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 چکیدٌ
ٍ ٘پ ط٘هتغ هٗتَاًس تِ ػٌَاى  ٖه س٘زضتَل ٌٖاًٍ٘ ًا اَو ؿهٗض فٗافعا لً٘طخ اضظ تِ زل ٕتىاًِ ّا  ٖثثرات  ٖتر  دراز ٗزض ا كرط

. زض ٌرس ٗزض وكَض ووه ًوا ٕالتهاز ت٘ثث ٕاؾتْا٘تَاًس تِ اتراش ؾ ٖهؿالِ ه يٗلصا اثثات ا .زضوكَض هُطح تاقس ٕالتهاز
ؾروَال   يٗتِ ا ٖٗپاؾد گَ ًطخ اضظ ضٍتطٍ قسُ اؾت لصا همالِ زض نسز ٖپَل ّٕاوكَض تاضّا تا تىاًِ 1368-91 ٕؾالْا َٖ

ضاؾرتا اظ   يٗر اٗطاى تَزُ تاقرٌس. زضا  زض س٘تَل ٕزض ٍلَع تىاًِ ّا كطٍ٘پ ط٘تَاًٌس هتغ ًٖطخ اضظ ه ٖپَل ٕتىاًِ ّا اٗاؾت وِ آ

 ٖآًْرا زض تراظُ ظهراً    ٕتىاًِ ّا حاؾثِه ٍ gdpتطآٍضز ضًٍس تلٌسهست ًطخ اضظ ٍ  تطإ پطؾىات ˚ هّٗازض ٌگٗلتط٘ضٍـ ف
ضاتُرِ   ٖلَواؼ، تِ تطضؾر  ٖقسًس. ؾپؽ اظ ضٍـ تدطت ٖٗاٍج( قٌاؾا -)اٍج ٍٕ چْاض چطذِ واهل اضظ سٗفَق اؾتفازُ گطز

ورِ زض   سٗر پطزاذترِ قرس ٍ هؼلرَم گطز    ٕاظچْاض چطذِ اضظ هّٗط  ٖزض فانلِ ظهاً ٕاضظ ٕتا تىاًِ ّا ٕالتهاز ٕتىاًِ ّا

 تَزُ اًس.   gdp ٕزض ٍلَع تىاًِ ّا كطٍ٘پ ط٘هتغ ٕاضظ ٕتىاًِ ّا ،ٕاضظّطچْاض چطذِ 

 .هتماتل ّٖثؿتگ ةٗلَواؼ ، يط ٖضٍـ تدطت ،ٕتداض ىلً٘طخ اضظ ، ؾ ٖخْف پَل: کلمات کلیدی
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 مقدمٍ -1

اظاّو٘ت ٍٗػُ إ تطذَضزاض ّؿتٌس.  التهازٕ ٍثثات التهازٕ هتغ٘طّإ ػولىطز تط ًاهُلَب تأث٘طات تسل٘ل اضظٕ تىاًِ ّإ
 ٍ ضقس ّعٌِٗ ّإ تَل٘س ٍواّف ؾَز ، افعاٗف ضٗؿه زض تَل٘س ًؿثٖ، ّإ ل٘وت ضًٍس زض لُؼ٘ت اضظٕ ؾثة ػسمقَن ّإ 

ٍ واّف اًگ٘عُ ؾطهاِٗ گصاضٕ تَٗػُ زض فؼال٘ت ّإ انلٖ التهاز   ضٗعٕ تطًاهِ تَاى ؾلة ٍ گ٘طٕ فطآٌٗسّإ تهو٘ن زض اذلال
تَل٘س ضا زضّوِ  ،ٕ آًْاا ؾتاًسُ زازُ اضتثاَات ل٘زلِ تانلٖ التهاز،  هٖ قًَس.واّف اًگ٘عُ ؾطهاِٗ گصاضٕ زض فؼال٘ت ّإ

 ّٕا چطذِفؼال٘ت ّإ انلٖ التهاز، ّن خْت ٍ تا زضخات هتفاٍت تحت تاث٘طات هٌفٖ قَن اضظٕ لطاض زازُ ٍ تِ قىل گ٘طٕ 
 ٌّسز هٖ ضخ زٕلتهاا ولاى ّإ فؼال٘ت ؾُح زض وِ ّؿتٌس تًَؾاًا اظ ػًَٖضٕ تدا ّٕا چطذِزض التهاز هٖ اًداهس.  ٕضتدا

 فؼال٘ت مػوَ زض ّٖهكات زوَض آى اظ پؽ ٍ ّسز هٖ ضخ زٕلتهاا ّٕا فؼال٘ت اظ ضٕتؿ٘ا زض ىّوعها وِ ؾتا ضًٍمٖ ٍٕحاٍ
 (Burns & Mitchell, 1946)زقَ هٖ ُٗسز زٕلتهاا ّٕا
زضاٗي توَضٕ وِ تطإ اٍل٘ي تاضتَؾٍ زضاٗي همالِ تطإ تث٘٘ي تىاًِ ّإ اضظٕ اظتوَضٕ خْف پَلٖ ًطخ اضظ اؾتفازُ هٖ قَز.  

هُطح قس اگطالتهاز پَ٘ؾتِ زضهؼطو اًثؿاٌ پَلٖ غ٘ط هٌتظطُ لطاض گ٘طز ًطخ اضظ زضوَتاُ هست اظ ضًٍس 1976زٍضًثَـ زضؾال 
 خْف پَلٖ ًطخ اضظ تِ ؾُح  تلٌس هست ذَز تطهٖ گطزز.ست هدسزا تلٌس هست ذَز ت٘كتط قسُ ٍزضتلٌس ه

 زضترف تؼسٗل تَزى وٌس ٍ تاظاضهالٖ زض ظٗاز تؼسٗل ؾطػت تسل٘ل چؿپٌسگٖ ل٘وت زضوَتاُ هست ٍ پسٗسُ إ وَتاُ هست اؾت ٍ 
ؾوَال انلٖ زض همالِ اٗي اؾت وِ آٗا تىاًِ ّإ پَلٖ ًطخ اضظ هٖ تَاًٌس تِ ػٌَاى ٗه هتغ٘ط  .گ٘طز هٖ قىل التهاز حم٘مٖ

 تحم٘ك اٗي اؾت وِ ٕ زضوكَض تَزُ تاقٌس؟ تا تَخِ تِ ازت٘ات هَيَع، فطيِ٘تداض ّٕا چطذِ هحطن ٍلَع پ٘ف ضٍ، ػلت ٍ
 گصاضٕ، ؾطهاِٗ اًگ٘عُ ٍواّف ضٗعٕ تطًاهِ تَاى ٍؾلة زضتَل٘س ٌٖاً٘اَو ًا ٍ ؿهٗض فٗافعا ل٘زل تِ اضظ ًطخ پَلٖ ّإ تىاًِ
 ّإ تىاًِ وِ اؾت اٗي زض هَيَع تطضؾٖ اّو٘ت هٖ تاقٌس. زضوكَض تداضٕ ّإ چطذِ زضٍلَع هحطن ٍ پ٘كطٍ هتغ٘ط ٗه

 ّن زٗگطاختواع زضاتؼاز ضا خاهؼِ ٍلفِ ٍتا ّوعهاى تهَضت تَاًس هٖ ٍتىاًِ ّإ التهازٕ ثثاتٖ تٖ اٗداز تط ػلاٍُ پَلٖ ًطخ اضظ
 ٍتَضم پَلٖ ّإ اًثؿاٌ تا تاضّا التهاز ً٘ن، زِّ ٍ زٍ اٗي زض .لطاضزّس تاث٘ط تحت ٍضقَُ ٍافعاٗف فؿاز اػتواز واّف چَى

 .پطزاذتِ قَز آًْا التهازٕ تطؾٖ آثاض وِ تِ تَز لصا لاظم اؾت تَزُ ضٍتطٍ ٕ اضظ ّإ ٍقَن
هحاؾثِ قسُ 1368-91تىاًِ ًطخ اضظ ٍ تىاًِ تَل٘س ًاذالم زاذلٖ زض َٖ ؾالْإ اتتسا اظتىٌ٘ه ّازضٗه پطؾىات، زضاٗي همالِ 

