝ ٔیذ

َ   ٕٞچٙی٥ٗ، نٚسدٖ ٘مذ٣ٍٙ٤ ٚ ا٥ٙٔت اػت   وٙٙذ( ٚ فشاٞٓ ارػبٖ ٣ٔ ٝ  ٞیب  دس ا٤یٗ ٔیذ  ثی

ػب٤ش ٔتغ٥شٞب٢ و٥ّذ٢ دس تؼ٥٥ٗ تمبهب٢ پَٛ ٥٘یض   ٙض١ِٔ ا٥ٕٞت ثشٚت ٚ ٘مذؿٛ٘ذ٣ٌ ثٝ

  (1222)ػش٤شاْ،  ؿذٜ اػتتٛخٝ 

 کىىذٌ تقاضاي مصشف َاي وظشیٍ. 3.2

ٛ  وٙٙذٜ تل٥ُّ ٔی٣  تمبهب٢ ٔلشف ١دس چبسچٛة ٘ظش٤دس ا٤ٗ س٤ٚىشد، پَٛ   ١دس ٘ظش٤ی   دؿی

ٞب ٌّٔٛث٥ت وؼیت   ؿٛ٘ذ وٝ افشاد اص نٖ تمبهب ٣ٔ ػّتوبلاٞب ثٝ ا٤ٗ  ،وٙٙذٜ تمبهب٢ ٔلشف

ٔؼشٚف اػت ٚ تمبهب ثشا٢ پَٛ سا ٕٞب٘ٙذ ثؼیي   9«ٔىتت ؿ٥ىبٌٛ»وٙٙذ  ا٤ٗ س٤ٚىشد ثٝ  ٣ٔ

وٙیذ  ا٤یٗ ٔیذَ ث٥یبٖ خذ٤یذ٢ اص       ْ لّٕذاد ٣ٔٞب٢ ثبدٚا ٔتؼبسف تمبهب٢ وبلا ١٘ظش٤ ٠ػبد

ٞب ثب٤ذ  داسد تمبهب ثشا٢ داسا٣٤ ( دس تج٥٥ٗ نٖ اثشاص 1295٣ٔٔمذاس٢ ثٛد وٝ فش٤ذٔٗ ) ١٘ظش٤

ػ٣ٕٔٛ  ١خٛد سا ثب ٘ظش٤ ١وٙٙذٜ ثبؿذ  فش٤ذٔٗ ٘ظش٤ ا٘تخبة ٔلشف ١ثش اػبع اكَٛ ٔٛهٛػ

وٝ خذٔبت ٚ  ،ٞب٢ داسا٢ ثبصد٣ٞ ٣ػب٤ش داسا٤ ب٘ٙذٚ دس نٖ پَٛ سا ٕٞاػت  ٜوشدتمبهب نغبص 

  (٥ٌ1222شد )ػش٤شاْ،  ، دس ٘ظش ٣ٔوٙذ تؼ٥ٟ ت٣ سا ثشا٢ افشاد فشاٞٓ ٣ٔ

 3اي دوذٌ اثش چشخ تقاضاي پًل ي. 4.2

ا٢، فشم ثش ا٤ٗ اػیت ویٝ ٔتغ٥یش ٚاثؼیتٝ دس      د٘ذٜ ٢ التلبد٢ ؿبُٔ اثش چشخٞب ٔذَدس 

دٞذ، ثب  ٣ٔٚاوٙؾ ٘ـبٖ تغ٥٥شات  ث٤ٝى٣ اص ٔتغ٥شٞب٢ تٛه٥ل٣ و٥ّذ٢ ثٝ ًٛس ٘بٔتمبسٖ 

ا٢ دس ا٤یٗ   د٘یذٜ  ٔتغ٥ش تٛه٥ل٣ دس حبَ افضا٤ؾ ٤ب وبٞؾ اػت  اثش چشخ ى٤ٝٙاتٛخٝ ثٝ 

٤ه ٔتغ٥ش ٔؼیتمُ ٤یب حیذاوثش     ١ٔؼٕٛلا  اص ًش٤ك ٌٙدب٘ذٖ حذاوثش اسصؽ ٌزؿت ٞب ٔذَ

ؿیٛد  ا٤یٗ ٔفٟیْٛ دس     ٣ٔی اخ٥یش تخٕی٥ٗ صدٜ    ٠دٚس kٔتغ٥ش ٚاثؼتٝ، ثشا٢  ١اسصؽ ٌزؿت

                                                      
 

1. Yale School  

2. Chicago School 

3. Ratchet effect 
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ٔلشف ٚ التلبد پ٣ِٛ اػٕبَ ؿذٜ اػیت   ١ٞب٢ ٔختّ  التلبد وبسثشد٢ ٔب٘ٙذ ٘ظش٤ ٥ٔٙٝص

 ( 9332 9، ادس٤ؼٛٚ ٚ فش٤ٙى11222ٕٗ)ٍٔٛ٘بسد٣ٙ٤ ٚ ِٔٛش

ؿیٛ٘ذ    ٣ٔی ا٢ اغّت ثیشا٢ ثیشنٚسد تیبثغ تمبهیب٢ پیَٛ اػیتفبدٜ        د٘ذٜ ٔتغ٥شٞب٢ چشخ

ٌزؿیتٝ،   ٠ذاوثش ٘شخ ثٟشدس ثشنٚسد تبثغ تمبهب٢ پَٛ، ح ا٢ د٘ذٜ چشخٞب٢  تش٤ٗ ٔتغ٥ش ٟٔٓ

 kٌزؿیتٝ، ثیشا٢    حذاوثش ٘شخ ویبٞؾ اسصؽ پیَٛ داخّی٣ دس    ،حذاوثش ٘شخ تٛسْ ٌزؿتٝ

 ( 9332، ادس٤ؼٛٚ ٚ فش٤ٙىٕٗ، 1222اخ٥ش اػت )ٍٔٛ٘بسد٣ٙ٤ ٚ ِٔٛش  ٠دٚس

سا ث٥یبٖ   ا٘تظبسات ٔٙف٣ ػٛأُ التلبد٢ دس تبثغ تمبهب٢ پَٛ ا٢ د٘ذٜ چشخٔتغ٥شٞب٢ 

٘بپز٤ش٢ سفتیبس ػٛأیُ التلیبد٢ اػیتفبدٜ ویشد       ثشا٢ ا٘ؼٌبف ٞبٖ ناص تٛاٖ  ٣ٔٚ  ٙٙذو ٣ٔ

 (  1929)صٔب٥٘بٖ ٚ اثٛرس٢، 

ٔتغ٥یش   ١ٚلفی  kػٛأیُ التلیبد٢ ثیب     ١ػٕك حبفظ ا٢ د٘ذٜ چشخدس س٤ٚىشد ٔتغ٥شٞب٢ 

ا٘تظبسات ػٛأُ التلبد٢  ٘ذلبدس ا٢ د٘ذٜ چشخ٢ ٞب ؿٛد  ٔتغ٥ش ٘ـبٖ دادٜ ٣ٔ ا٢ د٘ذٜ چشخ

