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m-amirmoeini@iies.net  ي ٔغبِؼبت ثيٗ إِّّي ا٘شطي ػضٛ ٞيأت ػّٕي ٔؤػؼٝ
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 چىيذٜ
سيَيه ي   ٍٵشبٍ ي ٭مچپَى ايدټ ثٍ ٭ىيًان ثيٍِٿ  . ٹيمز وٶز سلز سأطيَ ٭ًاډڄ ډوشچٶي ٹَاٍ ىاٍى

 ايدټ ىٍ ثٖيبٍي اُ ډًاٹٮي ٽٍ. ثبٙيسَيه ٕبُډبن ٵٮبڃ ىٍ ثبُاٍ وٶز يپي اُ ايه ٭ًاډڄ ډؤطَ ډي ډُڈ
سًڅيي ي ٍ ٹبىٍ إز ثب سٮييه ُٕمي ،ًٙى٥ًٍ وبځُبوي ي ثٍ ىلايڄ ځًوبځًن اُ سٮبىڃ هبٍع ډي ثبُاٍ ثٍ

ىٍ ډًاٹ٬ ٽمجًى ٭١ٍَ يب ٍٙي وبځُبوي سٺب١ب، ايديټ ثيٍ   . ََ يټ اُ ا٭٢ب، ثبُاٍ ٍا ثٍ سٮبىڃ ثبُځَىاوي
اډب ىٍ ًٍٝسي ٽٍ  ٽىي،سًاوي  ثب اٵِاي٘ سًڅيي، ٽمجًى ٍا ػجَان ىڅيڄ ثَهًٍىاٍي اُ ٩َٵيز ډبُاى ډي

ٵًٍي ثيٍ  ي ٍ ٹبىٍ ثٍ اٵِاي٘ ٭١َ ،اُ ٩َٵيز ډبُاى لاُڇ ػُز سٺبثڄ ثب ٽبَ٘ ٭١ٍَ ثَهًٍىاٍ وجبٙي
َيبي    ثَاي ډظبڃ ىٍ ٕيبڃ . هًاَىي ٙيَب ثب ًٙٻ ي وًٕبن ٙييي ډًاػٍ  څٌا ٹيمز وًاَي ثًى يثبُاٍ و

َب وييِ ثيٍ ٙيير     ٹيمز ،يٙييي ٩َٵيز ډبُاى ايدټ ډًاػٍ ٙاٍ وٶز ثب ٽبَ٘ ٽٍ ثبُ 2002دٔ اُ 
 . ىيسلز سأطيَ ٹَاٍ ځَٵش
َيب   ًٍٝر سؼَثي ي سئًٍيپي وٺ٘ ي سأطيَ ٩َٵيز ډبُاى ايدټ ثيَ ٕي٦ق ٹيميز     ىٍ ايه ډٺبڅٍ ثٍ

 إيشٶبىٌ ٙييٌ ي   1994-2008ي ىيٌٍي ٍ َبي ډبَبوي ثييه ډى٪ًٍ اُ ىاىٌ. ډًٍى ثٍَٕي ځَٵشٍ إز
ىَيي ٽيٍ ٥يي    وشبيغ وٚيبن ډيي  . ٽبٍ ٍٵشٍ إز ډيڃ اٹشٞبىٕىؼي سٞليق ه٦ب ثَاي ثَآيٍى اڅڂً ثٍ

ياوي ىٍ سٮيييه  ايه دبٍاډشَ وٺ٘ ؿى ،ثٍ ىڅيڄ ثبلا ثًىن ٩َٵيز ډبُاى ايدټ ،1994-2002َبي  ٕبڃ
ٽيٍ ثيٍ ډييِان ٹبثيڄ     ( 2003-2008)ي ىيڇ  اډيب دئ اُ آن ي ىٍ ىيٌٍ   ،ىٌ إزٹيمز وٶز ايٶب وپَ

ؿىيه وشيبيغ   َڈ. يٌ إزٙػُي اُ ٩َٵيز ډبُاى ٽبٕشٍ ٙيٌ، وٺ٘ ډؤطَ آن ثَ ٹيمز وٶز آٙپبٍ سً
ي  َيبي وٶيز ٥يي ىي ىيٌٍ    ن إز ٽٍ سٲييَاسي ىٍ وٺ٘ ٭ًاډڄ ثىيبىي سٮييه ٽىىيٌ ٹيمزآثيبوڂَ 

َبي ثًٍٓ ثبُي ويِ يپي اُ ٭ًاډڄ سأطيَځٌاٍ ثَ َبي اهيَ ٵٮبڅيز ډًٍى ثٍَٕي كبٝڄ ٙيٌ ي ىٍ ٕبڃ
ٍ  َڈ. َب ٙيٌ إز ٦ٕق ٹيمز سٮيياى ٍيَُيبيي ٽيٍ ٽٚيًٍَبي ٭٢يً       ؿىيه ډٚوٜ ٙيٌ إز ٽي

OECD  سَيه ٭بډڄ ثىيبىي  ډُڈ( ٍيَُبي دًٙٚي)ٽىىي سٺب١بي هًى، وٶز ًهيٌَ ډي سأډيهثَاي
 . ىٍ سٮييه ٹيمز وٶز إز

 JEL  :C51،E22  ،Q4، E31ثٙذي  عجمٝ
 ډييڃ اٹشٞبىٕيىؼي  ، وٶيز، ٍيَُيبي دًٙٚيي   ايديټ، ٹيميز   سًڅييي  ٩َٵيز ډبُاى : وّيذ ٚاطٜ

VECM 
 

 
 ډٖئًڃ ي وًيٖىيٌ *

mailto:ghanbarister@gmail.com


 1390  تبثؼتبٖ/  29 ي ؿٕبسٜ/  ٞـتٓػبَ / ي ٔغبِؼبت التصبد ا٘شطي ٘بٔٝ فصُ 140

  

 ٔمذٔٝ -1
سَيه ٕبُډبن ثبُاٍ وٶز إز ٽٍ ثب ىٍ اهشيبٍ ىاٙشه اثِاٍَيبي   سَيه ي ثٍِٿ ايدټ ډُڈ

َيبي ػُيبوي وٶيز ي     وٺ٘ ډيؤطَي ىٍ سٮيييه ٕي٦ق ٹيميز     ،ډوشچٴ اػَايي ي ٕيبٕشي
-ٵيٸ ٕيبٕز ځيٌاٍي سَيه اثِاٍَبي سً ٩َٵيز ډبُاى سًڅيي يپي اُ ډُڈ. ٽىشَڃ ثبُاٍ ىاٍى

ايدټ ثيب اييه   . َبي ايدټ ثَاي سأطيَ ثَ ٹيمز وٶز ي ايؼبى سٮبىڃ ثيه ٭١ٍَ ي سٺب١بٕز
اثِاٍ ٹبىٍ إز ىٍ َٙاي٤ هَيع وبځُبوي ثوٚي اُ ٭١َيٍ اُ ثيبُاٍ ي ييب اٵيِاي٘ سٺب١يبي      

-َبي ډبُاى سًڅيي اډپبنوبځُبوي، ثب اٵِاي٘ ٦ٕق سًڅييار ٽٍ اُ ٥َيٸ ثَىاٙز اُ ٩َٵيز
ٙپڄ ػچًي اٵِاي٘ ثٖييبٍ ُييبى    ٍ ايهٽمجًى ثبُاٍ ٍا ثلاٵبٝچٍ ػجَان ٽىي ي ث ،إز دٌيَ

كپيڈ   ى٩ٍَٵيز ډيبُاى سًڅييي ايديټ     كٺيٺزىٍ . َب ي وًٕبوي ٙين ثبُاٍ ٍا ثڂيَى ٹيمز
ٽٍ ىٍ ډًاٹي٬ ٽمجيًى وٶيز اُ ډٺيياٍ آن      ٽىييټ ًٕدبح ا٥ميىبن ىٍ ثبُاٍ وٶز ٭مڄ ډي

 . يبثياٵِاي٘ ډي إز،ب ډبُاى ٭١ٍَ ډًاػٍ ٽبٕشٍ ٙيٌ ي َىڂبډي ٽٍ ثبُاٍ ث
ايڃ اُ . ځيٌاٍى َب سأطيَ ډيي  ي ٦ٕق ٹيمزوٶز ٩َٵيز ډبُاى سًڅيي اُ ىي ٥َيٸ ثَ ثبُاٍ 

ىيڇ ثٍ ډجبكض ٍياوي ي  ي ثبُاٍ ي ثَٹَاٍي سٮبىڃ إزي ٍ ٥َيٸ ػجَان ٵًٍي ٽمجًى ٭١َ
ډ٦مئه ىٍ َٙاي٤ اهيشلاڃ ىٍ    اُ ػُز يػًى يټ دٚشًاوٍ ا٥ميىبن ىَي ثٍ ٵٮبلان ثبُاٍ

ثيبُاٍ   ىٍ كٺيٺز يػًى ٩َٵييز ډيبُاى سًڅييي ىٍ   . ًٙىي ثوٚي اُ ثبُاٍ ډَث٣ً ډي ٭١ٍَ
اييه ډٺبڅيٍ ثيٍ    . ٽىيي َب ػچًځيَي ډي ي اُ وًٕبن ٹيمز ًٙى ٕجت آٍاډ٘ ٍياوي ثبُاٍ ډي

ي ٍ َبي ػُبوي وٶز اُ ػىج ثٍَٕي وٺ٘ ي سأطيَ ٩َٵيز ډبُاى سًڅيي ايدټ ثَ ٦ٕق ٹيمز
 . دَىاُىسئًٍي ي سؼَثي ډي

ىٍ . ٙيًى  ډ٦بڅٮبر اوؼبڇ ٙييٌ ىٍ اييه ُډيىيٍ ډيَيٍ ډيي      ىيڇ،ثو٘ ىٍ ثييه ډى٪ًٍ 
ي ٍ اٍائي ثو٘ ؿُيبٍڇ ثيٍ   . ًٙىي ٹيمز وٶز ثٍَٕي ډي ثو٘ ًٕڇ ٭ًاډڄ سٮييه ٽىىيٌ

ىٍ ثوي٘  . سيأطيَ آن ثيَ ثيبُاٍ وٶيز اهشٞيبٛ ىاٍى     ي ٌ ي ي ولًيسٮَيٴ ٩َٵيز ډبُاى سًڅ
ٍ ىٍ دبيبن وشيبيغ ي ديٚيىُبىار    ي ىًٙٞبىٕىؼي ډٮَٵي ي ثَآيٍى ډياٹشډيڃ  ،دىؼڈ  اٍائي
 .ىځَىډي

 

 پيـيٙٝ تحميك -2
ډشٮيىي ىٍ هًٞٛ ٭ًاډيڄ   (ډجشىي ثَ ٍيٗ اٹشٞبىٕىؼي)سبٽىًن ډ٦بڅٮبر سؼَثي 

ي ُډيبوي ډيًٍى    ډؤطَ ثَ ٦ٕق ٹيمز وٶز هبڇ اوؼيبڇ ځَٵشيٍ إيز ٽيٍ ثيَ كٖيت ىيٌٍ      
ثيَاي سٞيَيق ي ثيَآيٍى ډييڃ إيشٶبىٌ       ٱيَ ثىيبىي ډوشچٶيډڄ ثىيبىي ي ډ٦بڅٮٍ، اُ ٭ًا
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اي ثٍ وٺ٘ ي ډيِان اطَځٌاٍي ٭ًاډڄ ثىييبىي  ايه ډ٦بڅٮبر سًػٍ ييٌْي ٍ ىٍ َم. اويٽَىٌ
يپيي اُ  . اويي سَ ډًٍى سًػٍ ٹَاٍ ځَٵشٍ ٭ًاډڄ ٱيَ ثىيبىي ٽڈٙيٌ څيپه َب  ثَ ٦ٕق ٹيمز

ٜ ي ٽيَىن  ىلايڄ ايه ډٖأڅٍ، ډٚپڄ ٽم ي  ىييبىي ي ٭ييڇ يػيًى آډيبٍ ي     ي ٱيَثَيب  ٙيبه
سَ ډًاٍى وٺي٘ ي سيأطيَ ٭ًاډيڄ     ا٥لا٭بر ٽبٵي ىٍ ايه ُډيىٍ إز ٽٍ ٕجت ٙيٌ ىٍ ثي٘

ٽبٍ ٍٵشٍ  سَيه ٭ًاډڄ ثىيبىي ثٍ ډُڈ. ًٍٝر سلچيچي سَٚيق ًٙى َب ثٍ ٱيَثىيبىي ثَ ٹيمز

ي ييب اييبلار    OECDَبي وٶز هبڇ ٽًٍَٚبي ٭٢ً ٕبُيىٍ ايه ډ٦بڅٮبر، ډيِان ًهيٌَ

آډَيپب، سٮياى ٍيَُبي ډًٍى ويبُ ثَاي دًٙ٘ سٺب١بي وٶز، ډيِان ٩َٵيز ډبُاى ي ٌ شليډ
ٱيَايدټ، وٖجز سًڅيي وٶز ايدټ ثيٍ ٱييَ ايديټ،     يبسًڅيي ايدټ، ډٺياٍ سًڅيي وٶز ايدټ 

ىٍ  .ډىب٥ٸ ډوشچٴ ي اٍُٗ إمي ي ييب ياٹٮيي ىلاٍ َٖيشىي    يبوَم ٍٙي اٹشٞبىي ػُبن 
ي ُډبوي ډًٍى ثٍَٕي ي ىٹز ډييڃ، اُ ييټ ييب ؿىيييه      ډ٦بڅٮبر ډوشچٴ ثَ كٖت ىيٌٍ