تا  تَل٘س ّإ ٍ ؾپؽ تؼساز چطذِ ّإ اضظٕ زض ؾال ّإ فَق هَضز قٌاؾاٖٗ لطاض گطفتِ اًس. زضازاهِ اضتثاٌ ٍّوثؿتگٖ تىاًِ
ىل گطفتِ زض اٗي همالِ ضازض هماٗؿِ تا هٖ قَز ًَآٍضٕ ق ،پَلٖ ًطخ اضظ زضضٍـ تدطتٖ لَواؼ تطضؾٖ قسُ اًس ّإ تىاًِ

 .واضّإ زٗگط زض زٍهَضز ظٗط ذلانِ وطز
 توَضٕ خْف پَلٖ ًطخ اضظ ، پكتَاًِ ًظطٕ تىاًِ ّإ اضظٕ زضوكَض لطاضزاضز. -الف 
تطضؾٖ اضتثاٌ ٍّوثؿتگٖ ًَؾاًات التهازٕ ٍ ؾ٘ىل ّإ اضظٕ زض ضٍـ تدطتٖ لَواؼ تِ قَُ٘ خسٗسٕ اًدام گطفتِ  -ب 

تِ اٗي تطت٘ة وِ زض هُالؼات اًچام گطفتِ زض وكَض، زض اتتسا تؼساز چطذِ ّإ التهازٕ ضا هكرم هٖ وٌٌس ٍؾپؽ اضتثاٌ اؾت 
حالٖ وِ زض اٗي  ؾ٘ىل ّإ التهازٕ ٍ تىاًِ ّإ اضظٕ ضا زض تاظُ ظهاًٖ ّط ٗه اظ ؾ٘ىل ّإ التهازٕ تطضؾٖ وطزُ اًس زض

، اضتثاٌ ظُ ظهاًٖ ّط ٗه اظ ؾ٘ىل ّإ اضظٕؾپؽ زض تا اضظٕ هكرم هٖ قًَس ٍ همالِ تٌا تط هَيَع اتتسا تؼساز ؾ٘ىل ّإ
 ؾ٘ىل التهازٕ ٍ تىاًِ ّإ اضظٕ تطضؾٖ هٖ قَز.

همالِ زض ّفت لؿوت تٌظ٘ن قسُ وِ تِ تطت٘ة قاهل همسهِ ، ازت٘ات هَيَع ، هثاًٖ ًظطٕ  ، ضٍـ ّإ اًدام واض، ت٘اى ًتاٗح    
 ٍ هٌاتغ  ٍهاذص هٖ تاقس

 ات هَيَعازت٘ •

ٍآهاضّإ  VEC( زضتطضؾٖ ؾ٘اؾتْإ پَلٖ ٍخْف پَلٖ ًطخ اضظ زض اٗطاى تا اؾتفازُ اظ تىٌ٘ه  2013قطٗفٖ ضًاًٖ ٍزٗگطاى ) 
 لطاضزازُ اًس. تحت تاث٘ط ضا ًطخ اضظ پَلٖ، تلٌسهست ؾ٘اؾتْإ ًكاى زازًسوِ زضوَتاُ هست ٍ 2001:3-2010:2فهلٖ

ضٍـ ّن اًثاقتگٖ َّٗاًؿَى  اٗطاى تا اؾتفازُ اظ اؾوٖ زض اضظ ًطخ تِ ًؿثت پَلٖ ( تِ تطضؾٖ ضّ٘افت1389زٗگطاى) واظضًٍٖ ٍ
آًْا اظ ضاتُِ اؾاؾٖ هسل ضّ٘افت پَلٖ تا ل٘وت اًؼُاف پصٗطاؾتفازُ وطزُ ٍ ًكاى  پطزاذتٌس.1340-1384خَؾ٘لَٗؽ زضَٖ زٍضُ
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ٍ يطاٗة آًْا هؼٌازاضّؿتٌس. ّوچٌ٘ي ًطخ تَضم هُاتك تا توَضٕ تَزُ   زازًس وِ ػلائن يطاٗة تفايل حدن پَل، زضآهس ٍ
 تطضؾٖ زض(1393)هْط اٍخٖ ًطخ اضظ هٖ تاقٌس. ّازٗاى ٍ زضٗافتٌس وِ تفايل حدن پَل ٍ ًطخ تَضم هْوتطٗي هتغ٘ط ّإ هَثط تط

 1370-90 ؾالْإ َٖ زض وِ زازًس ًكاى  ضگطؾًَٖ٘ ذَز ٕ الگَ ٗه اظ اؾتفاز تا اٗطاى التهاز زض اضظ تاظاض فكاض قاذم ضفتاض
 ( ت1391ِزٗگطاى ) اؾت. َّقوٌس ٍ تَزُ هثثت اضظٕ فكاض زٍضاى زض پَل ٍحدن تَضم تاث٘ط ٍ زاقتِ لطاض اضظ ًطخ فكاض تحت اٗطاى

تا زازُ ّإ ؾال٘اًِ زضاٗطاى  ARDLاؾتفازُ اظ هسل ضّ٘افت پَلٖ ٍتىٌ٘ه  تا اضظ پَلٖ ٍ ًطخ ؾ٘اؾتْإ ت٘ي ضاتُِ تطضؾٖ
زاقتِ  زاضاٍهؼٌ هثثت ط٘تاث اضظ ًطخ ٍلفِ تط ٗه تا زضوَتاُ هست پَلٖ ؾ٘اؾت ػٌَاى تِ ًمسٌٗگٖ پطزاذتٌس ٍزضٗافتٌسوِ حدن

 تؼ٘٘ي زض پَلٖ ضٍـ تطضؾٖ زض (2009)1 ٍٗلؿَى .ٍخَززاضز زاض هؼٌا ٍ هثثت ضاتُِ ٌٖگًٗمس حدن ٍ اضظ ًطخ ي٘ت عً٘ ٍزضتلٌسهست
 2ٍّوىاضاى ظاًگ .لطاضهٖ گ٘طز تاٗ٘س هَضز آهطٗىا التهاز تطإ تلٌسهست زض توَضٕ اٗي زازوِ ًكاى اهطٗىا التهاز تطإ اضظ ًطخ

 ّن اظتىٌ٘ه اؾتفازُ تا ٍاًگل٘ؽ ٍغاپي واًازا ّإ پَل تطاتط زض زلاضآهطٗىا اضظتطإ ًطخ تؼ٘٘ي پَلٖ هسل زضتطضؾٖ (2007)
 قَز هٖ تاٗ٘س اضظ ًطخ تؼ٘٘ي پَلٖ هسل هست تلٌس زض وِ زازًس ًكاى هست وَتاُ تطإ VEC تىٌ٘ه ٍ هست تلٌس تطإ اًثاقتگٖ

(زض 1391زٗگطاى) وطز. خلاٖٗ ٍ تٌٖ٘ پ٘ف ضا اؾوٖ اضظ ًطخ تهازفٖ، گام اظ ؾال ٗه اظ ووتط تطإ تَاى هٖ هست وَتاُ زض ٍ
ًطخ اضظ پؽ اظ ٗه قَن اًثؿاَٖ زازًس وِ  تطضؾٖ خْف پَلٖ ًطخ اضظ اظ َطٗك قثىِ ّإ ػهثٖ ههٌَػٖ زضاٗطاى ًكاى

ؾُح اٍلِ٘ ذَز لطاض  اظ ؾُحٖ تالاتط زض تلٌسهست تؼسٗل قسُ ٍ زض همساض تلٌسهست ذَز خْف ًوَزُ ٍ اظ ؾُحٖ تالاتطپَلٖ، تِ 
 تىٌ٘ه اظ اؾتفازُ تا اٗطاى التهازٕ هرتلف ّإ ترف تط پَلٖ ّإ قَن اثط زضتطضؾٖ( 1392)زٗگطاى ٍ ٌّط ناحة .گ٘طزهٖ

SVAR ٍِترف ت٘كتطٗي ٍنٌؼت ٍذسهات هَثطّؿتٌس اٗطاى التهازٕ ّٕا ترف تط پَلٖ ّإ قَن هست زضوَتاُ زضٗافتٌسو 
 ؾطهاِٗ ّإ اًگ٘عُ تط آى ًَؾاًات ٍ اضظ ًطخ تاث٘ط زضتطضؾٖ (1392) ٍزٗگطاى ظازُ زاضًس.وطٗن ضا پصٗطٕ اثط ووتطٗي وكاٍضظٕ

