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 چکیذٌ
ثشسػی دلیك اٍِٛٞب  ؿٛد، ٞب آٖ یثشا یػٛدآٚس تٛا٘ذ ٔٙدش ثٝٔی وٝ ِ٘بْ ثب٘ىیتٛػي  لاتیتؼٟ یآٌب تیبتٛخٝ ثٝ إٞث

 ٗییٌزاس تٔ٘ؼجت ثٝ آ٘چٝ وٝ لبٖ٘ٛ ٝیبصاد ػشٔبٔ یٍٟ٘ذاس یٚ حت ٝیػشٔب یاِضأبت لب٘ٛ٘ تیسٓبٚ ٔتغیشٞبی اثش ٌزاس ٚ 

ثتٛا٘ذ ثٝ  یالتلبد یٞبتٍٙٙبٞب ٚ ثحشاٖدس ٔٛالْ حؼبع، ٚ دس ػبصد وٝ  ٗیسا لبدس ثٝ ا ِ٘بْ ثب٘ىیتٛا٘ذ یاػت ٔوشدٜ

ٕٞیت مؾ ٔتغیشٞبی ولاٖ التلبدی ٘یض ثؼیبس حبئض ادس ایٗ ٔیبٖ ٘ذ. أٝ دٞخٛد اد تیٚ ٕٞچٙبٖ ثٝ فٔبِ ذخٛثی ُٕٓ وٙ

تٛا٘ذ تبثیش ثؼضایی دس آٌبی تؼٟیلات تٛػي ِ٘بْ ثب٘ىی ثشسػی ػبختبسی ٓٛأُ ٌٔشح ؿذٜ ٔی، ثٝ ًٛسی وٝ اػت

ثش تؼٟیلات آٌبیی ِ٘بْ سا تبثیش ٔتغیشٞبی ولاٖ التلبدی وٛؿذ تب ٔی وـٛس داؿتٝ ثبؿذ. ثٝ ٕٞیٗ ِٔٙٛس ٌٔبِٔٝ حبهش

 1395-4تب  1383-1ی صٔب٘ی ( دس ثبصARDLٜٞبی ٌؼتشدٜ)ثب ٚلفٝاص سٚؽ خٛد تٛهیح ثشداسی ٌیشی ثب ثٟشٜ ثب٘ىی

-خٕٔیت فٔبَ، ٘شخ ػپشدٜی صٔب٘ی ثّٙذٔذت دٞذ وٝ دس ثبصٜاص تخٕیٗ ٔذَ ٘ـبٖ ٔی ثشسػی ٕ٘بیذ. ٘تبیح ثذػت آٔذٜ

ق لیٕت داسی ثش آٌبی تؼٟیلات تٛػي ِ٘بْ ثب٘ىی وـٛس داسد. ایٗ دس حبِی اػت وٝ ؿبختبثیش ٔثجت ٚ ٔٔٙی سیٌزا

داسی ثب آٌبی تؼٟیلات ق تٛصیْ دسآٔذ ساثٌٝ ٔٙفی ٚ ٔٔٙیٚ هشیت خیٙی ثٝ ٓٙٛاٖ ؿبخ ، ٘شخ ثٟشٜٔلشف وٙٙذٜ

 تٛػي ِ٘بْ ثب٘ىی وـٛس داسد. 
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  قذمٍم -1
 یٞب ٚ ٔٛػؼبت آتجبساص ثب٘ه هیثبؿذ ٚ ٞش یٔ یحفَ ػلأت ِ٘بْ ثب٘ى یلاصْ ثشا يیاص ؿشا یىی یٔٙبػت ٚ وبف ٝیػشٔب

ٔٛسد  ٝیٚ ػشٔب یلب٘ٛ٘ ٝیػشٔب ٗیسا ث یٕٞٛاسٜ ٘ؼجت ٔٔمَٛ ٚ ٔٙبػج ذیخٛد ثب یٞبتیفٔبِ یذاسیثجبت ٚ پب ٗیتوٕ یثشا