  ػٛأُ التلبد٢ ثشا٢ اسص٤بث٣ ٘شخ تٛسْ ٚ اسص دٞٙذ تٛه٥حسا  ٞبٖ نٚ تل٥ٕٕبت التلبد٢ 

ٝ   دس ن٤ٙذٜ ثٝ كٛست پ٤ٛب، ثٝ پ٤ٛیب٣٤ تیبس٤خ٣ ا٤یٗ ؿیبخق     ؿیبٖ ٔتٛػیُ    ٞیب دس حبفظی

ٝ   دسخیٛس اَٚ تلت تیأث٥ش   ١ؿٛ٘ذ  دس ٥ٕٞٗ حبَ، ا٘تظبسات ػٛأُ دس دسخ ٣ٔ ٤ٗ تیش  تٛخی

ٖ ؿىُ ٌشفتیٝ اػیت   ٢ ٔٙف٣(ٞب ؿٛنتغ٥٥شات ٔٙف٣ ٘ضد٤ه ) ٞیب ثیٝ حیذاوثش     ، ٤ؼٙی٣ ن

افشاد ثؼیت٣ٍ داس٘یذ    ١دس حبفظؿذٜ  وبٞؾ اسصؽ پَٛ داخ٣ّ ٚ حذاوثش ٘شخ تٛسْ رخ٥شٜ

 ( 9332)ادس٤ؼٛٚ ٚ فش٤ٙىٕٗ، 

اػیت،  ٔتٕب٤یُ  ٞب٢ ػیجذ داسا٤ی٣    ؿذٜ ثٝ ٘ظش٤ٝ تمبهب٢ پَٛ دس التلبدٞب٢ دلاس٢

بهیب٢ پیَٛ نٚسدٜ   فشكت پَٛ داخّی٣ دس تیبثغ تم   ١ٞض٤ٙ ٙض١ِٔ ٤ؼ٣ٙ ثبصدٜ اسص خبسخ٣ ثٝ

 ٢ٞیب  ؿٛد  ثٝ ػجبست د٤ٍش، ػبوٙبٖ داخ٣ّ دس ػجذ داسا٤ی٣ خیٛد تشو٥جی٣ اص داسا٤ی٣     ٣ٔ

داخّی٣ ٚ    ( ٚ   ١ٞیب٢ ثیب٘ى٣، اٚساق لشهی    )ٔب٘ٙذ پَٛ ٘میذ، ػیدشدٜ   ثشحؼت پَٛ داخ٣ّ

 ١ٞیب٢ اسص٢، اٚساق لشهی   ثش حؼت اسص خبسخ٣ )ٔب٘ٙذ اسصٞب٢ خبسخ٣، ػدشدٜ ٢ٞب داسا٣٤

 وٙٙذ  ٟذاس٢ ٣ٔخبسخ٣ ٚ    ( ٍ٘

 تحقيق ۀپيشيى. 3

ٖ  دلاس٢ خلٛفٌٔبِؼبت ا٥ِٚٝ دس  تمبهیب٢ پیَٛ ٔشثیٛى ثیٝ اٚاخیش       سدث٥ش نٖ أٚ تی   ؿیذ

                                                      
 

1. Mongardini and Mueller 

2. Idrisov and Freinkman 
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ثیٛدٜ   1، پیغ اص سٞیبوشدٖ ػ٥ؼیتٓ ثیشتٗ ٚٚدص    1253ٞب٢  ٚ اٚا٤ُ ػبَ 1203ٞب٢  ػبَ

 اػت 

« تمبهب ثشا٢ پَٛ دس التلیبدٞب٢ ثیبص  »ا٢ ثب ػٙٛاٖ  ( دس ٔمب1251ِٝ)9نسٍ٘ٛ ٚ ٘ذ٤ش٢

٣ٕٟٔ ثشا٢ تمبهب٢ پیَٛ   ٠وٙٙذ دٞٙذ وٝ ٘شخ اسص ػبُٔ تؼ٥٥ٗ ٣ٔثٝ كٛست تدشث٣ ٘ـبٖ 

اسصؽ اسص داخ٣ّ وبٞؾ ٤یب ٘یشخ اسص افیضا٤ؾ     وٝ وٙٙذ، ٍٞٙب٣ٔ ٣ٔاػتذلاَ  ٞب نٖاػت  

پَٛ داخ٣ّ افیضا٤ؾ   ثش حؼتػبوٙبٖ داخ٣ّ ٠ ؿذ ٞب٢ اسص٢ ٍٟ٘ذاس٢ ٣٤داسا٤بثذ، اسصؽ 

أب  ،ػ ٔت هش٤ت ٘شخ اسص دس تبثغ تمبهب٢ پَٛ ٔٙف٣ ثبؿذ نٖ اػت وٝ ٤بثذ  ا٘تظبس ثش ٣ٔ

افضا٤ؾ دس ثشٚت تّم٣ ؿٛد، تمبهیب ثیشا٢ پیَٛ افیضا٤ؾ      ٙض١ِٔ اٌش ا٤ٗ افضا٤ؾ ٘شخ اسص ثٝ

 ؿٛد  ٤بثذ ٚ ػ ٔت هش٤ت ٘شخ اسص دس تبثغ تمبهب٢ پَٛ ٔثجت ٣ٔ ٣ٔ

ب ثیشا٢ پیَٛ:   خب٘ـ٣ٙ٥ پَٛ ٚ تمبه»ا٢ ثب ػٙٛاٖ  ( دس ٔمب1259ِٝ) 9ثٛسدٚ ٚ چٛدس٢

، ا٥ٕٞت تدشث٣ خب٘ـی٣ٙ٥ پیَٛ دس چیبسچٛة تیبثغ تمبهیب٢ پیَٛ سا       «ؿٛاٞذ٢ اص وب٘بدا

ٞب ٘ت٥دٝ ٌشفتٙذ دس كٛست٣ خب٘ـی٣ٙ٥ پیَٛ ا٥ٕٞیت داسد ویٝ تغ٥٥یش       ثشسػ٣ وشد٘ذ  نٖ

 داس٢ اص تمبهب٢ پَٛ داخ٣ّ ثبؿذ  ا٘تظبس٢ دس ٘شخ اسص ػبُٔ ٔؼ٣ٙ

 ٖ ٝ 9339) 3و٥ٕٗ ٚ اس٤ىؼیٛ ٖ  دلاس٢»ٙیٛاٖ  ا٢ ثیب ػ  ( دس ٔمبِی ْ    ؿیذ  9پیغ اص اثشتیٛس

پشداص٘یذ    ، ٔی٣ 1252نسطا٘ت٥ٗ ثؼیذ اص اثشتیٛسْ ػیبَ     دس  ؿذٖ دلاس٢ثٝ ثشسػ٣ « نسطا٘ت٥ٗ

