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Abstract 
Expanding exports through a diversified export basket can be effective in securing 
export earnings and long-term growth.�In this study, the factors affecting the diversi-
fication of non-oil exports were investigated in Iran with an emphasis on the real 
exchange rate misalignment during the period of 1981-2014. At First, the real ex-
change rate misalignment was measured by using a vector auto- regressive (VAR) 
model. Results indicated two great misalignments in Iran in this period. Finally, the 
effect of real exchange rate misalignment on the volatility of non-oil exports was 
estimated�by using a vector auto- regressive (VAR) model. The results indicated that 
the size of government, per capita GDP and openness had positive impacts on the 
diversification of non-oil exports. However, the real exchange rate misalignment and 
political instability had negative impacts on the non-oil exports diversification. 
Hence, the implementation of appropriate foreign exchange policies by eliminating 
the exchange rate misalignment�increase the diversification of non-oil exports in the 
long-run. 
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1������.�

 �و�� ��و���  ���و� پو��  �� �����ت ا����� ������ ��� ��� ���� �� ا������� ����ت �����

 ������� �� �� �� ����� ���� ���� ����� ����� �������  ����� ا����� ا������� ����ت

�  ���� ا����� ���ا ����ا���� � ا���� آ�ا� ��� �����(. 1981 ��������1 ����� ا�ائ�

ا�و� �و�    �ا�و� ����و   �و� �و� ا  ����2ئ��و��  -��ا��� -ا���� ������������ ��� ����ت �

�.�ا��� ���� ����� آ� �� �� ����� ���� ������� �� ����ت��  �������� ��

 ���� �(ا�� ����� ������� ���� ��� ا�� ا����  ���� ا ���ا� ������ت ج� ������ ��

 ��پ��� ��ج�ا ��� ������ ����. ا�� ا������ ��� �آ� ��� �� � ا��� �����آ�� ������� ���

�� ����� ����� ����ات ���� �� ��آ�� ��ا�� � ��و�   ��ا����� ��. ����ا�� ����� ��ا��� ا�

��و�   ��و� ��و��� ��  �ا�ا� ������و�  ��و�����  �و�ا� ���و�   . ���� �و� �������� ���  �ا�����

 � ��و���  ���و�  ����و�  ��و���  �� �� ا�� �������� ا� ������ ���ا�� ��جب ���� ����� ��

 ��و������  �و�ا�  ��و�  ���� ��ا .��� �� ���ا ��� ����ات �� ا� ������  ���������ات

 ���� ا��. ����� ������ ����� ����ا� �ا�ا� ��� ������ ������� ����ات �����  ������� 

 ��و� ��جو� �و����    ����و��  �و���ات  �� ���������� �� ����  ����� ������� ا� ������

 �و���  �و� �و��� �� ؛��و���  �ا�و� ا�و����  ����� ��� (��� ��ا� � ��ا�� ��ا� ������ �ا��� �����

 �و��  آ��و�  ��و���  �����و�  �ا��و� ���ث ���� ���  ����� ��ا؛ �� ����� ����� ������ �����

 ���و�  ��و���ات  ��و��� �� �آ� ا� ��� ����� ������ت ���� ������4 �3پ���� �� ا������.ا��

 ���و���  �و�  ������� ������ �ا��� ��� ���� ا� �� ا�� ����ا�� ���� ���� ��ا� �����

   ���.�� ج������

                                                                                                                                        
1. Krugman 
2. Heckscher-Ohlin-Samuelson 
3. Prebisch   
4. Singer 
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 ����� �ا��� ����  ����� ��� ����� �������ا��� �� ا���  ������ �� ا ������ �ا�����

�و�   �و�� �و�  �و� �و� ا  �ک��و� ا����و�   ��ا . ���ا�� ����ت پ���ا� ��� �� ������� ��ا������ 

�و�   ��ا� ����و� �و��   ���و� �و�   ����ا ���� �ا �� �������� ��� ������� ������� �������

�(.1988 ����2 ��� 1979 ������1 ������� ����ات ���  ����� ���� ���

 �و����  پو�����  ���� ����� �� ����� ������ت ���� �������� �� ���� ����ات ا� �����

 � ا������� �ا �� ����� �ا�� ����� �� ���� ������ � ��� ���� ا��ا�� ��������� ����� �ا���

 ��و����  �و��  ����و�  �و��  ���و��  ��� ���� ����� ��ا��� �� ����ات پ���� ����(. 2004 ���3

 ���ا�و�  ا�و�  �� �ا�� ����� ��آ���� � ������� ������ ����ا��� ���ا���� �� ���� ��� �����

 (.2009 �4ج�����ا� ����� ����ات ���������  ����� �������

 ���5 ��� ا����� ���� �� ��ا�� ����� �������� ���� ا� ��� ���ا��  ��� ����� ��� ا�

 �و�  ���و�  ��� ا������� ����� ��. اآ�� ����ب � ج��� �� ا�������  �ا����� �� �� �ا�� ا��

ا�  ��و�ج�  ��و� ���و�   ����و  پو�� �و�   �ا�� ���آ�و���  ��ا� �ا� �����  �������ات ����� ��

 ������و� ��و���   �و� �و��� �� ؛���� �� ��ا�� ����� ����� ���� �ا پ��� � �ج�� ��� �����

 آ�و� ����ب �و  �� ������ت ���ج ��� ���ا�� �� ��ت��� ���� �آ� ���� ا�� �� ���ا� ����� ����

 �ا��. ا������ ������ �� ����� آ��� ��� ���

 ��� �� �و��  ���و�� � 340ا�  �و�ا� ا ����و �و� ا��� ����ات � ������ ���� آ��� ا��� ��

  ا��. ����� ��ا��ا ���1396 �� ���  ������ 39426 �� 1360

 ��و�  �و� ��و�.  �و� ( ����� ����ات ا��ا� ���� �� ����ات �� ج��� �ا ��و��  ����1ا� �

ا� �� ����ات  ��ا�����ات ا ���� ج����� ������ ��� ��� ��� �� ������� ����ات ا��ا��

 ����� �����اا� ��� ���� ج����(.��ا�� ا�� ������ ����  ��� ����� �� 37 ��� � �ج���

�و� �و��    �����و� �� ����ات � ������ ���� ����ا�  �������� ����� ����ات � �ؤ����ا�� 

 ������ا� ا��. ����� ��ا� ا�� �����ات �� ا��� ا����� ���

 �و�  ��ا��� �� ا�� ��� ا���� ������ �� ا�� ��� �����ا� ������ �ا��ا �� ������ ������ت

. ����جو� �و�   �و��  ا�و��� ( �1395 �� ���� ����� �ج��� �( �1394 ������ � ����� ������ت

���و� ا��و��   �� ���� ����ات ��و� ا� �� ���� ا�� ����ا�� ��� ا�� ����� ا���� �� ا��ا�� ������

 �� ����و ��و � �و���ات  ��و��  �� ����� ا�� ��� �����ا� ������� پ�����  ��ا ������ ا��� 

 . ا����� پ��ا���������ت ����  �� �ا��ا����� ا

 

                                                                                                                                        
1. Chenery 
2. Syrquin 
3. Feenstra & kee 
4. Jayaweera 
5. Open Macroeconomics 
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�.�����������ات�ا��ا�������ب������ات����ج�������1ا��

 ��� پ�����ک��: �����

 

 �و���  �و��؛ ��و  ���و �ا�و�ا��  �ا��ا����� ا �� ������ ا�� �� �����ا� ا���ا ������ ����

�� ا�ا�و�   .���و ���و�ا� �و   �����و  �و���  ���� ��ا �� ����� ���ت ������ت�  ���� �����

 ��و� . ������ ��آ��� ������� ����ات ���� �� ����� ا�� ��� �����ا� ا�� ���� ����� ���

 .�ا�� ا����� ������� ������� � ��������� �� ����پ�
 

2.��������������

 �و�� ��و���  ���و� پو��  �� �����ت ا����� ������ ��� ��� ���� �� ا������� ����ت �����

 ����� �� ���� ������ � ���� ���� ����� ����� �� ����� ����� ا����� ا������� ����ت

ا�و� �و�    �ا�� ����و  ���� ا ����ا� ���� ��ا�� آ�ا������ (. 1981 ��������1ا� � ا�ائ�

 ��و��ت  �و�� ���� �ا��و�.   ��� �� آ� ���� ���������  ���� ����ت �� ����� �������� ��

�و�   �و� ا�� �و� ��و���� ��   �ا�� ���� ������ئ���� �� ا -��ا��� -���� �������� ا�������

�ا �و�   ��و��  ���و��  ���پو��  �ا��و�.  ���� ��� �� آ� ���� ���������  ������ت �� �����

���ا� � �و�� آ�   ��� ا��ا ����� ��� ����� ��ا�� ����� ا� ����� ������ات  �������� ��

��وو�� �ا��وو� �وو�  �(�1950 پوو���� � (�1950 �وو���� �وو��� ا�وو�. �وو��� �وو� �وو���ات ���

 �����و�  �ب��� ���� ��ا� ���� ��� �ا��� ������ ���� ���ج��� ������ ��ا ����� �������

�و���ات   ����� � �� ����� �و��  ����� ����� �������� ���  ����� �ا ا� ��ا� ا�� �����ا�

 �ا ����� �����.  ������ �ا�������  �����

                                                                                                                                        
1. Krugman 
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 ا� ���و�  �و���ا��  ��آ�و����  ��و��� �و�  �و�  �ا� ���� ����ات ����� �� ���� ����ئ���

����و� �و���� ��    �� �������� ا� ������. ��� ���� ا���� �ا������ ���� ا��ا�� ������ت

 ا�. ا�و� ���� آ��ب ��� ���� � ���ت�� ������ ا� ���� ����ا�� ������� ا� �����ات �ا���

-�و� ����و� �و�����    ����ات �������. ����� ������پ ����� ����ا� آ�� �� ������ ��ا� �� ا��

 ��و�  �و�  � ��و� �� ا��ا�� �ا ��� ا����� ��ا������� ��������� �������� ��ا� ��� ��ا��

 ����و�  �� ��ت���� �� ��ا���� ����ا�� ���� �ا� ا�� ��. ��ا���� ا�� ا����� ��ت���� � پ���ا�

  (.2001 ������2 �� ���؛ ��1994 �����1 � ا��� ���� ��ا� ا�� ����ا�� �����آ��

 ��و��� �و�  ��و�  ���و� ( ا�����و� �  ������ ����� �������ت ا� ��������ج� �� ا���� �� ��

 پ��و�  ��و���  �� ����� ا����� ���ا�� ا� �ا�� ا������ ��� آ� ��� �� � ا��� �����آ��

-���و�  ��� � ����ا�� ���������� ���ت �� ��ا���� ����� ����ات ��� �� ���� ا� ����ات

 �و�  ا�و�  ��و�  ������ ��� �� ������� ��ا� �� ����� ا����� ������. ���� �ؤ�� ��ت

 �ا��و�  �و��  �و���  ��و����  -پو���  ����� �� ا��� . ����ا��� ��� ����ات ����ب ����� ��

 ����و��� �و�  ����ات �� ����� �پ���� ������� پ����� ����ات ا����� ا��� ��������� ������

 .ا�و�  �ا�و��  �و����  ���������� ������� �� ��ا�� ������ ا������� ��� �� ����� ا��

 � �و� ���و� ا�� � ��و� �و� ا����� �و���   ������ �� �ا ��ا�������� ���� �����ا�� ����

��������3 �1997.)

 �����و��  ��و��� ��  ����� ���� ������ ���� �� ����ا�� ���� ���� �ا�� ��(� ����4�1990

 ���و��  �و�� �و��  ��ا�� �� ا�����������  �� ���� �. �� ��������� ا��ا�� �ا ����� ��ا��

����� ��� �����  . 

 ���و��  ������� ���ات� �� ���� ا����� ������ ا������ (�2007 �����5ا� � �����

 �و� �و� �و�� ���   �و���ات  ��و��  ���و�  ا� ��و���ا�� . �و�� �� ����ت �� �ا�� ������� ����� 

�و��. ��و��    ����و�  ا���و���  ���و��  ��� �� �ا ا����� ��ا��� ������ ������پ �� �������

  .�����ؤ��  ��آ�� ����� � ا����� ��������� ���پ��ا�� ��ا� ��ا����� پ� ��ا�� ���� ������ا�

 ت��وک  ����و�ا  ��و�  ���ا� ��� ����ا�� ���� ا� ����� �� ج��� ا����� ����� ��� ا�

 ��و��  �ا ����ا�� ��آ�� ������ت �����ا�� ���� ���� �� �� ا�� ا���ا� ا�� ا�� �� �� ������

 ��اجو�  ����������� ������ ��� ا�. �����ا���� �� �� �� ��پ� ���� ���� �� ���� ������

 ��ا �ا�ا� �� ��و�� �و���ا�   آ�����  ������ ����� �� ����� � ��آ�� ا��ا�� ���� �������� ��

 �و����� � ���� ����ات ���ث ����� �� ���� ��� ا�. ����� ����� ��� �� ������ ��� ��

                                                                                                                                        
1. Ghosh & Ostr 
2. Bleaney & Greenaway 
3. Acemoglu & Zilibotti 
4. Romer 
5. Hausmann  



�14/�����ا�������ا��������������������ات�������������ا������ا��ا�

 �و�� ��و�  بو�  ����و� ����ات  ب� ���ا�� ��� ��������. �� ����� ��������� ����� ��  �����

 �و���� آ���  � ����� ب� ب����� ا��ا�� ب��ث ����� ��� ب� �� � ���������ت ���� � �����

  .����� ����� ���������� ����� �� پ���

 ا�و���  ���و���  ��ا�و�  بو�  ���� ا�ب��ت �� �����ات ب��� ���� ب� �ؤ�� ��ا�� ���� �� 

 ���و�  ���و�� �و�� �� ��و�����  �� �و���ا�� ����  ����ا� ���� ���� � ب�ا�� ��� .ا�� ���

 �و��  �������� ��� ا�� �� �� ���� �� ���ا�  ����� پ������ ������ ا�����؛ ا���� ��� ��

 ���و���  ��اجو�  ا�و���ت  ب� �� �������� �� ������ ����� ا������ا��� ا� ب��� ����� ��ا�

�اجوو�� �  ؛2012 ��2وو����� پ ����وو� ؛2008 ��1وو������ا�وو� ���  ��وو��وو�� ا�� ب� ��وو���ا�

. ا�و�  �ا�� ��ا� ����� ���� �ا ������ ��� ا1980 ��ا�� ب�� ا� ��� ��� ؛(2011 ������3ب�ا���

 ������� ����� ���� �ا ����ا�� ���� �ا�� ��� �ب�� ���ا����� �ا� �� ا��� ����ب ��ا��

 (.2000 ��6؛ ���ت � ����ا�1993 ����5ب�� ؛1990 ��4 �����ا�

 ������ �� �������� �� ��� پ�� �� ��ا��ا��� �� ��� ا�� ا���� �ج��� ������ت ��

�و�� �و�ا��    ��. ب� ا(2008 �������� ����� ا��ا�� �ا ����ا�� ���� �ا���� ���� ا������

 ������7ا��   آ������ ا���ا�� ���� ����ا�� ���� ب� ����ا�� ا�� ���� �� ������ ����� �����

 (. 2013 ��8 �����ا� ������؛ ��2012

 ��و���ات  ��و��  بو�  ا�� �و��  ����ا�� ا�� �� ������ب� پ������ �� �������  ��������ب�

 ��9 ���و��ا�  ����ا� �ا�� ���� ������� � ا������ ����� ��ج� ب� ب���� ��� �� � �����ت

 (.2012 ��10 �����ا� �� ا���� 2009

  

�پ����پ������.�3

�������ت�ا���������������ج.�3-1

 ( �1963-�1991 ���ب� ا������ ا� ا����ت ���� � �ا �� ������ �(��11�1997ا����� � پ�����

�و�   ������و  ����� ��ب� ا �����ات ������� ���� �� ����ات� ���� ����� ���� ����ات ����

 ��و� � ���و��� بو� ����ات ���ا� ب��� ا�و�.   �ب� ���� ��� �� ��� ا�������1970 ا�ا�� ��� 

                                                                                                                                        
1. Rodrik 
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���و��   �و�  �����و�  �و��ب  �و��ج�  ��و�  � ����� ����ا� �ا�� ��ا�ا ����ا� ��� � �������

 .�ا �� ����� �ا��� ا������ات  ����

�� ����� ��� ���ا� ��� �� ������ ���� ا� �ا��� �� ��� ����ا�� ������  �(��1�1986

���ا ���ث ���� ��ا���� ���� �� ج�و�ا� ���و���ت ��جو�� ��     ؛����� اج���ب ������ ��� 

�ا ��و���   �و�  �����ا�� ������ ����  ����� �  ������ا�� � �� ���� ����ا�� � ��آ����

  .��� 

� 1961-1988 ���� ��ا� �و�����  �91 �� ا��� ا����ت ا ��������  �(2�2000ا�������

���  ��� ��� ��� � ������ ����ات� ��� ا������ �ا ����� �� ����� ��� ���� ا�� ����� 

 .  آ��������� �ا �� ا����� �� ��ا�� ������

 ��و��  126 ا� �و�  �و���ا��  ��و�  �����و�  5000 ���و�  ���� �� (�����3�2005 � �����

�و��  ا���و��  آ�و�  �� ����� پ��� ا�� �� پ��� ����� �� �������ا��ات ���� 59 ����������� 

 ����و��  �و�  �ا� ����و�   ��و���  ��و��� ����� �� ������ ������ ا� �� ��� �ا ���� �� �����

 �ا���و����  �و���ات  ا� ���و�  60 ���� �� ��� �� ���� �����. ���� �� ���� ����� �������

 .��� �� ���� �ا ����� ا� ����������  �����

 ا��ا�� �ا ����ات �پ�� ا��� ���� �� ا�� ا�� ������� ا� ������ ������ ����� ا����

 �و���  ��و�ا��  �ا��و��  ا�و�  �و�  ��و� �� ���� ����� ��ا�� ��� �������� �� �ا �ا��ات �

 �4آ���و�� ��ا�و�  �و��  �و���ات  �و���  ���وث  ا�� �و��  ���� ����پ��� �� ���� ��ا�. ����

2007).  

 ���و�� �و���ا�   �و�� ا�� �و�   ��و���ا�  ا�و�  ����و�  �و�  �ا ����� ��(� �����5�2011ا� ����ا �

 �ا��� � �� ��و�  �و�  آ� ��� ���� ا� ��. ���پ��ا���� ���� � ��ا�� ا���� ���� ���������

 ��و��  ا� �ا��و�  �وؤ��  ا�� �و��  ����� ا���ا� ����� � ��ا��  ��� ���� ���� ا� پ��� �����ت

 . ا������ات �ا ���� ���� ���� ��� �������

 �ا ����� ��ا� ����ات� ���� �� ���ج� ��� ��� ا�� ����� � ��ا �����(� �� �����6�2011

ا�  ���� ���ج� ��� ��� ا�� ��� ���� ���� ����� .ا�� پ��ا��������  ����� ������� ا�

�و���ات   ��و��  �و����  �و�  ��و�ج�  ��� ���� �� ����� ������  �ا��� ������ ����� �����20

�و��   �� ��ا��� ������ ����� ا� ���� 20 ا� ��� ���ج� ��� ��� �� ������ ���� ����� 

 ���و���  �و��  �و�  �ا� ��و��  ����و��  ��و���  .�و���ات ��ا�و� �و�    ��و��  ���� ���ج� ����

 .�ا�� ����ات �� ���� ���ج� ���� ا�� ������ ����� � ������� ��� ����� ��� �������
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ا� ��ا�� ا��� ����� ����� ����� ���� ����ات (� �� �������2012 �����ا� � آ�����

�و�� ���و��ت ��و��� �و�� �      �آ��و� ��و�� �ا�   �����و�  ��و���  ����.�ا ���� ����� ��ا� ��

 �� ���� ����ات ا��. �ؤ��ا� ��ا��  �������ت ��� ا��

ا� ��و�� �و���ات پ��ا���و�.    ا� �� ����� ��ا�� ���و� (� �� ������1�2013ج��� � ���

���� �� ��� ����ا�� ������ �ا���� ا� ��ا���� �ث� ���ت �و��  ������ ا����� �ا��� �� ����

��� ا������ ا� ���� ��ا�� ��� ������� �ث� ���� ������ت ��آ��� ���� ا��ات ���ج� 

���و� �و������    43ا� ��و��   �����. �� ا�� �����و� ��� ������ت� ���� ���ث�� � ���� ا��ات ��

 �� ���� ����� ����� ���� ����� ���� ����GDP� ��� ���     � و�� ���و���� ا�و�ا�� ج���و��

 �ا�� �ا����.ا��ات ���� ���ت��ا�� ���ج� �� �������������� 

�و�   �����و��� � آ��و�  53ا� �و� ا�و����� ا� ا���و�ت    (� �� ������2�2014ا����ا�� � ا� ���

��و�� �ا� �و� ��آ�و� �و�ا���      ��� ���� �و���ات پ��ا���و�. ��و��� �����و�     �ؤ������� ��ا�� 

�و� ��و��    �وؤ�� ��ا�و�   ���ا�� ������ ������ ا����� � ������ب ����������� ����������

 �����.����ات ��

�و� �  ات� ����ا� �� ����� ا�� ��� ���� ������ ���� ����(� �� ����������3�2016ا� � پ��

-����� ������ت آ��و� ��و��   �� ا���� پ�� ��� ����� پ��ا����.������ت ����� �� ������ب 

��ا�و�  ���� �� ���ا� ����� ا� ���� ����ا�� �ا��و�� �و�  ���� �� ��������� آ� ��� �� �����

 ������ت ���� ا� ��� ���� ����� �ا ���� ���.