 یٞببٖیثب٘ه دس ثشاثش ص تی٘ؼجت حٕب ٗیا یثبؿٙذ. وبسوشد اكّخٛد داؿتٝ ِ٘شسا ٔذ  یاحتٕبِ یٞبؼهیاػتفبدٜ دس ثشاثش س

 دبدیٚاسدٜ ا یٞببٖی٘ؼجت دس ثشاثش ص ٗیوٝ ا یحفبُت ُیٌزاساٖ ٚ آتجبسدٞٙذٌبٖ اػت. ثذِاص ػپشدٜ تیحٕب ضیٔٙتِشٜ ٚ ٘شیغ

ثٝ ٞش ثب٘ه ثٌٛس اخق ٚ  یٕٓٛٔ تٕبدآ یكّٚ ٔٙبػت ثب ٔخبًشات ٔٛخٛد ٔٙجْ ا یوبف ٝیػشٔب یحفَ ٚ ٍٟ٘ذاس وٙذ،یٔ

 یفبیثٛدٖ آٖ ٚ ثب أىبٖ ا یثب٘ه، ؿبُٔ دائٕ ٝیػشٔب یظٌیٚ ٗیتشٟٔٓ یثب٘ىذاس ؼتٓیثٌٛس آٓ اػت. دس ػ یثب٘ى ؼتٓیػ

-ٔـخلٝ ثب٘ه تیػبختبس ٔبِى تیثب تٛخٝ ثٝ ٔبٞ ٗ،یثبؿذ. افضٖٚ ثش ایآتجبس دٞٙذٌبٖ ٔ شیٌزاساٖ ٚ ػبتٟٔذات دس ثشاثش ػپشدٜ

 ؼهیس تیشیٔذ یٞبیٔـٞب ٚ خيبػتیثب٘ه، ػ یساٞجشدٞب یشیٌثش خٟت ٓیوٝ لبدس٘ذ ثٌٛس ٔؼتم یآٖ دػتٝ اص ٔبِىب٘ یٞب

ثبؿذ وٝ ٔتوٕٗ حفَ  یاثٝ ٌٛ٘ٝ ذیٞش ثب٘ه ثب تیثبؿذ. ػبختبس ٔبِىیدس خٛس تأُٔ ٚ تٛخٝ ٔ ضیدس آٖ اثش ٌزاس ثبؿٙذ ٘

 . ]1[ثٝ آٖ ثبؿذ بصیٔٛسد ٘ يیدس ؿشا ـتشیث ٝیشٔبثٝ ػ یبثیآٖ ٚ دػت ٝیػشٔب یىپبسچٍی

 یالتلبد ٔبِ بتیداسد ٚ دس ادثی ِٚ ٔٛػؼبت ٔبٞب  ؿشوت یٔبِ تیثش ٚهٔ یالبثُ ٔلاحِٝ شیتأث یالتلبد يیٚ ٔح يیؿشا

 یبدیحذ ص ٞب تب ٘ـبٖ داد وٝ ػٛد ٌضاسؽ ؿذٜ ؿشوت( 1968)1شاٖٚاػت. ٌٔبِٔٝ ثبَ ٚ ثٔٛهّٛ ثبسٞب اؿبسٜ ؿذٜ ٗیا تیثٝ إٞ

 یٞب ثٛسعِ٘بْ ٔبِی، ٔٛػؼبت ثب٘ىی ٚ اػت وٝ  ٗیاص ا یحبو ضی٘ٔٛخٛد  یاػت. آٔبسٞب یالتلبد يیؿشا شییتغ شیتحت تأث

 شیأش تأث ٗیلشاس داس٘ذ ٚ ا ثش٘ذ، یػشٔ ثٝ ی٘ؼجتبً ٔٙبػج يیدس ؿشا یوٝ ثٝ ِحبٍ التلبد ییدس وـٛسٞب ـشفتٝیاٚساق ثٟبداس پ