ډ٦بڅٮبسي ٽٍ ٭بډڄ ٩َٵيز ډبُاى ايدټ ٍا ثٍ ٭ىيًان يپيي اُ    اډب. إز ٭بډڄ إشٶبىٌ ٙيٌ
ً اويٻ َٖشىي ي ثٍ ؿىييه ډًٍى ډلييى ډيي  ،٭ًاډڄ ثىيبىي ډى٪ًٍ ٽَىٌ ثبٙىي اُ . يوٙي

َيبي   ايدټ ثيَ ٕي٦ق ٹيميز   ػبيي ٽٍ سمَٽِ ايه ډٺبڅٍ ثَ وٺ٘ ي سأطيَ ٩َٵيز ډبُاى  آن
 .ًٙى٥ًٍ هلاٍٝ ايه ډ٦بڅٮبر س١ًيق ىاىٌ ډي ثبٙي ىٍ ُيَ ثٍوٶز ډي

ٍ ي ٍ ايڅيه ډ٦بڅٮ ٌ اوؼيبڇ ٙيي  ( 1991) سًٕي٤ ٽيبٵمه   ،اٹشٞبىٕىؼي ىٍ ايه ُډيىي

ٹيمز وٶز ٍا سبثٮي اُ ډشٲيََيبي ثىييبىي ثيبُاٍ وٶيز ٙيبډڄ        يي ىٍ ايه ډ٦بڅٮٍ. إز
ثيٍ  وٶيز  سًڅييي  ٽڄ َب ي ىٍٝي ٕبُيٙ٘ ٦ٕق ًهيٌَايدټ، سٮياى ٍيَُبي دًي ٍ ٭١َ

َيب   ٩َٵيز سًڅيي ايدټ ىٍ و٪َ ځَٵشٍ ي سأطيَ ََ يټ اُ ايه ٭ًاډڄ ثَ ٦ٕق ٹيميز  ډيِان

ثَاي سٮييه ٭ًاډڄ ډيؤطَ  ( 2003) ىيڂَي س٤ًٕ ىئي ٍ ډ٦بڅٮ. ٌ إزٍا ډٚوٜ ٽَى

ٍ ىٍ ايه ډ٦بڅٮٍ سًػٍ ييٌْ. ٌ إزثَ ٹيمز وٶز اوؼبڇ ٙي ىييي  جايديټ ي دبي  اي ثٍ ٍٵشيب
سًڅيي ايدټ ي سوچٴ اُ ُٕميٍ ي ٍ سبثٮي اُ ُٕمي ،َب ٙيٌ ي ٹيمزا٭٢ب ثٍ ٍ٭بيز ُٕميٍ

 ًٍٝر ثٍ) OECDَبي ٕبُيًهيٌَ ، ٦ٕق(ًٙىٽٍ ىٍ ډؼم٫ً سًڅيي ايدټ ٍا ٙبډڄ ډي)
ي ىٍٝي ډيِان إشٶبىٌ اُ ٩َٵيز سًڅيي ايدټ ىٍ و٪َ ځَٵشٍ ٙيٌ  (ٍيَُبي دًٙ٘ سٺب١ب

. ثًىٌ إيز 1984-2002ُډبوي ي  ىيٌٍي  ECM ،ډيڃ اٹشٞبىٕىؼي ډًٍى إشٶبىٌ. إز

 

 

1- Organization for Economic Co-operation and Development. 
2- Kaufmann. 
3- Dees. 
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ٍٵشبٍ ا٭٢يبي ايديټ ي ٩َٵييز ډيبُاى ايديټ ثيَ ٕي٦ق         ډُڈايه ډٺبڅٍ اُ وٺ٘ ي ٍ وشيؼ
 . ي وٶز كپبيز ىاٍىَب ٹيمز

سٶبير ٹيمز وٶيز ثيَ ډجىيبي ډييڃ ي ٹيميز      ي ٍ ٕجثٍ ډى٪ًٍ ډلب ،(2005) 1ډَيىً
اُ ىي ٭بډييڄ ثيىييبىي ٕيي٦ق ( وبډييييٌ ٙيييٌ 2ٽييٍ ٝييَٳ ٹيمييز)ثييبُاٍ ي ٍ سلٺييٸ يبٵشيي

هًى ثب إشٶبىٌ اُ ي ٍ يي ىٍ ډٺبڅ. ٌ إزٕبُي ي ٩َٵيز ډبُاى ايدټ إشٶبىٌ ٽَى ًهيٌَ
ُ   ي ٍ ٍاث٦ ،1992-2004ي َب ٕبڃَبي آډبٍي ىاىٌ ډيًن  ٭چييز ځَوؼيَي ٍا ډلبٕيجٍ ي آ
ثچىيډير ثيه ډشٲيََيب  ي ٍ ػًٕيچيًٓ ٍا ثَاي ٽٚٴ يػًى ٍاث٦ -ػًَبوًٖن ػمٮي َڈ

ىَي ٽٍ ََ ىيي ايه ٭ًاډڄ ىٍ سٮيييه  وشبيغ وُبيي ايه ډ٦بڅٮٍ وٚبن ډي. اوؼبڇ ىاىٌ إز
 ٍاٍائي  سًاوىي ا٥لا٭بسي ىٍ ډيًٍى ٝيَٳ ٹيميز   ىاٙشٍ ي سبكييىي ډي سأطيَ َب ٹيمز٦ٕق 
WTIٕبُي ٹيمز وٶز هيبڇ  اي ثٍ ډيڃىٍ ډ٦بڅٮٍ ،(2007)ُډبوي . ىَىي

ي  ىٍ ىي ىيٌٍ 3
يي اُ ډشٲيََيبي ډييِان ٩َٵييز    . ٍ إيز دَىاهش 2003-2007ي  1991-2003ُډبوي 

ي ډيِان ٩َٵيز ډبُاى ايديټ   OECDَبي ٱيَإشَاسْيټ  ٕبُي سًڅيي ايدټ، ٦ٕق ًهيٌَ
ز ډبُاى سًڅييي ايديټ   ٽٍ ٩َٵي ي ٽَىٌَيځ ؛ ي ؿىيه وشيؼٍځَٵشٍثَاي سَٞيق ډيڃ ثٌَُ 

ي ٍ ي ىيڇ ١مه سيأطيَ ثيَ ٍاث٦ي    َب سأطيَ وياٙشٍ ي ىٍ ىيٌٍ ي ايڃ ثَ ٦ٕق ٹيمز ىٍ ىيٌٍ
اي اُ اييه يبٵشيٍ هيًى    . َب ىاٙشٍ إز َب، وٺ٘ ډُمي ىٍ ثبُاٍ وٶز ي ٹيمزٕبُي ًهيٌَ

ي ډيًٍى ډ٦بڅٮيٍ، ٭ًاډيڄ ثىييبىي اطَځيٌاٍ ثيَ        ىي ىيٌٍ ٽٍ ىٍإز ؿىيه إشىجب٣ ٽَىٌ 
سًاوي اُ ٭بډيڄ ٩َٵييز   ايدټ ډي 2003ي دٔ اُ ٕبڃ إز َبي وٶز ډشلًڃ ٙيٌ  ٹيمز

 . ډبُاى سًڅيي ثٍ ٭ىًان اثِاٍي ثَاي سظجيز ثبُاٍ إشٶبىٌ ٽىي

ٕبُي ثٍ ډيڃ ،ډير ٹيمز وٶزثٍ ډى٪ًٍ دي٘ ثيىي ٽًسبٌ ،(2009) ډَيىً ي اڅجبٕز

َب ىٍ اثشيا ثيب ډ٦بڅٮيٍ    آن. دَىاهشىيٹيمز وٶز ثب إشٶبىٌ اُ ٭ًاډڄ ثىيبىي ي ٱيَ ثىيبىي 
َيب ٍا   ٭بډڄ ډؤطَ ثَ ٹيمز 7 ،َبي اٹشٞبىي ي ډ٦بڅٮبر سؼَثي اوؼبڇ ٙيٌ ي ثٍَٕي سئًٍي
ٕذٔ ثب اوؼبڇ آُډًن ٭چيز ځَوؼَي ثيه ََ ٽيياڇ اُ اييه ډشٲيََيب ثيب      ٌ يٙىبٕبيي ٽَى

ً َيبي ٽٚيًٍَبي ٭٢ي   ٕيبُي ٹيمز وٶز، ٍٕ ٭بډڄ ٩َٵيز ډبُاى ايديټ، ٕي٦ق ًهييٌَ   
OECD  َي كؼڈ ډٮبډلار ٱيَ سؼبٍي ٹَاٍىاىَبي آسي ٍا ثٍ ٭ىًان ډشٲيََبي سأطيَځٌاٍ ث

ىٍ ايه ډ٦بڅٮٍ اُ ډيڃ اٹشٞبىٕىؼي سٞيليق ه٦يب ثيَاي ثيَآيٍى     . ٹيمز وٶز ثَځِييوي

 

 

1- Merino. 
2- Price Premium. 
3- West Texas Intermediate. 
4- Albacete. 
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 ،ٕيبُي وشبيغ ايه ډ٦بڅٮٍ كپبيز اُ آن ىاٍى ٽيٍ ٭بډيڄ ًهييٌَ   . ډيڃ إشٶبىٌ ٙيٌ إز
 َيييبي  َيييبي وٶيييز ٥يييي ٕيييبڃ ٦ق ٹيميييزسيييَيه سيييأطيَ ٍا ىٍ سٮيييييه ٕييي ثيييي٘
٩َٵيز ډبُاى ايدټ ىيډيه ٭بډڄ سأطيَځٌاٍ ثيَ ٕي٦ق    ،ىاٙشٍ ي دٔ اُ آن 2008-1991
 . َب ثًىٌ إز ٹيمز

َيبي   وٺ٘ ٩َٵيز ډبُاى ايدټ ثَ ډيِان سًڅييي وٶيز ٍا ٥يي ٕيبڃ     ،(1388)ٙپبٍي 
 هًى اُ ډييڃ اٹشٞيبى ٕيىؼي سٞيليق    ي ٍ يي ىٍ ډٺبڅ. ٌ إزثٍَٕي ٽَى 2006-1990
ٽٍ ثيب ٽيبَ٘    ٍ إزي ؿىيه وشيؼٍ ځَٵش ٌثَىاٍي ثَاي ثَآيٍى ډيڃ إشٶبىٌ ٽَى يه٦ب

َيبي وبٙيي اُ   ٩َٵيز ډبُاى ايدټ، ٹيٍر ايدټ ثَاي سأطيَځٌاٍي ثَ ثبُاٍ ىٍ ثَاثيَ ٙيًٻ  
يي ىٍ دبييبن ديٚيىُبى   . يبثيي ٽيبَ٘ ډيي   ،ي ډًػًىاٵِاي٘ سٺب١بي وٶز ىٍ ثَاثَ ٭١ٍَ

ٽٍ ثَاي ىٍ اهشيبٍ ىاٙشه ٦ٕق ډىبٕجي اُ ٩َٵيز ډبُاى سًڅييي ايديټ، ثبييي     إز ىٌٽَ
َبي ػيييي ثيَاي   ٵىبيٍيي ثب إشٶبىٌ اُ  ځٌاٍي هبٍػي ٽَىٌا٭٢ب اٹياڇ ثٍ ػٌة َٕډبيٍ

ىٍ ٍإشبي يػًى ٦ٕق ډىبٕجي اُ ٩َٵيز ډبُاى سًڅييي سيلاٗ    ،سًان سًڅيي هًىي ٍ سًٕٮ
   .ٽىىي
َ ځييَي ډييِان   ٍ وٖجز ثٍ ډ٦بڅٮبر ٹجچي، ىٍ اويياٌُ وًآيٍي ي هلاٹيز ايه ډٺبڅ   سيأطي

ٽيٍ ډييِان    ُډيبوي ډؼيِا  ي  ثبُىٌي ػُبوي ٥ي ىي َب ٹيمز٩َٵيز ډبُاى ايدټ ثَ ٦ٕق 
ىٍ ايه ډ٦بڅٮٍ ثيٍ وٺي٘ ي    ؿىيه َڈ. ثبٙي ، ډيبير ثًىٌ إز٩َٵيز ډبُاى ثٍ ٙير ډشٶ

١يلي ډَثي٣ً ثيٍ آن ىٍ   ي ډشٲيَ سً ٽبٱٌي ثَ ٹيمز وٶز ىاٍى، سًػٍ اطَي ٽٍ ثبُاٍَبي
ٍ ُډبوي ډًٍى ثٍَٕي ىٍ ايه ډ٦بڅٮٍ وٖجز ثي ي  ثبُىٌ٭لايٌ ثَ ايه،  .ډيڃ څلب٧ ٙيٌ إز

ثَ ثبُاٍ وٶيز ٍا ډييو٪َ ٹيَاٍ     ثٍ ٍيُ ثًىٌ ي سأطيَ سلًلار ػيييډ٦بڅٮبر ٹجچي ډشٶبير ي 
  .ىاىٌ إز

 

 ثش تؼييٗ ليٕت ٘فت ٔؤثشػٛأُ  -3
 ،ٽبلاي ٵيِيپي ثچپٍ يټ ىاٍاييي ډيبڅي وييِ َٖيز     هبڇ وٍ سىُب يټػب ٽٍ وٶز اُ آن 

ثيٍ ٭ىيًان   . َبي ډبڅي ي ٵيِيپي إيز ٹيمز آن سلز سأطيَ ٭ًاډڄ ډؤطَ ثَ ٹيمز ىاٍايي
ٽييبلاي ٵيِيپييي ٹيمييز وٶييز سلييز سييأطيَ ٭ًاډييڄ ثىيييبىيه ٭١َييٍ ي سٺب١ييب، ٕيي٦ق    