 ��و� ��و�� �و���ات �� ��و����     ��و� �و�� ا�� ��  ��و�ا� �و�  �� �و� ����و  (�2016 4ت���

 �و�ات �و�� ���  ��پو�� ��و  �� ا���� ��� �� ا� آ� ���� ���� ����� � ������ پ��ا��� �����

( ��و�ا�  � �و� ا���  ���ا� ا��� ا����� ���ا�ا�� �� ���� �� ���� �� ����ات �ا ا��ا �����

  .ا�� ��ا��� ��ک��� ����� ����ات ���� ���

�و�� ���و� �و�    ���� ��� � �و��آ����  �ک���ا� �� ����� �� ������ (�5�2019ج��ئ� � ا����

�و�� ���و� �و� ���و� ��و��      �و��آ����  �وک��� آ� ��� �و�   ���� ����ات پ��ا����. ����� ���� ا�

�و��� �و� �و���    �� ������ ����ات ا����� ��� ا� ���� ���� ����� �ا��. �� ��و��  �����ات

���� �� ���� ���� ��و���  ���� �� ���� ����ات �ا�� � �� ���� �ک��� ������ ���� ����پ���� 

 � �� ���� ��ا��� ا��.�ک��� ����� ����

��و��� � ��و��   �و��� ا� �� ����� �ا��� �و�� آ�ا� (� �� �������2018 �6 �����ا� ا�����

 �ا����. ����� ���� ا� آ� �و�� ��� �� ��� ����� � ج��ب ���ا� آ����� پ�����ات �� ����

                                                                                                                                        
1. Jetter & Hassan 
2. Elhiraika & Mbate 
3. Balavac & Pugh 
4. Sekkat 
5. Djimeu & Omgba 
6. Osakwe 



������������������ا����������ا��������ا������ا����ا�)�(�/�17

��� �� ��� ����� � ������ ����ات ���� ����������� �� ��� ����� ����� ������ آ�ا�

����ات �� ��ت ��� �ا��. ��ت ����ت �� ���� ��� ج��ب ���ا� آ����� �� ������ا� ����

��ت ��� �������� ج��ب ���ا� آ����� �� ��� �� ��� ����� � ������ ��ا� ��������

�����  � ���� �ا� �� ������ ا����� ����. ا�� ������������ ����� ��  ���تا�� �� ���� ��ا��

 ����.��� ���� �� ���� ����ات ا��� �� ������� �ا��� ��ا��

 

 ������ت�ا�������������ا��.�3-2

 �و�  �و���ات  �و���  ����� ����� ا�� �� ا������� �� �(�1380 آ�ا������� �������� پ�� � 

 ���و�  �و�  ��و�  ��و  ���� ����� پ��ا���.( ��1358-����1378 � �� ������� ��آ����� ا���

 ا� پو�  ا�و�.  �و���  ا��ا��� 1377 � �1374 �� ��� ��� ���� ����ات �� ��� ��ا�پ� ����

 ���� ا� ��آ� ا��� �� ����  ���� ا���� �����ا� ��� �� ����� ا� ����� ���ا� ������ ا�� ������

 ���و�  ا�و�  �� ���� ���� ����� � ��ا�� ����� �������� ��ا� ����� ��� ��آ�����  پ�������

 ���� �� ��� �� ���� ��آ� ������ ����� �������. ا�� ���� � ��������  ���� ����� ����

 ���و��  ��و��  � � ���و��  ��و��  �و��  ا���� ��� �� ������ ���� ����� � �����ت �������

 ������� ����� �� �������  ����ات ����� ���� ����� ��� ������� ���� ��. ا�� �ا���

 .�ا��� ا�� ���ا� �� �ا ا��� ��آ����� ا��ا��

��و�   17( ا� 1347-�1377 ��و�  �و��  ا���و�ت  �و� �و�����   ��� ����� ���( ����1381 �

 �و��ج��  �و�  ���و���  ����� ا�� ( ������ ������� ����ات ���� �ا��� ����ا�� ��� �����

 �و���ات  �� ����و�  �و�ت  ���� � ��ت ����� ������� ����� �����ات ���� ����� ���� ��ج�

 ���و��  � �و���  ���و���ا�  �و�ت  ����� ���� ���ت ا� �����ات ������  ���ا�� �� ���� �������

 .ا�� ��ا������ �ا ا������ ��� �����ات ����

� ��و� ��و�ا� ا�و� ��و�� �و���ا�� �و� ��و�        ا �����و� (� �� �����1387 ��ا� � �����ا� �

���و� �و� �� ����   ( ���� ��1358-�1385 پ� ا� ا���ب ا���� ��� ���ا������ ا��ا� �� 

���ث ���  ����� ���� ������ا� ���� �� ������ ا� ��ج� ���������� ����ات  ������ ����

 ا������ ��� ا��. 

 ����و� �و����   �و�  �ا ��� ��و��  � �و���ات  ���� ����� �ا��� �(������1389 � �����ا� 

 ������و� ا�و�   ��و��� . ��ا �ا�� ��ا� ا������ ���� ������� ��� �ا�� ��� ا� ا������ �� ���� ���� ��

 �و�  ����و��ا�  � ���و�  ا�و�  �������� ����ات ���� �(�����1386-1353  �� �� ��� �� ����

 �و����  ��و��  ��و�� ��������  ����� ��� ��� ��� �� ���پ� ���� ���� � ��ا��� ��� ����

 �و� �ا�  ���و��  ��ا�و�   �و�  �����و�ات  � آ�ت �����و  � ا���و�  ��و�ات  �و���  � پ���� ���ج��

 .����� ���� ا�� ��� ���
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���و�� �و��� �و���ات �و�      �وک��� � �� ����و�  ا ������(� �� ������1390ا� آ��������� � 

-�2007 ��� �و��� �� ��و� �و� ����    ������� �� ��ا�� ����� � ��� ا������ �� ����

���و� � ���و��ا� ���و�� �و��� �و���ات �و�        �وک��� ���� ا�  �پ��ا���� � ����� ����� 1999

 ����. ��� �� ��ا�� � ��� ا������ �� ����

� �� ����� �����ات ���� �و���ا�� ا�و�ا� ��   ا ������(� �� ��1393 � ������� �ا�� ����

. ��و���  ا�و�  پ��ا��و� ا����و�   ���و ���  ������ ����ت آ� �� ���� ���  91-1383 ��������� 

�و�ت  �و�� ج��و� �و�   ���� �و� ��و� ��و���   ���� �ا� �� ���� پ���� ����� �� ����ات ���

��� ���� �����و� ا�و��   ا��� � ������ �� ����ات ��� ���� ���� �� ������������� 

 ا��ات ���� �ا��.  ��� ���� پ���� ��

��� ��� ����� � �������� ���� �ک���ا� �� ����� (� �� �����������1394 � ����� �

�و� ا�و����� ا� ����و��� ��و�      �1391و�  1374 ��� ا������ �� ���� ����ات ا��ا� �� ����

پ��ا����. ����� ���� �ا� �� ������ ��ا�� ���ج� ���ث ���� ���� ����ا�� ��� � ا��ا�� 

����و�� ����و� �و�ا��� �     �و��. �و� ���و�  �� ا��ا�� ���� �و���ا��   ���آ�� ������ ��ا��

 ���. ����� ����ات ���ا�� �� ���� ���� ���ث �����ات� ا����� پ���� � پ�������

�و��� �و���ات   �� ���� �ؤ��ا� �� ������� ��ا�� (� �� ������������1396 � �����ا� �

ا� �و�ا� ���� ��و���   ������������ت�� ���ا� ����� ����ب ا����� ������� �� ��� ��ا��

����و� �  ��و�  پ��ا����. ����� ���� �ا� �� ���� �و��ا� ا��� ��و�� ��و���ت    ��1394  1371