 .]2[ذیٕ٘ب یٔ ذیالتلبد وـٛس سا تبئ تیٞب اص ٚهٔ ؿشوت یشیپز

زؿتٝ ٌؼتشؽ یبفتٝ ٚ ایٗ دس حبِی اػت وٝ دس د٘یبی أشٚص، استجبًبت، ٔجبدلات وبلا، اًلآبت ٚ فٙبٚسی ثیؾ اص ٌ

-ا٘ذ تب دس ایٗ ثبصاسٞبی ثیٗ٘ؼجت ثٝ ٌزؿتٝ، فشكت ثٟتشی یبفتٝاػت. تِٛیذ وٙٙذٌبٖ ٚ كبدس وٙٙذٌبٖ وبلا پیـشفت ٕ٘ٛدٜ

تشیٗ ساٜ ٚسٚد ثٝ ایٗ ثبصاسٞب یٔٙی كبدسات فٔبِیت خٛد سا تٛػٔٝ دٞٙذ. ػٙتی ٝ سلبثت ثپشداص٘ذ ٚ اص ایٗ ًشیك دأٙٝإِّّی ث

ِٙٛٛطی ٚ دا٘ؾ ٘ؼجت ثٝ تش، دسآٔذ ثیـتش ٚ آٌبٜ ؿذٖ ٔؼتٕش اص آخشیٗ تحٛلات تىٞب ثبٓث پیـشفت ثیـتش ٚ ٌؼتشدٜوبلا

ٞبی افضٚدٜ دس صٔیٙٝضایؾ تِٛیذ داخّی، اؿتغبَ ٚ اسصؽٔٛخت اف ثبلا ثشدٖ تٛاٖ كبدساتی .]3[اػتٌزؿتٝ ؿذٜ

ٞبی سلبثت، ثب تٛخٝ ثٝ أىبٖ ٓشهٝ ثیـتش ٚ ثٟتش ٚ ایدبد صٔیٙٝٔختّف)وـبٚسصی، كٙٔت، ٔٔذٖ ٚ...(، ثٟجٛد ویفیت تِٛیذات 

بس حبئض إٞیت اػت. دس كٛست ٞب دس وـٛسٞبػت. دس ایٙدب ٘مؾ ػیؼتٓ ثب٘ىی ٘یض ثؼیٛلات تِٛیذی ٚ تٔبدَ تشاص پشداختٔحل

ٞب ثٛد. أب اٌش ثخؾتٛاٖ ؿبٞذ سؿذ ٚ تٛػٔٝ دس ایٗ ٞبی ٔختّف التلبدی ٔیت دسػت تؼٟیلات اسائٝ ؿذٜ دس ثخؾٞذای

ٗ خٛد ٔٙدش ثٝ ثشٚص ٓذْ ٞب آٌب وٙٙذ، ایثب ٘یبص ثخؾٞب ٘تٛا٘ٙذ تؼٟیلات خٛد سا ثٝ كٛست دسػت ٚ ٌٔٙمی ٚ ٞٓ تشاص ثب٘ه

 تٛا٘ذ سٚ٘ذ سؿذ ٚ تٛػٔٝ التلبدی سا دس وـٛسٞب ثب چبِؾ سٚثشٚ وٙذ. ٛد وٝ ٔیؿتٔبدَ ٔی

اص  ی٘بؿ ؼهیپٛؿؾ س یثشا یوبف ٝیػشٔب ؼتیثبیثٛدٜ ٚ ٔ شیپز تیآػ بسیوٝ داس٘ذ ثؼ ییٞبیظٌیٞب ثٝ ٚاػٌٝ ٚ ثب٘هاِجتٝ 

ٚاسدٜ ؿذٜ اص ػٕت  یٞب اسدٜ ٚ ؿٛنٚ یٞب تیٔشالت آػ ذیٞب ثب ثب٘ه ٍش،یداؿتٝ ثبؿٙذ. اص ًشف د سا خٛد یٞب تیفٔبِ