ر، ٍيٖيټ،  َب ي ډيِان ٩َٵيز ډبُاى ي ثٍ ٭ىًان ىاٍايي ډبڅي ډشأطَ اُ اوش٪يبٍا  ٕبُي ًهيٌَ
ٍ  . اثِاٍَبي ډبڅي ىٍ ثبُاٍَبي دًڅي ي ډبڅي ي ٵٮبڅيشُبي ثًٍٓ ثبُي إز ٥يًٍ   اُ اييه ٍي ثي
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ثىييبىيه ي ٱيَثىييبىيه سٺٖييڈ    ي ٍ سًان ٭ًاډڄ ډؤطَ ثَ ٹيمز وٶز ٍا ثٍ ىي ىٕشٽچي ډي
 :ٽَى

 ٗػٛأُ ثٙيبدي
ډيبو٬   اي وٶز َٖشىي ٽٍىٍ سٮييه ٹيمز دبيٍ ه٭١ٍَ ي سٺب١بي وٶز ىي ٭بډڄ ثىيبىي

َب اُ يټ ډٺياٍ هبٛ ي ٽبَ٘ آن اُ ٦ٕق ىيڂَي ٙيٌ ي سٮيبىڃ   اُ اٵِاي٘ ٦ٕق ٹيمز
ىٍ ډًاٹٮي ٽٍ ثبُاٍ اُ سٮبىڃ هبٍع ٙيٌ ي ىٍ ٕي٦ق  . آيٍوييػًى ډي دبيياٍي ٍا ىٍ ثبُاٍ ثٍ

ىٍ ٥َٳ سٺب١يب ثيٍ ٭چيز ٽىيي ٙيين ٍٙيي        ،ځيَىٹيمشي ثبلاسَ اُ ٹيمز سٮبىڅي ٹَاٍ ډي
يبثيي ي  ډييِان سٺب١يب ٽيبَ٘ ډيي    َبٕيز،   اُ ٦ٕق ثبلاي ٹيميز  اٹشٞبىي ٽٍ هًى وبٙي

ىٍ ٥َٳ ٭١ٍَ ويِ ٹيميز ثيبلاي وٶيز ٕيجت     . ٽىىيَب ثٍ ٕمز دبييه كَٽز ډي ٹيمز
ٽيٍ   ،سيَ ٙييٌ   ثَىاٍي اُ ًٕى ثي٘ځٌاٍي ىٍ ثو٘ وٶز ثٍ ډى٪ًٍ ثٌَُسًٚيٸ ثٍ َٕډبيٍ

ثَآيىيي ىي كبڅيز   . ًىٙي  ډيي َب  اٵِاي٘ ٭١ٍَ ٍا ثٍ َمَاٌ ىاٙشٍ ي ډىؼَ ثٍ ٽبَ٘ ٹيمز
ثٍ ٦ٕق ٹجچي ي ييب وِىييټ ثيٍ    َب  اٵِاي٘ ٭١ٍَ ي ٽبَ٘ سٺب١ب ډىؼَ ثٍ ثبُځٚز ٹيمز

سيَ اُ ٹيميز    َيب ىٍ ٕي٦لي ٽيڈ    ډپبويٖڈ ډٚبثُي ثَاي َٙاي٦ي ٽٍ ٹيميز . ًٙى آن ډي
َبي دبييه وٶز  ىٍ ؿىيه ډًاٹٮي ىٍ ٥َٳ سٺب١ب ٹيمز. ځيَوي يػًى ىاٍىسٮبىڅي ٹَاٍ ډي
َيب ٍا وشيؼيٍ    ىي ي اٵِاي٘ سٺب١يب ٙييٌ ي كَٽيز ٍي ثيٍ ثيبلاي ٹيميز      ٕجت ٍٙي اٹشٞب

َيب   َب، سًڅيي وٶز ىٍ ثٖيبٍي اُ َٙٽز ىٍ ٥َٳ ٭١ٍَ ويِ ثٍ ىڅيڄ ٽبَ٘ ٹيمز. ىَي ډي
ٙيًى ٽيٍ ىٍ وُبييز ثيٍ اٵيِاي٘      ځيٌاٍي ډيي  ٽبَ٘ يبٵشٍ ي ٕجت ډلييىيز ىٍ َٕډبيٍ

ثَٹيَاٍي   ٕيجت ىٍ ايه كبڅز ويِ ثَآيىي ويَيَبي ٭١ٍَ ي سٺب١يب  . ىًٙډيَب ډىؼَ  ٹيمز
 . ًٙىسٮبىڃ ىٍ ثبُاٍ ډيي ٌ ىيثبٍ

َيبي اٹشٞيبىي،   سٺب١بي وٶيز سليض سيأطيَ ٭ًاډيڄ ډوشچٶيي ډبوىيي ٕي٦ق ٵٮبڅييز        
َيبي ډبڅييبسي،   ، ٕيبٕيز ځيِيه  ػيبي َبي َبي سپىًڅًّيپي، ٹيمز وٖجي اوَّي ديَٚٵز

وٶيز وييِ َمبوىيي سٺب١يب سليز سيأطيَ ٭ًاډيڄ        ي ٍ ٭١َ. ػمٮيز ي ٹيمز وٶز ٹَاٍ ىاٍى
 .ىَيي ي ٩َٵيز ډبُاى آن ٍا سلز سيأطيَ ٹيَاٍ ډيي    ډشٮيىي ٹَاٍ ىاٍى ي ډيِان سًڅيي ايدټ

يبثي ثيٍ ٹيميز ډى٦ٺيي ي     ُيَا ايدټ ىٍ ٍإشبي ډييَيز ثبُاٍ ػُبوي وٶز ي ثَاي ىٕز
ثيبُاٍ ػُيبوي ٵٮبڅييز     ي وٶز ىٍ٭١ٍَ سأډيهٹبثڄ ٹجًڃ ي ايؼبى يټ َٙاي٤ ثبطجبر ثَاي 

ٙيبهٜ ثٖييبٍ هيًثي ثيَاي      ،سًڅييي آن ي ٌ ٽىي ي ډيِان سًڅيي ي كؼڈ دشبوٖيڄ ثبڅٺًډي
وٶز سيأطيَ  ي ٍ ََ ٭بډچي ٽٍ ثٍ ولًي ثَ ٭١َ ثَ ايه إبٓ .ي١ٮيز ٭١ٍَ ىٍ ثبُاٍ إز

ايؼبى سٮبىڃ ىٍ ثبُاٍ، سًڅييي هيًى ٍا سى٪ييڈ     ٕيبٕز هًى يٮىي ثٍ ثڂٌاٍى، ايدټ ثب سًػٍ
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څٌا سٲييَ ىٍ ٩َٵييز   .ًٙىسٲييَ ىٍ كؼڈ ٩َٵيز ډبُاى سًڅيي ډي ٕجتي ٽٍ هًى ىٽ ډي
ثيَاي ډظيبڃ   . ثبٙيي ډبُاى ايدټ ثٍ ډٮىي ياٽى٘ ثٍ سٲيييَ ىٍ ٭ًاډيڄ ثىييبىيه ثيبُاٍ ډيي     

يبثيي ي  اٵِاي٘ ډيي  َبي وبډشٮبٍٳايدټ ي يب سًڅيي وٶزسًڅيي وٶز ٱيََىڂبډي ٽٍ ډيِان 

٭١ٍَ ډًاػٍ ٙيٌ ٽٍ ايدټ ثب سًػٍ ي ٍ ثبُاٍ ثب ا١بٵ ،ًٙى يب ډيِان سٺب١بي ػُبوي ٽڈ ډي
ٽىيي سيب اُ اٵيز    ٦ٕق سًڅيي هيًى ٍا سٮيييڄ ډيي    ،ثٍ ٍٕبڅز هًى ثَاي كٶ٨ ډىبٵ٬ ا٭٢ب

ؿىييه ىٍ ٙيَاي٤ ٽمجيًى ٭١َيٍ، ايديټ ثيب        َيڈ . َب ػچيًځيَي ٽىيي   ٙييي ٦ٕق ٹيمز
 .ٽىيَب ٍا سٮييڄ ډي ٽبٍځيَي ٩َٵيز ډبُاى هًى ٹيمز ثٍ

َيبي   وٶز هبڇ سٮبىڃ ثيه ٭١ٍَ ي سٺب١ب اُ ٥َييٸ سٲيييَ ىٍ ًهييٌَ ٕيبُي    ىٍ ثبُاٍ 
َيبي وٶيز هيبڇ     څيٌا ډييِان ي سٲيييَ ىٍ ًهييٌَ ٕيبُي      ،سؼبٍي وٶز ايؼيبى ډيي ٙيًى   

ىيڂيَ كؼيڈ ډ٦چيٸ     ٕيًي اُ . ي ٙيَاي٤ كيبٽڈ ثيَ سٺب١يب ي ٭١َيٍ إيز       ىَىييٌ  وٚبن
َب ٽيٍ   ٕبُي ٙٚي ًهيٌَڅٌا ډٮيبٍ سٮياى ٍيَُبي دً ،َب ډٮيبٍ ډىبٕجي وجًىٌ ٕبُي ًهيٌَ

سَ سٚويٜ ىاىٌ ٙيٌ ي ډيًٍى إيشٶبىٌ ٹيَاٍ     كبٝڄ كؼڈ ًهيٌَ ثَ ډَٞٳ إز ډىبٕت
  .ځيَى ډي

 

 ٗػٛأُ غيش ثٙيبدي 
٭ًاډيڄ   ،يىي ٽىاي وٶز ٍا ډٚيوٜ ډيي  ثٍ ٱيَ اُ ٭ًاډڄ ٭١ٍَ ي سٺب١ب ٽٍ ٹيمز دبيٍ

ٱييَ ثيىيبىيه    َب ٭ًاډيڄ  ىيڂَي ىٍ سٮييه ٹيمز وٶز ډؤطَ َٖشىي ٽٍ ىٍ ا٦ٝلاف ثٍ آن
٭ًاډڄ ٱيَ ثىيبىيه ثَهلاٳ ٭ًاډڄ ثىيبىيه سٲييَار ٵًٍي ي آوي ىٍ ٹيمز . ًٙىځٶشٍ ډي
. َٖيشىي ايه ٭ًاډڄ وبٙي اُ ٭ًاډڄ ٍياوي، ّئيًدچيشيپي ي ٕيبٕيي   . آيٍوييػًى ډي وٶز ثٍ

َبي ػيييي كيبٽڈ ثيَ    سَيه ايه ٭ًاډڄ ٽٍ ثب سًػٍ ثٍ َٙاي٤ ي ډًٹٮيز اڅجشٍ يپي اُ ډُڈ
َبي ثيًٍٓ  ٵٮبڅيز ،ًٙىَب ډي اي ىٍ ٦ٕق ٹيمزٶز ٕجت ايؼبى وًٕبوبر ځٖشَىٌثبُاٍ و

َب ىٍ ثيبُاٍ   ٦ق ٹيمزٕثبُي ي ٕٶشٍ ثبُي إز ٽٍ اُ ٥َيٸ ايؼبى اوش٪بٍار ىٍ ٵٮبلان ثَ 
 .ځٌاٍىسأطيَ ډي

َيبي وٶيز ٥يي     اٵيِاي٘ ٙيييي ٹيميز    ،ځَان ثبُاٍ وٶزثٍ ا٭شٺبى ثٖيبٍي اُ سلچيڄ 
َبي دبيبوي اييه ىيٌٍ ٽيٍ ثيٍ ؿىيي ثَاثيَ ٙيين        ىٍ ٕبڃ ييٌْ ثٍ ،2002-2008َبي  ٕبڃ

يٮىي ٭١ٍَ ي سٺب١ب ٹبثڄ سًػييٍ   ،٭ًاډڄ ثىيبىيه ثب ،ٙيَب ىٍ ٩َٳ ؿىي ډبٌ ډىؼَ  ٹيمز
َبي ثًٍٓ ثبُي ي ٕيٶشٍ  ييٌْ ٵٮبڅيزٍ ويٖز ي ثٍ ٙير سلز سأطيَ ٭ًاډڄ ٱيَ ثيىبىيه ث

 

 

1- Unconventional Oil. 
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ڄ سًػٍ كؼڈ ډٮبډلار ٹَاٍىاىَيبي آسيي   اٵِاي٘ ٹبث(. ثٖبڇ ٵشًف) ىاٙشٍ إزٹَاٍ ثبُي 
 .إزٙبَيي ډٖشىي ثَ ايه ډٖأڅٍ   2003ييٌْ اُ ٕبڃ ٍ ي ث 2000ي  ىٍ ىٍَ

ٍيوي سبٍيوي كؼڈ هَيي ي ٵيَيٗ ٹَاٍىاىَيبي آسيي اُ ٕيبڃ ايڃ ٭١َيٍ      ي ٌ ډٚبَي
ٍٙيي   2008سيب ٕيبڃ    2003 ىَيي ٽيٍ اُ ٕيبڃ    وٚبن ډي 2009سب ٕبڃ ( 1986)َب  آن

ٓ  ٽٍ ىڅيڄ ډُڈ آن اٵيِاي٘ ٵٮبڅييز   ،اوي يبٵشٍځيَي  ؿٚڈ . ثيبُي ثيًىٌ إيز   َيبي ثيًٍ
ٍٙي ډٮيبډلار ٱيَسؼيبٍي    َب ٕبڃ ٥ي ايهويِ ډٚوٜ إز  1ځًوٍ ٽٍ ىٍ ومًىاٍ  َمبن
ٍ  . سَ اُ ٍٙي ډٮبډلار سؼبٍي ثًىٌ إز ثي٘ ډجييه   ،٥يًٍ ٙيٶبٳ ي ٍيٙيه    ايه ډٖيأڅٍ ثي