 هثثت اضظ تاث٘ط زضٗافتٌسوِ ًطخ1357-90زضفانلِ ؾالْإ ARDLٍضٍـ GARCH اظ اؾتفازُ تا اٗطاى التهاز زض گصاضٕ
( زض تطضؾٖ ػَاهل هَثط تط ازٍاض تداضٕ 1387تطؾطهاِٗ گصاضٕ زض اٗطاى زاضًس. قطٗف آظازُ ٍواغصٗاى) تاث٘طهٌفٖ اضظ ًطخ ًٍَؾاى

هتغ٘ط ّإ  ًطخ ضقس اضظ، ًطخ ضقس ًمسٌٗگٖ ٍ زضآهسّإ حانل اظ نازضات ًفت ٍ گاظ زضٗافتٌس وVARِزض اٗطاى تا اؾتفازُ اظ
(زض تحل٘ل ازٍاض تداضٕ زضاٗطاى ًكاى زازًس وِ زضآهس ًفت 1383پ٘كطٍ زض ازٍاض تداضٕ زضاٗطاى ّؿتٌس. نوسٕ ٍخلاٖٗ)

ٍگاظ،ؾطهاِٗ گصاضٕ ترف ذهَنٖ،وؿطٕ تَزخِ زٍلت ًٍمسٌٗگٖ ترف ذهَنٖ ػوسُ تطٗي ػَاهل قگل گ٘طٕ چطذِ ّإ 
 التهاز زضتطضؾٖ تاث٘ط تىاًِ ّإ ًفتٖ تطچطذِ التهازٕ زض اٗطاى زضٗافتٌس وِ (1384َ٘ة ً٘ا ٍفاَوٖ ) تداضٕ زضاٗطاى ّؿتٌس.

 اٗطاى التهاز زض ضوَز ٍ ضًٍك اٗداز زض تأث٘طگصا هتؼسز ػَاهل ه٘اى اظ ًفت اؾت وِ ؾطگصاقتِ پكت ضا تداضٕ زٍضٓ ّفت اٗطاى

آى  تثغ تِ ٍ ًفت ل٘وت وِ اؾت تَزُ ّاٖٗزٍضُ  تا ّوعهاى ّوَاضُ التهازٕ ضًٍك ّإ زٍضُ ٍ زاقتِ اؾت هؤثطٕ ًمف
 هتؼسز ّإ تىاًِ اضظٗاتٖ اثط .اؾت تَزُ تطذَضزاض ذَز ه٘عاى حساوثط اظ آى اظ تؼس ٍ لثل ّإ زٍضُ تا هماٗؿِ زض ًفتٖ زضآهسّإ

چطذِ  ٗداز زضا ََلاًٖ هستٖ تا ًفت ل٘وت ؾوت اظ ٍاضزُ تىاًِ ًكاى زاز وِ  VARاظ تىٌ٘ه  تا اؾتفازُ تَل٘س ًَؾاًات تط
 تَل٘س اظًَؾاًات زضنس 25 تَخِ٘ تِ لازض تىاًِ ّا اٗي ٗاتس. ّوچٌ٘ي هٖ واّف آضاهٖ تِ آى اثطات ٍ هَثطاؾت تداضٕ ّإ

( تِ تطضؾٖ ٍپ٘ف تٌٖ٘ آثاضافعاٗف ًطخ اضظ تط ضقس التهازٕ ترف ّإ التهازٕ تا اؾتفازُ 1392غفاضٕ ٍزٗگطاى ) ّؿتٌس.
كاى زازًسوِ قَن اضظٕ هثثت، ؾثة واّف تَل٘س زضچْاضترف وكاٍضظٕ، نٌؼت، ًفت ٍگاظ اظضٍـ ّودوؼٖ پطزاذتٌس ًٍ

 تا هَضزٕ هماٗؿِ ٍ آهطٗىا التهاز تداضٕ ( زض هُالؼِ ذَز زضذهَل ؾ٘ىل ّا1392ٍٕذسهات هٖ قَز. هَلاٖٗ ٍگل ذٌساى )

تداضٕ،  ازٍاض ػلل هَضز اًدام گطفتِ زضٗافتٌس وِ زض VARپطؾىات ٍ -اٗطاى وِ تا اؾتفازُ اظ تىٌ٘ه ّإ ّازضٗه التهاز
 زض اؾت، قسُ آهطٗىا هؼطفٖ زضالتهاز گصقتِ زِّ پٌح َٖ ازٍاضتداضٕ ػلت هْوتطٗي ذهَنٖ ترف هؿىًَٖ ؾطهاِٗ گصاضٕ

ي ًطخ ( زضتؼ1392ً٘٘هطالْٖ ٍزٗگطاى ) .اؾت تَزُ ػاهل هْوتطٗي ًفت ل٘وت تطًٍعإ قَن اٗطاى التهاز هَضز زض وِ حالٖ
 تطاتطٕ ضٍـ اظ تا اؾتفازُ اضظ تؼازلٖ ًطخ تؼ٘٘ي تؼازلٖ اضظ ٍ تاث٘ط اًحطافات آى اظ ًطخ اضظ ٍالؼٖ تط ترف ّإ چْاضگاًِ، اتتسا تِ

 ذسهات ٍ وكاٍضظٕ ًفت، هؼسى، ٍ نٌؼت چْاضگاًِ ّإ تاث٘طآى ضا تط ترف VARذطٗس پطزاذتِ ٍؾپؽ زض تىٌ٘ه  لسضت

                                                 
1  Ian wilsoon               
2
 Shidong Zhang, Thomas C. Lowinger and Jie Tang 
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 تأث٘ط وكاٍضظٕ ٍ گاظ ٍ ًفت ذسهات، ّإ ترف تط ذَز تلٌسهست تؼازلٖ هؿ٘ط ًكاى زازًس وِ اًحطاف ًطخ اضظ اظ تطضؾٖ ًوَزُ ٍ

( تِ تطضؾٖ ًمف ؾ٘اؾت ّإ پَلٖ ٍ اػتثاضٕ زض هسٗطٗت چطذِ ّإ تداضٕ اٗطاى 1390گَگطزچ٘اى ٍ ه٘طّاقوٖ ) زاضز. هٌفٖ
  ٍ ضظٕ ٗىٖ اظػَاهل هَثط تط قىل گ٘طٕ زٍضّإ تداضٕ زضوكَض هٖ تاقٌس. اٍضٗطپطزاذتِ ٍزضٗافتٌسوِ ؾ٘اؾتْإ پَلٖ ٍا

 تا تطظٗل وكَض ؾطاًِ نٌؼتٖ گصاضٕ ؾطهاِٗ ضٍٕ تط آى ًٍَؾاًات اضظ ًطخ ل٘وت افعاٗف اثطات تطضؾٖ زض(2014)3ٍؾََٗظا تاؾ٘لَ٘
 زاضٕ ٍهؼٌا لَٕ تاث٘ط ؾطاًِ نٌؼتٖ گصاضٕ ؾطهاِٗ تطضٍٕ آى ًٍَؾاًات اضظ ًطخ ل٘وت افعاٗف وِ زضٗافتٌس زٗتا پاًل اظ اؾتفازُ

 اضظ ًطخ تِ آى اظحؿاؾ٘ت ت٘كتط اضظ ًطخ ًَؾاًات تِ ؾطاًِ نٌؼتٖ گصاضٕ ؾطهاِٗ حؿاؾ٘ت زازًسوِ ًكاى زاضًس.آًْا ّوچٌ٘ي
 ؾ٘ىل تِ هطتٌَ حماٗك هُالؼِ زض(2012) 4ٍزٗگطاى آلپ ّاضٍى .ه٘ىٌس پ٘سا تَخِ٘ اضظ ًطخ هسٗطٗت ؾ٘اؾت اخطإ تٌاتطاٗي. اؾت
 ّإ ػَاهل ٍهحطن وِ زازًس ًكاى 1987-2008 ّإ ؾال فهلٖ ٍآهاضّإ  HP تىٌ٘ه اظ اؾتفازُ تا زضتطوِ٘ تداضٕ ّإ