تٛػي  یاحتٕبِ بٖیٌٛ٘ٝ صٞشٌزاساٖ ٔٙتمُ ٍ٘شدد ٚ ثٝ ػپشدٜ ٞب تیػآ ٗیثبؿٙذ تب ا یپِٛ یٞببػتیٚ ػ یالتلبد یٞب تیفٔبِ

 تیاص إٞ یدس ٔٛػؼبت ثب٘ى ٝیػشٔب ُیدِ ٗیثٝ ثب٘ه حفَ ؿٛد. ثٝ ٕٞ یآتٕبد ٕٓٛٔ تیتشت ٗیخزة ؿٛد. ثٝ ا ٝیػشٔب

 .]1[ثبؿذیٔ یثب٘ى ؼتٓیػٙدؾ ػلأت ػ یبسٞبیٔٔ ٗیتشاص ٟٔٓ یىیٛسداس اػت ٚ ثشخ یخبك

تٛا٘ذ ثؼیبس هشٚسی ٚ ٟٔٓ خّٜٛ وٙذ. ثٝ ٕٞیٗ آٌبیی ِ٘بْ ثب٘ىی ٔیثٙبثشایٗ تٛخٝ ٚیظٜ ثٝ ٓٛأُ اثشٌزاس ثش تؼٟیلات 

بیی ِ٘بْ ثب٘ىی دس ایشاٖ ثب ؼٟیلات آٌِٔٙٛس ٌٔبِٔٝ حبهش دس تلاؽ اػت تب ثٝ ثشسػی تبثیش ٔتغیشٞبی ولاٖ التلبدی ثش ت

 ثپشداصد.  1395-4تب  1383-1ی صٔب٘ی ٞبی ٌؼتشدٜ دس ثبصٜاص سٚؽ خٛد تٛهیح ثشداسی ثب ٚلفٌٝیشی ثٟشٜ
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 مباوی وظزی ي پیطیىٍ پضيَص -2
-٘ٙذ ًیف ٌؼتشدٜتٛاوٝ ٔیوٙٙذ یاؿبسٜ ٔ یّٔ بی یادس ػٌح ٌٔٙمٝ ٓٛأُ ٔشتجي ثب التلبدثٝ  یالتلبدولاٖ  یشٞبیٔتغ

 یٞبؿبخقاص خّٕٝ  یٌزاسٝیا٘ذاص ٚ ػشٔبتٛسْ، پغ ،یىبسیث ،ٚسی التلبدیثٟشٜ ی ِ٘یشٓٛأّ .]4[ای اص خبٔٔٝ سا دس ثشٌیش٘ذ

 .]5[ؿٛ٘ذیِ٘بست ٔ كیوٙٙذٌبٖ ثٝ ًٛس دلٞب ٚ ٔلشفٞب، ؿشوتدِٚت یاص ػٛ وٝٞؼتٙذ  یالتلبد ّٕىشدٓ یذیوّ

ٔتغیشٞبی ولاٖ التلبدی ثشخٛسداس ٞؼتٙذ. دس ایٗ  ٝ ایشاٖ، اص دسخٝ ثبلایی اص ثی ثجبتیوـٛسٞبی دس حبَ تٛػٔٝ اص خّٕ

پیـشفتٝ ٚ كٙٔتی، ٘ٛػبٖ ثیـتشی داؿتٝ ٚ ایٗ  لیٕت ػٟبْ ٚ ػبیش ٔتغیشٞبی ٟٔٓ ولاٖ ٘ؼجت ثٝ التلبدٞبی وـٛسٞب ٘شخ اسص،