سا  -اػیت ا٢  د٘ذٜ خ٣ٌ وٝ ؿبُٔ ٔتغ٥ش چشخ- ٞب تبثغ تمبهب٢ پَٛ ثّٙذٔذت ٍِبس٤تٓ نٖ

ا٢  د٘یذٜ  خچیش  داس٢ هیش٤ت ٔتغ٥یش   ثب تٛخٝ ثٝ ٔؼ٣ٙ ٚ  ثشا٢ التلبد نسطا٘ت٥ٗ تخ٥ٕٗ صدٜ

 ؿذٜ اػت  ا٘ذ وٝ التلبد نسطا٘ت٥ٗ دلاس٢ دادٜ ٘ـبٖ

تمبهب٢ پَٛ ٚ تیٛسْ دس التلیبدٞب٢   »ا٢ ثب ػٙٛاٖ  ( دس ٔمب9339ِٝاٚٔض ٚ اٞٙؼٛسي )

، ثٝ تخ٥ٕٗ تبثغ تمبهب٢ پیَٛ ثبثجیبت ثیشا٢ سٚػی٥ٝ     «ٔٛسد٢ سٚػ٥ٝ ١ؿذٜ: ٌٔبِؼ دلاس٢

ثش ؤٔی  ٠ؿذٜ سٚػ٥ٝ سؿذ پَٛ ٌؼتشد ٘ت٥دٝ ٌشفتٙذ وٝ دس التلبد دلاس٢ ٞبٖ  پشداختٙذ  ن

 س تٛسْ داسد دتش٤ٗ ٚ ٔب٘ذٌبستش٤ٗ اثش سا  ٔذت ل٢ٛ دس وٛتبٜ

٘شخ اسص ثبصاس ػی٥بٜ، خب٘ـی٣ٙ٥   »ا٢ ثب ػٙٛاٖ  ( دس ٔمب9335ِٝ) 5اػى٣٤ٛ ٚ تب٘ىٛ ث٣ٕٟٙ

داس٢  ، ٘ت٥دٝ ٌشفتٙیذ ویٝ ٔؼٙی٣   «٤بفتٝ پَٛ ٚ تمبهب ثشا٢ پَٛ دس وـٛسٞب٢ وٕتش تٛػؼٝ
                                                      

 

1. Bretton-Woods  
2. Arango and Nadiri 

3. Bordo and Choudri 

4. Kamin and Ericsson 

5. Hyperinflation 
6. Bahmani-Oskooee and Tanko 



 1393 تاتستان ،2 ۀشماس ،49 ۀديس/  ياقتصاد قاتيتحق  218

 

 

خب٘ـ٣ٙ٥ پَٛ دس  ٠ ٚلٛع پذ٤ذ ٠دٞٙذ ثبصاس ػ٥بٜ دس تبثغ تمبهب٢ پَٛ ٘ـبٖ هش٤ت ٘شخ اسص

٢ ٞیب  ٔب٣ِ دس اوثش وـیٛس  ١تٛػؼ ٘جٛدا٘ذ وٝ ثب تٛخٝ ثٝ  پ٥ـٟٙبد دادٜ ٞبٖ  التلبد اػت  ن

فشكت ٍٟ٘ذاس٢ پَٛ اػتفبدٜ  ٢١ ٞض٤ٙٞب ٔتغ٥ش ٙض١ِٔ دس حبَ تٛػؼٝ اص ٘شخ تٛسْ ٚ اسص ثٝ

ػیبصٚوبس   ػی٢ٛ  اص ىٝ٘ن خب٢ ثٝ ٜثٟش ٘شخ سٞب٢ دس حبَ تٛػؼٝ،وـٛ ؿٛد  ص٤شا دس ث٥ـتش 

ٝ   ؿیٛد  ٔی٣  تؼ٥٥ٗ دػتٛس٢ ٚ اداس٢ كٛست ثٝ ؿٛد، تؼ٥٥ٗس ثبصا ٥ش تیأث  ،٤ٍیش د ػجیبست  ثی

٘یشخ   ؿیٛد ٚ ػٕٛٔیب    ٣ٕ٘ ٔٙؼىغ ثٟشٜ ٘شخ دس پَٛ ثبصاس دس تمبهب ٚ ػشهٝ لبٖ٘ٛد ػّٕىش

 ٥٘ؼت   پَٛ اس٢ٍٟ٘ذ فشكت١ ٤ٙٞض دادٖ ٘ـبٖ ثشا٢ ٔٙبػج٣ ٔؼ٥بس ثٟشٜ

تمبهییب٢ پییَٛ دس »دوتییش٢ خیٛد ثییب ػٙیٛاٖ    ١( دس سػیبِ 9313) 1ٞییٛ٘ىٗ -فش٤ِٟٛیذ 

، ثیٝ تخٕی٥ٗ تیبثغ تمبهیب٢ پیَٛ ثّٙذٔیذت دس       «ؿذٜ: ثشسػی٣ تدشثی٣   وـٛسٞب٢ دلاس٢

 9(VECM) وـٛسٞب٢ پبساٌٛئٝ، پشٚ ٚ نسطا٘ت٥ٗ ثب اػتفبدٜ اص ٔذَ تلل٥ح خٌب٢ ثشداس٢

 ٠ٞیب٢ اسص٢ ٚ ػیدشد   ػیدشدٜ  ٠وٝ اص ٌؼتشؽ ٘شخ ثٟش پشداخت  اٚ ثب ِلبٍ ٔتغ٥ش ؿبخق

داخ٣ّ ٚ ٘شخ اسص ثٝ دػت نٔذٜ ثٛد دس تبثغ تمبهب٢ پَٛ، ثجبت تبثغ تمبهب٢ پَٛ دس ا٤یٗ  

 وـٛسٞب سا ثشسػ٣ وشد 

أیب   ،تمبهب٢ پَٛ دس داخُ وـٛس كیٛست ٌشفتیٝ اػیت    خلٛف ٌٔبِؼبت ص٤بد٢ دس

ثب  تب حذٚد٢ٌٔبِؼبت ص٤ش  فميش ٍ٘شفتٙذ، ؿذٖ التلبد سا دس ٘ظ دلاس٢ ٞبٖ  وذاْ اص ن ٥ٞچ

ثٝ ٌٔبِؼبت داخ٣ّ ٚاسد دا٘ؼت، ا٤ٗ اػت وٝ تٛاٖ  ٣ٔا٘تمبد٢ وٝ  ٘ذ ا ٔشتجيا٤ٗ ٔٛهٛع 

ثیش خب٘ـی٣ٙ٥ پیَٛ تٕشویض وشد٘یذ، دس حیب٣ِ ویٝ خب٘ـی٣ٙ٥ پیَٛ حبِیت حیذ٢             ٞبٖ  ن

ٖ  دلاس٢ؿیذٖ نٖ ٞیٓ اص ٘یٛع     دلاس٢ ٠اػت  التلبد ا٤شاٖ ثب پذ٤ذ  ؿذٖ دلاس٢ ٔیب٣ِ    ؿیذ

