
/ Abstract

Original Article

4

 
 
 
 
 
Investigating the Effects of Macroeconomic  
Indicators on Insurance Penetration Rate  
in Iran with Emphasis on Human Capital  
and Value added Growth of the Industrial Sector 
 
Maryam Parvar1 
 
 
Received:2020/07/03 
Revised: 2020/10/22 
Accepted:2020/10/24 

 
 
Abstract 
The low rate of insurance penetration is one of the current problems of Iran's econ-
omy. According to the latest published statistics, Iran's insurance penetration rate 
was 2.01 percent in 2018, which placed Iran in the 63rd rank among 147 countries. 
Due to the importance of the issue, the improvement of this index has been consid-
ered in various development plans. In this study, the effects of human capital, struc-
tural changes, per capita income and the other macroeconomic indicators on the 
growth of Iran's insurance penetration rate are studied using an econometric model 
during 1972-2017. The results show that human capital has a positive and significant 
effect on the growth of insurance penetration rate. However, structural changes di-
rectly and indirectly affect the growth of the insurance penetration rate. Among oth-
er variables under study, inflation rate and unemployment rate have negative and 
significant effects on the growth of insurance penetration rate. In contrast, real per 
capita income growth has a positive and significant effect on the growth of insur-
ance penetration rate. Generally, the insurance penetration rate is influenced by mac-
roeconomic conditions. It is suggested to consider the expansion of insurance pre-
miums in industrial subsectors especially in oil and energy sectors. 
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1.�������

��ر� ���ر� ��    ا��� ��ر����،  ����� ���ؤ���ت ���� ���ا����� ��� ���� �� ���ا� ��� ا� 

����� ���� ا��ا�، �� ��� ��� ا�ر�� ���ر�   ا�� �� ������� ����� ����������� ���� ا��� ��

���ر�، �ر��� � ���ر�     ��� ا�ر�� ��� ا�� ��� �� ����� ���� �� �� ����� ������ �ا���،

-�ؤ���ت �ا�ر��  ��،���� �� ������ ���� ا������ ������ �أ������� ���ا� پ��، ������ � 

 ������ ���� � آ��ب پ���� ���� ا� ����� ���� ����، ������ � ����� ���ر�� ا�ر��   ���،

�ر���� ا� �ا  ���ا�، ������� ������ ���� ������ ��� ���� پ��ا�� ����ت، �� ���� �����

�ر�ا�� �ا  ا������ � ���� ���ا�� �� �ر�����  �أ��������ا�� ��  ������ �����ت ����� ��

   ��������ج��ت ا����� آ� �ا ��ا�� �� ���،����� ��

�ر�ت �  �رأ��� �ر��� ���ر��   �ر� �ر� ��ر�ا� �����ر��     ���ر�  �� ������ ا� ������� ج���،     

��ر���   ،��� ا�� ��ر�  ��� �� ������ت �� ���� ���� ا��،� �أ�������� � ��� ��ت �� ����

�� ��جر� �ر� �ر�ا��     (�1397 �ا�،)���� �ا�� � ���� �ا �� ���� پ��ا�� ����ت �� ا����� �ا��

�ر�   �����ً ��� ���� � ��� آ� �� ا����� ا� ا���� ����� ������ا� ا��� ���آ�� ���� ���،

 ����ا������ �� 1ا� ���� ���ب ���� ���� ،آ� �� ا����� ���آ������� ����� ��� ���� � 

 ،��ر� ��ر�� �ر�   �ا ���� �� ���� ������ �� ����� ������ �ا��� �� ��ر�� ا�� ���� �� 

����ر�� �ر� ��ر�ا� ��ر� ا�      ���� ����� ا���ر�� ��ر� ���ر� � ا���ر�� �ر� ��ر�� ا�ر��       

  (��1391ا�،)����ا�� � ���� ������ ���� اج����� ���� �� ����

����  ،�2 ������ؤ����� ����� ��� ���� ��ا�� آ���� ����� ���� ���� ����� � �ا��     

���ر� ا� ����ر�    �5/2ر�   ��2 ��� �� ���ب ���� ���� ا�ر�ا� �� �ر����� ا��ر� �ر��� �ر��      

���� ا��ا� �� ���ب ����  ��� ��ا�� ا�� ����، ������ �ا��� �ا �� ��� ا����� �ا�� ا���

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 
1. Insurance Penetration 
2. Sigma 



������������������ا����������ا��������ا������ا����ا�)�(�/�85

���ر� ��ر�����   ا�ر� �ر� ا�   ��ر�� ��ر�� �ا�ا   �147ا �� ��ر��   ����63، ����  ����01/2 

-����� ������ب ا�ر�ا�، �� �����ر�   �� ���� �� ��������1 �� ����� ��� ���� ����ب ����

�ر���� �����ر�    ��11 ���ا� �����، �ر��� ا� ���، � ���، �� ����� ا�� ����، ���� ������� ��

�� ا�ر�ا��  �أ��� ��ا� �ا��، ��� ا������ �ا ����  �7 ���� ���� �� ا��ا�� ��� ،��� �����

 ����ر� �ر��، �   �����1398 �� �ر��  �ا� ا����� ����� ا�����، ��� ا� پ�������� ���� ����

  ا��� ����� ا��� ،�� ���� ���� ���� �ؤ�������ا��، ������� ��ا�� 

ا���  � ��ر�  ������2 � ��� ��ر���� �ر����� ا��ر���    �� ����� آ��� ،ا�� پ������ ��ا      

 پ��ا��ر� �� �ر��� ��ر�� ���ر�     ��� ��� ا�������� ���ا� ���� ���� ا����� ��� ����

� ���ر� ا�ر��    ��� ا�����،����ت � آ���� � ������ ������ ا����� ���� ����� ���، ������

�ر� �ر��ت ��ر���� ا� ���ر� آ�ر���      (� ا�ر� ���ر�   1393 ،3)پ���� ��ا� ��� ������ت ا��

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

   �����ا�� ���� ���� ���� �ا ��ا�� �������ت ا� �� ��� ��آ�� ��ا��، �أ���� �� 

ا� ���� ���� ���� �ر� �أ��� ������ ���  ا��� ا����� ��� �������  ا� ��� ����،     

�ا� ���� ا��ا�� ��آ�� ��ا��، ���ث ��� ���� ���� ���� �� ��� ���ا� �� ��� ا������،

� ا��� ���� �����، ا� ���� ������ ���� ����������� �� ��� ��، ����������(� )ا�� ���

�أ��� �ر�  ��� ا����� ��� ا������ ���� ����، ������ � ����� ���� ��� ا������ ��ا�� �� � 

� �ر� ��ر�ا� �ر�آ���     �أ��ر� �ر� �� ���ر� ��ر�     ،�� ا�� ����� ��� ��� �� ������ ����� ��

 پ���� �� ��� ��ا� �� ����:

�� ���� ���� ���� �� ا��� ا����� ��� ����  ��� � ������ ا�������������  �أ��� �1     

���ا ������ ا� ����ج �� ��ر� آ�ر�� �ر� ا�ر����� ا� �ا�� �ر�� �ر��        ا����� ا��ا� ����� ا��؟

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

������ � �ر�  �� ���ت ���ا��� ا����� ��� ���� ��� آ�� �� ����� ������ ا����� �  �2     

 ��ا��ر� ���ر� ا�ر�ا�� �ر��� ��ر�� ���ر� �ر���؟       �ر�  ،�� ��آ�� ��ا�� �� ا����� ا��ا� �أ���

������ �ا���� �� ��ا�ر� آ�ر��� �ر��� � ���ر���ت      4ا� �� �� ���� �� ���� ����� ��  ��أ��

 ����4 ��ا� ������ ا����� ا���، ����� ���� �� ��� ا��� ا����� ���

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 
���� ا� ����� ���ر���   2(، ������� �������� �� ���� ���� ���� آ��� ���� ا� �1396 ��� آ���� � �����ا� )1

ا�ر�،   ������2 �� ���� �� ا���� ���� ���� ا�ر�ا�، ����ر� ��ر�    �ا��� ����، ������ �� ����� ���� ���� ��

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

2. Human Capital 
3. Piketty 

�ر��� ا�ر��    ���1397ر� �� �ر��    -�6/9 ��� آ��� ����� ��� ���� ���� آ��� ا��ا�، ��� ��� ��� ����، 4

��ر�  ��ا�� آ���� ���� �� ا�ر�ا� )�ر�  ، �� ���ت �������، ���ا� �ا������� ��1396  ���1394 ا���� �� ���� 

 ������ ��� ���� ا��� ����4 ����� �� ������ ا���( ����� �� 
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�  ��� �ر��  �� ��ر� پر� ا� ����ر� �    ���ر�� ��� ا�ائ� �� ������� ��  ،�ا����� ا��      