ٌزاساٖ ٘تٛا٘ٙذ ثٝ ؿٛد تب ػشٔبیٝبد وشدٜ ٚ ثبٓث ٔیٌزاساٖ ایدخٛد، ٔحیي ٘بٌٕٔئٙی سا ثشای ػشٔبیٝ ٘ٛػب٘بت ٘یض ثٝ ٘ٛثٝ

ٚ ثٝ تجْ آٖ دػتیبثی ثٝ  ٌزاسییشی وٙٙذ. ِزا ثشای افضایؾ ػشٔبیٌٌٝزاسی آتی تلٕیٓػشٔبیٝ ػِٟٛت ٚ ثب إًیٙبٖ دس ٔٛسد

ٚ ٓٛأُ  ػشٔبیٝٞبی تبٔیٗ تشیٗ ثخؾكّیثٝ ٓٙٛاٖ یىی اص ا ،ٞبی ٔبِیٞب ٚ ػیؼتٓسؿذ ٔذاْٚ التلبدی، تٛخٝ ثٝ ثبصاس

 .]6[اػت ای ثشخٛسداسٞب اص إٞیت ٚیظٜآّٖٕٓىشد ثٟیٙٝ تأثیشٌزاس ثش 

صا، سؿذ دسٖٚ یٝوٙذ. دس چبسچٛة ِ٘ش فبیٌزاسی ٚ سؿذ التلبدی اٝیػشٔب ؾیتٛا٘ذ ٘مؾ ٔؤثشی ثش افضایٔ یثخؾ ٔبِ ٝتٛػٔ

ثش  تٛا٘ذیوبٞؾ ٘شخ ثٟشٜ ٔ ضیٌزاسی ٚ ٘ٝیثٝ ػشٔبا٘ذاص وبسای پغ ُیتجذ ٝ،یػشٔب وبساتش قیتخل كیاص ًش یثخؾ ٔبِ ٝتٛػٔ

حبَ اٌش التلبد ثب یه سٚیىشد ٔٙبػت ثتٛا٘ذ پٛیبیی ِ٘بْ ثب٘ىی سا افضایؾ دٞذ ایٗ ٟٔٓ دس د. ثش ٚالْ ؿٛٛالتلبد ٔ یٚالٔ ثخؾ

 .]7[ٞبی ٔختّف ؿٛدتٛا٘ذ ثبٓث تٛػٔٝ ثخؾوٙذ ٚ دس ٘تیدٝ ٔیٞبی ٔختّف ٕ٘ٛد پیذا ٔیثخؾ

 قیػشٌشداٖ، تخل یٞب ػپشدٜ یآٚس خْٕ ،یٚ آتجبس یٔؤػؼبت پِٛ یاكّ ی فٝیثش ثبصاس، ُٚ یٔجتٙ یبْ التلبدِ٘ هیدس 

وبٞؾ  ،ٌشیٚاػٌٝ ثشای لاصْ اًلآبت ٕ٘ٛدٖ فشاٞٓ ٞب،پشداخت بٖیخش ُیاػتمشام وٙٙذٌبٖ، تؼٟ یآتجبس ٚ حفَ ا٘وجبى ٔبِ

ِ٘بْ  هیدس  ٍشید یاص ػٛ .]8[اػت یپِٛ یٞب بػتیػ یاخشا یثشا یٌبٞٝیتى ٗیچٙ ٚ ٞٓ ىپبسچٝیٚ وٕه ثٝ ِ٘بست  ؼهیس

 ٞبیبػتیػ یسا ٞذف اكّ یٔختّف التلبد يیٚ ثجبت آٖ دس ؿشا ٗییوٙتشَ تٛسْ دس ػٌح پب ضی٘ یوبسآٔذ، ثب٘ه ٔشوض یثب٘ى

خٛد )ٔب٘ٙذ  بسیدس اخت یاثضاسٞباص  ٜثب اػتفبد تٛا٘ذ یٕ٘ ٓیثٝ ًٛس ٔؼتم یاٞذاف، ثب٘ه ٔشوض ٗیثٝ ا یبثی دػت ی. ثشادا٘ذ یٔ یپِٛ