ثبص٢ دلاس، ث٥ـیتش ػیبوٙبٖ داخّی٣ اص     ص٤شا ثب تٛخٝ ثٝ افضا٤ؾ تمبهب٢ ػفتٝ ،ػتا سٚٝ سٚث

 وٙٙذ  داسا٣٤ ٔب٣ِ )٘ٝ اثضاس ٔؼبٔ ت٣( اػتفبدٜ ٣ٔ ثبث١ٔ دلاس ثٝ

خب٘ـ٣ٙ٥  ٠تل٥ُّ پذ٤ذ»دوتش٢ خٛد ثب ػٙٛاٖ  ١( دس لؼٕت٣ اص سػب1959ِِـىش٢ )

( دٚ 1259ثب اػتفبدٜ اص سٚؽ ثٛسدٚ ٚ چیٛدس٢ ) (« نٖ )ٔٛسد ا٤شاٖ سدپَٛ ٚ ػٛأُ ٔؤثش 

دس التلبد ا٤شاٖ تخٕی٥ٗ  سا  تبثغ تمبهب ٤ى٣ ثشا٢ پَٛ داخ٣ّ ٚ د٤ٍش٢ ثشا٢ پَٛ خبسخ٣

 ١خیبسخ٣ ٚ ساثٌی   ٠ٔؼتم٣ٕ٥ ثب ٘یشخ ثٟیش   ١صد  اٚ ٘ـبٖ داد وٝ تمبهب٢ پَٛ داخ٣ّ ساثٌ

ٔؼتم٣ٕ٥ ثب ٘شخ  ١اثٌتمبهب٢ پَٛ خبسخ٣ س ،ٕٞچ٥ٙٗ  داخ٣ّ داسد ٠ٔؼىٛػ٣ ثب ٘شخ ثٟش

                                                      
 

1. Freyhold-Hunecken 

2. Vector Error Correction Model 
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خب٘ـ٣ٙ٥ پَٛ دس  ٠خبسخ٣ داسد، ثٙبثشا٤ٗ پذ٤ذ ٠ٔؼىٛػ٣ ثب ٘شخ ثٟش ١داخ٣ّ ٚ ساثٌ ٠ثٟش

 ؿٛد  التلبد ا٤شاٖ تأ٥٤ذ ٣ٔ

نصٖٔٛ خب٘ـ٣ٙ٥ پیَٛ دس  »ا٢ ثب ػٙٛاٖ  ( دس ٔمب1923ِٝث٥شا٣ٔ ) ٘ٛسٚص٢ ٚ ًٟشا٘چ٥بٖ

   ٝ ثیٝ ثشسػی٣   « 1(ARDL) ٞیب٢ تیٛص٤ؼ٣   ا٤شاٖ: وبسثشد٢ اص ا٢ٍِٛ خٛدثبصٌـیت٣ ثیب ٚلفی

ث٥یبٖ   ٞیب ٖ  پشداختٙیذ  ن  1950تیب   1999ٞیب٢   خب٘ـ٣ٙ٥ پَٛ دس ا٤شاٖ ثب اػتفبدٜ اص دادٜ

هش٤ت ٔتغ٥ش ٘شخ اػ٣ٕ اسص ٔٙف٣ ٚ ثٝ ِلبٍ نٔبس٢ ٔؼٙیبداس ثبؿیذ،    ىٝوٙٙذ وٝ چٙب٘ ٣ٔ

خب٘ـ٣ٙ٥ پَٛ دس ا٤شاٖ دس  ٠ؿٛد ٚ ٘ت٥دٝ ٌشفتٙذ وٝ ؿذت پذ٤ذ خب٘ـ٣ٙ٥ پَٛ تأ٥٤ذ ٣ٔ

 ٔذت اػت   ٔذت ث٥ـتش اص وٛتبٜثّٙذ

 متغيشَا اوتخاب ي مذل تصشیح. 4

ٝ  ؿٛد ٣ٔ اػتفبدٜ ص٤ش ١ساثٌ اص ا٤شاٖ دس پَٛ تمبهب٢ تبثغ ثشنٚسد ثشا٢ پظٚٞؾ ا٤ٗ دس  وی

اػیى٣٤ٛ ٚ تیب٘ىٛ    ثٟٕٙی٣  ١ثٝ تبثغ تمبهب٢ پَٛ دس ٔمبِ ا٢ د٘ذٜ چشخوشدٖ ٔتغ٥ش  اص اهبفٝ

 ػت نٔذٜ اػت تٛػؼٝ ثٝ د دس حبَ( دس وـٛسٞب٢ 9335)

(1) ( ) ( ) ( )Ln rm Ln GDP Ln e inf gemax=α +α +α +α +α0 1 2 3 42 12 

Mتمبهب٢ ٚالؼ٣ پَٛ اػت ویٝ اص ٘ؼیجت    9rmوٝ دس نٖ،
P
 Pن٤یذ،   ثیٝ دػیت ٔی٣    2

ت٥ِٛذ ٘بخیبِق داخّی٣ ثیٝ ػیبَ      GDP، 1905 ١وٙٙذٜ ثٝ ػبَ پب٤ ؿبخق ل٥ٕت ٔلشف

ٞیب   ٣ )سؿذ ؿیبخق ل٥ٕیت  ٘شخ تٛسْ فلّ inf٘شخ اسص دس ثبصاس غ٥شسػ٣ٕ،  e، 1905 ١پب٤

حذاوثش ٘شخ وبٞؾ اسصؽ س٤بَ تب  ا٢ د٘ذٜ چشخٔتغ٥ش  gemax12جت ثٝ فلُ لجُ( ٚ ؼ٘

ٔتغ٥شٞیب٢   e  ٚinf ٚ ٔتغ٥یش ٔم٥یبع   GDP)فلُ( اخ٥ش اػت  دس ا٤یٗ ساثٌیٝ    ٠دٚس 19

ٝ gemax12 ا٢ د٘یذٜ  چیشخ   ٔتغ٥یش  ٚ٘یذ س ثیٝ ؿیٕبس ٔی٣   فشكت  ١ٞض٤ٙ ٔتغ٥یش   ضِی١ ٙٔ ، ثی

) ٘بپز٤ش اػت ٚ ػٕك نٖ ثشٌـت )k ٢ ٔختّی   ٞیب  ػٕیك ثٝ كٛست ثشاصؽ ٔیذَ ثیب    12=

ٗ  -٢ ؿیٛاسص ٞیب  ٚ ا٘تخبة ثٟتش٤ٗ ثشاصؽ ثب اػتفبدٜ اص ٔؼ٥یبس  ا٢ د٘ذٜ چشخٔتغ٥ش  ٚ  9ث٥یض٤

ا٤شاٖ ثب اػیتفبدٜ   ، ثٝ دػت نٔذٜ اػت  دس ا٤ٗ ٔمبِٝ تبثغ تمبهب٢ پَٛ دسR2ٚ  9نوب٥٤ه