�� ���ر� �ر��� ��ر�� ���ر� �     ��� ا�� ������ ���� � پ����� پ���� ����� ����� ،���

���  ��ر��� �� ���  �ا� �� ا������ ا� آ� ����� ��� ا������� ��ا�� ����� ���� �� ا��

، �ر��� ����ر� �   ��ر��ج ���ر� ا� �ر��    ،پر��� ���� �� ��� ����� � ��� پ���� ا�ائ� ��

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

 

��با���������.�2

ا���ر�� پر�   ��� ��ب ������ � ����ر� �ر��ا� آ� �ر� ��ر���     ���ا���� ����، ��� ا� �������

(�ا��� ا�ر�� ا���ر�� ��ر�    1392 )������ � �����ا�، �������ا�� ��ا��ا��� �� ��� ������

�ت �ؤ��ر �� ����ر� �ر�� �ر�     �ر���� ( �� ��1911)1ا������ � ������ ���ا� ���� �� �������

)���ر�   �ر��� ���� ���� �� ��آ��� � ��� �� آ����  �أ�����ا��� ا� ���� ������� � ���� ��

�ر�   �ر� ( ��ر�� �ا� 1973)2ا������ا���� ���� �� ������� ا�ا��،  (�1393 �ا�� �� � �����ا�،

�ر� ا�ر�ا�� ��ر�     ،��� � ا�� ا��ا� � ا����� ������ �ا ا��ا�� ��ا��پ� ����� ��� ����،

���� �� ا��ا�� ����� ، ��� ��( ��� ���� ���� ا2003)�3 پ��� ���� �������� ��ا������ 

   �����ا������ ������ ���  ���� ���� ���� �� �����، ،���������� � ��

 �رأ��� ��� ��� پ� ا��ا� ا�� �� ���� �ر�  ا� ���� ا� ����ت ����، ا� ��������� �� ���     

��ر�ا   ��ر�� ��ا�� ��� ��� ا���� ا��� �ر� ���� ������ �أ������ ا������، �� ا���� ������

���� �� ������ �� آ���� �ا ���� ا� ������ �� ����، پ��ا�� ����ت��� ���� �� ا�����

���ر�   ا� ا�� ��، ��� ������ �ر� ���ر� � پ��ا�ر� ��ر��ت ا���ر���،      �� ا����� ��ا�� ا���

�ر��  ��ا�� ���� ا����� ��� �ر�� �ر���  ا� ���� �ا�� �� ا���� ����������� ���� �����

  (�1389 �ا�،)��� �ا�� � ���� آ���)����� ���( �ا ��ا�� �� ����

��ر��  ا ��ا��،����� ا������ ���� ����� ��������� �  ، ��� ���� �� ��ا���ا�������     

�ر�ا، �ر� ���ر� �ر� ا���ر�       �ر�ا�� ا�ر��  ا����� � ���ر�� �ر�����  ا����� � ����� �����ت ���

��� ا���ر���   ،���ا���� ���� �� ��� � ����� ا������، ������ ا�� ��� �� ���ا���� �����

��� ������ ����ر� �ر��   ���� ������ آ�، ��������� � ���� ��ا� �ا�� � ��ا� ���� �

���� ���� ���� ��  �����ا� ������� آ��� ����ب �� ��4 ���� ���� ���� � �� ���� ��ا��

��� � ��ر�� ا�  �� ����� ������ �ا��� ������ �����ت ���� �� ���� ������ �� ���� 

  )��� �� ����( �� �� ا����� �ا��� ����ا�

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 
1. Schumpeter 
2. Mc Kinnon 
3. Levin & Piger 
4. Insurance Density�



������������������ا����������ا��������ا������ا����ا�)�(�/�87

�� �ر� ��ر�� �ر� ج���ر� آ�     �� ���� ��ا�� ��� �� ���ت ���� �� �� ���ر� ���ر��       

 �ا�،)�ر�� آ�ر��� � ���ر�    ��� � ��� ������ا�� ج���� ا� ���� �ا ���� �ر� ��ر�  ����� ��

1396�) 

��� ��ر���  ، ��ر�� �ر�� ��جر� �ر�  ، ��ا��� ا�� �ر�  ����� ا� ������ ا�����ا� ��� ����،  

��� ������ �� ���ر�� �ر��� �ر�����    ، ���������� ��� آ� ا��ا�� �����ا����� � ����ت

ا��)���ر���� �  �ا��� �أ�����آ���� � ���ا��  �����ًا����� ���� ا������ ��ا� ����� ا�� �� 

������1،2016  �) 

 ��ر��، ، ���� ا������ �ر�ا� �ر�  ���� ا����� ا��ا�()�� ��ج� �� �����  �� �� ا�� �����آ�     

�����ر��� ا�ر� ���� آ�ر���     ،������ا ا����� �� �� ��ا�� آ���� ���� ا������ ث�� ��� ��� 

، ���ا��ر� ����ر�� ���ر� ���ر� �     ������ ���� �� ��ا��� ���� �ا��� ���ر�� � ا� ا�ر� ���ر�   

������ ������ ا����� �� ���� ���� ���� ��� �اث �� ���� ������ �ا ا��ا�� ����� ،�������

��ر�  ، �2ا� ������ا��� ��� ��� ���� پ�����-��ا�� ��آ�� ��ا�� �ا��� ���ت ��ا� ���� ا

، ��� ����� � ا����� ��� � �ا�ر� ���ر� ا� �ر����� ا��ر���    ا������ ا� ���� ����� �����

��ر� ا���ر��� �جر��     ������ ا����� �ر�  �أث������ ��� ������ ������� �����ا��ا�� ��

 ��، ����� ������ ا� ���� ج�ب ا���(2016 ،3)����� ��� ����� �����ا� �� �����ا�� �� ��

 ���� �� ���� �� ������ پ������ �ا��ر� ��ا�� �� ������( � ����2011 ،4)������� � �������

   ا���� ����� ،(2011 ،5)����ا � �������

��� ���� ���� �ر��� �ر��� �ر�ا�    ������ آ� �� �ت ������ � �������� ����� �� اث�ا     

-���ر� ا��ر�� ا��ر�� ��ر��     ��� ا�� ��� �ر� ا���  ا��� ا����� ��� ������� ����، ��

 �ر�� �� ��ر�ا� ��ر� ا� ��ا�ر� �ر����� ��ر� �ر�����       ��ا�� �� ،�� � ���� ا� ��������ا�� ����

 ��� ا���ر��� �ا��  ا����� ������ �� ،��� ا�� ����� ��� ا�� (�1394 )����� � ا����ئ�،

،������ � �������( 2016�)   

��� ا��� ا����� ��� ���� � ا����� ��� ������� ������ ا���� ا� �ُ�� ����، ا�����     

��ر�  ���ر�،  ��ا� �� ����� ا����� ����� ���� ا� ���� آ��ج�� �ا�� ��� ا������  آ� ��

���، �ا���� ���� �� ����� ا����� ��� ����� ������ � ����� ��� ،��6آ��� � ����� ا���

���ر��  � ������ �� ��� ��آ�ر�، ����ر� �ر�   ���� � ا���� ���ا����� �� ��� ��� ����� ��

� ���ر�، ���ر��   �� ���������� ��ا�� ����� �� ���� ��� ��ا��� ا�� �����، ا� آ��� ��

 ����  ، �� ��� ��� ����� �������� �ا�ا� ������� �� ������� ��

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 
1. Teixeira & Queiros 
2. Romer�
3. Goldin 
4. Teixeira & Fortuna 
5. Silva & Teixeira 
6. Engel�
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ا�ر���   ����1 �ر�ئ�� ��ا� �� ��� ا����� ���أ��� ا�� �����، ��ا� ���� ������ت ا��� ��      

��ر� � ا�ر�   ، ����� �������� ������ ����� �����ب �� ����� ��آ�� ����� ����� ا���، �����

 �ر�ا��� ����اً �� ��� ا�� �ر� �����ات، �� �� ���� آ��� ������� ���� � ����� ��آ��� �����، 

��ا��ر� ���رب ����ر�ات �ر��� ��     ��� �ر�����، �����ر�� ���ر� ��ر� �ر�     ��ا��� ����� ��

��������� ����� ����� ������� ������ ��ا� ����� ��� �� ����� �� �ر� ��ر��ت ���ر�، ��ر�     

�ر�� �ر�� � ��ر���    ا� ا��ا�� ���ر� � ا� �ا�� ��� ��� ������ ������، ���ث ������� ������

���ر��   ا��ب ا���ر���ا��� ������ر� �ر� ���ر�،     ����� ا������ ���� ���آ�����ا� ��  ،�����

-��، ���ا� ������ �� ������� �ا�ا� ����� �������� ����� ا����� ����� ��آ�� � ����

��ر�   ��ا��ر� ��ر� ���ر� ��    ،����� ا��� ������، ا� ��� ������ ا� آ���، ����� ������ 