�� ا�� �و����� �و�ا�� ��و���� �و��ج� � ����و�      ��������  �ا پ���� ����ات���� � �����

   �.�������� �� ا��ا�� ���� پ���� ����ات  ������� �ا���

 ���� ����ات �و� �ا��و� �و�� �و��    ا� �� ��� �����(� �� ��������1397 ����� � �����ا

ا������ �� ������� �� ��� ����� پ��ا���� �و� ��و��� ��و��    ����� ��� ���� ����� � ��

 ����� ��� ا������ ���� ا� ����ت ج���� ��� ���.��ا�� �� ���� ������ ����ا�� �� ��ا�

 

 �ا������������.4

-��� ا�� ����� � ���� ����ات ��و� �� ا�ا�� ���� �� ����� ���� ������ �� ا�� ������ ����ا�� 

 .�������� ����� ��ا� �� ����

�

���ت�ا�������ا����������.4-1
( ����1�ERERو�� ا�� ����و� ��و�    ���ا� ��و�ا� ��و��  ( �RER ���1 ا�� ����و�  ������� ا���ا�

�و�ا��  �� ا��ا� ������ت ���� �� �و��� �و�  �.��� �� ���ا���� ������ ا�� �� ���ا����ا� �� ��

                                                                                                                                        
1 �. Real Exchange Rate 
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(� �و�  �1391 ����و��  � ���و��  �و�ا�� ��و� ا�و��� �و��.     ��ا� ����� ا��  ا���� ��� ا�� �� ��

��و�� �و�   �� ������ب �� ������� ��و�  1373:2-���1387:1 ���� ���� ا������ ا� �ا��

ا�� �� ��� ��آ��� ا���� ��� ��� ا�� ����� ا� ���ا� ������ آ� پ��ا�����آ��� ���ا� ا���ا�

  ا��.����� ����( �ا ��LSTR ��� ������� ا����� ���� ������ ������� ��� ا��

��� �����ا�� �و�� ا�� ����و� �    ا� �� ����� �ا���(� �� �������1392ا�� ������ � ���

پ��ا���� �و� �و�� ا��    1353-1390ا� � ����� �� ���� ������ ا����� �ا����ا��ات ���

��آ��� � ������ �� ا�و����� ا� ���   ���� ��� ا�� ������ ����������� ������ �� ا������ ا� 

����� ��� ا�� پ��ا����. ��و��� ��و�� �ا� �و�� ا��    �� ��آ��� �� ����������ا����� ���� ���

  �ا�ا� ا���ا� ا��. �ا� ���� ������ ��� ���� پ���ا��� ������ �� ا��ا�

 �1380 ��� ا�� ا��� �� ا��ا� �و� ��و�   ��ا���(� �� ����� پ���� �����1394 � ������ �

-�1380:4و� �و�� پو��� �و�� ا�� �و�ا� ����      ا�� � پ��ا������� ��� ��� ا��(  ����� �����

�ا  1381:1-������1390:4 ��ا� ����  ��� ا�� �� �� ا������ ا� ا������� ��ا��� ��آ���� 1368:1

�������� ����� . 

�� ����� �ا��و� ��و���� �و�� ا�� �ا��و�      ا�������(� �� �����1395 ����� � ����� �

 1338-�91 �و�  �و�� ��� آ����� �� ا������ ا� ������ ���و��� �و�� ا�� ��و���� �و�      �����

��� ������ ��� ���� ������ �ا��� �����و� �   ���ا�ا��� ا��� آ� ���� ����  ����� �����

 ��.اا������ ا� ����� �� ا������� ������� پ��ا���� �� �� ����

ا��و�ا �و� ا�و����� ا� �و�      �� ��� ا�� �� ا����� ا��ا���ا������ � ا��ا����� ���� �� �����

 � ا� �و�� �و�� ا��  ��و���ا�  ����و��  �و�ا�  � ���آ��� ��� ا�� ������ �(�VAR �ا����������� 

 ا��.���ا������ ( 1988 �2ا��ا���� ��� �����

                    �1) 
    
�

����� �و���   ����CAP ��� ���� ا������  OPEN ��� ا�� ����� �������ERER �� �� آ��  

 ������� ����� TOT ������� ا����GOV  ج ����� ���و������  BALSAM    و� ����و�� ا������

�و��� �ا��و� �و�ا��    ���� �ا��� ��ا�� ا��ا� �� ��� ��� آ����� �� ����� ������� ������� 

( � ���و� ���و��   2017 �و� �1981و� ا� ���و� ��و��� ��و��    ا�و�(. �ا��  آ����� ������ ���

 ( ���� ��� ا��.             1396 ������1360

� �و�ا� �و�  �� ���� �����و� ���� ��� �� ا��ا� �� ��� �� ا���� ��( ���� ����1 ��� ����� 

 �و�  ����� �� ����  ���� �� � ���� ������ ��ا��؛��ا�������ا� ا��  ���� ا�� ���� �ا��� ا��

 �و��ت  �و� � �و�� ا��  �و�ا� ������� ا� ���ا� ������ آ� ���� �� ��� ���  ���� ا�� ���� ���

                                                                                                                                        
1.�Equilbrium Real Exchange Rate 
2. Edwards  



�20/�����ا�������ا��������������������ات�������������ا������ا��ا�

�و��  ���� ��� �������� �و���ا�� �� �و��   (پ�� ��� � ��� ا�� ����� ا�����ا�ا���ا���� 

���ا� ������ آ� �و���   ���� ا� ���� ا�� �������  �� ���( � �� ���� �1393  1379 �1364

ا��ا�� ا��� پو�� ��و�( �و���    �� ��� ا�� ��ا�ا�����  ���ت ��� ��ا���ا�� �� ��ب ��� 

 (.�� ���� پ����� ا�� �1391  ���1374 ��� �������� ����ا�� ا� ا�� ��� �� ���

 

 

 ��� پ����: ������ک��

 

� ا� �و�ا� ��و� �و   .�� ���������� ��ا������� ��  ���� �� �� ا�� ����������� ���� ��

 �1388 ��� ا� �و��  �و�ا� �و� �  �و� ا�ج �و�� ��و����    �1374 �� ���  ���  ���� ���1368 

 ا�ج ��� ����� ا��. �� �1391 �� ���  ���  ����

 

����������������1ات�.4-2

���و��( ا�و�. �� �و��� ����و�      �������� ���� ����ات� ������ ��ا� ���� �����

 �ا�و�ا� ����و� �و� �و�     .��و�� ��� � �� �و�ا� �و�   ا�� ���� �� �ا��� ����2 ���� آ�����

                                                                                                                                        
1. Diversification index 
2. UNCTAD 

�������ا������ا��ا������ا�.�1ج����

1360 NA 1379 2656/0- 

1361 NA� 1380 0855/0- 

1362 0306/0 1381 0035/0- 

1363 0248/0 1382 0093/0 

1364 3279/0- 1383 0038/0- 

1365 0078/0- 1384 0354/0- 

1366 1809/0 1385 0464/0- 

1367 0235/0- 1386 0212/0 

1368 2013/0 1387 0227/0- 

1369 1256/0- 1388 1084/0- 

1370 1413/0- 1389 1108/- 

1371 0944/0- 1390 0982/0 

1372 1131/0- 1391 3692/0 

1373 1987/0 1392 1066/0- 

1374 3871/0 1393 2116/0- 

1375 0990/0- 1394 0441/0- 

1376 0030/0- 1395 0168/0 

1377 1795/0 1396 1528/0 

1378 1097/0   
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���و��   ��ج� ����� ���� �ا��ا� ����� �� ��� �� �������� ����� ����� ����ات ����� ����( �

 �ا��ا� ����� �� �و�  ������ ا��� � ���� آ����� ا� �� �� ��� ��� ا�� ����� ����.�������( 

 �������� ���� ���� ا��.  ��������� ���� ����� � ا��ا� ����� �� ���

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
�

�

�

�

������ا��ا�����������پ���������ات�����.�����2ا�

 ��� پ����: �����ک���

 

�و�   1360 ���� پ���� �و���ات ��و� ���و� ا�و�ا� ا� �و��      ����( ���� ���2 ����� ����ا�

 �7/0و�  � ��� ���� ����و�   �آ� � پ� ا�������  8/0 �� 3/0ا�  ���� ا��ا��� �ا���� � 1380

 ����� ا��.