 2002 -2008َيبي   ٕيبڃ ىٍ ثبُي ىٍ ثبُاٍ وٶز ثبُي ي ثًٍَٓبي ٕٶشٍځٖشَٗ ٵٮبڅيز
 . ثبٙيډي

ډى٪ًٍ اُ ډٮبډلار ٽبٱيٌي سؼيبٍي، ډٮيبډلاسي إيز ٽيٍ سًٕي٤ سًڅييٽىىييځبن ييب         
ي ٌ اډب ىٍ و٫ً ٱيَ سؼبٍي هَيياٍ يب ٵَيٙيىي  ،دٌيَىٽىىيځبن ياٹٮي وٶز اوؼبڇ ډيډَٞٳ

٘  ٹَاٍىاى ٽبٱٌي ثب وٶز هبڇ ثٍ ِ    ٥ًٍ ٵيِيپي اٍسجب٣ وياٙشٍ ي ثيي ٽٖيت  ي ٌ سيَ ثيب اوڂيي
اډپيبن اهيٌ آډيبٍ ثيَ إيبٓ      ٽيٍ  ػبيي  اڅجشٍ اُ آن. يىٽىى اُ ثبُاٍ اٹياڇ ثٍ ډٮبډچٍ ډيًٕ

ثىييي  ډٮبډلاسي ٵٮبلان ىٍ ثبُاٍ ثًٍٓ يػًى وياٍى ي آډبٍَبي ډًػًى ٥جٸ ٥جٺٍي ٌ اوڂيِ
٥ًٍ ٽبډڄ ي ىٹيٸ اډپبن سٶپييټ اييه ىي    څٌا ثٍإز، ځَٵشٍ  اوؼبڇ٭مًډي اُ ٵٮبلان ثبُاٍ 

ىٍ  يٖيز څييپه ٥جيٸ َمييه آډيبٍ ٽيٍ ُييبى َيڈ ىٹييٸ و        . ػًى وياٍىځَيٌ اُ يپييڂَ ي

ثٍ ډيِان ثٖيبٍ ُيبىي  َبكؼڈ هَيي ي ٵَيٗ ٹَاٍىاىَبي آسي  2003 -2008َبي  ٕبڃ

آن ډَث٣ً ثٍ ډٮبډلار ٱيَسؼبٍي ثًىٌ ي و٫ً ٱيَسؼيبٍي آن   ُيبىٽٍ ثو٘  ،اٵِاي٘ يبٵشٍ
ىلايڄ ډشٮييىي ثيَاي    ،ثبُاٍ وٶز ځَان٥جٸ و٪َ سلچيڄ. ثب ٍٙي اويٻ اٵِاي٘ يبٵشٍ إز

ٽيٍ يپيي اُ    ،يػًى ىاٍى 2002 -2008َبي  ىٍ ٕبڃُيبى ٙين ډٮبډلار ٱيَسؼبٍي وٶز 
ثبُي وبٙيي اُ سٲيييَ ىٍ ثيبُىَي    ثبُي ي ثًٍَٓبي ٕٶشٍَب ثبلا ٍٵشه اوڂيٌِ سَيه آن ډُڈ

ؿىييه  سيًان  ثٍ ٥ًٍ هلاٍٝ ډيي . َبي ډبڅي ي سًػٍ ثٍ ٕمز ثبُاٍ وٶز إزٕبيَ ىاٍايي
ِ  ،٥ي ايه ډير َٙاي٤ كبٽڈ ثَ ثبُاٍ وٶز ثيبن ٽَى ٽٍ ٓ  ي ٌ اوڂيي ثيبُان  لاُڇ ثيَاي ثيًٍ

َ   ػُز إشٶبىٌ اُ ډًٹٮيز ځييَي ٍيويي اٵيِاي٘    ثيٍ ٙيپڄ   لاُڇ ٍا ٵَاَڈ آيٍى ٽيٍ ډىؼي
 .َب ٙي ٹيمز

 

 

1- Futures Contracts. 
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ٓ  سأطيَځٌاٍي ٵٮبڅيزي ٌ ىٍ ډجبكض سئًٍيپي، ؿڂًوڂي ي ولً ثيبُي ثيَ ٕي٦ق    َيبي ثيًٍ

َبي ثيًٍٓ   اُ ػىجٍ سئًٍيپي ََځبٌ ٵٮبڅيز. َب سَٞيق ي ثٍ آن دَىاهشٍ ٙيٌ إز ٹيمز
اٵِاي٘ يب ٽبَ٘ ډٖيشمَ يبثيي،   ػُز ًٙوي ثٍ ٥ًٍي ٽٍ هبڅٜ هَيي،  ًٕ ي َڈ ثبُي َڈ

ًٕ ىٍ ػُز اٵِاي٘ ييب   ُيَا ٍٵشبٍَبي َڈ .َبي وٶز سأطيَ ثڂٌاٍى سًاوي ثَ ٦ٕق ٹيمزډي

ٍ      ٕيڂىبڃ يٕجت اڅٺب ،ٽبَ٘ سٺب١ب ٙيپڄ   ايَبي ډٚوٜ ثيٍ ثيبُاٍ ٙييٌ ي ٍٵشيبٍ ځچي

ځييَي ٍٵشبٍَيبي   ٙيپڄ . ٙيًى َيب ډيي   سٲييَ ٦ٕق ٹيميز  ٕجتځيَى ي اُ ايه ٥َيٸ  ډي
ديٌيَ ي سٺچييي ٍٵشبٍَيبي يپيييڂَ ىٍ     ځَان ٍيٖيټ ثبُاٍ ثٍ ىڅيڄ يػًى ډٮبډچٍ ًٕ ىٍ َڈ

َبي ثًٍٓ ثبُي ىٍ ډٺب٬٥ ي َٙاي٤ هبٝيي  ٍي ٵٮبڅيز اُ ايه .اٵشيَٙاي٤ هبٛ اسٶبٷ ډي
ٽىيي ي يپيي اُ ٭ًاډيڄ ثٖييبٍ ډُيڈ ىٍ سٮيييه ٕي٦ق        وًٕبوبر ُيبى ٍا ىٍ ثبُاٍ ايؼبى ډي

  (.2010، فٵشً) يثبَٙب ډي ٹيمز

 

 

ي ثٍ . ثبٙيډيَب إز يټ ا٦ٝلاف ٍايغ ىٍ ثبُاٍ َٕډبيٍ ي ثًٍٓ Herding Behaviorاي ٽٍ ډٮبىڃ اوڂچيٖي ٍٵشبٍ ځچٍ 1-
ا٥لاٷ ثيين آځبَي ىٹيٸ اُ ػِئيبر سلَٻ ډَث٥ًٍ , ىٍ ثبُاٍ ډبڅي يټ ٙوٜ يب ځَيٌ يب سٚپڄٍٵشبٍ ي ٭مڄ ديَيي اُ 

 .ًٙى ډي
2- Fattouh. 
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 ظشفيت ٔبصاد تِٛيذ  -4
ثَىاي ي ٩َٵيز سًڅيي ٽٍ ثشًاوي سييايڇ  ٩َٵيز ډبُاى سًڅيي ثٍ سٶبير ثيه ٩َٵيز ثٌَُ

ٌ  ىاٙشٍ ثبٙي ي اډپبن ثٌَُ . ٙيًى ډيير وجبٙيي ځٶشيٍ ډيي    ثَىاٍي اُ آن ډىلَٞ ثيٍ ٽًسيب
ٽىىيي ٹبثيڄ   ٽًٍَٚب ي ډىيب٥ٸ ډوشچيٴ ٽيٍ وٶيز سًڅييي ډيي       سمبډي٩َٵيز ډبُاى ثَاي 

وٶيز  ي ٌ سَ ثَاي ٽًٍَٚبي سًڅييٽىىيي  اډب ايه ډ٫ً١ً ثي٘ ،ځيَي إزاٌُډلبٕجٍ ي اوي
ځًويٍ سٮُيي ي اڅِاډيي ىٍ     ُيَا ٕبيَ ٽًٍَٚب َييؾ  ،ٽٍ ٭٢ً ايدټ َٖشىي ډ١ًً٭يز ىاٍى

هًى ثَاي ػچًځيَي اُ ايؼبى وًٕبوبر ٙييي ىٍ ٦ٕق ي ٍ ٽىشَڃ ثبُاٍ وٶز ي ٽىشَڃ ٭١َ
ٽٍ ىٍ سى٪يڈ ٭١َيٍ ي سٺب١يبي ثيبُاٍ ػُيز      ايدټ ثٍ ىڅيڄ ٍٕبڅشيَب وياٍوي، يڅي  ٹيمز

ثيٍ   ،هيًى  يا٭٢يب  سًڅييي ي ٍ ٕيُمي  ثب ٽبَ٘ يب اٵِاي٘ ،َب ىاٍى ډٺبثچٍ ثب وًٕبوبر ٹيمز
ٽبَ٘ سًڅيي وٶز ثٍ ډٮىي إيشٶبىٌ  . ٽىيٽمټ ډيډى٦ٺي  ٦ٕقيټ ىٍ  َب ٹيمزسظجيز 

اُ اييه   ،٩َٵيز ډبُاى سًڅيي إز ٩َٵيز سًڅيي ي ىٍ ا٦ٝلاف اٵِاي٘ وپَىن اُ ثوٚي اُ
سًاوي ثيَ  ٍي ډجلض ٩َٵيز ډبُاى سًڅيي ثٍ ايدټ اهشٞبٛ ىاٙشٍ ي سٲييَ ىٍ ډيِان آن ډي

 .َب سأطيَځٌاٍ ثبٙي ٦ٕق ٹيمز
   ٍ ثيٍ ىڅييڄ ٵٮبڅييز     ،ځييَي اييه ٕيبُډبن   ي ايڃ ٙيپڄ  ٩َٵيز ډيبُاى ايديټ ىٍ ىَي

ٍ   ي َبي وٶشي ىٍ ايه ٽًٍَٚب َٙٽزي ٌ ځٖشَى َيبي سًڅييي اُ ٕيًي آويبن     سى٪ييڈ ثَوبډي
ٍ    ډچي ٙين ٝيىٮز وٶيز ي سٖيچ٤ ٙيَٽز    . ؿىيان ډٶًُڇ وياٙز ي  َيبي وٶشيي ىٍ ىَي

َبي ثبُاٍ ي ٕيبٕيز  ثيين سًػٍ ثٍ ياٹٮيز ،ٍيِي اٵِاي٘ سًڅييسب ثَوبډٍ يٕجت ٙ 1970
َيبي  ځِيىيي ٕيبيَ كبډيڄ    ػيًيي ي ػيبي  وٶز ىٍ ډًٍى َٝٵٍي ٌ ٽىىيٽًٍَٚبي ډَٞٳ
 ىٍ ډىب٥ٸ ىيڂَ ػُبن ي وٺ٘ ٹيميز ىٍ ٽيبَ٘ ډٞيَٳ اويَّي،     ځٌاٍي اوَّي ي َٕډبيٍ

 ٕيجت ايه اډَ  .َبي ايؼبى ٙيٌ ثيين إشٶبىٌ ثبٹي ثمبويدٌيَى ي ىٍ وشيؼٍ ٩َٵيزاوؼبڇ 
٩َٵيز ايدټ ثٍ ډيِان ثٖييبٍ ُييبىي اٵيِاي٘     1980ي  َبي ډيبوي ىٍَ ٙي ٽٍ ىٍ ٕبڃ

َيبي ثٮيي ٽيبَ٘ ٕيَي٬      ََؿىيي ٥يي ٕيبڃ   . ډيچيًن ثٚپٍ ىٍ ٍيُ ثَٕيي  14يبثي ي ثٍ 
ٽيبَ٘ ي ثوٚيي اُ آن    ،ت ٙي سب ٩َٵيز ډيبُاى ډًػَب ي اٵِاي٘ سٺب١ب ثَاي وٶز  ٹيمز

٭يَاٷ ثيٍ ٽًييز ي    ي ٍ څي ثب يٹ٫ً ًٙٻ ٕيًڇ وٶشيي ي كمچي   ي ،ىًٙ٭١ٍَ ي ٍ ياٍى ؿَه
سيَ اُ ييټ    هبٍع ٙين ايه ٽًٍٚ اُ ثبُاٍ، ٩َٵيز ډبُاى سًڅيي ايدټ ٽبَ٘ يبٵز ي ثٍ ٽڈ

ٍ   ٍيُ ٥ي ٕبڃډيچيًن ثٚپٍ ىٍ  ٍ ي ٍ ىٍ ويمي . ٍٕييي  1990ي  َبي ايڅييٍ ىَي ي  ىيڇ ىَي
َ  ىلاٍ ىٍ 10سيَ اُ   َب ثٍ ٽڈ ي ثب َٙي٫ ثلَان اٹشٞبىي ىٍ إٓيب ي ٽبَ٘ ٹيمز 1990  َي

ىٍ اييه ىيٌٍ ثيٍ ىڅييڄ يػيًى     . ثٚپٍ، ثبٍ ىيڂَ ثَ كؼڈ ٩َٵيز ډبُاى ايدټ اٵيِيىٌ ٙيي  
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 ً شبن ٝيٮًىي، يويِيئلا ي اڅؼِاييَ ي    يييٌْ ٭َثٖي  ٍ ثي  ،٩َٵيز ډبُاى ثبلا ىٍ ٽًٍَٚبي ٭٢ي
ٍ    ؿىيه ٽبَ٘ ثٖيبٍ ُيبى ٹيمز َڈ هيًى  ي ٌ ي سٮيييه ٙيي  َب، ا٭٢يبي ايديټ اُ ٕيُمي