( زض تطضؾٖ ؾ٘ىل ّإ تداضٕ زض 2014)5ّؿتٌس.حؿ٘ي اف ٍ احوساف هالٖ ػَاهل ًٍ٘ع ٍنازضات ههطف ًَؾاًات انلٖ
تِ اٗي ًتاٗح ضؾ٘سًسوِ اٍلا: VARوكَضّإ نازضوٌٌسُ ًفت تا اؾتفازُ اظ ضٍـ هَلفِ انلٖ ٍتاتغ يطتِ پاؾد زض تىٌ٘ه 

قَوْإ تمايإ ًفت تِ اًساظُ قَن ّإ ػطيِ ًفت زضًَؾاًات هتغ٘طّإ ولاى التهازٕ اّو٘ت زاضًس ثاً٘ا: ّطچِ ّن 
التهازٕ ٍؾ٘اؾٖ ت٘ي وكَضّإ نازضوٌٌسُ ًفت ت٘كتط تاقس، ًفت هٖ تَاًس ًمف هْوٖ ضا زض اٗداز ؾ٘ىل ّإ پًَ٘سٕ ّإ 

التهاز خْاًٖ اٗفا وٌس ثالثا: ًمف ًفت تَاؾُِ تٌَع ٗافتي ػَاهل زٗگط زض قىل گ٘طٕ ؾ٘ىل ّإ التهازٕ زض َٖ ظهاى واّف 
( تِ 2010) 6ض قىل گ٘طٕ ؾ٘ىل ّإ التهازٕ ت٘كتط هٖ قَز. فطٗؿتات٘طهٖ ٗاتس ضاتؼا: ًمف ٍاّو٘ت هتغ٘ط ّإ هالٖ ٍ پَلٖ ز

تطضؾٖ تاث٘ط قَوْإ هالٖ تطًَؾاى ؾطهاِٗ گصاضٕ ٍؾ٘ىل ّإ تداضٕ زض فٌلاًس پطزاذت ًٍكاى زاز وِ قَوْإ هالٖ ًمف 
الوللٖ زضؾ٘ىل ّإ  (زض تطضؾٖ ًمف قَوْإ ت٘ي2008)7هْوٖ ضا زض ٍلَع ؾ٘ىل ّإ تداضٕ زض فٌلاًس زاقتِ اؾت. لاَٗ

زضٗافت وِ ت٘ف اظ ًهف ًَؾاًات تداضٕ ضا ػَاهل ت٘ي الوللٖ تَي٘ح هٖ زٌّس VARتداضٕ اؾتطال٘ا تا اؾتفازُ اظتىٌ٘ه 
خصب زض التهاز ًطٍغ تا (زض تطضؾٖ ًمف ًطخ اضظ زض قَن ّإ 2004) 8ًٍمف قَوْإ تمايا ًؿثتا ون تَزُ اؾت. تدَضًالس

ًٍطخ اضظ حم٘مٖ زضٗافت وِ  هٌغ٘ط تَل٘س ًاذالم زاذلٖ ٍالؼٖ، ًطخ ت٘ىاضٕ،زؾتوعز حم٘مٖ  ٍچْاض SVARاؾتفازُ تىٌه 
( زضهُالؼِ تاث٘ط ًطخ اضظ ٍالؼٖ ٍ تَل٘س 2000) 9قَن ًطخ اضظ ٗه قَن َطف تمايا اؾت ٍلاتل وٌتطل هٖ تاقس. واه٘ي ٍضاخطظ

زضنس اظ تغ٘٘طات تَل٘س ًاذالم هلٖ ًاقٖ اظ  20سٍز زض وكَضّإ زض حال تَؾؼِ تا تَخِ تِ التهاز هىعٗه ًكاى زازًسوِ ح
 تغ٘٘ط ًطخ اضظ تَزُ اؾت.

 هثاًٖ ًظطٕ •

 ٍ  هست تلٌس زض اضظ ًطخ پَلٖ ًظطِٗ  اؾت ٍزضلالة پَلٖ ّإ ًظوٖ تٖ اضظ، ًطخ پَلٖ تىاًِ ٍلَع زض انلٖ ػاهل وِ آًدا اظ    
 ّإ ؾپؽ تِ تؼطٗف چطذِ .قًَس هٖ آٍضزُ همالِ توَضٗه پكتَاًِ ػٌَاى ظٗط تِ ًظطِٗ زٍ تَي٘ح زازُ هٖ قَز لصا هست وَتاُ

 لَواؼ پطزاذتِ ذَاّس قس قسُ آقىاض آهاضٕ ٍ حماٗك تداضٕ

 ١٠اضظ تؼ٘٘ي ًطخ پَلٖ ضّ٘افت هسل •

طزاذتْا نطفا ٗه پسٗسُ پَلٖ اؾت ٍ تاٗس تطحؿة پ ، تطاظاٗي ضّ٘افت ؿثٖ زاضاٖٗ ّا اؾت. زضل٘وت ً زضضّ٘افت پَلٖ، ًطخ اضظ
 اٗداز اذتلال ٍ زض ّو٘ي اؾاؼ پَل ًمف تؼ٘٘ي وٌٌسُ إ ضا هَضز تدعِٗ ٍتحل٘ل لطاض گ٘طز. تط ػطيِ ٍتمايإ پَل ٗه وكَض
قطٌ  تَاتغ ػطيِ ٍتمايإ پَل ٍ ضّ٘افت پَلٖ تا اؾتفازُ اظ اضظ تاظٕ هٖ وٌس. زض ًَؾاى ًطخ تؼازل تلٌس هست تطاظ پطزاذتْا ٍ

                                                 
3 - José Luis Oreiro, Flavio A. C. Basilio, Gustavo J. G. Souza 
4 - Harun Alp, Yusuf Soner Bakaya, Mustafa K�l�n� Canan Y¡ksel 
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6 - Hanna Freystätter                                                                
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10 - The monetary approach to exchange rate determination 



 121                                                             لَواؼ ٖتا اؾتفازُ اظ ضٍـ تدطت طاىٗزضالتهاز ا ٕتداض ًٕطخ اضظ تط ٍلَع چطذِ ّا ٖخْف پَل ط٘تاث ٖتطضؾ

پَل زاذلٖ ٍذاضخٖ تِ  ًطخ اضظ تَي٘ح زازُ هٖ قَز. اگطتمايإ اظ پطزاذتْا ٍ اٗي تاظاض، تاث٘ط ضقس ػطيِ پَل تطتط ضتؼازل ز
 نَضت ظٗط تاقس

(1)                                                        Mt
D
- Pt=β1 Yt - β2 it 

(2)                                                       Mt
D f

- Pt
f=β1 Yt

f
 - β2i

f
t 

 ذَاّ٘ن زاقت. تؼازل زض تاظاض پَل تطلطاض تاقس ًٍ٘ع ػطيِ پَل تطًٍعا تاقٌس ٍ
 (3  )                                                      mt- Pt=β1 Yt - β2 it 
 (4  )                                                      mf

t- Pt
f=β1 Yt

f
 - β2it

f  
 تطحؿة ؾُح ًؿثٖ ف٘وتْا حل وٌ٘ن تِ ضاتُِ ظٗط هٖ ضؾ٘ن  ضا اظ ّن ون ًوَزُ ٍ  3ٍ4اگط ضٍاتٍ 

(5) Pt - Pt
f
)=( mt- m

f
t) - β1(Yt - Yt

f)  + β2(it –it
f
)                                         ) 

et = pt -pحال تا تَخِ تِ ضاتُِ    
f
t    ُِتِ هسل پَلٖ  5وِ ت٘اًگط تطاتطٕ لسضت ذطٗس پَل اؾت ٍخإ گصاضٕ آى زضضات

 تؼ٘٘ي ًطخ اضظ زضحالت اًؼُاف پصٗط زض تلٌس هست زؾت هٖ ٗات٘ن 
 (6)                                                 et =( m- m

f
)t- β1(Y - Y

f
)t + β2(i –i

f
)t 

، تفايل ًطخ تَضم اًتظاضٕ ضا زض ضاتُِ پَلٖ تفايل ًطخ تْطُ اؾوٖ زاذل ٍذاضج اگط اظضاتُِ ف٘كط اؾتفازُ قَز هٖ تَاى تِ خإ
 خ اضظ ضا تِ قىل ظٗط تهطٗح ًوَز.تؼ٘٘ي ًطخ اضظ لطاض زاز ٍ ضاتُِ ضّ٘افت پَلٖ تؼ٘٘ي ًط