 

5�.����������������

                              .������ا� ��� ��� ا������  ��������� ��� ا�� ����� �� ���� ����ات ��ا���ا��  ��ا� �����

�2     )                         GDPP SIZE + α5 PS + α4 OPEN + α3 MIS + α2 + α1 H = α0 

� ���و�   ��و �����و�(� ����و� �ا��و�� �����و� ���و�      ���و�� �و���ات   � H ��� �� ������ �و�� 

� �و��  �و�ا� �و� � MIS ��� ����ب ���ا����� �ک��������� ������ ���� �� �� ���� ����ات ���

�����و� ���و���    �GDPP (ا�و�ا�� ���و�  � �SIZE (���ج� ��� ���� ا���و��   �OPEN(ا�� �����

��و��� ����و�( ا� �و���    ���PS . �ا�� ��� ������� �����(����� ��� �PSا��� ��ا��( � 

.2

.3

.4

.5

.6

.7

.8

.9

1360 1365 1370 1375 1380 1385 1390 1395
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��و�� ����ا�و�   �و�� ا�و�ا��  ا��. ��و� ا� ���و��   ا� ���� ج���� ���� ��� �����1ا�� ج����

 ����5/2 �� ا� ��� �و�  ���� �� �5/2ث�� ��  ���5/2ت ����� ا�� �� �ا��� آ� ���  ���ب

��� �� ا�و�ا� ��  ����� �ا ���� ���� ����� ����5/2 ����� ���ت ����� � ا� ��� ��  ��ث��

 ���ت ���� ا��.�� ��� ���� ���� ������

 

 آ�����������ا�����.5-1

��� ���� � ����� ا����� ���� �� ��آ��� �و�ا�� ا��و�   ���� ��������� ا� ����� �� ��

���� �و�� �و��� ا�و�   ���� ���� ���� ����و� ����� �� ��� ����� ����� ��� �� ا������ ا� �ا��

����و���  �ا����� آ� �� ��� ���� ���� ���� � �و�ا�� �و��  ا��. ������ �ا �� ������� � 

�و� �����و�   ����� �آ� ����ً ���� ����� ����� ����� ���� �����. ا�� �� ����� ��� ا����� ����

ا�� �� ا�� پ����� ��ا� ��ا�� ���. �����ا����� �������� � ���ب� ������ ������� ��آ��� ���

�و�� �و��   ����� ا� ������� ���ب � ����� �� �� ��� ���� ا������ �� ����� ������ �����

��و��� ا�و� آ��و�� ��     � ��� ا������ ا� آ���� ���� �ا�� ���� ���� ����� ����� پ��ا��� �و�� 

 ا��. ( ���� �ا�� ���2ج��� �

 

����������������ب�ا�����ت��������-�ج�آ�����������ا�����������.�����2

�������5ا�������پ������������

������ 
 ������ ���ا��

����� ���� 
آ���� 

ADF 
����� 

 �� ���� پ��  ���� �� ����

���� 61/2- 94/2- 62/3- 1 07/5- H 

������ 20/3- 54/3- 24/4- 1 12/3- GDPP 

���� 61/2- 95/2- 63/3- 1 79/3- GDPPΔ 

���� 61/2- 95/2- 65/3- 2 44/4- MIS 

������ 21/3- 55/3- 27/4- 3 95/2- OPEN 

���� 61/1- 95/1- 63/2- 3 88/2- OPENΔ 

������ 61/1- 95/1- 63/2- 1 61/1- PS 

���� 61/2- 95/2- 63/3- 1 65/5- PSΔ 

������ 61/1- 95/1- 63/2- 1 45/1- SIZE 

���� 61/2- 95/2- 63/3- 1 69/4- SIZEΔ 

 ��� پ����: ������ک��

 

�و�  ( ����� ��� ا��� ���و� ا� ����و�  ��2 ا��� ����� آ���� ���� �ا�� �� �� ج��� �

�و��  �� ��� � ���� ���� �� ����� ����� ا�� ���� �����. �� ا�و� ا���و��� ا�و����� ا� ���   

                                                                                                                                        
1. govindicators 
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� �و� ا����و���     ���VAR ������ ��� ����� ا� ���������� ������� ا����� ���� � 

 ��������� ��� ا����اج ��ا�� ���� ��ت� ���� ا� ا���� ���ا�و� �و��. ��و���ا��    -�������

��و��  ARDL  �ا ���� آ���� �و�ا� ��و��. �� ��� ����و�     ARDL ���� ا���� ا������ ا� ���

���و� ا�   ���� ���� ��� �� �و�� ����� ا�� �� ����������  ���� �� ا������ ا� ا�� �����

 �� ����I(1)  ��� �I(0)       آ��� ����ا� �����؛ ��و�ا �و� �� �و��ت ��و�� ��� ������� � ����

 (.  ���1390 ������� �ا� � �������� ���� ا��ب��آ��� ��������

�و� ��و�� �و� ����و�     ��ا� ا�� ����� �� ا�� پ����� ��� ا� ��آ��� ���� �����ا�� ����و� 

�و� ��و��� آ� ��    ��و��� آ��و�� �و�ا� ����و�    �����1 -�ا���� �� ا������ ا� آ���� �����ا�� ��

 ا��. ( ����� �������3 �

 

�������-.�آ����������ا�����3ج����

������ ا����� ������آ����

 GDPP 0684/0 �ا����

 MIS 5866/0 �ا����

 OPEN 0308/0 �ا����

 PS 3918/0 �ا����

 SIZE 0063/0 �ا����

 ��� پ����: ������ک��

 

��� ���� ��� �� ��� ����� آ� ا�� �� ����� ����� �(������3 ����� ��� �� ���� 

�و��� ا�   ����ARDLو�  ا�و����� ا� ���  ���� �� ����� �ا���� �����ا ������ � ا� ا�� �����

� آ��و��   ����VARو�  �و�ت ا� ��� ��و� �و�آ��� ��ا�و� ���و�     �ا���� ���ا�� ���. ��و���ا�� 

�� ا�� ����ت �� �� ا���� ��ا�� ��� ����� �����  �ا������� ������� ا������ ��ا�� �� ��

 ���.  ���� ��I(1)  ���ا�� �����

 

 ب�����ث��ت����.�5-2

����� �و�ا�� ��و�ت �و�� ��و� ا� ����و� ��ا�و�        �� ��� �������� ���ا���� ����� ����� 

����  ���� ��� ����� ��� ��آ��� ���� �(�3 ����ا�� ����� ا��. �� ا��� ا �����ا��� 

 ���ت ا��.��� ����ا �  ا����ا�������ا��� �ا�� 

 

 

                                                                                                                                        
1. Wo-Hausman endogenous test 
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��ب��ا�����ث��ت���������������.�ب������3ا���

 ��� پ���� �ک��: �����

�

�و��ا�   �ا�� �� ��ج� �� ����ث ��و��  ؛����� ا������� �ا ���� �� ����ا�ا�� ���� ����� آ���� 

� .ا�� (3ا������ ����� ��� �� ���ت ������ ���

H = +  D(GDPP) -  MIS - D(OPEN) D(PS)+ D(SIZE)          �3) 
                                         �

�و� ��جو� �و�� �و���     � �� ��و��� ا���و�� ا�و�   (� ��ا�ب ����� �����������3 ��� ��ج� �� 

ا�و�. �ا��و�    ���و� ��ا�و��   �ا�� �� ���� ����ات ������� �ک���ا������ �� ا� ���� آ���� ��� 

 ؛�����و� ���و�ا� ا�و�   ����� ����ات  ا��ا�� ���� ���ا���  ����� ������ �ا��� ��� ������ت

������ ����ا� ������ ����� � ���� ����ات  ��� ��� ا��� ��ا������� ���  ������ت�� �ا��� 

�  ������ �ا��� ا��.�ا�� ���� �� ���� ����ات  ������ ������ ��� ا��� ����ا������� ؛ ا��

����� ������ �ا��� ��ا��� �� ���ا� ������ ��ا� ����� ا������ �� ���ا� ����� ���و��  

���� �و���ا�� ���و��� �ا    �������� �� ��آ�� ��ا�� ����� ����ا����� �� ��� ��� ا��.�ا�� 

 ��و�ا��  ����و� ���و��� �ا��و�    ��� �� ������ آ��� �� ا��ا� ���� �������� �����. ����� ��

� ����و�  ��� ا���� �و�� �� �و�� آ�و�� � آ   ا�� �� ����� ����� ا��. ��ا�� �ا ا��ا�� �ا������

 .������� �� ��� ����� ������ �ا��

 �ا �و���ات  ��� ا�و� ا�و� �و� ��و�� ا��� پو��     �� ��� ����� ������ ������ ا� �����

��و� �و� ا�و� ��و�ا�� �و���      � ��� ��ا�� ����� ���� �و� ����� �����ا �ا��ات � ��ا��ا

 �آ���و�� � ���و� �و�� ا�� ���وث �و��� �و���ات �و�� ا�و�        �����. ��ا� ���� �� ����پ��

 ����و�( �و� ��و�� �و���ات �� ��و����� ����و�       -ا�� ����ا�� �و�� ا�� ����و�    ��� (؛2007

���و�   �ا�� �و��  ا�� ���� �و� ��و�� �و���ا�� �ا��.    ��� ����ا�� �����ت ا��. ��� �� ���� �ا�

-1.5

-1.0

-0.5

0.0

0.5

1.0

1.5

-1.5 -1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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 ا�و��  ���و��  �و�  ������ .������ ����� ����� ������� ����ات �� ���� ���� �� �� ����ا�

 ���ت�� ������ آ� �ا�� ��� �� ����� ا�� ����ا��� �����  ا������ �� �� ا���� ����� ���

2016  .) 

� �و�ا�  � ا����و� ��� ا�� ���ا��� �� ��ا�� ����� ����� � ������ ���ا���ت ا������ ��

��و�ا �و� ��و��     ؛��و�� �و���ا�� �ا��   ا�� ���� �و�  �������� ا��.ا����  ������ا�ا� ا������

-� ا� ���و� ا��و�� �و�    ��و� ���� ����ا�� ���� �ا ����ب �و�  ������� �� ����تا������ ��

��ا��  ����.����ب ������ ا����� ��� �ا ��ا� ���� �� ��� ���� ����ا�� �� �ا�������

�و���ات  � ��� � �ا������ �� ��� آ��� �� ���� ��� ���� -����� �������� �� ������ ��

 �� ��� ����� ��� ���� ������آ����� �� �� ���� �� �� ؛��� ا�� ����� ���� �� ����ات 

 .ا��

 

��������������������ت�پ�����������.5-3

 ���ا��������ا�����ا���� ا���ا� ����� �و�   ا��ا�� ��� ا �����ا����  �� ����( ���� ������4ا� �

�و� �� �و��    ��و��  �و�  ؛�����ا� ��� ا�� �� ��� ا��ا�� پ��ا  ����������� ����ات  ������

ا�� ����� �� �� ���� ����� �� ���� ��ت  �ک��� �. ا� ��� ��� �� ������ ���� ا�ج ���  ����

 .���ا� ��� ��

 

 
-�����������������������������ب����������������������ب�������������ت��������������ب��.�������4

������������������� 

 ��� پ���� �ک��: �����
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����ا������������������ ا���ا� ����� ب�  ا��ا�� ب�� ا ������ ب� ا���� (�5 ب� ا��� ����ا�

 ��و� �� �و�� ��و���   �و��� بو�  ؛�ا��� ����و ����  �ا� ��� ا�� ����������� ����ات � �����

 ���.ا� ب�� �� ����  10ب�� ا� ا�� �����  �ک������ � ���  �����ب� ب������ ���� �ا 
�������� 

 
���������������������������ب����������������������ب�������������ت��������������ب��.�������5

������������������������ 

 ��� پ���� �ک��: �����
             

� ���� ث����������ب������ ا���ا� �����  ا��ا�� ب�ا� ����� ب� ا����( ����6ا� �ب� ا��� 

ب������ ���� آ� �� ��� ��� ��  ���� ب� ���؛ ��پ��ا ���� ا� ��� ا��  �����������ات 

 ���ا� ب�� �� ب�����ت ��ب� �� ���� ا��ا���  ا�� ������ �ک���ا��� � ��� ا���� ��

 

 
�����������������ب������������������ت��������������ب��.�������6

 ث����������ب����������������������������ب�

 ��� پ���� : ������ک��

-.02

-.01

.00

.01

.02

.03

.04

.05

2 4 6 8 10 12 14 16 18 20

Response of H to D(GDPP)

Response to Cholesky One S.D. Innovations ± 2 S.E.

-.02

-.01

.00

.01

.02

.03

.04

.05

2 4 6 8 10 12 14 16 18 20

Response of H to D(PS)

Response to Cholesky One S.D. Innovations ± 2 S.E.



������������������ا����������ا��������ا������ا����ا�)�(�/�27

 ��و�� � ��ا��������ا���بو�  �� ا���ا� �����  ا��ا�� ب�� ا �����ب� ا����  �(7ب� ا��� ����ا� �

�و� ب��و���� �و��� �� �و�� ���     �و��� ب� ؛��� ��پ��ا ���� ��� ا��  ������ ا������ات 

ا�و�   �وک���  �. �� ����و� �و�� ��� �ث�� ����� ا�  ���� ب� �� ���� ا��ا��� � ا�����ا���� 

 ���.��� ���ا� ب��� ��ت ��� ����ا ��� ب����� 
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�������������������������������

 ��� پ���� : ������ک��
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��� � �� �ا ���� ����ا�� ب� ��������� ��� ������ �� ا������� �ا������ ا���� ���� ��

 �� �� ا��ا�� �� �����ات ����� ���� ���� ا��. ���� �� �� ����� �� ������� ��

���� ب�ا� �����ات ���� ���� ����ات ��� ��� ا��� �ا ��( ��� �� �� ا� ������4 ج���

�و� بو�   ب��و���� ا�و� �ا �� ��و�� ����    ������و� ����� ����ات  ا��. ���� �ا�� ����( �� ����

 -�و��  ��و �� ����و�   ��� ���� -����������� ����ات ���� �ا��. ب� ���� ��ا��� ����� 

 ���و� ����و� �� ���و��   ��و��� ��ا��� ا��ا�� ���� � بو� �ا���ا��� ����� ����������ا�� ���

 �وک���   �ب� ا���� ����� � ب� ا��ا�� ���� ���� ب���� ����������� ����ات � ����� ���ب ��پ

����  88 �� �� ���� ����������ب�؛ ب���� ������ ا� ����� ���� ����ات ا��ا�� �������

 ���و� ���و� ����و� ���و���     8/0ا� �ا����� ��� �� ���� ����ات ��� ���� ���� ��� آ�� 

 ���74/0و� ���و� �و���ا�� �و�� ا�� �      �����18/0 ����و� �  ���� ب� �44/2ا��� ��ا�� � 

 ����و��� ���. �� ���� ا�� ���� ����� ب��و���� ���و��  ���� ���� ا��ا�� ���� ��ج�� ��

 ����ا�� ��� ا�� ب��� ا��. ������ ����� � ������ آ���ب�� ب� ب�
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��������ب�������������ا������ب�������������������ات����پ.������������4ج����

D(SIZE) MIS D(OPEN) D(PS) D(GDPP) H S.E. ���� 

000000/0 000000/0 000000/0 000000/0 000000/0 0000/100 036168/0 1 

742490/0 025506/0 719155/5 043061/1 05-e81/1 46977/92 038251/0 2 

749477/0 133688/0 945991/6 324675/2 324798/0 52137/89 039077/0 3 

745911/0 181131/0 271809/7 332394/2 658960/0 80979/88 039260/0 4 

744849/0 181340/0 365767/7 410562/2 757186/0 54030/88 039329/0 5 

744922/0 182008/0 378699/7 439663/2 789480/0 46523/88 039347/0 6 

744929/0 182211/0 380272/7 441177/2 798868/0 45254/88 039350/0 7 

744908/0 182206/0 380409/7 441959/2 800486/0 45003/88 039351/0 8 

744913/0 182205/0 380383/7 442116/2 800748/0 44963/88 039351/0 9 

744914/0 182205/0 380382/7 442116/2 800782/0 44960/88 039351/0 10 

 ��� پ���� �ک��: �����

�
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�����  ��ت ب���� �اب�� ب��� ���1396  1360 ا����� ا��ا� �� ���� �� �� ������� �� �����

� ����� ������ �ا��� �و�ا��� ��و��    �ج�� �ا������ ��� �ا��� ��ا�� � ���� ����ات ������

ا�و� �و�� ������و�� �و�� بو�      �ا�و�� آ�و�   ����� ��اب� ���. ������ �ا ا��ا�� ����ات ���

���� ����ات  اب��ا ��ا��� ���� �ا� �� ����� ����� ������ �������� ���� ����ات ���پ�����

 .  �����ت ��� ����ا ���� ب� ���ا� ب�������� �ا ���� � ���

���و� �جو�� �ا�� �   �و���ات ��و�  ��ت ب�� ����ا�� ��� ا�� ����� � ��و��  �� �اب�� ب���

���. ����� ��اب� �ا�و�� آ�و� ا�و�    ���� �ا ���� ����� ا�� ������ ���� ����ات ��� ����ا��

���� �ا� �� ����� ����ا�� �و�� ا��   �������� ���� ����ات ������ �������� ��� ب� پ�����

 ���.��ت ��� ����ا ��ا� ب������� �ا ا��ا�� � ��� ب� ���اب��ا ���� ����ات ��� ������

��و���  ���� �جو�� �ا�� � بو�  ����� ����� � ���� ����ات �����ت ب�� ب��� �اب�� ب���

�و��  ���. ����� ��اب� �ا��� آ�� ا�� ��� ��������� �ا ���� ��� ���� ����ات ��������

��و��  اب�و�ا   ���و��� ����و�  ���� �ا� �� ����و� بو�   �������� ���� ����ات ������ ب� پ�����

 ���.  ���� �ا ���� � ��� ب� ���ا� ب��� ��ت ��� ����ا ������ات ���

 ����و� �جو�� �ا�� � ا�و�ا�� ���و�    ���� � ���� ����ات ��� ��ت ب�� ا��ا���� �اب�� ب���

بو�  ��� �و��  ���. ����� ��اب� �ا��� آ�� ا�� ��� ��������� �ا ا��ا�� ������ ����ات ���

���و�  اب��ا ���� ����ات ��� ����� �ا� �� ����� ا��ا�� ���� �������� ���� ����ات ���پ�����

 ���.  �ا ���� � ��� ب� ���ا� ب��� ��ت ��� ����ا ��

�و�  ب������ ا�� �ا �� ��و�� ����  ������������ ����ات ���� �ا� ��  ������ ����� �ا�����

 -��� ���� �����  ��� ���� -����������� ����ات ب� ���� �ا��. ب� ���� ��ا��� ����� 
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 ���و� ���ت ����� �� ���و��  ����ا�� ��� ا��� ����� ������ �ا��� ��ا��� ا��ا�� ���� � ��

��� ���� ����ا�� ��� ا�� ���و��  . ا���� ������� ����������� ����ات � ����� ���� ��پ

 ����� ا��ا�� ����� ا��.� ������

�و� ���و�    ��و�ا�  �و� ���و�� �و��� �و���ات     ��� �� ����� ������ت ������� ��ج� �� ا��

��ا�� ������ ا�  ��� ������� �� � ����ا�� � ��� ا����آ����� ���� ا� �� ����� ����� ج�ب

�و�� ا���و��� �ا �و�     ���������� ��� ا������ �ا ���� �ا�� � ا��ا�� ������  �����ا����

��و�.  ��ا�� ����� �ج�� �ا�� �� ���� ����ا�� �ا ����� �و�  ���� �� ا��ا� ؛���ا� �ا��� ����

���و� �و� ا�و� �ا�� �و�      �������ت ��� ا�� ����� ا� ��ا�� ���� ����ا�� ا�و�. ��و��� ���و�   

 ��و ���و��  �� ����� ��پ�ا����� ���� ا�� ا�����ت �� ������ ا��� ���� �� ��ا������

  .��ا�� ��� ����� ���ت������� ��� ا��

��� � ���� ����� ا���و�� �ا ��و�� ا�و��    ���� ����� ا������ ��ا�� �� ������� ����� ����

� ���و��  ا������ -���ت �����ا� ��� ����� �.���� ���ا�� �ک��� ��� ���� ����ات ���� � ا� ا�� ��

�� ج�� ����� ����ت� �ج�� �� ���و� �و��ا �و� ��و� ����و� �ا �و�       �������� � ��ا��� 

����� �ا  ��ا�� ��ا�� �� �� �ا� ����ات��� ����� ������ �� ا��� ا����� ��� ��ا�� ���� ��

 ���و�ت ��و�ا �و� ��و�� ا���و��� �و�      ؛���� ����ا�� �ا�� ا�� ���� �� ��������. ا� ���� ���ا��

���� ا�����  �ا�������� ا� ���� ا���� �� ������� ����ا�� ���� �ا ����� �� ������� ��

 �و�� ا��  �و�  �ا� �و�� ���و�   �و���. ����� ����� �ا ��ا� ���� �� ��� ���� ����ا�� ��

�� ����و� ��و�    �پ��� �� ���ا� ��� ��� ������ ا�����ا��� ا��������ت � ��� ا�� ����� ��

  �.����ات ا� ���� ������ ��
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