ا������ �ا��� �� ا�� ������، ����� �� ��� ���� �����، �ر�� ��ر��� �ر���� �� پ��ر���     

�ر�� ���ر� ا� ���ر��،    ��� آ� ��ر�، �ر���  �ا�� �� ���� ا� ��� ���� ���� ��� ����� ��

�ا�ا�  ،�ر��، ��ر����� �ر����    ���� ��� ا��� �� ���� �� ����� آ�ر��� ��آ��� � ������� �

�� �ر��ت  �����ا��،  ���ب ���� ���� � �� ���� ��ا�� ������ ���� �� ���� ������ ������

، ���رب ا�ر�ا��   ا� ���� ��� ��آ�ر� �ر�ا��   ا��� ا����� ��� �������  ������ ���،���

   �������ب ���� ���� ��

 

����������������ت����ب��������������ا��ا��پ������پ����.�3

�پ������پ����.�3-1

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

��ر�  �  ��� ا���ر��� ��������  ��� ��� ��� ��پ���� ا��ب ����ت پ������ ا�� ا������

 ��� ���� ا������ ا���� ����� ���� ��� �� �ا���� �أ�����آ�� ��ا�� 

�پر���  ( �� ����� ا����� ���� � ��ر� ا���ر��� �� ��ر����� ا�   2019)�2ا�پ���� � ���������

��ر� �ر� ��ر� ���ر� ��     ����ر� آ��ر� ��ر�� �ر�    ا��� ��ر��ج  پ��ا��� ��2015-2004 ���� 

�ا��ر� ���ر� �ر��     ����� ا������� ، ����� ������ ����� ا�ر�  ا�������� ��������� �����

���ر� � ����ر� ��ر��     �ا��ر���،  ���ب ���� ���� � ��� ا������ �� ������� ����ا�����،

�ج �� ��ر�  ،��ر���ا�� ا� �ر��� �  �� ا����� ���� �� ����، ا�ر����� � ا�ر��ا�� ���ر�   �ا��� ������

 ا��� ������� �����، �����ت

 19( �� ����� �ا��� ��� ���ب ���� ���� � ��� ��آ�� ��ا�� �� 2018)�3ا��ا� � ����     

�� ����ر� �ر��، ا�   �ر� �ر� ���ر�� ��ر�    ا��� آ�پ��ا��� 1980-�2014پ��� �� ���� ���� ا�

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 
1. Lewis 
2. Peleckiene et al. 
3. Dash et al. 



������������������ا����������ا��������ا������ا����ا�)�(�/�89

��� �� ����ج ����� ���� �� ا��������� ����ا ،����� � ����� �����، ������ب ���� ����

 ���� �ا��� ،���� ���� ������( � ��� ��آ�� ��ا�� 3) ��� ���ب ���� �������� �� ���� 

���� آ����ر���   8( ا����� ���ب ���� ���� � ��� ا������ �� 2016)1ا�������� � آ�����     

� ��ر����� ����ر�، ���ر��    ����� ����ج ا�������� ����� 1970-���2013 ����� �ا �� �

�ر� �� ��ر����� ���ر� �    �ر�� آ�  ا����� ���� ����، ����� �� ���� ���،�� ���ا� ���� � ��

�ا�� اث� ���� ��آ��� ��� ا���  ،�������

�ر� ����ر� �ا��ر� �ر��ب ��ر�� ���ر� � ��ر� ا���ر��� ��         �(2017)�2ا�پ�ا���� � ���ر�      

��ر��ج   ا�ر�� ��� �����ر� پ��ا��ر�  ������ ا� ����� ��� ������ �ا���� ا �������3 آ � آ�

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

�ر�� ��ر��� �   �����ر� �ر��ب ��ر�� ���ر�     �رأث�� ( �� ����ر�  1397) ������ � �����     

 ا�ر� �� ا�� ����� ������� آ� ا���ا���پ�� 1353-���93 ا������ ا��ا� �� ����  ����� �����

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

 ���� ����� �ا���� ����� ���� �����ً���� ا� ����� ������  ،�����

�����ر� ���ر�� �ر��� � آ�ا�� ا���ر��� �ر�       �أث��( �� ����� 1396) �ا���� آ���� � ����     

��ر��   �15ر�  آ� ���ب ���� ���� �� ������� ����ب ������ �� ���� ���ر� پ��ا��ر� ا�ر��   

ا�ر� �ر�   ���� ����� � �� ا�� ����� ��ر��� � 2000-������2014 �� ���� ���� �ا �� ���� 

�ر� �ر�   ا��ر�ا�� آ�  �أث��ا��  �،�اث� ������ ����� ���� � آ�ا�� ا������ �� ���ب ���� ���� ��

 ���ا ��، ���� ا� اث� ������ آ����ب ���� ����

��  ���ب ���� ���� �� ����� ������ �ا��� �ا �� ا����� ا��ا� �أث��( 1395) ���� ���     

������ اث� ���� ���ب ���� ���ر� �ر� ��ر�     ،����ج ����� �� ����� ����، � ����92-1350 

 ا������ ا���

�� ��ر��   (1392) ��ا� �� �����ر�ت �ر���ا�� � ���ر��   ، ����� ����� �� پ������     

�ر��  �� ��ر�� �ا���ر�  ( 1399) �ر��� �� �ر�ا��،  ���ب ���� ���� � ��آا����� ������ 

���� ������� �  � ��� ��ا�� ا������ �� ا��ا�� ���ب ���� ���� ،آ���� ���ب ���� ����

 ا���� ���� (1398) �����

 اث�ات ��ر����  ���� ،�� ا��ا� ��� ���ت �����ا�� ����� �� ���� پ�������� �����      

ات �ر� �ر��ب ��ر�� ���ر� � اثر�     �� ����� ������ ا����� � ��ر� ا��� ا�ر���� ��ر� �ر���     

�ر�� �ر�   ، ���� �ر� �� ���� ���� ��� ��آ�� ��ا�� ا��� ������ ا�� �� ����� ا� �������

ا�ر�  �� ���� ����� ��آ�� ��ا�� �� �� ا��� ������ت ��� ��� ���� ا������ ��ا� ����� ا��، ا� 

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 
1. Olayungbo & Akinlo  
2. Pradhan et al. 
3. ASEAN 
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�ر����� ا���ر��� ��ر���� � ا�ر� ��ر���       �����ت �ر���  �� ���� �� ��� ا������ ���� �� �����

 ��� ا�� ������ ����� �� ���� ���� ا��ا� ا���� ���� ،�����ت
  

�����ت����ب��������������ا������ا��ا��������.3-2

��� ����� ��� ���� ���� ���ر�� ا�ر�ا�، �ر� ����ر� ���ر�      �� ا�� ���، �� ا������ ا� �ا��

�ر�� �ا��ر�، ���ر� �    ��ر���� �ا��  1 ��ر��ا�  �������� �� ا����� ا��ا� پ��ا��� ������ ���� 

( �ر�  1972) 1351ا�ر�ا� �ر� ����   ��� ����� �� �ا�� �� ���� ���� ���� �� ا����� ����

  ( ا���2017) 1396

��  ���ا� ���� ���� ���� ،��� ���� ������ � ���� �����، ���� ����� ������� ا���     

�� ���� ���ر�  ������ ���� �� ،�� ���� ��� �� ا�� ����ا�، ����ا����� ا��ا� �ا �� ����� ��

( �ر���  1972) ����1351 �ر��ت �ر� �� �ر��     ا�������� ����� � �� �� ا����� ا��ا�،

����� �� �ر��   ( ����1993) �1372 �� ���  ���� ����، ��1 ا��ا� ���� ا� ���� ���� �� ا���

(، 1994) 1373ا� �ر��   �ا�� اثر�ات آ��ر�( �  )�� ���� ���� ا���ب، ��ر� � �ر  �� ا�ا�� �ا��� 

�ر�� ��ر��� �� �ا�� ��   ، ������ ���ر� ����ا� ������ ��� �� ���� ����� ��ا�� ���، ��

 ���� ���� ���� �� ا��ا� ا��� 

��� ا������ �� ( � ������ ا�ج �����2008) 1387ث� ���� ���� ���ا� ���� �� ��� ا     

-، ��ر���� �ا�� �� آ�� ��ر�  �����������  ( �� ���� ���� ���� ����2012ً) ���1391 

( 2002) ���1381 �� �ر� �ر��   ا����� ا��ا� ���� � ���� ��� ���� ���� �� ��� �ا��� ���

� �� ���� ا��ا��ر�   ���� �ا �� ��� ا����� �ا��، ��1 ا��ا� ���� ا� ���� ���� ���� �� ا���

 � ����1 ����� ا�� 33/2( �� 2017) ��1396 ��� 
 

 
��������������ب�����������������������.��ا��������ا���،�����1ا�

�(2017)�1396(����1972)�1351ا���ا������ا��ا����

 : ������ت پ�����أ��

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 
 ( ا���� ��� ا���Hodrick-Prescottپ����ت ) -� ������ت ا�� ��� �� ا������ ا� ����� ������1



������������������ا����������ا��������ا������ا����ا�)�(�/�91

��� ��ر��� ��ر� �ر��ب ��ر�� ���ر� �ا ��      ���� � ���� ��� �ا���،���ا� �ا�� 2 ����ا�     

�ر� ������ر� ��ر����     ����� ��( ���2017) 1396( �� 1973) 1352ا����� ا��ا� �� ���� 

�����ً ث��ر� �ر� ���� �ر���    ���� ��� ���ب ���� ���� �� ا����� ا��ا� ا�� �� �ا�ا� ��ب 

���ر�   �����23/4  ��1396  �������1352 ��� ���ب ���� ���� �� ����  ����������� ��

�ر��ب  �ر��� ��ر�   ���� ، ا��� ����� ���� ���� �� ��ج� �� ���� ����� ����� ��ت ����،

 �ا�ا� ������ت ����� ���� ا�� �� �� ��� ���� �� ����� ،���� ����

 

 
������������������ب���������������ا���،������������.��ا������2ا��

�(2017)�1396(����1973)����1352ا������ا��ا��ا��

 : ������ت پ�����أ��

�

���ا�������ا����������ب�����������ت���ا�����������������ا������ا��ا���.3-3

����������

����ر�   ���ر�، �� ���� �� ا����� ��ئ� ا���� �ر� ��� ا� ���ت ���� �� ������ ���ب ��

��ر�� ��  ���ر� �ر� �ر�� ��    ،�� �ا�� ��ا�� ����� ���ا� ���� � ����� �� �� ا����� ا���

�� ا���ر�� �� �ر�ا�   ��� �� ، ���� ������ ���ب ���� ���� � ����� ������ �ا��� ��ا��

� �� ��� ا����، )����، ��ا�� �������� ����� ���� ،����3ا� ����� ا� ����� ��� ��ا� �ا���

 �1ا� ������ ج�ا ��� ا�� ،���� ��� �� �� �����پ���ا� � ����( �ا �� ����� ��

 

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 
 ����� ا��� ��S ����ا�  �3 ����ا� 1
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�.���ا����ت�����ب�������3ا��

 (1390) ( � ج������1395) ����: �������

�

�ر�   �1351ر� ����   �ا��� ��ا�� � �ر��ب ��ر�� ���ر�    ��� ����� �������� ��ج� �� �ا��     

 ������� 4، �� ���ت ����ا� ����� ���� ��ا���، ����ا� 1396

 

�
1396ت���1351.���ا����ت�����ب�������ا������ا��ا��������������4ا�� �

 : ������ت پ����أ���

 

��ر�� ���ر�� ����ر�     ،������ ���ب ���� ���ر� � ��ر�� ا��ر�    ،�����، ���� 4 �� ����ا�     

���ر�� ���ر�    ��ا������� �� ��� �� ا����� ا��ا� ������ ����ا�  �������1 �ا��� ��ا�� ا��

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 
 ا� ����� ���� ج���� ا�� ��� ا��� 2010ث���  � �ا�� ��� ����� ������ �ا��� ��ا�� �� ����1



������������������ا����������ا��������ا������ا����ا�)�(�/�93

)�  ��ا� ��� �� ا����� ا��ا� �� ����� ��ر� ا���ر�  � ��ج� �� ����� �� ��� آ���، ��� �����

���ا �� ����  �����، پ���ا�( ا� ��ا�� �������� ����� ���� ���� ��ا��� ��ا�� ا���ا�� ��� 

�� ��� �� ���� ����� ��اج� ���� )����� ا�� ا� �ر�� �ر�(، �   ����� � ��ا��� ،��1367  1351

����ر� ��ر��ا�   ، �ر� ���ا �� ����� ����� ����1 ��� ا�� �����1368 ���� ا� ���  ،�ا��

)�ر�   ��1383 ���ر� ���� ��ر��� � �� �ر��     � � ���� ���������� ���� �ا�ا� ��ب �ث�

�� ���� ����� ��� ا�ا�ر� �ا�� ا�ر� �ر� ��ر���      ����اً ،���� ���( ����ا� پ� ا� ��� ����

 �������2 ��ا�� ا���ا�� ��� پ���ا�( ��)�  ����� ��� ا����

، �ر�� ا��ر�  ���ر� �� �ر��  � ���� �� ���ب ���� ��ا� ����، ���� ����� ����ا���� ���     

���ا� �ر��� �ر�� �ا �ر�     ،�� ��� ���ر� �� ا�ر�ا�  ����� ا�ا�ا� ���� ����� ���� ا��� 

����� �ا �ر�   ������ا �� )� �� ��ا�� ا���ا�� ��� پ���ا�( ��ا� �ا��� ����� � �� ����� ��� ا����

ا�ر�ا� ���ا�ر� �ر� ��ا�ر�      ا� �� ا���������� ����� �� �ج�� آ��� ��ا�� ����� ������� ��ا�

 ��� پ����� ��� پ���ا� � ���� ��� �����

 

����������������ا�����،�����ا����ا�����������ن��ت����������ا�����������.3-4

����ب��������������ا������ا��ا�

�ر� ����ر� ا�ر��     ا� ���� ���ب �������، �� ����� ا����� ��� ������ ا�� ���، �� ا��

��ر���� ���ر� ����ر�ات ����ر��      1 جر���  ����پ��ا��� �� ��1396  ��1351 ����  پ����

 �������� ���� ����� ا���

 

�.����ب������������������ا����پ����1ج���

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

���� 

 --- --- 1 ���ب ���� ����

 --- 1 634/0 ������ ا�����

 1 222/0 761/0 ��� ا��� ا����� ��� ����

 : ������ت پ�����أ��

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 
�ر�� �ر��ب   �ر��، �ر� ا�ر����� ا� �ا��   ��� ���� ����� �� ����ا� ��ا��� ����� ���� آ���� ���� ا� آ��� �� ���1

 ���� ����، �� ����� ��� ���� ���� ���� � ��� ا���� ا��ا� ��� ا���  

پ��ر�ا�، ��ر��ا� �ا�ا� �ر� ���ر� ��ر� ا�ر� � ��ر�� ��ر���� ��         � ���� ��ج� ���� �� �� ����� ����� ��ر�  2

��� � �����ا��، ا����� ا��ا� �� ����� ��ر� پ��ر�ا� ���ر��� ا�ر�� ����ر� ا�ر�       ���� ا����� ا��ا� ������ ���

 ( ������� �ا��� آ��� ������� �� �� ا����� ا��ا�، �� ����� ���� ا��ر�� ���1397، �� پ���� ������ � ����� )

 ���� ������ ا��� 4ا����� �� �� ����ا� 
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���ا� ��� ��� �� ا����� ��� ���� ���� ���� � ������ ا����� ���� �� ����1ج ����      

�ر�   ����� ���ر��� ، ���ا� ����� ������ ������� �����ات ا�� �� ������� ���� ����، ����� 

 ���ر� ���ر� ����ر�    ا�ر�� �� ، ���ا����� ���� ���� ���� � ��� ا��� ا����� ��� ����

�� ا����� ��� �� ����� ������ ا����� � ��� ا��� ا�ر���� ��ر� �ر��� �� ا���ر��     آ� ����

 ����� ���� ا��� ،ا��ا�

  

�������ا���������پ����.�4

 پر����� ا���� �ر�  1ا������ ا� ��������� ����� �������� پ���� �� ��� ����� � ����� �ا��

پ��ر�� ����ر�   ��� ��آ��� پ��ا������ ��� ا�ر� �ر� اثر�ات ����ر�     ا�� ������ ا� ���� ���

����� ا�� ����� �ا���� �� ������ ������ �ا�� ��� ���، ��� ��ا�ر� �ر�   �ا���� �ا �� ��� ��

������� �� ���� آ�� � �� ����ر�، ا�ر����� ا�   �� ��� �������� ������ � ���ت ا����، 

��� ��ر�������   ��� ��ا�� �����ت ������، ��ر��ج �ر��� �ا� � ���ر����� ��ا�ر� �ا�ر��     

 ،���� �������� ا��ا��، ا�� ا��ا� �ا ��� ���� ��� �ر� ��ر� ا�ر�   �����ا�� �� ������� ����� ��

���ر�   �ر��، �ر� �����ر� �ر��� �ر�    ������ �� ����� �ا��ر�� �ر� �ر��ت ���ر� �� �ر�� �ا     

�ر��  ( � ���ر� ا� ��� 1995 ،2)����ر���  ��آ�������� ��ا�� �����ت ���ر��� �ر����� ���ر�   