  ؿٛد  ٣ٔتخ٥ٕٗ صدٜ  1921 -٢1901 ٞب ػبَفل٣ّ ثب٘ه ٔشوض٢ ٣ً  ٠اص داد

                                                      
 

1. Autoregressive Distributed Lag Method 

2. Schwarz Bayesian Criterion 
3. Akaike Info. Criterion   
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 تخميه مذل. 5

اثتیذا ثب٤یذ ٔب٘یب٣٤ ٤یب     ثٙیبثشا٤ٗ  ثشسػ٣ ثٝ كٛست ػش٢ صٔب٣٘ ٞؼیتٙذ،   تلتٔتغ٥شٞب٢ 

ٛ ؿ٥ٛشٞب ثشسػ٣ ٔتغ٘بٔب٘ب٣٤  فیِٛش   ٚاحیذ د٤ىی٣   ٢١ س٤ـی ٞیب ٖ  د  ثشا٢ ا٤ٗ ٔٙظٛس اص نصٔی

 اػتفبدٜ ؿذٜ اػت   1(٤ADFبفتٝ ) تؼ٥ٕٓ

)دٞیذ ویٝ ٔتغ٥شٞیب٢     ٣ٔی ٘ـیبٖ   ADF٘تب٤ح نصٔیٖٛ   )Ln rm2، ( )Ln GDP، ( )Ln e ،
gemax12 ٚ inf ٤ؼ٣ٙ داس٘ذ ٚاحذ ١س٤ـ ،( )I  ٞؼتٙذ  1

 ي سيوذ اص مثذأتا عشض  ADFياحذ  ۀوتایج آصمًن سیش .1جذيل 

 و٥ٖٙٛ ٔمبد٤ش ثلشا٣٘ ٔه
 ٔتغ٥شٞب ADF ٠نٔبس

13% 9% 1% 

1923/9- 3599/9- 3095/3- 2292/1- ( )Ln rm2 

1923/9- 3599/9- 3095/3- ** 09 5/9- ( )Ln rm∆ 2 

1909/9- 3599/9- 3503/3- 0599/1- ( )Ln GDP 

1909/9- 3599/9- 3503/3- *** 9325/3- ( )Ln GDP∆ 

1951/9- 3533/9- 3593/3- 0290/3- ( )Ln e 

1953/9- 3539/9- 3599/3- *** 9115/5- ( )Ln e∆ 

1909/9- 3599/9- 3503/3- 3319/9- inf 
1909/9- 3599/9- 3503/3- *** 3933/9- inf∆ 

1951/9- 3533/9- 3593/3- 9091/1- gemax12 

1953/9- 3539/9- 3599/3- *** 9523/2- gemax∆ 12 

 ٞب: ٤بدداؿت

ٚاحیذ دس   ١كفش س٤ـی  ١(، فشه1221٥) و٥ٖٙٛ شا٣٘ ٔها٤ٗ اػت وٝ ثش اػبع ٔمبد٤ش ثل ٠دٞٙذ ٘ـبٖ ⃰  ⃰  ⃰ػ ٔت   1

 ؿٛد  ٣ٔسد  دسكذ 1داس٢  ػٌح ٔؼ٣ٙ

ٚاحیذ دس ػیٌح    ١كیفش س٤ـی   ١و٥ٙیٖٛ، فشهی٥   ا٤ٗ اػت وٝ ثش اػبع ٔمبد٤ش ثلشا٣٘ ٔه ٠دٞٙذ ٘ـبٖ ⃰  ⃰ػ ٔت   9

 ؿٛد  ٣ٔسد  دسكذ 9داس٢  ٔؼ٣ٙ

9  Ln  ٚ∆ ٥شٞیب ٔتغاَٚ  ١ٍِیبس٤تٓ ًج٥ؼی٣ ٚ ػٍّٕیش تفبهیُ ٔشتجی      ٠دٞٙیذ  تذا٢ ٔتغ٥شٞب ثٝ تشت٥ت ٘ـبٖس اثد 

  ٞؼتٙذ

 مأخز: وتایج تحقيق

ٝ  خٛد سٌشػی » دس ا٤ٗ ٌٔبِؼٝ، اص سٚؽ  (ARDL« )ٞیب٢ تیٛص٤ؼ٣ ٌؼیتشدٜ    ٥ٖٛ ثیب ٚلفی

                                                      
 

1. Augmented Dickey-Fuller test 
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ٗ   سا ARDLؿٛد  سٚؽ  اػتفبدٜ ٣ٔ ٖ  1225) 1پؼیشاٖ ٚ ؿی٥ (، 1220) 9(، پؼیشاٖ ٚ پؼیشا

 ا٤یٗ سٚؽ اص   ٘ذا وشدٜ(، ٔؼشف٣ 9331(، پؼشاٖ، اػ٥ٕت ٚ ؿ٥ٗ )1225) ٥ٕ9تپؼشاٖ ٚ اػ

ٝ  ثشخٛسداس 3لج٣ّ ٔب٘ٙذ ٤ٛٞب٘ؼٗ ٢ٞب سٚؽ ثٝ ٘ؼجت ا٢ ٔلبػٗ ٤ٚظٜ ا٤یٗ   ،اػت، اَٚ ا٤ٙىی

 ٞب٢ وٛچیه ثیٛدٜ   خٕؼ٣ دس ٕ٘ٛ٘ٝ داستش ثشا٢ تؼ٥٥ٗ سٚاثي ٞٓ س٤ٚىشد، سٚؿ٣ ثٟتش ٚ ٔؼ٣ٙ

ٝ   ٞب٢ ثضسي ٝ ٕ٘ٛ٘ٝحب٣ِ وٝ تى٥ٙه ٤ٛٞب٘ؼٗ ث ، دساػت  ٢اخیضا  ،تش٢ ٥٘یبص داسد  دْٚ ا٤ٙىی

ٔـى ت ٔشثٛى ثٝ ٔتغ٥شٞب٢ اص  ص٘ذ ٚ ٣ٔٔذت سا ثٝ ًٛس ٕٞضٔبٖ تخ٥ٕٗ  ثّٙذٔذت ٚ وٛتبٜ

ٓ  دسجكیشف ٘ظیش اص    ،وٙذ  ػْٛ ا٤ٙىٝ ٣ٔ ٣ سا ثشًشفخٛدٕٞجؼتٍلّٓ افتبدٜ ٚ  ٣ خٕؼی  ٞی

ٝ   چٟیبسْ ا٤ ، ػؼ٣ دس تـخ٥ق ٚ تخٕی٥ٗ ٔیذَ داسد  ٞب صٖ تخ٥ٕٗ ٗ  ا٤یٗ س٤ٚىیشد   ،ٙىی  ثی٥