ثٝ  بصی٘ یپِٛ ٌزاسیبػتیثّىٝ ٟ٘بد ػ ذ؛یٕ٘ب ٗیسا تأٔ ی( ثجبت تٛسْ ٚ ػلأت ِ٘بْ ثب٘ىشٜیٚ غ یلب٘ٛ٘ شٜی٘شخ ثٟشٜ، ٘ؼجت رخ

ٝ و اسدد یٚ اسص یٔبِ ،یٚالٔ ٞبیدس ثخؾ یولاٖ التلبد یاكّ یشٞبیثش ٔتغ یپِٛ بػتیػ یٔختّف اثشٌزاس ٞبیوب٘بَ یبثیاسص

٘شخ ثٟشٜ، ٘شخ  یٞب ٔب٘ٙذ وب٘بَ یٔتفبٚت یٞب وب٘بَ كیاص ًش یپِٛ یٞب بػتیػ. ؿٛد یٌفتٝ ٔ یا٘تمبَ پِٛ ضْیٔىب٘ ٙذیفشا ٗیثٝ ا

 یٞب ثش ثخؾ یثب٘ى یدٞ وب٘بَ تشاص٘بٔٝ ٚ وب٘بَ ٚاْ ،یوب٘بَ ثشٚت، وب٘بَ آتجبس ،یٙیوب٘بَ خب٘ـ ٞب، ییداسا شیػب ٕتیاسص، وب٘بَ ل

وب٘بَ  دس ؿٛد.ثشسػی ٔی یثب٘ى آٌبی تؼٟیلات  ِ٘بْٞؼتٙذ وٝ ثب تٛخٝ ثٝ ٔٛهّٛ ٔمبِٝ، وب٘بَ  ٌزاس شیتبث یٔختّف التلبد

-وٛچه ٚ ٔتٛػي ٞؼتٙذ، حبَ آٖ وٝ ثٍٙبٜ یٞب ثٍٙبٜ یٔبِ ٗیتأٔ یٔٙجْ اكّ یوٝ آتجبسات ثب٘ى ؿٛد یفشم ٔ ،یثب٘ى یدٞ ٚاْ

داؿتٝ ثبؿٙذ. دس  یدػتشػ یآتجبس یس ػٟبْ ٚ اٚساق لشهٝ، ثٝ ثبصاسٞبا٘تـب كیاص ًش ٓیثٝ ًٛس ٔؼتم تٛا٘ٙذیثضسي ٔ ٞبی

ثشٚ٘ذ  یثٝ ػشإ ٔٙبثْ ثب٘ى ذیٞب ثب ثٍٙبٜ ٗیٞب ثبؿذ، اآٖ یاص ٚخٜٛ داخّ ـتشیوٛچه ٚ ٔتٛػي، ث یبٞ ثٍٙبٜ یٔبِ بصیوٝ ٘ یكٛست

 ٗییتٔ بػتیثٝ ػ ضیذاس آتجبسات دس دػتشع ٚ ٘ٚ ٔم ٕتی( ثٝ لیثب٘ى یٞب )ٚاْ یٞب ثٝ ٔٙبثْ ثب٘ىآٖ یبثی دػت ضاٖیوٝ اِجتٝ ٔ

وٝ  ثبؿذ یكٛست ٔ ٗیثذ یثب٘ى یدٞ وب٘بَ ٚاْ ؼٓیٔىب٘ كیاص ًش یپِٛ بػتیػ یاثشٌزاس ٙذیداسد. فشآ یٓشهٝ آتجبس ثؼتٍ

ثٝ  یٔشوضثب٘ه  ٓیوبٞؾ آتجبسات ٔؼتم ،یلب٘ٛ٘ شی٘شخ رخب ؾی)ٔب٘ٙذ افضا یپِٛ یاثضاسٞب كیاص ًش یا٘مجبه یپِٛ بػتیإٓبَ ػ