ډيلاىي َمَاٌ ثب  2000ي  ىٍَ. َب ٙيوي سَ ٹيمز ٽبَ٘ ََؿٍ ثي٘ ٕجتي  ٌسوچٴ ٽَى
ٕيبٕز ثبوي ٹيمشيي    ،ايه ىٍَي ٍ َبي ايڅي ىٍ ٕبڃ .يٙايدټ آٱبُ  يسَ ا٭٢ب اوٖؼبڇ ثي٘

ايه اډَ ثٍ اٵيِاي٘   ،َبي سًڅيي ا٭٢ب سٮييه ٙيس٢ميه ډىبٵ٬ ا٭٢ب ي ٍ٭بيز ُٕميٍ ثَاي
دئ اُ آن  . ډيچيًن ثٚپٍ ىٍ ٍيُ ىٍ ايه ىيٌٍ ډىؼَ ٙي ٩5َٵيز ډبُاى ايدټ ثٍ وِىيټ 

ىٍ دي اٵِاي٘ ٍٙي اٹشٞبىي ىٍ ػُبن ي ثبلا ٍٵشه سٺب١يبي وٶيز ٽٚيًٍَبي و٩ًُيًٍي     
 َيب ٍا   ٕيً ٹيميز  ايه اډَ اُ ييټ  . ثَ ډيِان سٺب١بي ػُبوي اٵِيىٌ ٙي َىي،ؿًن ؿيه ي 

اڅجشيٍ اٵيِاي٘    .ىيڂيَ ثيٍ ٽيبَ٘ ٩َٵييز ډيبُاى ايديټ اوؼبډييي        ًٕيى ي اُ ىااٵِاي٘ 
هبيٍډيبويٍ ي  ي ٍ َبي وٶز ايه ىٍَ ډشأطَ اُ ٕبيَ ٭ًاډڄ اُ ػمچيٍ سليًلار ډى٦ٺي    ٹيمز
ىٍ ايإي٤ اييه   . ي آٵَيٺب ويِ ثيًىٌ إيز  َب ىٍ ډى٦ٺٍ آډَيپبي لاسيه َب ي آًٙةًٍٙٗ

ٽيٍ ىٍ ثَهيي اُ   إز ډيچيًن ثٚپٍ ىٍ ٍيُ ثًىٌ  2ىٍَ ډيِان ٩َٵيز ډبُاى ايدټ كييى 
اډيب ثيب   . ٌ إيز َِاٍ ثٚپٍ ىٍ ٍيُ وييِ ٍٕييي   500سَ اُ  َبي ايه ىيٌٍ ثٍ ٽڈ َب ي ډبٌ ٕبڃ

٘   2008يٹ٫ً ثلَان ډبڅي ػُبن ىٍ ٕبڃ  سٺب١يبي   ٽٍ ثب ٽبَ٘ ٍٙي اٹشٞبىي ثيٍ ٽيبَ
 2009ثبُاٍ وٶز ثب اٵِاي٘ كؼيڈ ٩َٵييز ډيبُاى ايديټ ىٍ ٕيبڃ       ، ىيثبٌٍوٶز ډىؼَ ٙي

وٚيبن   1961-2009َيبي   ډيِان ٩َٵيز ډبُاى ايدټ ٍا ٥يي ٕيبڃ   ،2ومًىاٍ . ډًاػٍ ٙي
 .ىَيډي
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 ٞب ٔبصاد ثش ػغح ليٕتاثشٌزاسي ظشفيت ي ٜ ٘حٛ
٩َٵييز ډيبُاى ىٍ   . َبي وٶيز ىاٍى  ٩َٵيز ډبُاى سًڅيي وٺ٘ إبٕي ىٍ سظجيز ٹيمز

سَ اُ ٩َٵييز   ٽٍ ثي٘ اڅجشٍ ثٍ ٣َٙ آن ،ي وٶز ٭١ٍَ وبځُبويډًاٹ٬ ايؼبى ثلَان ي ٹ٬٦ 
سًاوي اُ ٍٙي ٕيَي٬  ډي ،ي َٕي٬ آن ثٍ ثبُاٍ يػًى ىاٙشٍ ثبٙي ډبُاى وجًىٌ ي اډپبن ٭١ٍَ

ييټ  ي ٍ ٩َٵييز ډيبُاى سًڅييي ثيٍ ډىِڅي      كٺيٺزىٍ . وًٕبوبر ٹيمز وٶز ػچًځيَي ٽىي
ٍ ًٕدبح ا٥ميىبن ثَاي ثبُاٍ وٶز ډي ي وٶيز ثيٍ َيَ     ثبٙي ٽٍ ىٍ ډًاٹ٬ ثلَاوي ٽٍ ٭١َي

ا٥ميىيبن هيب٥َ   ي ٽمجيًى ثيبُاٍ ٍا ػجيَان     ،يبثي٥ًٍ وبځُبوي ي ٵًٍي ٽبَ٘ ډي ٭چشي ثٍ
ٍ   بلان ثبُاٍ ايؼبى ډيوٖجي ىٍ ثيه ٵٮ  ي وٶيز،  ٽىي ٽٍ ىٍ ًٍٝر ََځًويٍ يٹٶيٍ ىٍ ٭١َي

ثَاي ػجَان ٵًٍي آن ٍا ىاٍى ٽٍ ډًػت آٍاډ٘ ٍياوي ىٍ ثبُاٍ وٶيز   دشبوٖيڄ ثبڅٺًٌ ،ثبُاٍ
 . ٽىيي ثٍ ٽبَ٘ وًٕبوبر ٹيمز ٽمټ ډي ًٙى ډي

وٶز ٽبَ٘ ٩َٵيز ډبُاى سًڅيي ايدټ ٙبډڄ اٵِاي٘ َٕي٬ ىٍ سٺب١بي ي ٌ ىلايڄ ٭مي
ايدټ ٱيَي ٍ ي وٶز ىٍ ډًاٹ٬ هبٛ، ٽبَ٘ ٍٙي ٭١َ هبڇ ػُبن، اٵِاي٘ وبځُبوي ٭١ٍَ

ؿيٍ   كبڃ ؿىيبن . ثبٙي٩َٵيز سًڅيي ډيي ٍ ځٌاٍي ا٭٢بي ايدټ ثَاي سًٕٮي ٭يڇ َٕډبيٍ
ىٍ اييه   ،ي وٶز ويِ ٍم ىَيي  ډيِان ٩َٵيز ډبُاى سًڅيي ىٍ ثبُاٍ اويٻ ثبٙي ي ٹ٬٦ ٭١ٍَ

ي ثٍ ىڅيڄ ٽٚ٘ ٹيمشي ثٖيبٍ ديبييه وٶيز،    ٌكبڅز ثبُاٍ ٹبىٍ ثٍ ػجَان ايه ٽبَ٘ وجًى
اي ََؿىي اٵِاي٘ ٹيميز وٶيز اوڂييٌِ   . يبثيَب ډشلا٥ڈ ٙيٌ ي ثٍ ٙير اٵِاي٘ ډي ٹيمز

اډب ويبُډىي ُډبن إز ي  ،آيٍىيػًى ډي ځٌاٍي ىٍ اٽشٚبٳ ي سًڅيي ٍا ثٍثَاي ٍٙي َٕډبيٍ
 ،ثييُي إز ٽٍ ثب سيايڇ ٽبَ٘ ٭١ٍَ يب اٵِاي٘ سٺب١ب. ديًويىيٹ٫ً وميٍ ث ډيرىٍ ٽًسبٌ

َبي آسيي ډمپيه إيز    ځٌاٍيََؿىي ٍٙي َٕډبيٍ. ًٙىَب كٶ٨ ډي ٕيَ ٝٮًىي ٹيمز
ډىؼَ ثٍ اٵِاي٘ سًڅيي ځَىى ي ايؼبى ٩َٵيز ډبُاى سًڅييي ثيَاي ٽىشيَڃ ٙيَاي٤ ثلَاويي      

. َيب ىٍ ٽًسيبٌ ډيير ويٖيز     ڃ وًٕبن ٹيميز اډب ٹبىٍ ثٍ ٽىشَ ،ًٙى٥َٳ ٭١ٍَ ىٍ آيىيٌ 
َيبي اويَّي   ػب ٽٍ ىٍ ٽًسبٌ ي كشي ډيبن ډير ػبوٚيىي ٕيبيَ كبډيڄ   ٭لايٌ ثَ ايه اُ آن

 ،َبي سًڅيي ي كشيي ٵََىيڀ ډٞيَٳ إيز    آيٍ دٌيَ ويٖز ي ويبُډىي سٲييَ ىٍ ٵهاډپبن
ؼيٍ ځَٵيز   سيًان وشي ثىبثَايه ډيَب ىاٙشٍ ثبٙي،  سًاوي وٺ٘ ؿىياوي ىٍ سظجيز ٹيمز ومي

َب ىٍ ٝيًٍر ديبييه ثيًىن ٩َٵييز ډيبُاى ثٖييبٍ        اطَ ٩َٵيز ډبُاى سًڅيي ثَ ٦ٕق ٹيمز
اڅجشٍ يػًى ٩َٵيز ثبلاي ډيبُاى سًڅييي ىٍ ثيبُاٍ    . ًٙىَب ډي ز ي ٕجت سلا٥ڈ ٹيمزثبلإ

ىٍ ايه كبڅز اځيَ سٺب١يب ىٍ    .َب ٍا سلز ٵٚبٍ ثٍ ٕمز دبييه ٹَاٍ ىَي سًاوي ٹيمزويِ ډي
اكشميبڃ   ،ي ي ا٭٢بي ايدټ ويبُډىي ىٍآډي كبٝڄ اُ ٝبىٍار وٶيز ثبٙيىي  ثبُاٍ ١ٮيٴ ثبٙ
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ځييَى ٽيٍ    َب ٵَاَڈ ٙيٌ ي ىٍ وشيؼٍ ډبُاى ٭١ٍَ ىٍ ثبُاٍ ٙپڄ ډيسوچٴ ا٭٢ب اُ ُٕميٍ
 . يسلز سأطيَ ٹَاٍ ىَسَ  ثيَ٘ب ٍا  سًاوي ٹيمزډي

ډيبُاى ٍا  ٽًٍَٚبي ٱيَ ايدټ إبٕبً ٕيبٕيز ايؼيبى ٩َٵييز    ،ځًوٍ ٽٍ ثيبن ٙي َمبن
ي څٌا ويبُي ثَاي  َٖشىيډبويٌ ډ٦َف  ثبٹيي ٌ ُيَا ثٍ ٭ىًان سًڅييٽىىي ،ٽىىيسٮٺيت ومي

َيبي ٱچي٤ اُ ثيبُاٍ وٶيز ي     ثيىيي اڅجشٍ ايدټ ويِ ثٍ ىڅيڄ دي٘. ډبُاى وياٍىايؼبى ٩َٵيز 
اي ثيٍ ويبڇ ٩َٵييز    اػجبٍ ىٍ ډٺبثڄ دييييٌ ٍ َبيي ٽٍ ٹجلاً اوؼبڇ ٙيٌ ثًى ثځٌاٍيَٕډبيٍ

ٍ  ى ٹَاٍ ځَٵيز ٽيٍ اٽىيًن   ډبُا اثيِاٍي ثيَاي اطجيبر يػيًى ايديټ ي ٽىشيَڃ ٭١َيٍ ي         ثي
 . َب ٙيٌ إز ؿىيه ډٺبثچٍ ثب سلا٥ڈ ٹيمز ځيَي اُ ٹ٬٦ وبځُبوي ٭١ٍَ ي َڈ دي٘
 

 يبفتٝ ٞبي تحميك -5
ي َيب  َيٳ ايه ډٺبڅٍ ثٍَٕي وٺ٘ ي سأطيَ ٩َٵيز ډبُاى سًڅيي ايدټ ثَ ٕي٦ق ٹيميز  

 لاُڇ ثٍ ًٽَ إز ٽٍ  .إز 1994-2008َبي  ډبٍي ثيه ٕبڃثب سًػٍ ثٍ ا٥لا٭بر آ ،وٶز
اُ . َب سأطيَ ىاٍى ٽٍ كؼڈ آن ٹبثڄ سًػٍ وجبٙيي  ُډبوي ثَ ٹيمز ،سًڅيي ايدټ ٩َٵيز ډبُاى

 َبي ٕبڃىٍ كؼڈ ٩َٵيز ډبُاى سًڅيي ايدټ ُيبى ي  ،َبي ايڅيٍ ايه ىيٌٍ ٕبڃ ػب ٽٍ ىٍ آن
ُډبوي ثٍ ىي ډٺ٦ي٬ ٹجيڄ ي ثٮيي اُ    ي ٌ ثىبثَايه ثبُى ، ايه ډيِان ٽبَ٘ يبٵشٍ إز،دبيبوي
٥جٸ ډ٦بڅٮبر سؼَثي . ًٙى ډييټ ډيڃ ػياځبوٍ سَٞيق ي ثَاي ََ ډٺ٬٦ سٺٖيڈ  2003

َييبي وٶييز ٕيي٦ق  ٭ًاډييڄ ډييؤطَ ثييَ ٹيمييز 2003َييبي ٹجييڄ اُ  ىٍ ٕييبڃ ،اوؼييبڇ ٙيييٌ
ييِان سًڅييي   ىيڇ ثٍ ػيبي ډ ي  ىيٌٍاډب ىٍ إز، ي ډيِان سًڅيي ايدټ ثًىٌ  َبٕبُي ًهيٌَ