(7 )                                     e t =( m- m
f
)t- β1(Y - Y

f
)t  + β2(∆∏e

 - ∆∏ef
)t+1 

 ًطخ تَضم اًتظاضٕ زض زاذل ٍذاضج اؾت.  ، زضآهس ٍ، تاتؼٖ اظ تفايل حدن پَلتلٌس هست زض وِ ًكاى هٖ زّس ًطخ اضظ    

 ١١هسل خْف پَلٖ ًطخ اضظ •

هست تا ل٘وتْإ اًؼُاف پصٗط اٍلا: قطٌ  زضهسل خْف پَلٖ ًطخ اضظتا ل٘وتْإ چؿپٌسُ تط ذلاف هسل ضّ٘افت پَلٖ تلٌس  
  :ل٘وتْا چؿپٌسُ ّؿتٌس تٌاتطاٗي تطلطاضٕ تؿإٍ لسضت ذطٗس زضوَتاُ هست ٍخَز ًساضز ٍ

(8 )                                                                 et ≠ pt -p
f
t 

، ًطخ اضظاًتظاضٕ تطاؾاؼ قىاف ًطخ ٍػسم ٍلَع تطاتطٕ لسضت ذطٗس هُلكثاً٘ا: زضوَتاُ هست تِ ٍاؾُِ چؿپٌسگٖ ل٘وت 
 :يطٗة ؾطػت تؼسٗل اؾت� زض اٌٗدا تلٌسهست قىل هٖ گ٘طز.اضظخاضٕ تا همساض تؼازلٖ تلٌسهست آى ٍ تفايل تَضم اًتظاضٕ زض

(9                            )                ∆e et+1= - θ(e-ē)t + (∆∏e
 - ∆∏ef

)t 
 تْطُ تسٍى پَقف ضاخإ گصاضٕ قَز ، قطٌ تطاتطٕ آضت٘تطاغاگطتِ خإ ًطخ اضظاًتظاضٕ

(10)                                                (i–if )t = - θ(e-ē)t + (∆∏e
 - ∆∏ef

) t                                              
 ًطخ ًمس تطاتط تا اذتلاف ًطخ تْطُ ٍالؼٖ اؾت  هست ٍس تلٌ تِ اٗي ًت٘دِ ذَاّ٘ن ضؾ٘س وِ تفايل ًطخ اضظ تؼازلٖ زض 

- θ(e-ē)t=(I –if )t – (∆∏e
 - ∆∏ef

)t                                          ( (11  
(e-ē)t = - (1/ θ) [ (i – ∆∏e

)t – (if - ∆∏ef
)t ]                                   (12)    

i – ∆∏e)]تِ اػتماز فطاًىل خولِ    
)t - (i

f
 - ∆∏ef

)t]   اذتلاف ًطخ تْطُ ٍالؼٖ زاذل تا ذاضج اؾت . اگط تؼسٗل ًطخ اضظ
  :هسل خْف پَلٖ ًطخ اضظ تِ قىل ظٗط تسؾت هٖ آٗسزض وَتاُ ُ هست ضا تا هسل پَلٖ ًطخ اضظتلٌس هست تطو٘ة ًواٗ٘ن 

(13)                               et =( m- m
f
)t - β1( Y - Y

f
)t + β2(∆∏e

 - ∆∏ef
)t+1- (1/ θ) [r-r

f
]t 

        12تداضٕ ّإ چطذِ 

                                                 
11 - The exchang rate overshooting  to exchange rate determination 
12 - Business cycle 
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 ٍٕحا چطذِ ٗه هٖ زٌّس.ضخ  ّاضوكَ ٕزلتهاا فؼال٘ت ىولا ؾُحزض  وِ ّؿتٌس تًَؾاًااظ  ػًَٖ ٕضتدا ّٕا چطذِ   
 فؼال٘ت مػوَ زض ّٖهكات تمطٗثا زوَاظ آى ض پؽٍ  ّسز هٖضخ  ٕزلتهاا ّٕا فؼال٘تاظ  ٕضتؿ٘ازض  ىّوعها تمطٗثا وِ ؾتا ًمٖضٍ

  (Burns & Mitchell, 1946 (.زقَ هٖ ُٗسز ٕزلتهاا ّٕا

 هطحلِ ّؿتٌس تداضٕ زاضإ چْاض ازٍاض
  .وٌس هٖ ضقس آغاظتِ ٍالؼٖ زاذلٖ ًاذالم تَل٘س وِ قَز هٖ اَلاق ظهاًٖ زٍضٓ تِ تْثَز ٍ : ضًٍك13تْثَز ٍ ضًٍك -الف

 هٖ آغاظ آى ًعٍلٖ ؾ٘ط ٍ زاذلٖ هتَلف ًاذالم تَل٘س افعاٗف ضًٍس آى زض وِ اؾت إ ًمُِ اٍج ًمُِ : 14 اٍج ًمُِ  -ب

 ذَزهٖ ضؾس.    ؾُح تالاتطٗي تِ ٍ تَل٘س وٌٌسگاى ههطف هراضج اقتغال، اٍج، ًمُِ قَز.زض
 آى َٖ ٍ تَزُ ّوطاُ ٍالؼٖ زاذلٖ ًاذالم تَل٘س همساض واّف تا هٖ قَزوِ اَلاق إ زٍضُ تِ وؿازٕ ٗا : ضوَز15ضوَز  -ج 

تَلف  ٍ اٍلِ٘ هَاز ووتط ذطٗس واضگطاى، تؼساز واّف تهو٘ن تِ تٌگاّْا تطإ واّف ّعٌِٗ  فطٍـ،ه٘عاى  افت تِ زل٘ل
                زّس.                                                                      ازاهِ ضا ذَز لْمطاٖٗ ؾ٘ط ؾثة هٖ قَز التهاز ت٘ىاض قسى آًْا هٖ گ٘طًس واّف زضآهس ٍ إ تَؾؼِ َطحْإ

 ؾال٘اًِ زضآهس ًٍعٍل ت٘ىاضٕ تالإ ًطخ تا التهاز آى زض وِ قَز هٖ اَلاق هَلؼ٘تٖ تِ تحطاى ٗا : ًمُِ حً٘ى 16حً٘ى -ز

 .قَز هٖ هَاخِ ػطيِ هاظاز ٍ

 چشخِ ّای تجاسی ًاضی اص آى دس ایشاى ٍقَع ٍ اسص ًشخ پَلی جْص  گیشی ضکل هکاًیسن •

تٌاتشایي  .ضَک طشف تقاضا هحسَب هی گشدداص آًجایی کِ سیطِ جْص پَلی ًشخ اسص، تکاًِ ّای پَلی است لزا یک 

ی قشاسهی گیشد. تجاس یّا چشخِ تشٍقَع چشخِ ّای تجاسی دسقالة ًظشیِ طشف تقاضای اسص ًشخ یپَل جْصتاثیش

تِ ایي صَست است  ایشاى اقتصاد دس تجاسی ّای چشخِ ٍقَع ، هکاًیسنهثاًی ًظشی ٍ ادتیات هَضَع هقالِتشاساس 

 گاص ٍ ًفت صادسات اص ًاضی دسآهذّای تِ آى تاسیخی ٍاتستگی ٍ ّای دٍلت تَدجِ کسشی ٍضعیت اص چیض کِ ّوِ

افضایص ّضیٌِ ّای  سثة تضسگ ضذى اًذاصُ دٍلت دس اقتصاد ٍ هحل ایي اص دٍلت دسآهذّای افضایص .ضَد هی ضشٍع

خاسجی تاًک  داساییْای اقذام تِ تثذیل دلاسّای ًفتی تِ سیال هی ًوَدُ کِ ًتیجِ آى، سضذ اٍضذُ کِ تشای تاهیي آى

 اصصادسات یًاض یدسآهذّای ٍسضذ عشضِ پَل پش قذست تَدُ است. حالت دیگشصهاًی است کِ پَل یّا ِیپاهشکضی ٍ 

اس هجثَس تِ استقشاض اص تاًک هی یافتِ ٍ دٍلت تشای تاهیي کسشی تَدجِ ّای صیاد خَد، تِ ًاچ ّص کا ٍگاص ًفت

 پَل عشضِی ٍسضذپَل یّا ِیپا ی ٍهشکض تاًکتِ  دٍلت ّای تذّی خالص سضذ کاس يیا جِیًتهشکضی هی ضذُ است. 