  � �� ��������� ����� ����� ا������ ����� 2SLSا� ��آ��� �� �����

 �ر�� ���� �� ا���ر�ب ا��ا��ر�، �ا��ر���   ���� ا�� �� ����  ��2SLSآ���  ،�� ا�� �ا���     

���  ،���� ��ا� ��ا�� �� ��� ��� � ��آ����� ا� ��ر�� آ�ر��� ���ر��ا� ����ر��� ��ر���ا��     

ا�ر�   ��ا� �� ا�� ��ر�� پ��ر���� �ر�� ا�ر��    ����������3 ����� ����� ���� آ���� � ����

����ر� � ����ر�    ��ر�� ���، پ���ا�� ����� �ا ا��ا�� ������� �� ا� ���� ���� ���� ��

  ���ت ����� ا��� ��Eviews10 ��� �� ا������ ا� ��� ا��ا� �ا��

ا��� ��ر�  �� ����� ����� اث�ات ������ � ��� ������ ������ ا����� �  ،�� ا�� �����     

(، ������� 2016)���4 ���� ���� ����، �� ا������ ا� ������ت ���� � ����� ا����� ��� ����

 (، ا� ��� ��� ا������ �� ���:2008)�6( � ��2016)��5 ������

�
Pt=β0+β1Pt1+β2Rgdpt+β3Inft+β4Hct+β5Sct+β6Hct*Rgdpt+β7Sct*Rgdt+β8Unept+ 
β9Bfdt+Dum +Ut 

�

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 
1. General Method of Moments (GMM) 
2. Baltagi 
3. Arellano & Bond 
4. Zerriaa & Noubbigh 
5. Teixeira & Queiros 
6. Sen 



������������������ا����������ا��������ا������ا����ا�)�(�/�95

 �ر��� �� ���ت ����� �� ��� ����� �ر�  1351-���96 پ���� ��ا� ا����� ا��ا� � �� ���� 

 ������������2 �������� پ���� �� ��� ����

�
��������ت����ا��پ�����.�2ج���

 ���� �ا�� آ���� ��� ���� ����� ����

1 Pt ���� �� ���� ���� ���� ��� t������ ���� 

2 Pt-1 ���� �� ���� ���� ���� ���t-1 ����� ���� 

3 Rgdpt ���� �� آ����ا�� �ا����� ��� t ����� ���� 

4 Inft ���� �� ���� t ����� ���� 

5 Hct 
 t �� ��ا�� آ���� ���� �� ������� ث�� ��� ��� 

 )������ ا�����(
����� ���� 

6 Sct 
 t ��� ا��� ا����� ��� ���� �� ����

 (ا��� ا����� ��� ����)
����� ���� 

7 Hct*Rgdpt 
������ ������ ا����� �� ���� ���� ���� ا� اث� ���

 t ���� ا��ا�� ��آ�� ��ا�� �ا��� �� ����
--- 

8 Sct*Rgdpt 
�� ����  ا��� ا����� ��� ���������� اث� ���

 t ���� ���� ا� ���� ا��ا�� ��آ�� ��ا�� �ا��� �� ����
--- 

9 Unept ���� �� ������ ��� ��� t ����� ���� 

10 Bfdt 
 t ��� ا�����ات ا����� �� ��� ����� �� ����

)���� �����( 
����� ���� 

11 Dum 
 ��� (،1357) ��� ��� ا���ب)��ا�  ����� �����

 ((1391) � ا�ج ����� (1367-1359)
--- 

 

 ���� �� ������� �������� ��� �� ��� ��� ا��:     

     ���� �� ���� ���� ���� ���t-1��� پ����� ا��� �� ���� ا�� � ��ر��  : ا�� ������ ��

��ر� �ر�   �ر� �  ��� �� ��������� ���� �� ���� �� ���� ��� ��� �� ��� ���� ���� ���� ��

� ����� � ������ �ر��  ( �� ���� ������� ����1396) �ا�������ت ا��� ��ا��� � ����

 ( �� ���� ������� ������ �� ���� ����، ا�� اث� ���� ���� ا���1396) �ا�آ���� � ����

��� ����� ������ �ا��� �� ���� ���� ���� ��  �أث����� ��آ����ا�� �ا���: ا��ا�� ����      

��ر� �����ر�ت ا��ر�� �ر�� ���ر� �ر�� �        ا������ ا� ا�� ����� ���� ���� ��ا� �� �����

���� ���� �� �� ا��ا�� ��آ��  (، ا�� اث� ���� ���� ا���2012)2( � ������2011)�����1ا�

، �� ���� ����ر�� ا�ر�ا��   ا� ا�� ��������� ��ا� ���� ���� ���� ���� ���� ��� �  ��ا��،

������� 

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 
1. Feyen et al �

2. Kjosevski 



�96/�������آث����������������ا����������������������������ا��ا������أ��������������ا������������...

( � ����ا � 1396) �ا��رر��ت ����رر� ���رر� �رر�� آ�رر��� � ���رر� �رر���: ��رر� �����رر�ت     

(، ���� �� ���� ���� ���ت ���� �ا��� �ر���، ��جر� �ر��� �ر��� ��ر��      2013)����1ئ�

���� �� ���� 

������ ا�����: ا�� ���� �� ��� آ���� ���� ���� �� ��ا��� ���ر� � ����ر�� ا���ر��         

( � ا�ر������ �  2012) �����ر�ت ����ر��   �ر��� ����، ��� ا��ا�� ������ ���� ��آ���� 

   ������ �أ���ا� �ا ( ���� �����1393) �����ا�

�� ���ر� ا��ر�� ا��ر�� ��ر�� �ر��ا�� ���ر� ا�        ا�� ����: ا��� ا����� ��� �������      

�� ��� ����، ������� ����ر� �ا  ��� ا�� ������ ا� ��ا�� ������ ��� ����ب ��� �����،

 � 2ا� ��� ���� �� ا����� ا��ا� �ا��

��� ��آ�� ��ا�� �ا���: ا�ر� ����ر� ��ر���� اثر�ات ��ر�      ����� ���� ��ب ������ ا����� �� 

���� ���ر�   ������ ا����� �� ���� ���� ���� ا� ���� ��� ��آ�� ��ا�� �ا��� ا��� ������

���� �ا�� � اث� ���� ������ ا��ر���   �أث���� ���� ��، ��� ��آ�� ��ا�� �� ���� ���� ���� 

(، �ر��� �  1995)5(، ����1992)����4 � ����، (1991)��3 ��� ��آ�� ��ا�� ��� ������ت ����

 ������� ��� ا�� (2014)�8ا�( � ا���� � �2009)7(، ����� � آ�����2009)��6

�� ��� ��آ�� ��ا�� �ا���: ا�� ����ر�   ��� ا��� ا����� ��� ��������� ���� ��ب      

�� ���� ��ر�� ���ر� ا� ���ر� ��ر�      ا��� ا����� ��� �������  ������ اث�ات ��� ������

�  ��� ا���ر���  ،��� ا��� ا����� ��� ����ا����� �� ��� �� �� � ��آ�� ��ا�� �ا��� ا��

����ر�   ا��ا�� ��آ�� �ر�ا��، ا� ��� ����، ���� ���� �� ���� ��،  ��� ��آ�� ��ا�� �� ����

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

��� ������: ا��ا�� ��� ������ �� ����� ���� ��آ�� � ���� ا��ا� ج���� ا�ر� � �ر��ت        

������� ا���ر� �� ا����ر� �ر�ا�     �أ������� آ� �� �ا ��ا� ���� ���� �� ������ ا�� ��ا��، 

 ا�ر������ � ���ر��ا�   ���� � ���� �� ���ا� �� ���� �ر��� �ر� ��ر� �ر�ا� �ر� ��ر���      ��

 �أ��ر� ���� ��� ������ �ا �� ���� ���� ���ر�   �أث��( 1396)�����ا� آ���� � ( � ��� 1393)

����� �� 

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 
1. Laura & Mihai 

)ج������� جر���   ������1390 ���  -ا� ج��� �ا��� ������ت ا���� ��� ���� ������� ����� �� �� ا������ 2

��� �� ��� ����، ������� ���� ���� �ا �� ا����� ا�ر�ا� �ا�ا  ������ ��ج��( ���ت پ������، ���� �� -�ا��

-ا� ��� ���� �� ا����� ا��ا�(� �� ���� �� ��� ����� )�ر��� ��ر�( �ر�   ���� ا� �� ���� �ا��� 53ا�� )

 ���� ا� ���� �ا��� ا� ��� ���� ا��� 0.84ا��� ا����� ����، ����ً ����ا� ��� ��� ��� �� 