خٛاٞذ  یؿذٜ ٚ ثٝ تجْ آٖ آتجبسات ثب٘ى یثب٘ى ٞبیػپشدٜ وبٞؾ ٔٛخت ،(ٞبػمف آتجبسات ثب٘ه ٗییتٔ بی ٚ ٞبٔدٕٛٓٝ ثب٘ه

 كیاص ًش یپِٛ بػتیػ ی. اثشٌزاسؿٛد یٔ ذیافت تِٛ ٗیٚ ثٙبثشا یٌزاسٝ یخٛد ثبٓث وبٞؾ ػشٔب یؿذ. وبٞؾ آتجبسات ثب٘ى

(، 1993)3ٗی(، ثش٘ب٘ه ٚ ٔـى1992)2ٙذسیچٖٛ ثش٘ب٘ه ٚ ثلا ٞٓ یدس ٌٔبِٔبت یا ظٜیخٝ ٚٔٛسد تٛ یثب٘ى یدٞ وب٘بَ ٚاْ

 .]8[( لشاس ٌشفتٝ اػت1955)6ّٛسی( ٚ ت1955)5(، ثش٘ب٘ه ٚ ٌشتّش1955)4ٗیٔـى
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 ٗیؿٛ٘ذ، ًَٛ ایٔ فیتٔش یٚ سؿذ التلبد یاص ثحشاٖ التلبد یاتىشاس ؿٛ٘ذٜ یثٝ ٓٙٛاٖ اٍِٛٞب یاص آ٘دب وٝ ادٚاس تدبس

اػتٛاس ثٛد وٝ ٞش ٔشحّٝ اص اٚج ٚ  ذٜیٓم ٗیثش ا یادٚاس تدبس شأٖٛیپ ٝیاِٚ یٞبُیٚ تحّ ٝیٞب ٕٔٔٛلاً ٘بِٔٙٓ اػت. تدضچشخٝ

ٚ آٖ سوٛد، سٚ٘ك  ی)سوٛد( ثٔذ ی)سٚ٘ك(، ثحشاٖ التلبد یخٟؾ التلبد هیداسد.  یپ سد یٍشید نیالتلبد اٚج ٚ حو نیحو

 .]1[ؿٛدیثٝ خٛد ٌشفتبس ٔ یچشخٝ ٔتى هیاثذ دس  وٙذ ٚ التلبد تبیٔ دبدیسا ا یثٔذ

 بتیخٟت وؼت دسآٔذ ٚ ادأٝ ح لاتیتؼٟ یثٝ خزة ػپشدٜ اص ْٕٓٛ خبٔٔٝ ٚ آٌب شی٘بٌض تیٞب ثٝ ِٔٙٛس ادأٝ فٔبِثب٘ه

دس  ٝیٌّٔٛة ٚ ٔٙبػت اػت. وٕجٛد ػشٔب یاٝیػشٔب ٝیأش حفَ پب ٗیدس ا تیٔٛفم یلاصْ ثشا یٞبیظٌیاص ٚ یىیثبؿٙذ. یٔ

 كیتحم ٗیهشٚست ا٘دبْ ا ٗی. ثٙبثشاشدیسلبثت ؿىُ ٌ يیثب٘ه دس ٓشكٝ ٔح یثشا یاذٜیٓذ یٞبیٌشدد تب دؿٛاسیػجت ٔ تیٟ٘ب

سا ثٝ  یپِٛ شاتییاػت وٝ تغ یالتلبد یشٞبیؿذٜ اص تمبثُ ٔتغ ٓیتِٙ ؼتٓیػ ،یپِٛ یػبصٚوبس اثشٌزاس بیاػت وٝ آ ٗیا یثشسػ

اص  یثش ٓشهٝ ٚاْ ثب٘ى یاثشٌزاس ییتٛا٘ب ،یپِٛ بػتیوٝ ػ ییٞبساٜ ییؿٙبػب ٗیدٞذ. ٕٞچٙیالتلبد، استجبى ٔ یمیثخؾ حم