 دسکَتاُ ًقذیٌگی ایي کِ اصآًجا. است دساقتصاد تَدُ ًتیجِ دس ّشدٍ حالت سضذ تالای ًقذیٌگی .است تَدُ پشقذست

ٍقَع  ًشخ ّای تالای تَسهی  ّوضهاى تا افضایص سشعت گشدش پَل، سثة ًوی ضذُ، اقتصاد ٍاقعی تخص جزب هذت

 ضذى ٍگشاى هالی پَلی ًشخ اسص هی ضذُ است. تِ ٍاسطِ تکاًِ ّای هثثت اسصی هَاسدی ّوچَى تحشاى ٍ تکا ًِ ّای

 کاّص ای، ٍسشهایِ ای ٍاسطِ کالاّای ٍاسدات ّضیٌِ خاسجی، افضایص گزاسی ٍسشهایِ صادسات پَل، اتْام دسدسآهذ

ای  ستاًذُ - دادُ استثاطات فشآیٌذ ٍ تِ ٍاسطِ سٍی دادُ اقتصاد اصلی ّای تخص دس گزاسی ٍسشهایِ آٍسی سَد

 اتخار سکَدی هی ضذُ است. ضذت گشفتي تحشین ّا ًٍیض اقتصادی ٍاسد چشخِ اقتصادی،کل اقصاد ّای دستخص

 سال گزضتِ سا تش ٍقَع تکاًِ ّای اسصی هَثش داًستِ اًذ.۰۱تَیژُ دس ضذُ تیشیهذ ضذت تِ ضٌاٍساسصی  ستنیس

 حماٗك آهاضٕ آقىاض قسُ لَواؼ •

هتغ٘ط ّا زض ََل  19ٍ ّن حطوتٖ 18پاٗساضٕ ،17لَواؼ حماٗك آهاضٕ آقىاض قسُ ازٍاض تداضٕ ضا تا ؾِ ٍٗػگٖ تغ٘٘ط پصٗطٕ ًؿثٖ  
 ؾُح .اؾت ًَؾاى هتغ٘طتِ تواٗل ه٘عاى ٍالغ زض ٍ زاضز هٖ ت٘اى ضا هتغ٘ط ٗه ثثاتٖ تٖ زضخِ تغ٘٘طپصٗطٕزٍضُ تؼطٗف هٖ وٌس. 

                                                 
13

 Expantion 
14 Peak 
15 Recession 
16 Crisis 
17 Volatility 



 123                                                             لَواؼ ٖتا اؾتفازُ اظ ضٍـ تدطت طاىٗزضالتهاز ا ٕتداض ًٕطخ اضظ تط ٍلَع چطذِ ّا ٖخْف پَل ط٘تاث ٖتطضؾ

 تطإ ذهَن٘ات اٗي اؾت. چطذِ اٗداز تطإ ظهاًٖ ّإ تَاى ؾطٕ ًكاًگط هطخغ، هتغ٘ط تا هماٗؿِ زض هتغ٘ط تغ٘٘طپصٗطٕ تالإ

هٖ گ٘طًس. تطإ ًكاى زازى آى اظ ًؿثت اًحطاف هؼ٘اض هتغ٘ط ؾ٘ىلٖ تط اًحطاف  لطاض تطضؾٖ تداضٕ هَضز ازٍاضٕ ػلل اضظٗاتٖ
تِ اٗي هؼٌٖ اؾت وِ ًَؾاًات ٗه هتغ٘ط تا چِ اًساظُ تواٗل تِ تساٍم لثل اظ  تساٍم ٗا پاٗساضٕهؼ٘اض هتغ٘ط هطخغ اؾتفازُ هٖ قَز. 

 ٗه اظ تَاًس هٖ وٌسوِ هٖ َٖ واهل، التهازٕ ذٔچط ٗه تطگكتي تِ ضًٍس تلٌس هست زاضزتِ ػثاضت تْتط هست ظهاًٖ اؾت وِ

 اًمثايٖ ػولىطز تواٗل تِ التهاز قس، قطٍع ضوَز ٍلتٖ وِ اؾت اٗي تَخِ لاتل ًىتٔ اها تاقس. هتغ٘ط زِّ ٗه ت٘ف اظ تا ؾال

 اظ اًثؿاَٖ ػولىطز التهاز ضًٍك، هست زض ٗاتس ّوچٌ٘ي هٖ ازاهِ ت٘كتط ٗا ل ٗىؿا تطإ ٍيؼ٘ت اٗي ٍ زّس هٖ ًكاى ذَز اظ

هثلا  .هٖ قَز ًاه٘سُ تساٍم ضًٍك، ٗا ضوَز گطاٗكٖ زضٌّگام چٌ٘ي ٍخَز .ٗاتس زٍام هٖ هستٖ تطإ وِ زّس هٖ ًكاى ذَز
 تط تاقس ًكاًِ پاٗساضٕ ت٘كتط هتغ٘ط اؾتگّط چِ تعض اؾتفازُ هٖ قَز Ytتطإ ًكاى زازى تساٍم  �يطٗة

 (14                                                )        t�Yt = ρYt-1+ 
وٌس.  حطوت زضهحهَل ًَؾاًات تا ّوعهاى نَضت تِ ت٘ف ٍ ون التهازٕ ولاى هتغ٘طّإ وِ اؾت هؼٌا اٗي تِ حطوتٖ ّن

تطإ ًكاى زازى ه٘عاى ّوثؿتگٖ تىاًِ التهازٕ تَل٘س ٍتىاًِ پَلٖ ًطخ اضظ اظ يطٗة ّوثؿتگٖ هتماتل آًْا تِ قَُ٘ ظٗط اؾتفازُ 
 ََل ٍلفِ اؾت. Lهٖ گطزز. 

 (15) COV XY(L)  /√   ( )   ( )                                           ; ρxy 
 تؼساز زٍضُ اؾت T  زضنس تسؾت هٖ آٗس وِ زض آى 5اظ ضاتُِ ظٗط زض ؾظح  ρxyهمساض تحطاًٖ 

(16                                                           )      √  
ت٘كتطٗي همساض ضا زاقتِ تاقس آى هتغ٘ط پ٘كطٍ )هحطن(ٍاگط تطإ  L=0اگط يطٗة ّوثؿتگٖ تطإ همازٗط لثل اظ ٍلفِ   

تاقس آى هتغ٘ط ّن  L=0ت٘كتطٗي همساض ضا زاقتِ تاقس آى هتغ٘ط پؽ ضٍ ٍاگطحساوثط يطٗة زض ٍلفِ  L=0ظ ٍلفِ همازٗطتؼس ا
  (Tayyebnia & Ghasemi 2006 خْت ذَاّس تَز.)

 ٍ غ٘ط هطخغ ٢٠هتغ٘ط ّإ هطخغ •

هؼوَلا تَل٘س ًاذالم هلٖ  ٍخَز زاضز وِ اظ َطٗك ًَؾاًات  آى چطذِ تداضٕ تؼ٘٘ي هٖ قَز ٍ زض ّط چطذِ ٗه هتغ٘ط هطخغ    
اؾت . هتغ٘طّإ غ٘ط هطخغ هتغ٘ط ّاٖٗ ّؿتٌس وِ ٗا ػلت ٍهحطن چطذِ ّإ التهازٕ  ّؿتٌس ٍٗاتحت تاث٘ط آى لطاض زاضًس ٍٗا 

 إ( تِ ؾِ زؾتِ تمؿ٘ن هٖ قًَس تٖ اضتثاٌ ّؿتٌس. هتغ٘طّإ غ٘ط هطخغ)چطذِ
  پ٘كطٍ هتغ٘ط ّإ 

  هتغ٘ط ّإ پصٗطز. هٖ اًدام هطخغ هتغ٘ط اظ إ لثل چطذِ ًماٌ زض حطوت آًْا تغ٘٘ط وِ ّؿتٌس آًْا21ٖٗ