 صا٣٤ سا حُ ٣ٔ وٙذ  ؿٛد ٚ ٔـىُ دسٖٚ ٚاثؼتٝ ٚ تٛه٥ل٣ تفبٚت لبئُ ٣ٔ ٔتغ٥شٞب٢

ٔؼیبدلات ص٤یش اسائیٝ     اص ًش٤ك ARDL(، فشا٤ٙذ 1220) ثش اػبع ٘ظش پؼشاٖ ٚ پؼشاٖ

 ؿٛد:  ٣ٔ

(9) ( ) ( )
k

t i i it t t

i

t , ,...,T , i , ,...,k L,p y L,q x w

=

′= = ϕ = β + δ + ε∑
1

1 2 1 2 

(9) ( ) p
pL L ... Lϕ = −ϕ − −ϕ11 

(3) ( ) qi
i i i iqL L ... Lβ =β +β + +β0 1 

ٝ و
ty  ٤ه ثشداس اصmy×1  ٖ ٤mxیه ثیشداس اص    xtصا،  ٔتغ٥شٞب٢ ثیشٚ ٔتغ٥شٞیب٢   1×

) ،أشم اص ٔجذاص ٔتغ٥شٞب٢ دتش٥ٔٙؼت٥ه ٔثُ ػ ٤s×1ه ثشداس  wtصا،  ثشٖٚ )α0   ٚ سٚ٘یذ

) ػٍّٕش ٚلفٝ ٚ Lٔتغ٥شٞب٢ فل٣ّ،  ), ,...t t t myt
′

ε = ε ε ε1 ym ٤ه ثشداس 2 اص خیض    1×

ث٥یض٤ٗ،   -ٔؼ٥بسٞب٢ نوب٥٤یه، ؿیٛاسص   ١ٞب٢ ث٥ٟٙٝ ٔؼٕٛلا  ثٝ ٚػ٥ّ اخ َ اػت  ًَٛ ٚلفٝ

 خٕؼ٣ ثّٙذٔذت ثٝ كٛست ص٤ش اػت: ؿٛد  ثشداس ٞٓ ٥ٗ ٣ٔتؼ٥ R2و٥٤ٛٗ ٚ  حٙبٖ

(9) 
k

t i it t

i

y x u

=
= θ + θ +∑0

1

 

                                                      
 

1. Pesaran and Shin 

2. Pesaran M. H. and Pesaran B. 

3. Pesaran and Smith 

4. Johansen 
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 نٖ:  وٝ دس

(5) 
( )
( )

i i i iqi
i

p

,q ...

,p ...

β β +β + +β
θ = =

ϕ −ϕ − −ϕ
0 1

1

1

1 1
 

(0) ( ) p,p ...

α α
θ = =

ϕ −ϕ − −ϕ
0 0

0
11 1

 

(5) ( )
t t

t
p

u
,p ...

ε ε
= =
ϕ −ϕ − −ϕ11 1

 

 ثٝ كٛست ص٤ش اػت: ARDLتلل٥ح خٌب٢ ٔذَ  ١ؼبدِٔ

(2) 
( )

i

p k

t t j t j i it t

j i

qk

i,t j i,t j

i j

y w y x ,p ECM

x

−
∗

− −
= =

−
∗
− −

= =

′∆ = δ ∆ − ϕ ∆ + β ∆ −ϕ

− β ∆

∑ ∑

∑∑

1

0 1
1 1

1

1 1

1

 

(13) 
k

t t t i it

i

ECM y w x

=

′= −ψ − θ∑
1

 

 ٝ دس نٖ پبسأتشٞب٢و
i,t j
∗β − ،

j
∗ϕ ٚ′δ ٜٛ٘ذؿی  ٔلؼٛة ٣ٔ ٔذت هشا٤ت پ٤ٛب٢ وٛتب ٚ 

( ),pϕ  ( 1955، كٕذ٢ ٚ پّٟٛا٣٘ 1953دٞذ )تـى٣ٙ٥  ػشػت تؼذ٤ُ سا ٘ـبٖ ٣ٔ 1

دس  3حذاوثش تؼذاد ٚلفٝ سا  ٞب نٖثٛدٖ  دٚسٜ( ٚ فل٣ّ 53ثب تٛخٝ ثٝ تؼذاد ٔـبٞذات )

)٘ظش ٌشفتٝ ٚ ثش اػبع ٔؼ٥بس نوب٥٤ه ٔذَ  )ARDL , , , ,3 3 20  9شنٚسد ؿذٜ اػت  خذَٚ ث 4

 دٞذ  ٔذت ٔذَ سا ٘ـبٖ ٣ٔ ٘تب٤ح ٔشثٛى ثٝ تخ٥ٕٗ هشا٤ت وٛتبٜ

 دسكیذ  1دٞذ وٝ وُ ٔذَ دس ػیٌح خٌیب٢    ٣ٔ ٘ـبٖ F ٠، نٔبس9 ثب تٛخٝ ثٝ خذَٚ

دٞٙییذ وییٝ ا٤ییٗ ٔتغ٥شٞییب لییذست   ٘ـییبٖ ٔیی٣ R2  ٚR2ٞییب٢ داس اػییت  نٔییبسٜ ٔؼٙیی٣

ویٝ احتٕیبَ ٔشثیٛى ثیٝ      ن٘دیب اص دٞٙذ٣ٌ ثبلا٣٤ ثش تمبهب٢ ٚالؼی٣ پیَٛ داس٘یذ      تٛه٥ح

 1/3اص  تش ثضسيٛسؽ تلش٤ح ٚ ٘شٔب٥ِت٣ ٣، ٘بٕٞؼب٣٘ ٚاس٤ب٘غ، تخٛدٕٞجؼت٢ٍ ٞب نصٖٔٛ

ٖ كیفش ا٤یٗ    ١فشه٥ ،اػت، ثٙبثشا٤ٗ ٍ  ٘جیٛد ٔجٙی٣ ثیش    ٞیب  نصٔیٛ ٣، ٕٞؼیب٣٘  خٛدٕٞجؼیت

تٛاٖ سد وشد ٚ ٔذَ ثشنٚسد٢،  ٣ٕ٘ثٛدٖ خض  خٌب سا  تٛسؽ تلش٤ح ٚ ٘شٔبَ ٘جٛدٚاس٤ب٘غ، 

   ٙذو  ٣ٔاخ َ سا تأ٥ٔٗ  ١فشٚم ٔشثٛى ثٝ خّٕ

ثّٙذٔذت سا ا٘دبْ داد، ثشا٢  ١ساثٌ ٘جٛدب٤ذ نصٖٔٛ ٚخٛد ٤ب پ٤ٛب ث ١ثؼذ اص تخ٥ٕٗ ٔؼبدِ
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 5303/3ٔلبػجبت٣ ثشاثش  F ٠ؿٛد  نٔبس پؼشاٖ ٚ ؿ٥ٗ اػتفبدٜ ٣ٔ Fا٤ٗ ٔٙظٛس اص نصٖٔٛ 

ٔمیبد٤ش   ٢ثبؿذ، دس ا٤ٗ كٛست حذ پیب٥٤ٗ ٚ ثیبلا   3اػت، وٝ اص ٔمبد٤ش ثلشا٣٘ )اٌش ٚلفٝ 