 ايه ٭لايٌٍ ث ،ځٌاٍ ٙيٌسأطيَ ٭بډڄيټ  ،ځيَ ؿٚڈايدټ، ٩َٵيز ډبُاى آن ثٍ ىڅيڄ ٽبَ٘ 
ٍ ٵَڇ ٽچي ډييڃ   ثَ ايه إبٓ .ثبُي ويِ ا١بٵٍ ٙيٌ إزَبي ثًٍٓٽٍ ٵٮبڅيز  ٝيًٍر  ثي

 :ثبٙي ډيُيَ 
)OP,S,F,D(fP =  

٩َٵيز ډيبُاى سًڅييي    Sثَ كٖت ىلاٍ،  WTIٹيمز إذبر وٶز هبڇ  Pىٍ ايه ٍاث٦ٍ 
 Dسٮيياى ٹَاٍىاىَيبي آسيي هَييي ٱيَسؼيبٍي،       Fايدټ ثَ كٖت ډيچيًن ثٚيپٍ ىٍ ٍيُ،  

سًڅييي ايديټ ثيَ كٖيت      OPي  OECDسٮياى ٍيَُبي دًٙ٘ سٺب١بي وٶيز ٽٚيًٍَبي   
 .ډيچيًن ثٚپٍ ىٍ ٍيُ إز
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  ٞبدادٜ
ډبَبويٍ إيز ٽيٍ ثيَ إيبٓ       ًٍٝر ثٍي  1994-2008 ُډبوي ډًٍى إشٶبىٌي  ىيٌٍ 

 .سٺٖييڈ ٙييٌ إيز    2003ٹجڄ ي ثٮيي اُ ٕيبڃ   ي  ىيٌٍډيِان ٩َٵيز ډبُاى ايدټ ثٍ ىي 
ي ٍ ، َمي َبي ُډيبوي ي سٮييڄ وًٕبوبر ُيبى َٕي َبثيه ىاىٌ سَ ثي٘ ثَاي ايؼبى ٕىويز

ي ډَث٣ً ثٍ ٩َٵيز ډبُاى ايدټ، ٹيمز َبىاىٌ. وياٌ سجييڄ ٙيَب ثٍ څڂبٍيشڈ ٥جيٮي َٕي
ي آډيبٍ ډَثي٣ً ثيٍ كؼيڈ      ا٥لا٭بر اوَّي آډَيپبي ٌ اُ اىاٍ َبي دًٙٚيُيسٮياى ٍٶز ي و

لاُڇ ثٍ ًٽَ إيز ٽيٍ    .اهٌ ٙيٌ إز َبي ٽبلاٹَاٍاىاىَبي آسي اُ ٽمٖيًن سؼبٍر آسي
سٮيياى ٍيَُيبي دًٙي٘ سٺب١يبي وٶيز      ي ٍ ثٍ ىڅيڄ ىٍ اهشيبٍ وجًىن َٕي ُډبوي ډبَبوي 

َيبي ٱيَإيشَاسْيټ اييه    ٕيبُي ډيِان ًهيٌَ ، ايه ٙبهٜ اُ سٺٖيڈOECDٽًٍَٚبي 
ٍ  ،ىٕز آډيٌ َب ثٍ ٽًٍَٚب ثٍ ډيِان ډَٞٳ وٶز آن اويَّي  ي ٌ ٽٍ آډبٍَبي ډَث٥ًيٍ اُ اىا

ي وٶز ثب إيشٶبىٌ اُ ٙيبهٜ   َب ٹيمزَٕي ُډبوي  ؿىيه َڈ. ٌ إزآډَيپب إشوَاع ٙي
   .يٌ إزٙ ثٍ ٽبٍ ځَٵشٍي ىٍ ډيڃ  ٙيٌياٹٮي  2010سٮييڄ ٹيمشي اٽشجَ 

  التصبدػٙديسٚؽ 
. ًٙىٍيٗ اٹشٞبىٕىؼي سٞليق ه٦بي ثَىاٍي ثَاي ثَآيٍى اڅڂًي ډٺبڅٍ إشٶبىٌ ډي

 :ثبٙيًٍٝر ُيَ ډي ډيڃ سٞليق ه٦ب ثٍي ٌ ٙپڄ ث٤ٖ ىاىٌ ٙي
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اوش٪يبٍ   ،َبي ډ٦َف ىٍ ثبُاٍ وٶز ي ثَ إبٓ ډجبوي و٪َي اٹشٞبى ٥جٸ سؼِيٍ ي سلچيڄ
ُيَا اٵِاي٘ سًڅيي ايدټ، ثبلا ٍٵشه سٮيياى   ،ثبٙي j1Ψډىٶي ي  ،j1Ψي  j1δي  j1θٍيى ډي

ثٍ ډٮىي يػًى دشبوٖيڄ ثبڅٺًٌ ييب ثبڅٶٮيڄ    ،ٍيَُبي دًٙٚي سٺب١ب ي اٵِاي٘ ٩َٵيز ډبُاى
. ٙيًى ډيي  َيب  ٹيمزٽبَ٘ ٦ٕق  ٕجتي ٽبٵي ي ډ٦مئه وٶز ىٍ ثبُاٍ إز ي څٌا  ٭١ٍَ

ډظجيز ثيب    يٍ يػيًى ييټ ٍاث٦ي    ،څي ىٍ ډًٍى كؼڈ ډٮبډلار ٱيَسؼبٍي ٹَاٍىاىَبي آسيي
ٍ  ي ٌ ثبٍاػمب٫ و٪َي ىٍ. ٍيىي وٶز اوش٪بٍ ډيَب ٹيمز٦ٕق  اي يػيًى  ٭چز ؿىييه ٍاث٦ي
ٽىىي ٽٍ ثيب اٵيِاي٘   ثبُاٍ وٶز ؿىيه سؼِيٍ ي سلچيڄ ډي ثٖيبٍي اُ ٽبٍٙىبٕبن اډبوياٍى 
ٱبٵڄ اُ سًػيٍ ثيٍ ٭ًاډيڄ     ،سَ ثي٘ ثبُان ثب َيٳ ٽٖت ًٕىي وٶز، ثًٍَٓب ٹيمز٦ٕق 

وٖجز ثيٍ ځيَٵشه    (اي ٍٵشبٍ ځچٍ) ثىيبىي ي ثب سلز سأطيَ ٹَاٍ ځَٵشه اُ ٍٵشبٍَبي ٕبيَيه
 . ياوؼبډډي َب ٹيمز سَ ثي٘ ٽىىي ٽٍ ثٍ اٵِاي٘ډًٹٮيز ىٍ ثبُاٍ اٹياڇ ډي

 

 ٔذَ ثشآٚسد
شٲيََيبي  ياكي، ډبويبيي ي وبډبويبيي ډ  ي ٍ ىٍ ايه ٹٖمز اثشيا ثب إشٶبىٌ اُ آُډًن ٍيٚ

ٓ  ٕذٔ ثب اوؼبڇ آُډًن َڈ. ًٙىډيڃ ثٍَٕي ډي اُ يػيًى   ،ػمٮي ػًَبوًٖن ػًٕييچيً
ػمٮي ثيه ډشٲيََبي اڅڂً ىٍ ََ ىيٌٍ ا٥لا٫ يبٵشٍ ي ىٍ ٝيًٍر   َڈي ٍ يب ٭يڇ يػًى ٍاث٦

ً ثچىيډير ثييه ډشٲيََيب ىٍ آن ىيٌٍ ثيَآيٍى ډيي    ي ٍ يػًى آن، ٍاث٦ ٽيٍ   ػيب  آناُ . ىٙي
 ،ډيير ثييه ډشٲيََيب   ٽًسبٌي ٍ آيٍى ډيڃ إشٶبىٌ ٙيٌ وشبيغ ٍاث٦آډبٍَبي ډبَبوٍ ثَاي ثَ

ثَاي ثَآيٍى ډيڃ اُ وَڇ اٵِاٍَبي سوٞٞي  .ځيَىډًٍى ثٍَٕي ي سؼِيٍ ي سلچيڄ ٹَاٍ ومي
 .ًٙىإشٶبىٌ ډي MICROFIT 4ي  EVIEWS 6اٹشٞبىٕىؼي 
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 1994-2003اَٚ ي  دٚسٜٔذَ  ٘تبيح تخٕيٗ
ي  ډشٲيََبي س١ًيلي اڅڂً ثيَاي ىيٌٍ  ،ٽٍ ىٍ ثو٘ سَٞيق ډيڃ ثيبن ٙي ځًوٍ َمبن
سٮياى ٍيَُبي دًٙٚي ي ډيِان سًڅييي ٩َٵييز ډيبُاى     ،1994-2003ي َب ٕبڃايڃ يٮىي 

ثٍَٕيي ييْځيي آډيبٍي     ،ثَآيٍى يټ ډيڃ اٹشٞبىٕيىؼي  ايڅيه ډَكچٍ ىٍ. ثبٙي ډيايدټ 
َيب   سيَيه آُډيًن  كي يپي اُ ډٮمًڃياي ٍ آُډًن ٍيٚ. إز ډشٲيََبي ډيڃ اُ و٪َ ډبوبيي

ٙيًى ٽيٍ هيًى ثيٍ     إز ٽٍ ثَاي سٚوٞيٜ ډبوبيي يټ ٵَآيىي َٕي ُډبوي إشٶبىٌ ډي
َيبي ىيپيي ٵيًڅَ سٮمييڈ يبٵشيٍ       ثييه ډى٪يًٍ اُ آُډيًن  . ؿىييه ٍيٗ ٹبثڄ اوؼبڇ إز

(ADF )ٍٙيًى ٽبٍ ٍٵشيٍ ىٍ ډييڃ إيشٶبىٌ ډيي     ي ٵچيذٔ دَين ثَاي سٮييه ډشٲيََبي ث .
 . ىَيَب ٍا ثَاي ډشٲيََب وٚبن ډي شبيغ ايه آُډًنو ،2ػييڃ 

 
 ي اَٚ دٚسٜ ٚاحذي ٝ ٘تبيح آصٖٔٛ سيـ -1خذَٚ 

 ديىي فِٛش فّيپغ پشٖٚ 

 تفبضُ اَٚ ػغح تفبضُ اَٚ ػغح 

 83/8 91/0 -84/8 82/0 ليٕت ٘فت

 -29/9 98/0 -36/9 99/0 ظشفيت ٔبصاد اٚپه

 -95/2 83/0 -1/16 61/0 سٚصٞبي پٛؿـي تمبضب

 -21/11 72/0 -43/11 91/0 تِٛيذ اٚپه
 ډلبٕجبر سلٺيٸ: ډىج٬

 

ډشٲيََيب ٵيَٟ   ي ٍ َمي ىٍ كبڅز ٦ٕق ثَاي  ،ٽٍ ىٍ ػييڃ ډٚوٜ إز ځًوٍ َمبن
اډيب ىٍ   ،ٙيًى َب اطجيبر ډيي   ي وبډبوبيي آنٙيٌ ياكي دٌيَٵشٍ ي ٍ ٍيٚٝٶَ ډجىي ثَ يػًى 

ٍ   ٵَٟ ٝٶَ ٍى ي وشيؼٍ ډي ،ي ايڃ ډشٲيََب سٶب١ڄ ډَسجٍ ډًٍى ي  ًٙى ٽيٍ سٶب١يڄ ډَسجي
ٍ      سمبډيڅٌا  .َب ډبوبٕز ايڃ آن  I(1)ييب   1ي  ډشٲيََيبي ډيًٍى إيشٶبىٌ ىٍ ډييڃ اُ ىٍػي
 .َٖشىي
ثيَاي اييه ډى٪يًٍ اُ    . ډيڃ سٮييه ٙيًى ي ٍ ثُيىي ٍ ىيڇ ثبيي سٮياى يٹٶي  ډَكچٍىٍ  
إييشٶبىٌ ( HQ)يه ي كىييبن ٽييًي( SC)، ٙييًاٍسِ (AIC)يييټ يا٥لا٭ييبر آٽب َييبيډٮيبٍ
ثُيىٍ ثب ي ٍ ىٍ ََ ډٮيبٍ يٹٶ. آډيٌ إز 2يٹٶٍ ىٍ ػييڃ  4َبي ډٌٽًٍ سب آډبٌٍ. ًٙى ډي

ييټ  ي ٍ ډٮيبٍَيب ډٺيياٍ آډيبٌٍ ىٍ يٹٶي     سميبډي ىٍ . ًٙىكياٹڄ ډٺياٍ آډبٌٍ ډٚوٜ ډي
 . ثبٙيډيڃ، يټ ډيي ٍ ثُيىي ٍ څٌا يٹٶ ،ًٙىكياٹڄ ډي
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 اَٚي  دٚسٜتؼييٗ تؼذاد ٚلفٝ ثٟيٙٝ  -2خذَٚ 

 AIC SC HQ تؼذاد ٚلفٝ

 -2/6 -14/6 -24/6 صفش

 * -83/12 * -53/12 *  -04/13 يه

 -63/12 -09/12 -13 دٚ

 -39/12 -60/11 -92/12 ػٝ

 -24/12 -22/11 -94/12 چٟبس

 -16/12 -90/10 -03/13 پٙح

 ي ثُيىٍ يٹٶٍ*                   

              سلٺيٸډلبٕجبر : ډىج٬                   

 
ػمٮيي ثييه ډشٲيََيب ي     َيڈ ي ٍ ي ىيڇ ثبيي اُ يػًى ييب ٭ييڇ يػيًى ٍاث٦ي     ىٍ ډَكچٍ