 حطوت هٖ وٌٌس. هطخغ هتغ٘ط اظ تؼس 23پؽ ضٍ  هتغ٘ط ّإ هطخغ حطوت هٖ وٌٌس ٍ تا هتغ٘ط ّوعهاى نَضت تِ 22ّوع هاى

 مًاد ي ريش َا -2

 ضٍـ ف٘لتطٌٗگ ّازضٗه پطؾىاتالف( 

پطؾىات اؾت وِ تطإ تسؾت آٍضزى تطآٍضزٕ اظ ضًٍس تلٌس هست -ٗىٖ اظ ضٍـ ّإ هحاؾثِ تىاًِ، ضٍـ ف٘لتط َّزضٗه    
Yاظضًٍس آى  Yهتغ٘ط اًحطاف هدصٍض ًوَزى  هدوَع حسالل تا ف٘لتط اخعإ ٗه ؾطٕ ظهاًٖ اؾتفازُ هٖ قَز.اٗي

tr
t  تسؾت 

 هٖ وٌٌس حسالل ضا ظٗط ضاتُِ وِ ّؿتٌس همازٗطٕ هٖ آٗس .زض ٍالغ همازٗط ضًٍس هصوَض

Min ∑T
t=1(Yt-Y

tr
t)

2+λ∑T-1
t=2[(Y

tr
t+1-Yt

tr
)-(Yt

tr
-Yt-1

tr
)]

2                                     
   

ؾالاًِ  ّإ زازُ پاضاهتط هَظٍى وٌٌسُ اؾت وِ ه٘عاى ّوَاض تَزى ضًٍس ضا تؼ٘٘ي هٖ وٌس. تطإ �تؼساز هكاّسات ٍ T وِ زض آى 
 ٍ اؾت ت٘كتط ّوَاضؾاظٕ تط زض ًظط تگ٘طٗن زل٘ل �اؾت ّط چمسض همساض ت٘كتطٕ تطإ  �;1600فهلٖ  ّإ زازُ تطإ �;100
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اؾترطاج قسُ تىاًِ لگاضٗتن  HP( وِ تا اؾتفازُ اظف٘لتط 1وطز. ًوَزاض ) ذَاّس حطوت تَزى ذُٖ ؾوت تِ ظهاًٖ حس ؾطٕ زض
 اضظ ًطخ تدإ تاظاضآظاز زض اضظ ًطخ واضاظ تِ نَضت فهلٖ ًكاى هٖ زّس. زضاٗي1368-91ًطخ اضظ زض تاظاض آظاز ضا زضَٖ ؾال ّإ 

 ٘تٖاّو تا هتغ٘ط ٍ تَزُ التهازٕ ٍغ٘ط تداضٕ ٍ ٍهالٖ پَلٖ ٍتحَلات تغ٘٘طات تطآٌٗسولِ٘ تَاًس هٖ ظٗطا قسُ اؾت اؾتفازُ ضؾوٖ
 تاقس.  التهازٕ ّإ گ٘طٕ تهو٘ن زض
 

 پطؾىات - هّٗازض لتط٘ف ضٍـًطخ اضظ اظ  (: چطذِ ّا1ًٕوَزاض قواضُ)

 
 هٌثغ:ٗافتِ ّإ تحم٘ك                                            

 ضٍـ لَواؼ زضتدعِٗ ٍ تحل٘ل زٍضّإ تداضٕ •

تَل٘س ًاذالم زاذلٖ ٍالؼٖ تِ ػٌَاى قاذم هطخغ تا تىاًِ ّإ پَلٖ ًطخ زض اٗي لؿوت تطإ ًكاى زازى اضتثاٌ تىاًِ لگاضٗتن 
اضظ، اظ يطٗة ّوثؿتگٖ هتماتل تا ٍلفِ ٍ يطٗة تغ٘٘ط پصٗطٕ آًْا اؾتفازُ هٖ قَز. چَى ّسف تطضؾٖ تاث٘ط خْف پَلٖ ًطخ اضظ 

هكرم هٖ قًَس ٍ  68-91ُ ظهاًٖ اؾت لصا اتتسا ؾ٘ىل ّإ واهل اضظٕ قىل گطفتِ زض زٍض تَل٘س تط قىل گ٘طٕ تىاًِ ّإ
تَل٘س ًاذالم زاذلٖ ٍتىاًِ اضظٕ زض تاظُ ظهاًٖ ٍلَع ّط ٗه اظ ؾ٘ىل  ؾپؽ تِ هحاؾِ يطاٗة ّوثؿتگٖ هتماتل ها ت٘ي تىاًِ

ل ( ، چْاض زٍضُ واه2ًوَزاض ) ًطخ اضظ زض ّإ اضظٕ ٍيطٗة تغ٘٘ط پصٗطٕ آًْا پطزاذتِ هٖ قَز.زضاتتسا تا تطضؾٖ تىاًِ ّإ پَلٖ
 لاتل تكر٘م ّؿتٌس وِ زض خسٍل قواضُ ٗه ذلانِ قسُ اؾت. 68-91اٍج (زض َٖ ؾالْإ  -چطذِ اضظٕ ) اٍج 

 پطؾىات ˚ف٘لتط ّازضٗه اظضٍـ (: ًىاًِ ًطخ اضظ 2ًوَزاض قواضُ )  

 هٌثغ:ٗافتِ ّإ تحم٘ك                                      
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 125                                                             لَواؼ ٖتا اؾتفازُ اظ ضٍـ تدطت طاىٗزضالتهاز ا ٕتداض ًٕطخ اضظ تط ٍلَع چطذِ ّا ٖخْف پَل ط٘تاث ٖتطضؾ

 ( اٍج - اٍج) (:  چطذِ ّإ واهل اضظ1ٕخسٍل قواضُ )

               
                    

 
 
 
 ك٘تحم حٗهٌثغ : ًتا

ؾال( ََل وك٘سُ اها زٍضّإ ؾَم ٍچْاضم  5فهل )20ؾال( ٍزٍضُ زٍم  4فهل )16تطضؾٖ ًتاٗح ًكاى هٖ زّس وِ زٍضُ اٍل    
 ؾال(تِ ََل اًداه٘سُ وِ ََل آًْا تمطٗثا زٍتطاتط زٍضّإ اٍل ٍزٍم اؾت. تط اؾاؼ ضٍـ 7فهل)حسٍز 27ََلاًٖ تطتَزُ ٍ

تا تىاًِ ّإ پَلٖ ًطخ اضظ زضٍلفِ ّإ تاذ٘طٕ، ٍلفِ نفط ٍ ٍلفِ  gdpاضٗتن يطٗة ّوثؿتگٖ هتماتل تىاًِ لگ لَواؼ، تدطتٖ
( آٍضزُ قسُ 2ّإ پ٘ف ضٍ ٍّوچٌ٘ي يطٗة تغ٘٘طپصٗطٕ آًْا زض چْاض چطذِ اضظٕ فَق هحاؾثِ قسًس وِ ًتاٗح آًْا زض خسٍل )

 ػولگط ٍلفِ اؾت.  Lاؾت.زض اٌٗدا  
 تىاًِ تَل٘س ٍتىاًِ ّإ اضظٕ تغ٘٘طپصٗطٕ هتماتل ٍ يطٗة ( :  ًتاٗح هحاؾثِ يطٗة ّوثؿتگ2ٖخسٍل قواضُ)

          
 زٍضُ

 

𝛔DLE/𝛔DLy 

 

 هتماتل يطٗة ّوثؿتگٖ                                   

(4)+L (3+L( (2)+L (1+L( (0L( (1-)L (2-)L (3-)L (4-)L 

 45/0 55/0 63/0 -27/0 -32/0 -34/0 -08/0 -002/0 -54/0 91/0 74-1تا 69 -ا زٍضاٍل

 -29/0 -39/0 -13/0 -10/0 04/0 -08/0 10/0 26/0 21/0 10/1 78-2 تا74-2زٍم زٍض

 -11/0 -17/0 -21/0 -12/0 -02/0 -06/0 -09/0 -007/0 -08/0 5/0 85-1تا78-3زٍضؾَم

 -29/0 -28/0 -34/0 -35/0 -33/0 -17/0 -037/0 -035/0 -10/0 77/1 91-4تا85-2زٍضچْاضم
 ٗافتِ ّإ تحم٘ك هٌثغ:    