3. Barro 
4. Levine & Renelt�
5. Mauro 
6. Batten & Vo 
7. Fabro & Aixala 
8. Iqbal & Daly 



������������������ا����������ا��������ا������ا����ا�)�(�/�97

����� ����: ����� ���� �� ����� ������ آ��� ا��ا� �� ����ر� �ر� �ر���ت ���ا��ر��          

�� �� ��� ����ر� ��  ا� ���� ا�����ات ا����� ���� �� ا�� �����،����� ا��� �� ����

���ر�� �ر���� �ا �� �ر� �ر������ ��ر�       ���آ�� ،ا�� �����ا������ ��� ا����� ا����� 

( � ���ر� �  2008) ���1 ����� �� ��ر� آ�ر�� ���ر� �ر�     ������ ا����� ���� �� �����

 ���� �� ���� ���� ���� �ا��� �أث�� ،����� ���� ،(2016) �����2

 (، ��ر� 1357) �ر�� ��ر�� ا��ر�ب   ��� ����� �� ا�� ����� ��ا� �������� �����: ��     

 �� ��� ����� ��� ا��� ،(1391)���  ( � ا�ج ����� ا��������1367  1359)

 

�ب�آ�������.�5

�3.�آ�����پا�ا��5-1

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

��ر��، �ر� ���ر�� ��ر����� ا�     �ر��� �ا ���ر� �ر�    ����46 ��ر���   �������� ��� �� پر���� 

، ��ر��� آ��ر��   �� ا�ر� ��ر�   ��� پ��ر��� �ر���� ا�ر��   ، ا������ ا� آ�����������4 ���ب

ا�ر�� ا�ر� آ��ر��،    ��ر� �ر� ��  ���� �� �4  �����3 ����  آ���� ��� ا��� 5پ���-������

� �ا���، ����، ������ ا����� � ����� �ر���  �������� ��� ���� ���� ����، ��� ��آ�� ��ا�

 ا���، پ��� ����� ��� پ��� ����� � ���� ������� �� �� ����
�

��تا�ج�آ�����پا�ا����������.�����3

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

 پ��� 002/0 -����065/5 ���� ���� ����

 پ��� 028/0 -756/3 ��� ��آ����ا�� �ا���

 پ��� 004/0 -898/3 ����

 پ��� 002/0 -150/4 ������ ا�����

 ��پ��� 993/0 -780/0 ا��� ا����� ��� ���� ���

 ��پ��� 856/0 -369/1 ������ ا����� * ��� ��آ�� ��ا�� �ا���

* ���  ا��� ا����� ��� ������� 

 ��آ�� ��ا�� �ا���
 ��پ��� 234/0 -187/2

 ��پ��� 598/0 -975/1 ��� ��� ������

 پ��� 003/0 -464/5 ����� ����

 : ������ت پ����أ���

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 
1. Sen �
2. Zerriaa & Noubbigh�
3. Stationary 
4. Spurious Regression 
5. Phillips-Perron 



�98/�������آث����������������ا����������������������������ا��ا������أ��������������ا������������...

�����ج�آ�����پ���������ت�������تب��ا���.�����4

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

 پ��� 000/0 -106/5 ا��� ا����� ��� ���� ���
 پ��� 000/0 -815/5 ������ ا����� * ��� ��آ�� ��ا�� �ا���

* ��� ا��� ا����� ��� ������� 
 ��آ�� ��ا�� �ا���

 پ��� 000/0 -273/4

 پ��� 000/0 -683/4 ��� ��� ������

 : ������ت پ�����أ��

�

�1.�آ��������ا�ب�����5-2

ا����ر��� ا��ر��   آ���� پ�����، ��� ا�� آ���� ���� ���� �� ����ج �� ��� آ��� �� ���� 

� �� ��� ا�������، ������ ���� �� �ا��� ������ ������ت ا�� �� ����� ا�������  ����

ا�ر��  ���ر� ����ر�، ��   ، ����2 ������ر��  �� ا�� �����، �������� �� ��� آ� ���� ��

�ر��  ���� ����ج �� ��� آ��� ا� آ������ �5  ����4  ا����ب ��� ا��� 1، ��� �����3 ��ا���

 ا������� ا������� ����� ���ا� ���ا���� � ��5 ���ا� ����� ��ا� ������4 اث�
 

�����ج�آ�������ت����اث��.�����5

 ��� ا����� ������ ���ا�� آ���� ������ اث� ������ ���� ����� ���

H0:r=0 7115/0 799/127 753/95 000/0 

H0:r≤0 5827/0 309/79 818/69 007/0 

H0:r≥0 4656/0 223/45 856/47 086/0 

 : ������ت پ����أ���
 

�����ج�آ�������ا����������������.�����6

��� ����� ���� ������ 
آ���� ��ا��� 

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

H0:r=0 7115/0 489/48 077/40 004/0 

H0:r≤0 5827/0 085/34 876/33 047/0 

H0:r≥0 4656/0 441/24 584/27 120/0 

 ������ت پ����: �أ��

 

� ا��� �� �� آ���� ������ اث� � آ���� �ر�ا��� ��ر���� ��ر��، ���ر�    �� ���� �� ����ج � ��     

��ر���ا��، �ا��ر�    �� ا���������� ��� �������� ��� �� �ا��� ���� �� ��� ���� ���ا� ��

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

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 
1. Cointegration Test 
2. Johansen 
3. Schwarz 
4. Trace 
5. Maximum Eigenvalue 
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���، �� ��آ��� ��� پ���� �ر� ا�ر����� ا� ��� ��ر������� ���ر�� ����ر� پ��ا��ر�       �� ا�� 

 آ���� ��� ا��� ����7ج �� ����  ���� ��
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 t  ا������tآ����  ���ا� ���ب ��� �����

 000/0 743/10 ����918/0 ���ب ���� ���� �� �� ����
 039/0 241/2 002/0 ��ا�� �ا��� ��� ��آ��

���� 106/0- 241/4- �000/0 
 000/0 830/4 115/0 ������ ا�����

 006/0 125/3 305/0 ا��� ا����� ��� ���� ���

 856/0 184/0 004/0 ������ ا����� * ��� ��آ�� ��ا�� �ا���
* ���  ا��� ا����� ��� ������� 

 ��آ�� ��ا�� �ا���
117/0 397/3 003/0 

������ ��� ��� 168/0- 236/2- 042/0 
���� ����� 009/0 762/1 072/0 

����� ����� 679/0- 566/2- 020/0 

 005/0 830/2 648/14 أ��� ا� ���
 000/0 ��� ا����� ������ 960/28 1آ���� ������

 92/0 ���ب ����� ����� ��� 93/0 ���ب �����

 : ������ت پ��������

 

��� �ر� �� ��ر�� ������ر�� پر����، ��ر�      ، ���� ����آ��� �������ج �� ��� آ��� ا�      

ا��� ا����� ��� ����، ������ ا�����،  ��� ��آ�� ��ا�� �ا���، ���ب ���� ���� �� �� ����،

ا��� ��ر�  ) �� ���ب ���� ���� ا��� ا����� ��� ������� ������ ، اث� ������ ����

اث� �����ا� ��  ،�ا���(، ��� ��� ������ � ����� �����*��� ��آ�� ��ا�� ا����� ��� ����

��ر���� �ر�����   � �� ����� ����� ���� � اث� ����� �����، اث ���ب ���� ���� �� ا��ا� �ا����

، )������ ا�����*��� ��آ�� ��ا�� �ا��ر�( �ر� �ر��ب ��ر�� ���ر�      ا����� �� ���ب ���� ����

���� � �����ا� �� ���ب ��ر�� ���ر� ��    ��ث���� �� ����، ���ب ���� ����  ���� ���� ا��� ��

  ��� ا�� ����� �� �� ���� ا������ ا� پ������ ،���� ��� �ا�� �� ا�� �����

�� ا��ا�� �� ����� ���ب ���� ���� �� �� ��� ����، �ر��ب ��ر�� ���ر� �� ����         

ا�� ���� ��ا، پ������ ���  ��ا��(�)�� ��� ث��ت ����  �������� ا��ا�� �� 918/0، ���

اثر� ���ر� ��ر�     ،��� ��آ�ر� �ر�ا�� �ا��ر�    ا��� �ؤث���� آ�� ����� �� ا����� ا��ا� �� ���

�ر�   ،�� ���� ����، ا�� ��آ�� ��ا�� �ا��� �� ا���ر�� ا�ر�ا�   ������ �� ���ب ���� ���� �ا���

)�ر� �ر�� ث�ر�ت �ر���      ���ر� �ر� ���ر� ا�ر�ا��    002/0 ،���� ا��ا�� ����، ���ب ���� ����

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 
1. Sargan�



�100/�������آث����������������ا����������������������������ا��ا������أ��������������ا������������...