  اػیت  تیش  ثیضسي اػیت(   332/3ٚ  59/9 ثیٝ تشت٥یت   دسكذ 29ثلشا٣٘ ثب ػٌح ا٥ًٕٙبٖ 

سد  دسكیذ  29ثّٙذٔیذت ثیب ػیٌح ا٥ًٕٙیبٖ      ١ساثٌی  ٘جٛدكفش ٔج٣ٙ ثش  ١فشه٥ ،ثٙبثشا٤ٗ

٥ٗ اص تخٕی   ٘تب٤ح حبكُ داس٘ذثّٙذٔذت  ١ؿٛد، دس ٘ت٥دٝ ٔتغ٥شٞب٢ ٔذَ ٔزوٛس ساثٌ ٣ٔ

 نٚسدٜ ؿذٜ اػت  9ثّٙذٔذت ث٥ٗ ٔتغ٥شٞب دس خذَٚ 

  ARDL (3،3،2،0،4)تخميه ضشایة پًیاي مذل  .2جذيل 

 ٔتغ٥شٞب هش٤ت ٠t نٔبس احتٕبَ
333/3 9095/13 2331/3 ln(rm )( )−2 1 

399/3 2039/1 9909/3 ln(rm )( )−2 2
 

331/3 3933/9- 9532/3- ln(rm )( )−2 3
 

339/3 3923/9 1355/3 ln(GDP) 

923/3 9990/3 3900/3 ln(GDP)( )−1 

333/3 3935/9 1209/3 ln(GDP)( )−2
 

391/3 9015/9- 1399/3- ln(GDP)( )−3
 

995/3 9151/1 3933/3 ln(e) 

311/3 5909/3 3309/3 ln(e)( )−1
 

339/3 2192/9- 1911/3- ln(e)( )−2
 

333/3 1939/5- 3329/3- inf 
539/3 3553/3 3339/3 gemax12 

500/3 3159/3- 3339/3- gemax ( )−12 1
 

309/3 5999/1 3313/3 gemax ( )−12 2
 

995/3 2595/3- 3339/3- gemax ( )−12 3
 

310/3 3933/9- 3332/3- gemax ( )−12 4
 

339/3 3303/9- 0900/1- c 

333/3 0/9203 F(50،15) 2259/3 R-Bar-Squared 2255/3 R-Squared 

2310/120 Akaike Info. C. 9920/100 Schwarz Bayesian C. 

  LM ٠نٔبس F ٠نٔبس
(900/3)9351/1 (152/3)3999/5 Serial Correlation 

(599/3)3999/3 (599/3)3335/3 Functional Form 

- (299/3)1599/3  Normality 

(119/3)9999/9 (119/3)9109/9 Heteroscedasticity 

 مأخز: وتایج تحقيق
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  ARDL (3،3،2،0،4)تخميه ضشایة تلىذمذت مذل  .3جذيل 

 ٔتغ٥شٞب هش٤ت tنٔبسٜ احتٕبَ
333/3 9359/19 5293/1 ln(GDP) 
331/3 9993/9- 1515/3- ln(e) 
399/3 2035/1- 3591/3- inf 
393/3 2221/1- 3390/3- gemax12 

333/3 1200/5- 9315/19- c 
 مأخز: وتایج تحقيق

٥ٕٙبٖ  GDPهش٤ت ٔتغ٥ش  تمبهیب٢   ،داس اػت  ثٝ ػجبست د٤ٍش دسكذ ٔؼ٣ٙ 22دس ػٌح اً

ٚ ٤ه دسكذ افضا٤ؾ دس دسنٔذ ّٔی٣   اػتپز٤ش  دس ثّٙذٔذت وـؾ GDPاٚلؼ٣ پَٛ ٘ؼجت ثٝ 

اٚلؼ٣ پَٛ ثٝ ٥ٔضاٖ ث٥ؾ اص ٤ه دسكذ  ؿٛد  ػ ٔت ٔثجیت وـیؾ    ٣ٔػجت افضا٤ؾ تمبهب٢ 

اٚلؼ٣ پَٛ ثب  ٔؼتم٥ٓ ١ساثٌ ٠دٞٙذ دسنٔذ٢ ٘ـبٖ  ٔتغ٥ش ٔم٥بع اػت  ٔٙض١ِٝ ث GDPتمبهب٢ 

داس ٚ ػ ٔت نٖ  دسكذ ٔؼ٣ٙ 22هش٤ت ٔتغ٥ش ٘شخ اسص دس ثبصاس نصاد دس ػٌح ا٥ًٕٙبٖ 

ؿیٛد ٚ اسصٞیب٢    ٔی٣  تأ٥٤یذ دس التلیبد ا٤یشاٖ     ؿذٖ دلاس٢ ٠ٔٙف٣ اػت  ٤ؼ٣ٙ ٚلٛع پذ٤ذ

 ؿٛ٘ذ   ٣ّٔ ٣ٔخبسخ٣ دس ا٘دبْ ٤ى٣ ٤ب ث٥ـتش اص ٚظب٤  پَٛ، خب٤ٍض٤ٗ پَٛ 

داس ٚ ػ ٔیت نٖ ٔٙفی٣    دسكیذ ٔؼٙی٣   23هش٤ت ثشنٚسد٢ ثشا٢ تٛسْ دس ػٌح ا٥ًٕٙبٖ 

فشكیت   ١ٞض٤ٙی  ٙض١ِٔ ٔؼىٛع تمبهب٢ ٚالؼ٣ پَٛ ثب ٘شخ تٛسْ ثٝ ١ساثٌ ٠دٞٙذ اػت وٝ ٘ـبٖ

 ٍٟ٘ذاس٢ پَٛ اػت 

داس ٚ ػ ٔت نٖ ٔٙفی٣   دسكذ ٔؼ٣ٙ 29دس ػٌح ا٥ًٕٙبٖ  ا٢ د٘ذٜ چشخهش٤ت ٔتغ٥ش 

٘بپز٤ش٢ سفتبس ػٛأُ التلبد٢ ٘ؼیجت ثیٝ    ٘بپز٤ش٢ ٚ ثشٌـت ا٘ؼٌبف ٠دٞٙذ وٝ ٘ـبٖاػت 

ٖ  دلاس٢٘بپیز٤ش٢   ؿٛن ٔٙف٣ ٘شخ وبٞؾ اسصؽ پَٛ داخ٣ّ اػت، ٤ؼ٣ٙ ثشٌـت دس   ؿیذ

 ؿٛد    ٥٤ذ ٣ٔأالتلبد ا٤شاٖ ٥٘ض ت

سا ثشنٚسد وشدٜ ٚ ٘تب٤ح ثشنٚسد هیشا٤ت   ARDL ثؼذ٢ ؿىُ تلل٥ح خٌب٢ ١دس ٔشحّ

 ٌضاسؽ ؿذٜ اػت  3ؿىُ تلل٥ح خٌب ثٝ كٛست خذَٚ  ٔذت وٛتبٜ

تخميه مذل تصحيح خطا  .4جذيل 
 

 ٔتغ٥شٞب هش٤ت ٠t نٔبس احتٕبَ
315/3 3511/9- 1395/3- ) ۱-(  ECM  

R-Squared   5955/3      R-Bar-Squared  0505/3     F-Stat.  F(03،19)  2353/93     (333/3)  
 -مأخز: وتایج تحقيق
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دٞیذ  هیش٤ت    ٣ٔشػت تؼذ٤ُ ٘ؼجت ثٝ تؼبدَ ثّٙذٔذت سا ٘ـبٖ تلل٥ح خٌب ػ ١خّٕ