زض زٍضُ اٍل ؾ٘ىل اضظٕ زاضز. زضاٗي زٍضُ لسض هُلك يطٗة  فطيِ٘ همالِ زلالت تط تاٗ٘س 2ًتاٗح حانل زض خسٍل قواضُ 
هثثت اؾت وِ ت٘كتطٗي همساض هٖ تاقس 63/0ّوثؿتگٖ ًَؾاًات تداضٕ تا ًَؾاًات ؾ٘ىلٖ ًطخ اضظ زضزٍ ٍلفِ لثل آى تطاتط

هتغ٘ط پ٘كطٍ)هحطن( تَزُ ٍتاث٘ط هٌفٖ آى تا ٗه فهل تاذ٘ط آغاظ قسُ اؾت. ّوچٌ٘ي ًتاٗح زضّطؾِ چطذِ تٌاتطاٗي تىاًِ اضظٕ 
همالِ زاضًس ٍ ًكاى هٖ زٌّس وِ تىاًِ ّإ اضظٕ زض ّوِ آًْا  واهل اضظٕ زض زٍضّإ زٍم ٍ ؾَم ٍچْاضم ً٘ع زلالت تط تاٗ٘س

ٕ ػول ًوَزُ اؾت ظٗطا زض ّط ؾِ زٍضُ هصوَض ت٘كتطٗي لسض هُلك هتغ٘ط پ٘كطٍ)هحطن( تَزُ ٍ زض خْت هرالف ًَؾاًات تداض
همساض يطٗة ّوثؿتگٖ هطتٌَ تِ ٍلفِ ّإ تاذ٘طٕ آًْا تَزُ ٍزاضإ ػلاهت هٌفٖ ّؿتٌس. لاظم تِ تَي٘ح اؾت وِ يطاٗة 

 تا هؼٌٖ هٖ تاقٌس.  تَزُ ٍ 18/0ّوثؿتگٖ تسؾت آهسُ زضّط چْاضزٍضُ، ت٘كتط اظهمساض تحطاًٖ 
ؿثت تغ٘٘طات زض چْاض زٍضُ ًكاى هٖ زٌّس وِ زض زٍضُ ّإ زٍم ٍچْاضم ًؿثت تغ٘٘ط پصٗطٕ ت٘كتط اظ ٗه ٍزض زٍض اٍل تطضؾٖ ً 

ٍؾَم ووتط اظ ٗه اؾت.هماٗؿِ يطٗة تغ٘٘ط پصٗطٕ زض چْاض زٍضُ چطذِ اضظٕ ًكاى هٖ زّس وِ زض زٍضُ چْاضم اٗي يطٗة 
وِ اّو٘ت ت٘كتط تىاًِ اضظٕ ضا زض ًَؾاًات تداضٕ اٗي زٍضُ ٍي٘ح هٖ زّس هٖ تاقس 2زٍضُ ّإ زٗگط تَزُ ًٍعزٗه تِ  ت٘كتط اظ

( اگط ًؿثت تغ٘٘ط پصٗطٕ 1998. تط اؾاؼ تحل٘ل واه٘ل ٍلَضًع )ٗة ّوثؿتگٖ تالازض ّو٘ي زٍضُ اؾتتىو٘ل وٌٌسُ تَي٘ح يط ٍ
 ٗطٕ پاٗ٘ي هٖ تاقس.ٍت٘كتط اظ ٗه تاقس تغ٘٘ط پصٗطٕ هلاٗن ٍاگطووتط اظ ٗه تاقس زاضإ تغ٘٘ط پص 2ووتط اظ

 وتایج ي بحث -3

 ؾاذت هُطح ضا اؾاؾٖ ؾوَال زض وكَض اٗي 1368-91 ؾالْإ َٖ زض التهازٕ ًَؾاًات ًٍ٘ع اضظٕ تىاًِ چْاض هكاّسُ ٍلَع 
 زضاٗطاى تَل٘س ّإ تىاًِ ٍلَع هحطن زض ٍ پ٘كطٍ هتغ٘ط تَاًٌس هٖ زاضًس پَلٖ اًثؿاٌ زض ضٗكِ وِ اضظ ًطخ پَلٖ ّإ تىاًِ آٗا وِ

 ٍواّف ضٗعٕ تطًاهِ تَاى ٍؾلة تَل٘س زض اَوٌ٘اًٖ ًٍا ضٗؿه افعاٗف زل٘ل تِ اضظ ًطخ پَلٖ ّإ تىاًِ وِ تَز اٗي فطيِ٘. تاقٌس

 ََل زٍضُ تاظُ ظهاًٖ زٍضُ

 فهل   20 74 -1تا    69 -ا زٍضاٍل

 فهل   16 78-2تا   74 -2 زٍض زٍم

 لهل  27 85-1تا   78- 3 زٍض ؾَم

 فهل  27 91-4تا   85 -2 زٍض چْاضم
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 ف٘لتطٌٗگ ضٍـ اظ اؾتفازُ تا . اًس تَزُ زضوكَض تداضٕ ّإ چطذِ ٍلَع زض هحطن ٍ پ٘كطٍ هتغ٘ط ٗه گصاضٕ، ؾطهاِٗ اًگ٘عُ
 چْاض آى َٖ زض ٍ قسًس هحاؾثِ 1368-91 ؾالْإ َٖ زض gdp ّإ تىاًِ ٍ اضظ ًطخ پَلٖ ّإ تىاًِ ، پطؾىات - ّازضٗه

-1تا  78- 3( ، زٍض ؾَم)78-2تا   74 -2( ، زٍض زٍم)74 -1تا    69 -تا هكرهات  زٍضاٍل ) ا ( اٍج -اٍج) اضظٕ واهل چطذِ
ؾال( ََل وك٘سُ اها  5فهل )20 ؾال( ٍزٍضُ زٍم  4فهل )16 . زٍضُ اٍل گطزٗسًس ( قٌاؾا91ٖٗ-4تا  85 -2چْاضم) زٍض ( 85ٍ

ؾال ( تِ ََل اًداه٘سُ اؾت وِ ََل آًْا تمطٗثا زٍتطاتطزٍضّإ  7فهل )حسٍز  27 زض زٍضّإ ؾَم ٍچْاضم ََلاًٖ تط تَزُ ٍ
 َثك ٍ تَزُ پ٘كطٍ هتغ٘ط اضظٕ ّإ ، تىاًِكاى زازًس وِ زض ّط چْاض زٍضًُ لَواؼ تدطتٖ اٍل ٍزٍم هٖ تاقس. ًتاٗح اخطإ ضٍـ

 تىاًِ اٗداز زض اضظٕ ًوَزُ اًس. ّوچٌ٘ي تطضؾٖ ًؿثت تغ٘٘طات ًكاى زاز وِ تىاًِ ػول تداضٕ ًَؾاًات هرالف خْت زض اًتظاض
ؾَم تَزُ  ٍ اٍل ًمف زاقتِ اًس اها تاث٘ط آى زضتاظُ ظهاًٖ زٍضُ ّإ زٍم ٍچْاضم ت٘كتط اظ زٍضّإ( التهازٕ ًَؾاًات) تَل٘س ّإ

 اؾت. 
ؾال ًٍَؾاًات التهازٕ، ًكاًِ يؼف  23اٍج( زض َٖ  -آًچِ اظ ًتاٗح تطهٖ آٗس اٗي اؾت وِ ٍلَع چْاض چطذِ واهل اضظٕ )اٍج

ؾاذتاضٕ التهاز ٍضًٍس ؾ٘اؾتگصاضٕ ّا تَٗػُ زض ترف پَلٖ ٍتَزخِ ٍ ٍاتؿتگٖ التهاز تِ زضآهسّإ ًفتٖ تَزُ اؾت. تٌاتطاٗي 
ؾ٘اؾت اضظٕ  تگٖ تِ زضآهسّإ ًفتٖ ٍ ّواٌّگٖ زض اخطإ ؾ٘ا ؾتْإ پَلٖ ٍهالٖ )ؾ٘اؾتْإ تثث٘ت( ٍتلاـ زضواّف ٍاتؿ

 هتٌاؾة تا ؾاذتاض التهاز هٖ تَاًٌس التهاز ضا اظ ٍضٍز تِ تٖ ثثاتٖ ٍچطذِ ّإ تداضٕ ههَى ًواٗس.
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