َيبي كيياٽظَ    ثييه ډى٪يًٍ اُ آُډيًن  . آځبَي يبٵز ،ؿىيه سٮياى آن ىٍ ًٍٝر يػًى َڈ
. ًٙىػمٮي إشٶبىٌ ډي ػمٮي ي سٮياى ٍياث٤ َڈ ډٺياٍ ييٌْ ي اطَ ػُز ثٍَٕي يػًى َڈ

 xسيَ ىٍ ډٺبثيڄ ٵيَٟ     ػمٮي يب ٽڈ ثَىاٍ َڈ xىٍ ََ ىي ٍيٗ ٵَٟ ٝٶَ ډجىي ثَ يػًى 
سَ اُ ډٺبىيَ ثلَاوي ىٍ َيَ ډيًٍى    ي آُډًن ٽڈ اځَ آډبٌٍ. ځيَىډًٍى آُډًن ٹَاٍ ډي ،ثَىاٍ
. ًٙىػمٮي سٮييه ډي ٍى ي ډٺياٍ ثَىاٍ آُډًن ثٍ ٭ىًان سٮياى ثَىاٍ َڈ ،ٵَٟ ٝٶَ ،ثبٙي

 . ٙيٌ إز اٍائٍ 3َب ىٍ ػييڃ  وشبيغ آُډًن

 اَٚي  دٚسٜدس  خٕؼي ٞٓ٘تبيح آصٖٔٛ  -3خذَٚ 

 آصٖٔٛ حذاوثش ٔمذاس ٚيظٜ آصٖٔٛ اثش خٕؼي تؼذاد ثشداس ٞٓ
 ٔمبديش ثحشا٘ي ي آصٖٔٛ آٔبسٜ ٔمبديش ثحشا٘ي ي آصٖٔٛ آٔبسٜ

 88/48 07/58 42/27 16/39 صفش
 54/31 91/18 12/21 44/12 يه

 86/17 47/6 88/14 37/3 دٚ
 07/8 10/3 07/8 10/3 ػٝ

              ډلبٕجبر سلٺيٸ: ډىج٬
 

وشبيغ ډٚبثُي ىاٙشٍ ي يػيًى   ،٥جٸ ػييڃ ثبلا ََ ىي آُډًن كياٽظَ ډٺياٍ ييٌْ ي اطَ
ػمٮيي ثيٍ ډٶُيًڇ يػيًى      َڈ ،ٽىىيډي سأيييػمٮي ثيه ډشٲيََبي ډيڃ ٍا  يټ ثَىاٍ َڈ
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سيًان ثيَ إيبٓ    ػمٮي ٍا ډيي  َڈي ٍ ٍاث٦. ډشٲيََب إزي ثچىيډير ي ثبطجبر ثيه ٍاث٦ٍ
ٍييپَىَبي ډوشچٶي اُ ػمچٍ كياٹڄ ډَثٮبر ډٮمًڅي، كياٹڄ ډَثٮبر ډٮمًڅي دًيب، ډيڃ 

 ،ي ػًَبوًٖن ػًٕييچيًٓ اوؼيبڇ ىاى   َبي سًُيٮي، ٵچيذٔ َىٔهًىٍځَٕيًوي ثب يٹٶٍ

يٗ ډيٌٽًٍ اډپيبن ثيَآيٍى    ُيَا سىُب ىٍ ٍ. ًٙى ٽٍ ىٍ ايه ډٺبڅٍ اُ ٍيٗ اهيَ إشٶبىٌ ډي
سٮيبىڅي ثچىيډيير   ي ٍ وشيبيغ ٍاث٦ي  . يػًى ىاٍى VARإبٓ ىٕشڂبٌ ثچىيډير ثَي ٍ ٍاث٦

 . وٚبن ىاىٌ ٙيٌ إز 4ي ايڃ ىٍ ػييڃ  ىيٌٍىٍ ډشٲيََب 

 اَٚي  دٚسٜثّٙذٔذت ي ٝ ٘تبيح ساثغ - 4خذَٚ 

 تِٛيذ اٚپه ظشفيت ٔبصاد اٚپه تؼذاد سٚصٞبي پٛؿـي ػشض اص ٔجذا 
 -7/2 +28/0 -29/9 28/5 ضشايت 
 t  38/6 45/1- 36/2ي  آٔبسٜ 

              ډلبٕجبر سلٺيٸ :ډىج٬
 

ډشٲيََبي س١ًيلي ثٍ إشظىبي ًٙى، سمبډي ٍ ٽٍ ىٍ ػييڃ ثبلا ډٚبَيٌ ډي٥ً َمبن
َيب   ىاٍي ثبلايي ثَهيًٍىاٍ َٖيشىي ي ٭لاډيز آن   اُ ٦ٕق ډٮىي ،٩َٵيز ډبُاى سًڅيي ايدټ

سيَيه ١يَيت اُ و٪يَ ٹييٍ      ثيٍِٿ . ٙيٌ إيز  اٍائ٥ٍجٸ اوش٪بٍ ي ٕبُځبٍ ثب ډجبوي و٪َي 
ثب ډٺياٍ  OECDډَث٣ً ثٍ ١َيت سٮياى ٍيَُبي دًٙٚي سٺب١بي وٶز ٽًٍَٚبي  ،ډ٦چٸ

سَيه ٭بډڄ سأطيَځٌاٍ ثَ ٹيمز وٶز ٥ي اييه ىيٌٍ، سٮيياى    اُ ايه ٍي ډُڈ ،ثبٙيډي -29/9
. ثبٙيي ډيي  ،َبي وٶز إيز ٕبُيً٭ي ثيبوڂَ ٦ٕق ًهيٌٍَيَُبي دًٙٚي سٺب١ب ٽٍ ثٍ و

ىيډيه ٭بډڄ سأطيَځٌاٍ ثَ ٹيميز وٶيز    -7/2دٔ اُ آن ډيِان سًڅيي وٶز ايدټ ثب ١َيت 
سأطيَ ډىٶي اٵِاي٘ سًڅيي ايديټ ثيَ ٹيميز وٶيز     ي ٌ ٭لاډز ډىٶي آن وٚبن ىَىي. إز

ٍ    ُيَا. ثبٙي ډيإز ٽٍ ثب ډجبوي و٪َي ي سؼَثي ٕبُځبٍ  ي  ثب اٵِاي٘ سًڅييي ايديټ، ٭١َي
ډشٲيَ ٩َٵيز ډبُاى سًڅييي ايديټ   . يبثيَب ٽبَ٘ ډي ُيبى ي ىٍ وشيؼٍ ٹيمز ،وٶز ىٍ ثبُاٍ

ىٍ ايه ىيٌٍ اُ و٪َ آډبٍي ثي ډٮىي ي ٭لاډز آن ډظجيز إيز ٽيٍ ٥جيٸ ډجيبوي و٪يَي       
 ،ٙيي ثب ىاٍ وميي اډب ؿًن اُ و٪َ آډيبٍي وييِ ډٮىيي   . ٭لاډز آن ډىٶي ثبٙي يىٍاوش٪بٍ ډي

٩َٵيز ډيبُاى سيأطيَي    ،ىَي ٽٍ ىٍ ايه ىيٌٍوڂَاوي اُ ايه ثبثز يػًى وياٙشٍ ي وٚبن ډي
 . َبي وٶز وياٙشٍ إز ثَ ٦ٕق ٹيمز

 

 

1- Philips Hansen. 
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 2003-2009دْٚ ي  دٚسٜٔذَ  ٘تبيح ثشآٚسد -6-2
ډشٲيََبي س١ًيلي ايه ىيٌٍ سٮياى ٹَاٍىاىَبي هَيي آسي، ٩َٵيز ډبُاى سًڅيي ايدټ 

ي ٹجڄ اثشيا ثبيي هًٞٝييز آډيبٍي    َمبوىي ىيٌٍ. سٺب١ب َٖشىيي سٮياى ٍيَُبي دًٙٚي 
َبي ىيپي ٵًڅَ سٮميڈ يبٵشٍ ي ٵچييذٔ   َبي ُډبوي ثٍَٕي ًٙى ٽٍ آُډًنََ يټ اُ َٕي

٥جيٸ  . آيٍىٌ ٙيٌ إز 5َب ىٍ ػييڃ  وشبيغ ايه آُډًن. ځيَىدَين ډًٍى إشٶبىٌ ٹَاٍ ډي
ًٙى څٌا وشيؼٍ ډي ،َب ډبوبٕز ١ڄ ايڃ آنيڅي سٶب ،ډشٲيََب ىٍ ٦ٕق ډبوب وجًىٌ ،ايه وشبيغ

 .َٖشىي I(1)ي يټ يب  ػم٬ اُ ىٍػٍ ٽٍ ىٍ ايه ىيٌٍ ويِ ډشٲيََب َڈ
 

 ي دْٚ دٚسٜ ٚاحذي ٝ سيـ٘تبيح آصٖٔٛ  -5خذَٚ 
 ديىي فِٛش فّيپغ پشٖٚ 
 تفبضُ اَٚ ػغح تفبضُ اَٚ ػغح 

 -97/3 -22/3 -61/6 -37/2 ليٕت ٘فت
 -2/7 -13/2 -13/7 -03/2 ظشفيت ٔبصاد اٚپه

 -25/8 56/1 -86/13 86/0 سٚصٞبي پٛؿـي تمبضب
 -88/8 68/1 -68/13 53/1 تؼذاد لشاسدادٞبي خشيذ آتي

 ډلبٕجبر سلٺيٸ: ډىج٬
 

ٍ  ثبيي ،ي ثٮي ثَاي ثَآيٍى ي سوميه ډيڃ ىٍ ډَكچٍ ي ثُيىيٍ ثيَاي ثيَآيٍى     سٮياى يٹٶي
ِ يډيڃ ډٚوٜ ًٙى ٽٍ اُ ډٮيبٍَبي آٽبي ٽيًييه إيشٶبىٌ   -ثييِيه ي كىيبن   -ټ، ٙيًاٍس

٥جيٸ  . زآيٍىٌ ٙييٌ إي   6يٹٶيٍ ىٍ ػيييڃ    5وشبيغ ََ ٽيياڇ اُ ډٮيبٍَيب سيب    . ًٙى ډي
ٍ ي ٍ يٹٶي  ،ثيِيه-سٍِاٽًييه ي ًٙ-ډٮيبٍَبي كىبن ٍ     ، ثُيىي ي  ييټ ي ٥جيٸ آٽبييټ يٹٶي

ٍ  ػًيي ثي٘ٽٍ َٝٵٍ ،ثبٙي ٽٍ ثَإبٓ ىي ډٮيبٍ ايڃ ډي 5ثُيىٍ  ي  سَي ىٍ اوشوبة يٹٶي
 .ًٙىډيڃ ىٍ و٪َ ځَٵشٍ ډيي ٍ ي ثُيى ي يټ ثٍ ٭ىًان يٹٶٍ يٹٶٍ ،ىاٍويثُيىٍ 

 
 دْٚي  دٚسٜي ٝ ثٟيٙي ٝ تؼييٗ تؼذاد ٚلف -6خذَٚ 

 AIC SC HQ تؼذاد ٚلفٝ

 -72/1 -64/1 -77/1 صفش
 * -26/6 * -88/5 -51/6 يه
 -23/6 -55/5 -68/6 دٚ
 -97/5 -99/4 -63/6 ػٝ

 -90/5 -60/4 -75/6 چٟبس
 * -84/5 -25/4 * -90/6 پٙح

 ُيىٍي ث يٹٶٍ*                         

 ډلبٕجبر سلٺيٸ: ډىج٬                        
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َيبي   ثبييي ثيب إيشٶبىٌ اُ آُډيًن     ،ډييڃ ي ٍ ُيىي ث يٹٶٍدٔ اُ ډٚوٜ ٙين سٮياى 
ي ثچىيډير ثيه ډشٲيََب ثٍَٕي ٙيًى ٽيٍ َمبوىيي     ػمٮي، يػًى يب ٭يڇ يػًى ٍاث٦ٍ َڈ

ٍ  اطَي ٹجچي ٍيٗ ػًَبوًٖن ػًٕيچًٖٓ ي ىي آُډًن كياٽظَ ډٺياٍ ييٌْ ي  ىيٌٍ ٽيبٍ   ثي
ي ىيڇ  ٥جٸ ايه ػييڃ ىٍ ىيٌٍ. ٙيٌ إز اٍائٍ 7وشبيغ ايه ىي آُډًن ىٍ ػييڃ . ٍيىډي
ثچىيډير ثييه  ي ٍ ػمٮي ثيه ډشٲيََب يػًى ىاٍى ٽٍ ثٍ ډٮىي يػًى ٍاث٦ َڈي ٍ ٍاث٦ويِ 
 .َبٕز آن

 
 دْٚي  دٚسٜ خٕؼي ٞٓبيح آصٖٔٛ ٘ت -7خذَٚ 

 آصٖٔٛ حذاوثش ٔمذاس ٚيظٜ آصٖٔٛ اثش خٕؼي تؼذاد ثشداس ٞٓ
 ٔمبديش ثحشا٘ي ي آصٖٔٛ آٔبسٜ ٔمبديش ثحشا٘ي ي آصٖٔٛ آٔبسٜ