������� ا���ر� ����ا��ر� �� �ر��ت     �أ�����ا� �� ���� ����� ���� ا�� ���� �ا �� ��ا��(�

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

ا����ر� ا�� ����ا��ر� �� �ر��ت     ،��ا� �� ا�� ���� ا���� ���� �� ���ر� ، ���� ��� ����     

��� �� ���ب ��ر�� ���ر� �ا�ر��    ا�� � ،���� ا��ا�� ��آ�� ��ا�� �ا��� �� ا����� ا��ا� �����

، ����ر�  ��� � �� ���� ���ت ���ر� ت ���� �ا��� ���� �ا �� �����ا ا�� ����، ��� ا���

��ئ� ا����  ،ا����� ا��ا� ���� �� ��ج� �� ��� ���� ��أ��ا��  ������ا� ���� ���� ����� ��

�� ���ا� ��� ا� �������� ا��� پ����، ا�� ���� � �����ا� �ر� �ر��ب    ،������ ا�����ا��� 

، ا����� �� ��� �ر�  )������ ا�����( �� ��ا�� آ���� ������� ��� ��� �� ���  ���� ���� �ا���

ا�ر�ا� �ا ا�ر�ا��    آ���� ����ا�� ����،  �� ���� ��� ا��ا� ا� ��ا��� ���� ا��ا�� �����آ����

)�ر��ب( ��ر���    �ر�ا�� �� ��� �������� ������ ���، ا���� ا�� ���، ا�� ����  ������

 ����� ��ا���

���ر�  ��ر��  ا�� ���� � �����ا� �� ���ب ���� ���ر� �ا���  ،ا��� ا����� ��� �������      

 �ر�� ا���ر�� ا�ر�ا� ا�ر��    �� ��ر�� ��ر�  ������� ����ا� ���ر�   ،��� ���� �� ��� ��،

ا�ر�   �ر��ب ��ر�� ���ر� �� ��ر�� ��ر� ����ر��      ا�ر�ا��  ��ا�� �� �� ��� ا�� ��� ،�����ا��

���ر�� �ر�����    �ر� ��ر�� ���ر�،    �ر�� ا ���ر� �� ���ب ���� ���� �������� ������ ا����� ���

��جب ا��ا�� ���ب ���� ���ر� ��   ،���ا���� ا�� ،ا����� ا� ���� ا��ا�� ��آ�� ��ا�� �ا���

��آ�� ��ا�� �ا��� �� ������ �� ���ب ���� ���� ���� ���  �أ����� �� ا� آ� ا����� ا��ا� ����

���� ���� ا�� ��� ������ ا����� � ��آ�ر� �ر�ا��   ا�� ����� �ا �� ������� � �����ا� ا��، ���� 

  �ا��� ج���� �����

 ا�ر�،  �ر��  ����� ��� �� ���� �آ��� ��ا�� �� ��� ��� ��� ��� ،�ا���� ������ ����ا �� ��ج� ��     

���ا���� ا�� ��جرب ��ر� ��آ�ر�     ،���� آ���� ��ا�� �� �ت���� ��ا��ا �� ���� ����� ��ا���

 ،���ا����ر �ر���  ا�ر����  �ر�� �  �ت����ر  ��ر ��� �ر���  ���پ� ����� ���ا�� ���� ���ا�� �ا��

   ���� ���� �ا����� ���� �� ا�� ��� ��جب

�� ���ب ���� ���� ���ر� � ���ر��ا� �ر���     ا��� ا����� ��� ���� ��� ������ا�� ���     

���ث ��� ��آ�� ��ا�� �ا��� �� ا���ر�� ا�ر�ا�   ��� ���� ا��� ا�����  ��� ،�����ا�� ا���

ا�� �ر� ا�ر�    ����� ا������  ا�� ���� �� ���ب ���� ���� ��ا��� ا��� ،��� � ا� ا�� ����

 �� ا� ا�� ������ ��آ����ا�� �ا��� �� ���ب ���� ���� ا��� ا��، ���

�ر� �ر���    ا�� ���� � �����ا� �� ���ب ���� ���� �� ا��ا� �ا��� ا�ر��  ،��� ��� ������     

�ر��ب  ���� � ا�� ا�� �ر�  ���� ���� ���� �� ��آ�� � ���� ا��ا� ���� ا� ا��ا�� ��� ������،

�� ��ر�� ���ر�،    ا��� ������ ����� ���� �� ���ب ���� ����ا��  ��ا���، ا�� ���� ������ ����

ا�� ��� �ا ����ب �� ���� ���� ���ر�� �   ،���ا���� ا�� ،ا���� ا�����ات �� ��� �����

   ا��ا�� �� ���� ������� ،�� �����
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ا�����ات ا����� �� ��� ����ر� �� ا���ر��    ��� ���� �����،���� ��� آ��� ��� �ا��     

 �66 �� ������ ���ر�، �ر��    ���� ���، 15/3(، 1351-1396) ا��ا� �� ���� ���� ������

�� ا�ر� �ر��� �� ��ر����� �ر� ��آ�ر�      �� ������ �ا��� ا��ا� �ا���، ��� آ������ ا� ���

��� ��ر� ����ر� ��   ��ر���ا��، �ر� ���ر� �����ر� ��ر      �����1 ا�� ��150ا�� ��� ����� 

���� ا�����ات ا� ��� ����، ��� ����ر�   �أ���ا� �� ��� � ������ ���  ،ا����� ا��ا�

���ر�  �ر� �� ���ر� �   اث�ات �����، ��� � ا���ب ���� �� ا��ا�� ���� ���� ���� ���� ا���

 �� ���� ���� ���� �ا��� ا��� �ا اث� �����������  ،����� ���ا� ���

�� � ���� ����� � �����ا� ���� آ�، ��� ��� ا�� �� ����ج ا�� �����، ا� ��� ������      

 ����ا�� �ا��� ���8 ��� ��� ���� �� پ�������� ����� ���� 
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�����������������ب���������اب�����أث���������

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

 �� ���� ���� �������� �� 

 ��� �ا�ر��  ��ر ��� ��ا ج���� � �ا�� ���� ���� ���� �������ا�  �����  اث�
 ����ر�  ���ر����  ��ر�� ��( 1396) �ا����ر�  � ��ا��� ،�ا�� ������ت

 �ر�����  ���ر����  ���� ��( 1396) �ا����� � �آ��� ��� ������ � �����
 �ا�� ���� ���� ��

 ��� ��آ�� ��ا�� �ا���
� ����� ��ر��ج �ر�� �    ����، �ا�ا� اث� ���� � �����ا� �� ���� ���� ����

 ( ا���2012( � ������ )2011) �����ا�

���� 
�ر��  پ����� ����� ����ج  � �����ا� �� ���� ���� ����، �ا�ا� اث� ����

 ( ا�������2013ا � ����ئ� )( � 1396) �ا���� آ���� � ����

 ������ ا�����
 � ��رر�� ���رر� ا�رر�� �����رر�ت  �ا�ا� اثرر� ���رر� � ���رر��ا� �رر� �رر��  

ا� �ا ( ��� ��ر�� ����ر�  1393) ( � ا������� � �����ا�������2012)
 ������ �أ���

 ��� ا��� ا����� ��� ����

�ا�ا� ���ر��، ��ر����� �ر����     ���ا��� ����� آ���� ��� � آ�����
�ر�   ���� ���� ���� ������ ���� �� ������� ����� ���ر�� ��ر����  

، ��� �ر��� ���ر����   ������1390 ���  -ا��� ���� �ا������، ��
 ��� ا���ر��� �� ا�ر�ا� �ا���  ���� �ا ا� ��� ���� ���� �� ���� ���

�ر� ا�ر�ا�� ا���   �ر�   ���ر �ر�  ����  ،���� ����� �� ا�� �ا���، ����ج
 ���� ���� ���� �� ���ت ��ر���� � �����ر����  ��� ��� ����، ا��

  ����)ا� ���� ا��ا�� ��آ�� ��ا��( ���� ��

������ ��� ��� 
( � �ر�� آ�ر��� �   1393) ��� ا������� � ���ر��ا� ������ ����ج پ����

���ر�   �أث���ا�ا�  ،(، �� ا�� ����� ��� ��� ��� ������1396) �ا�����
 � �����ا� �� ���� ���� ���� ���� ا���

���� ����� 
 ،( �� ����� ����2016) ( � ���� � �����2008) ����� ������ت ��

اثر� ���ر��ا�    ،���� �� ���� ���� ���� �ا��� ا��، �� ا�� ����ر�  �أث��
 �� ���� ���� ���� ��ا��� ا���

 : ����ج � ������ت پ����أ���

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� 
����، �� آ�����  �168 �� ���ا� ����� �� ���� �اپ�، ���� �����ت ا����� �� ��� ����� �� ����� ������ �ا���  1

 ��ا� �ا������� �� ا���� ����� �� ���� ا���� �� ����140 � �� ا���ا���  186
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�رر� ����رر� اثرر�ات ��رر���� �  ،1351-�1396رر�� �� ا�رر� ����رر�، �رر� ا�رر����� ا� �ا�� �رر��

�� �ر��ب ��ر�� ���ر� �� ا���ر��      ا��� ا����� ��� ������� ��������� ������ ا����� � 

� ��  �ر���،  ا��ا� ��� ا� ����ت ا����� ،پ���� ���� ��� ���ب ���� ���� ا��ا� پ��ا��� ���

ا� �ر�� ���ر�،    ��ا� ����� ا��� �أ�������  ،������ ��� ����� � پ���� ��� ا����� �������

 ،���ر�� ���ر�   ��ا��ر� ����� ���� ���ب ���� ���� �� ا����� ا��ا� � ������ ����� ��ا�� 

 ��� ���� �� ����� ��� ��ا� �ا��� � ���� �ر��ب ��ر�� آ�   ،��� �� �� ��� �������� ��

  ا� ا���� �ا��� ������ا� ا��� ،�� آ� �ؤث���ا، ����� ��ا��  ��� ��� �ُ��(،����� ا�����)

اث� �������  ،ا��� ا����� ��� ������� �����ا��، ���� �� �������� ������ ا����� �      

 ،��� ����� ا���� ��� �� ���ب ���� ������ا�� ا������ �� ���� �� ا����ت ����� � پ����

   ���� ���� ��ا� �����

�ر�   ،ا��� ا����� ��� �ر��� ��� ����ج پ���� ���� �ا� �� �� ����� ������ ا����� �      

ا��� ��� ��� ا����  ���� �ا���� �أث���� ���ت ������  ،���ب ���� ���� �� ا����� ا��ا�

 ،�� ��� ��������� � ا� ���� ��� ��آ�� ��ا�� �� ���ب ���� ���� ا��ا� ا����� ��� ����

 �����ا� ��������� �� ���ب ���� ���ر� ا�ر��   �أث����� ������ ا����� ����  ����� �ا�� �أث��

)���( ��آ�� ��ا��، ���ب ا�ر�ا��   �� ���� ����، ������ ا����� ���ا���� ا�� ا� ���� �����

���� ���ر�� آ� ا�ر� �ر� ��ر� ��آ�ر�       ،�� ���� �� ا���� ����ج ��آ��� ���� ���ب ���� ����

���ر� ا�ر� ����ر� �ا ���ر� �� �ر��       �ر��، ��ا�� �� ������ ���ب ا��ا�� ���ب ���� ���� ��

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

���ا���� ا��  ،)������ ا�����( �� ا����� ا��ا� �� ��ا�� آ���� ������� ث�� ��� ا��ا��      

�����ت � ��� ا����� ����� پ���� ���� ���� ا�  ،���ب ��� ��آ�� ��ا�� ��� �� ا�� ا��

  ا��� ا�����������

 �ر�ا،  اثر� ���ر� �ر� �ر��ب ��ر�� ���ر� �� ���� ��ر� �ا���        ،���ب ���� ���� �� �� ���ر�      

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

�����ر�� ا���ر�    �رأ��� ����� �ر�   ،ا�� ����� اث� ���� � ����� �� ���ب ���� ���� �ا��� ،�ا���

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

ا�� �ر� ���ر� ا�   �ب ���� ���� �� ا����� ا��ا� �ا������� �� �� �أث�� ،���� � ��� ������     

)ا���ر��ات   ���ر�� �ر���   ���� ���ت ���� �ا��� ���� � ���� ��آ�ر� � ��ر�� ا�ر�ا� ا�ر��    

���  �� ا��������ب ا��ا�� ���ب ���� ����  ،�� ا����� ا��ا�ا����� �� ��� �����( 

ا���ر�� ا�ر�ا� ��ر�� �ر� ��ر�����      ا�، ��ر�ا� ا�ر� �ر��� ��    ��� ا� ��� ���� ����ت ����

�ر�� ا��ر�� �ر��    پ��ا�ر�  �ر�ا،  ���ر�� �ر�  ����� ،��آ�� ��ا�� ��� � ����� ����� ������� ��

 ��ا�� ا����� ��� �ا ��ا� ���� ���� ��� ����� ا���� ������ ���
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�� ��ا� ��� �� ����� ���� ��ر�� ���ر� �ر� �ر�ت �ر�     �� ،�� ���� �� ����ج �� ��� آ���     

)�ر��� ا�ر�ات    ����ر� ��ر���  �ر��� ا�ر�����،   �ر��  �� ��� ���� ��ا�� ا����� ��� ا���

 )�ر� ���ر� �ر� �ر��     ���� ���� ���� �ا��� ا�ر� �ا ��  �أ��������، ��� � ا���ب(، ������� 

 ا����� ا��ا� ��� �ر������� ��ر�����  �������� ����� ���( � �� ��� ����،  �أ������� 

   ��ا� �ا��� ��������� ا� 

پر� ا�  )�ر� ��ر�ا� ��ر� ا� ������ر�� ا�ر�� پر����(        ��� �ر���  ��� ا��� ا�����     

 ��� �� ���� �� ا���ر� ��ر� ا���ر���    ��ا �� ���� ���� ���� �ا�� �أ����������  ����������،

�� �ر��ت �ر��   ���� ���� ا�ر�،   -8/1، ���98  ���� � �� -6/9، ��97 ���  ��� ����

��ر� �ر��� ��ر�� ���ر� ��      �ر� ���ر��  ا�ر� ��ر�    ا� ا����� �������ا� �������� ا�� ����، 

 ��� آ�� �ا��� ���

�ر� ���ر� �ر�     ��ا� �� ���� ���� ���ر� �� ا���ر�� ا�ر�ا�   �أ������� ���  ،��� ��� ������     

���ر�� �� ا���ر�� ا�ر�ا� � ���ر�      12 �� ���� �� ��� ���ر���  �����، ����ا�� �� ��� آ���

��ا� �� ��� �ر��� ��ر�� ���ر� �� ا���ر��     ا� ا�� ���� ��� ��� ��� ا���،����� آ� �� ���

 ا��ا� ا����ا� ����

����� ���� ��ب ��� ا��� ا����� ��� ���� �� ��� ��آ�� ��ا�� �ا���، �ا�ا� ����      

ا� آ��� �� ��آ�� ��ا�� �ا��� ا�ر�ا� �ر� ����    ا������� ���� ���� ��ا�� �� �أ�������� �� 

( ��ر��  ��1390 ���� ���� �ر��  ) ��ا� ���� ��48700ا� ���� ��  55200ا�  ��1398  1395

ا� �� ���� ا�� �ر��� �ر� ���ر�� �ر���     ���� ����� �أ�����ا� پ��ا ���� ا��، ��ا ���

 ��� �� ��� ��� ��ث ��� ����� ���� ��� ا��� ا����� ��� � ���� ���� ��ئ� ���

�� �ر��� ��ر��   ���� ا�� ، (�� ���ا� ��� ���� ا� �������� ا��� پ����) ������ ا�����     

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

�ر�   �96  ��95 ��ا�ر� آ�ر��� �ر��� �� �ر�� �ر��      ��� ��� ��� ���  ،���� ���� آ������ 

��� �� ��ا�� آ���� ���� �ر�  ��� ا���� �� ������� ا���  ���� -����31/6 �  -�����46/9 

��  ،��ر���ا��  ا��� ����ر� ا�ر��   ،�� �� ���ا� ������� �����ات ������ � ������ ���� ����

 ���� �ا �� ���� ���� ���� �ا���ا�� ����  �أ���ا����� ��ا� ��ا� آ���� ���

 ،�ر�� ا��ر�  �ر� �ر��   ،�� ���ر� آ�  ،�� ���� ���� ���� �ا��� ا�� �������� ���� ���      

 ������ ���� ا��

 ،�ر� ��ر�ا� ���ر�� ����ر��     پر����،  �ر��  � �� ���� �ر�  ����� ا������ ��� ��ا����     

�� ���ر� ����ر�� �    ،��� ������� ����� �� ���� پ��ا��� �� ���� ا� �����ا� ��  ��

�ر� ��ر�ا�   )�ر���   �� ��� ����، ���� ا� ����� �ا ����� �ا������ ���� ����  ،�� ��� آ�

�����ر� �  ���ر�ت �ر�� ��ر�   أ�ر� � � �ر������ ����� ��ا�� ���� ���(، ا��ا� �� ���� �����

��� آ��� ����� ��� ���� ����  ������� �أ���ا������ �ا ا� ��آ����� ���  ����� ����ت
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���ر� ا� �ر�    31/2 ،���� ��� � ا�ر���  ، ��� �� ���� ��������1398 ����� ���  ،�����

ا��� ا�����  ��� �ا�ا� ،������ �� ا�� ����� ��� ���� ����� ا�� ،�� ���� ���ا��� ����

 ،���ب ��ر�� ���ر�   �����، ������ �� ����� � ��� آ���، ���� �� ا����� ا��ا� ����� �����
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