ECM  ٖدٞذ وٝ دس كٛست ا٘لشاف اص ٔؼی٥ش تؼیبد٣ِ ثّٙذٔیذت، ػیشػت ثبصٌـیت       ٣ٔ٘ـب

ٔتغ٥شٞب ثٝ ٔؼ٥ش تؼبد٣ِ ثّٙذٔذت چٍٛ٘ٝ اػت  ا٤ٗ هش٤ت ثب٤ذ ػ ٔت ٔٙفی٣ داؿیتٝ ٚ اص   

ٚ دس  داسدػ ٔیت ٔٙفی٣   اػت وٝ  -1395/3 داس ثبؿذ  هش٤ت ثشنٚسدؿذٜ ٘ظش نٔبس٢ ٔؼ٣ٙ

دٞذ وٝ دس كیٛست ا٘لیشاف اص ٔؼی٥ش     ٣ٔداس اػت  ا٤ٗ هش٤ت ٘ـبٖ  ٔؼ٣ٙ دسكذ 29ػٌح 

دسكذ تؼذ٤ُ خٛاٞذ ؿذ  95/13 ثّٙذٔذت تبثغ تمبهب٢ پَٛ دس ٞش دٚسٜ )٤ه ػبَ(، حذٚد

  وـذ وٝ تبثغ تمبهب٢ پَٛ ثٝ ٔؼ٥ش تؼبد٣ِ ثّٙذٔذت ثشػذ( ٣ٔػبَ ًَٛ  0)٤ؼ٣ٙ حذٚد 

 
 CUSUMوتایج آصمًن   .1ومًداس 

 
 CUSUMQ  وتایج آصمًن .2 ومًداس
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ٞب( ٚ پؼیٕب٘ذ  ٣تدٕؼی )ٔدٕیٛع   ٢CUSUM ٞب ثشا٢ نصٖٔٛ ثجبت ػبختبس٢ اص نٔبسٜ

CUSUMQ  ٞب( اػتفبدٜ ٣ٔپؼٕب٘ذٔدزٚس  ٣تدٕؼ)ٔدٕٛع   ْ  Microfitافیضاس   وٙی٥ٓ  ٘یش

 ١فبكیّ ٕ٘ٛداسٞب٢ پؼٕب٘ذ تدٕؼ٣ ٚ ٔدیزٚس پؼیٕب٘ذ تدٕؼی٣ سا ثی٥ٗ دٚ خیي كیبف )      

ٝ  ٣ٔ( اسائٝ دسكذ 29ا٥ًٕٙبٖ  ا٥ًٕٙیبٖ ثبؿیذ،    ١ؿیذٜ داخیُ فبكیّ    وٙذ  اٌش ٕ٘ٛداس اسائی

 ١ؿیٛد  اٌیش ٕ٘یٛداس اص فبكیّ     ٣ٔی ؿىؼت ػیبختبس٢ پز٤شفتیٝ    ٘جٛدكفش ٔج٣ٙ ثش  ١فشه٥

كیفش   ١ا٥ًٕٙبٖ سا لٌغ ویشدٜ ثبؿیذ( فشهی٥    ١ا٥ًٕٙبٖ ث٥شٖٚ صدٜ ثبؿذ )ثٝ ػجبست٣ فبكّ

 ٠ؿیٛد  نٔیبس   ٣ٔی سد ٚ ؿىؼیت ػیبختبس٢ پز٤شفتیٝ     ؿىؼیت ػیبختبس٢   ٘جیٛد ثش ٔج٣ٙ 

CUSUM   ٠ثشا٢ ٤بفتٗ تغ٥٥شات ػ٥ؼتٕبت٥ه دس هشا٤ت سٌشػی٥ٖٛ ٚ نٔیبس CUSUMQ 

 ؿٛ٘ذ  ٣ٔصٔب٣٘ وٝ ا٘لشاف اص پب٤ذاس٢ هشا٤ت سٌشػ٥ٖٛ اتفبل٣ ٚ ٘بٌٟب٣٘ اػت، اػتفبدٜ 

سد تیٛاٖ   ٣ٕ٘ی ؿىؼیت ػیبختبس٢ سا    ٘جیٛد كفش  ١، فشه9٥ٚ  1ثب تٛخٝ ثٝ ٕ٘ٛداسٞب٢ 

 وشد، ٤ؼ٣ٙ ٔذَ داسا٢ ثجبت ػبختبس٢ اػت 

 گيشي وتيجٍ. 6

٘بپز٤ش٢ نٖ دس التلبد ا٤یشاٖ اػیت،    ٚ ثشٌـت  ؿذٖ دلاس٢ ٠دٞٙذ ٘تب٤ح ا٤ٗ پظٚٞؾ ٘ـبٖ

ا٢ )حذاوثش ٘شخ وبٞؾ  د٘ذٜ ص٤شا هشا٤ت ثشنٚسد٢ ثشا٢ ٘شخ اسص دس ثبصاس نصاد ٚ ٔتغ٥ش چشخ

 داس ؿذٜ اػت  ٣ٔؼٙپَٛ ٔٙف٣ ٚ  فلُ اخ٥ش( دس تبثغ تمبهب٢ 19اسصؽ س٤بَ تب 

ٞب٢ ثبلا ٚ ٔضٔٗ ٣ً چُٟ ػیبَ   دس التلبد ا٤شاٖ تٛسْ  ؿذٖ دلاس٢ ٠ػّت اك٣ّ پذ٤ذ

 التلبد ثب٤ذ ثش وٙتشَ تٛسْ تٕشوض وشد   ؿذٖ دلاس٢اخ٥ش اػت، پغ ثشا٢ ٟٔبس 

ٖ  دلاس٢ثب٤ذ ؿشا٣ٌ٤ ا٤دبد وشد وٝ   ؿذٖ دلاس٢ ٠ثشا٢ ٟٔبس پذ٤ذ پیز٤ش   ثشٌـیت   ؿیذ

٣ اػتٕبد ػبوٙبٖ داخ٣ّ ثٝ پَٛ ٣ّٔ افیضا٤ؾ ٤بثیذ، ثیشا٢ ا٤یٗ ٔٙظیٛس ثب٤یذ اص       ؿٛد ٤ؼٙ

 ٞب٢ ٔٙف٣ )ؿبُٔ اسص٢ ٚ تٛس٣ٔ( ثٝ التلبد خ٥ٌّٛش٢ وشد  ٚاسدؿذٖ ؿٛن
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