 88/48 14/82 42/27 58/49 صفش
 54/31 57/32 12/21 50/25 يه

 86/17 07/7 88/14 6/5 دٚ
 07/8 17/1 07/8 17/1 ػٝ

 ډلبٕجبر سلٺيٸ: ډىج٬
 

 . آډيٌ إز 8ي ىيڇ ىٍ ػييڃ  ثچىيډير ىيٌٍي ٍ وشبيغ ٍاث٦
 

 دْٚي  دٚسٜ٘تبيح ساثغٝ ثّٙذٔذت  -8خذَٚ 

 حدٓ لشاسدادٞبي خشيذ آتي ظشفيت ٔبصاد اٚپه تؼذاد سٚصٞبي پٛؿـي ػشض اص ٔجذا 

 28/2 -12/1 -73/4 17/5 ضشايت 
 -t  28/2 52/6 39/9ي  آډبٌٍ 

 سلٺيٸډلبٕجبر : ډىج٬

 
ىاٍي هًثي ثَهًٍىاٍ َٖشىي ډشٲيََبي س١ًيلي اُ ډٮىي سمبډيثَ إبٓ ػييڃ ثبلا 

٘  ي ٭لاډز آن ډٺيياٍ اٍسجيب٣   . َيبي ٹجچيي إيز    َب ډ٦بثٸ ثب ډجبكض ډ٦َف ٙيٌ ىٍ ثوي
ي ايه ډٺياٍ ثَاي  -73/4َبي وٶز  ثچىيډير سٮياى ٍيَُبي دًٙٚي سٺب١ب ثب ٦ٕق ٹيمز

٥جٸ اييه  . إز 28/2َب ثَاي كؼڈ ٹَاٍىاىَبي هَيي آسيي  -٩12/1َٵيز ډبُاى ايدټ 
٭بډڄ سٮيياى ٍيَُيبي    ،ٹيمز وٶزي ٌ سَيه ٭بډڄ سٮييه ٽىىي ىٍ ايه ىيٌٍ ويِ ډُڈ ،وشبيغ

َيبي  دٔ اُ آن ٵٮبڅيز. ثبٙيَب ډيٕبُيوٶز ي ثٍ ٭جبٍسي ٦ٕق ًهيٌَ يدًٙٚي سٺب١ب
ٍ ثبُي ي ٕٶشٍ ثبُي ىٍ ثبُاٍ ٽبٱٌي وٶز إز ٽٍ ٍاثثًٍٓ ي ډظجشيي ثيب ٹيميز وٶيز     ٦ي
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ٹيمز وٶيز وييِ    ،َبي ثًٍٓ ثبُيايه ثيان ډٮىي إز ٽٍ ثب اٵِاي٘ كؼڈ ٵٮبڅيز. ىاٍى
 .يبثياٵِاي٘ ډي

 

 آصٖٔٛ ثجبت
ػُيز   CUSUM آُډيًن ثَاي ثٍَٕي طجبر ١َايت ثَآيٍى ٙييٌ ىٍ ىي ىيٌٍ، وشيبيغ   

ثب . آيٍىٌ ٙيٌ إز 4ي  3ثچىيډير ىٍ ٥ًڃ ُډبن ىٍ ومًىاٍَبي  ثٍَٕي دبيياٍي ١َايت
ىٍٝي ٹَاٍ ىاٙشٍ ي ٵيَٟ   95َب ىٍ ىاهڄ ٵًاٝڄ ا٥ميىبن ، آډبٌٍُيَ سًػٍ ثٍ ومًىاٍَبي

ىٍٝيي وشيبيغ    5ىاٍي څٌا ىٍ ٕي٦ق ډٮىيي   ،ًٙىٝٶَ ډجىي ثَ طجبر ١َايت، دٌيَٵشٍ ډي
 .ُډبوي ٹبثڄ اسپب ي ډٮشجَ َٖشىيي  ىيٌٍآډيٌ ىٍ ىي  ىٕز ثٍ

 
 (CUSUM) شاسيتى ٞبيثبليٕب٘ذٜ تدٕؼي ٔدٕٛع

 دْٚي  دٚسٜ. 4ٕ٘ٛداس                          اَٚي  دٚسٜ. 3ٕ٘ٛداس

 



 1390  تبثؼتبٖ/  29 ي ؿٕبسٜ/  ٞـتٓػبَ / ي ٔغبِؼبت التصبد ا٘شطي ٘بٔٝ فصُ 160

  

 ٚ پيـٟٙبدات ٌيشي٘تيدٝ -6
ايدټ سىُب ٕبُډبوي ىٍ ثبُاٍ وٶز إز ٽٍ ثب ىٍ اهشيبٍ ىاٙيشه اثِاٍَيبي ٕيبٕيشي ي     

يپيي اُ  . ٭مچيبسي ٹبىٍ ثٍ ٽىشَڃ ثبُاٍ ي ايؼبى َٙاي٤ ثبطجبر ىٍ ډًاٹ٬ ثلَان ٭١ٍَ إيز 
ٽٍ ىٍ ډًاٹٮي ٽيٍ ثيبُاٍ ثيب ٽمجيًى ٵيًٍي ي ٹ٦ي٬        إزايه اثِاٍَب، ٩َٵيز ډبُاى سًڅيي 

اډپبن إشٶبىٌ اُ آن ػُز سى٪يڈ ي ايؼبى َٙاي٤ ثب طجيبر   ،ًٙىوبځُبوي ٭١ٍَ ډًاػٍ ډي
ىٍ ٩َٵييز ډيبُاى سًڅييي    . ٽىيي ٵيَاَڈ ډيي   ځٌاٍي ػيييي ٍا ىٍ ثبُاٍ ثيين ويبُ ثٍ َٕډبيٍ

سًاوي سٮبىڃ ٍا ثٍ ثبُاٍ ثَځَىاويي ي اُ ٕيًي ىيڂيَ ثيب     اُ يټ ًٕ ډيَٙاي٤ ثلَاوي ٭١ٍَ 
ي وٶيز ثيًىٌ ي ثيٍ طجيبر      ثو٘ اډىيز ٭١ٍَايؼبى ا٥ميىبن هب٥َ ىٍ ٵٮبلان ثبُاٍ، وًيي 

 . ٽىيَب ٽمټ ډي ٹيمز
َيبي وٶيز    ايه ډٺبڅٍ ثب َيٳ ثٍَٕي اطَار ٩َٵيز ډبُاى سًڅيي ايدټ ثَ ٦ٕق ٹيميز 

إشٶبىٌ  1994-2008ي ُډبوي  ثبٌُي ٍ َبي ډبَبوثييه ډى٪ًٍ اُ ىاىٌ. وڂبٙشٍ ٙيٌ إز
يدټ ٥ي ايه ډير ثٖييبٍ وًٕيبوي   ػبيي ٽٍ ډيِان ٩َٵيز ډبُاى سًڅيي ا اُ آن. ٙيٌ إز

ځٌاٍى ي ثيَاي  َ ډييَب سأط ثًىٌ ي سىُب ىٍ ډًاٹٮي ٽٍ ډيِان آن دبييه ثبٙي ثَ ٦ٕق ٹيمز
ي ٹجيڄ ي ثٮيي اُ ٕيبڃ     ، ٽيڄ ىيٌٍ ثيٍ ىي ثيبٌُ   آن ػچًځيَي اُ هىظي ٙين اطَار ياٹٮي

 ؿىيه كؼڈ ٩َٵييز  َبي وٶز ىٍ ايه ىي ډٺ٬٦ ډشٶبير ثًىٌ ي َڈ ٽٍ ٍيوي ٹيمز 2003
ٌ ييټ ډييڃ ثيَآيٍى ٙيي     ،ډبُاى ايدټ ويِ اهشلاٳ ُيبىي ىاٙشٍ، سٺٖيڈ ي ثَاي َيَ ىيٌٍ 

ىَي ٽٍ سٮياى ٍيَُبي دًٙٚي سٺب١بي وٶز وشبيغ ايه ىي ىيٌٍ وٚبن ډيي ٍ ډٺبيٖ. إز
َبي وٶز ثًىٌ ي  سَيه ٭بډڄ ډؤطَ ثَ ٦ٕق ٹيمز ډُڈ ،ىٍ ََ ىي ډٺ٬٦ OECDٽًٍَٚبي 

ؿىييه ډٚيوٜ    َيڈ . ايڃ سٺَيجبً ىي ثَاثَ ىيڇ ثيًىٌ إيز  ي  ډيِان اطَځٌاٍي آن ىٍ ىيٌٍ
سيأطيَي ثيَ    ،1994-2008َيبي   يٮىي ٕبڃ ،ي ايڃ ًٙى ٩َٵيز ډبُاى ايدټ ىٍ ىيٌٍ ډي

ثٍ ٭ىًان يټ ٭بډڄ  2003-2009َبي  څي دٔ اُ آن ي ىٍ ٕبڃي ،َبي وٶز وياٙشٍ ٹيمز
ځيَ  ثٖيبٍ ؿٚڈ ايه اډَ ثٍ ىڅيڄ ٽبَ٘. َبي وٶز ډ٦َف ٙيٌ إز ډؤطَ ىٍ سٮييه ٹيمز

وڂَاويي   ٕيجت ي ايڃ إيز ٽيٍ    ي ىيڇ وٖجز ثٍ ىيٌٍ ډيِان ٩َٵيز ډبُاى ايدټ ىٍ ىيٌٍ
ؿىيه ثَيُ ثلَان وبځُيبوي ىٍ   ا١بٵٍ سٺب١بي آوي ثبُاٍ ي َڈ سأډيهثبُاٍ اُ ٭يڇ سًاوبيي ىٍ 

 .٭١ٍَ ٙيٌ إز
سًڅييي   ًٙى ٽٍ ٭يڇ يػًى ٩َٵيز ډبُاىثَ إبٓ وشبيغ ايه ډٺبڅٍ ؿىيه إشىجب٣ ډي 

څٌا اځَ ثيبُاٍ ػُيبوي وٶيز ي     ،َبي وٶز ًٙى سًاوي ډىؼَ ثٍ اٵِاي٘ ٦ٕق ٹيمزايدټ ډي
َيبي ديبييه ي طجيبر ىٍ     وٶز ثٍ ىوجبڃ ٹيميز ي ٌ ډَٞٳ ٽىىيي ٌ ٽًٍَٚبي ٭مي ييٌٍْ ث
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ىاٙيشٍ   ثبيي ثَاي ايؼبى ٩َٵيز ډبُاى سًڅييي ثيب ايديټ سٮبډيڄ ٕيبُويٌ      ،ثبُاٍ وٶز َٖشىي
ىٍ كٺيٺز ٽًٍَٚبي ايدټ سمبيڄ ؿىياوي ثَاي وڂُياٍي اٵِاي٘ ٩َٵييز ډيبُاى   . ثبٙىي

ٽٍ كٶي٨   ١مه آن ،ځٌاٍي وياٍويَبي ٵَٝز ايه َٕډبيٍسًڅيي وٶز هًى ثٍ ىڅيڄ َِيىٍ
اُ . ٽىيي َبي ػبٍي ثٖيبٍي ٍا ثٍ ا٭٢ب ايدټ سلميڄ ډيي َِيىٍ ،ي وڂُياٙز ايه ٩َٵيز

اى سًڅيي اُ و٪َ ٍياوي ا٥ميىبن هب٥َي ٍا ثَاي ثيبُاٍ ٵيَاَڈ   ًٕي ىيڂَ يػًى ٩َٵيز ډبُ
ثىيبثَايه لاُڇ  . َب ي ٵٚبٍ ثَاي ٽبَ٘ آن ډٚبَيٌ هًاَي ٙي آيٍى ٽٍ اطَ آن ىٍ ٹيمزډي

ٍ   إز سٮبډڄ ي َمپبٍي ډيبن سًڅييٽىىيځبن ايدټ ي ډَٞٳ اوؼيبڇ   ايٽىىييځبن ثيٍ ځًوي
َ ي كياٹڄ ٩َٵييز ډيبُاى ىٍ ايديټ ٍا    س ځٌاٍي ثي٘لاُڇ ثَاي َٕډبيٍي ٌ دٌيَى ٽٍ اوڂيِ

 يثبيٖز ىٍ ٹيمز ٩ًٍُ ديييا ٽىيي سيب ا٭٢يب    اڅجشٍ ايه سٮبډڄ ي َمپبٍي ډي. ٵَاَڈ آيٍى
اڅجشيٍ ثبيٖيشي   . يىلاُڇ ٍا ثَاي كٶ٨ ي وڂُياٍي ٩َٵيز ډبُاى ىاٙشٍ ثبٙي ي ٌ ايدټ اوڂيِ

  ٍ ٽىىييځبن  َيبيي إيز ٽيٍ ډٞيَٳ    ځٶز ٽٍ اٵِاي٘ ٹيمز ىٍ كٺيٺز ثوٚيي اُ َِيىي
ىٍ ٱيَ ايه ًٍٝر وجيًى  . ثبيٖز ثَاي سلٺٸ اډىيز ٭١ٍَ ي طجبر ثبُاٍ وٶز ثذَىاُوي  ډي

ډير ي كشي ثچىيډير ا٭٢بي ايدټ ي ٕبيَ سًڅييٽىىيځبن وٶز ٩َٵيز ډبُاى ډىبٵ٬ ٽًسبٌ
 . يٽىډي سأډيهٍا 
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 ى ٩َٵييز ايؼبى يب ٭يڇ ايؼب: كياٽظَٕبُي ىٍآډيَبي وٶشي ،(1381) ،اډيَډٮيىي، ډَُان
ٍ . ډبُاى ىٍ ٝىبي٬ ثبلاىٕشي وٶيز  ي  دْيَٚيپيٌ . اڅمچچيي اويَّي  ي ډ٦بڅٮيبر ثييه   ډؤٕٖي

 .اٹشٞبى اوَّي
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 .12ي  ٙمبٌٍ. ډ٦بڅٮبر اٹشٞبى اوَّي
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 .20ي  ٙمبٌٍ. ي ډ٦بڅٮبر اٹشٞبى اوَّي وبډٍ ٵٞڄ
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