دس  .]8[ٔٛهّٛ ثبؿذ ٗیا یثشسػ ی٘ىتٝ ٟٔٓ ثشا هیتٛا٘ذ یؿذٜ سا داسد ٔ ٕٝیث یٞبثٝ ػپشدٜ یبثیدػت تیدس لبثّ شییتغ كیًش

دس ًَٛ صٔبٖ ثب إٓبَ  شاٖیا یؿجىٝ ثب٘ى لاتیشٌزاس ثش تؼٟاث یٞبیظٌیاص ٚ یىیٞب ثٝ ٓٙٛاٖ ؿٛن ٗیا یٔجٙب شیثبٚالْ اٌش ت

 ٍشید یؿٛد. اص ػٛیٔ ذبییت شاٖیا یثب٘ه ثشا یٚاْ دٞ یػٙت یوٝ ٚخٛد ٔدشا شفتیتٛاٖ پزیوٙذ ٔ شییتغ یٚ ٔبِ یپِٛ بػتیػ

دس ًَٛ  شاٖیا یؿجىٝ ثب٘ى تلایاثشٌزاس ثش تؼٟ یٞبیظٌیاص ٚ یىیثٝ ٓٙٛاٖ  ٝیػشٔب یٔبصاد ثب٘ى ٝیثش ػشٔب یٞبؿٛن شیاٌش تبث

 .]9[ؿٛدیٔ ذبییت شاٖیا یثب٘ه ثشا یاٝیػشٔب یوٝ ٚخٛد ٔدشا شفتیتٛاٖ پزیوٙذ ٔ شییتغ یپِٛ بػتیصٔبٖ ثب إٓبَ ػ

اػت. ؿذٜی فشاٚا٘ یػجت خّت ِ٘ش ٌٔبِٔبت التلبد یٚ سؿذ التلبد یمیحم ذیثش تِٛ یٌزاسٝیٚ ػشٔب ٝیٕٞٛاسٜ ٘مؾ ػشٔب

كٛست ٌشفتٝ اػت، تٛخٝ ثٝ  2008 ػبَ یوٝ پغ اص ثشٚص ثحشاٖ التلبد یٌٔبِٔبت، خلٛكبً ٌٔبِٔبت ٗیٝ دس ا٘ىتٝ لبثُ ٔلاحِ

اختلالات ثبصاس  یشٌزاسیثبت ذٛیٔ ٕٞٛاسٜی خیتدشثٝ تبس .]10[ثبؿذیٔ یثش سؿذ التلبد یآتجبس یٞبآتجبسات ٚ ؿٛن شیثبت

 یٔیا٘ذ اغّت اص ٌؼتشٜ ٚػٔٛهّٛ ٔتٕشوض ؿذٜ ٗیا ثش وٝ یاػت. ٌٔبِٔبتدٜٚ ٘شخ تٛسْ ثٛ یالتلبد تیٚ آتجبسات ثش فٔبِ ٝیػشٔب

(، ثٛؽ ٚ 2009)7ا٘ذ. ثشای ٕ٘ٛ٘ٝ ٞبِٛسػٗ ٚ خبوٛػٗی ثٟشٜ خؼتٝآتجبس یٞباثش ؿٛن ٗیٚ تخٕ یبثیاسص یثشا ٞبهیاص تىٙ

ػبختبسی ٚ ٌٔبِٔبتی اص لجیُ  VAR( اص اٍِٛی 2011)10( ٚ تبٔبؿی ٚ ٚیلاٌی2010)9(، ّٞجیًٙ ٚ ٕٞىبسا2010ٖ)8ٕٞىبساٖ

ٞبی پبُ٘ سٌشػیٛ٘ی ٚ دس ٟ٘بیت ٌیّىشیؼت ٚ ( اص ٔذ2010َ)12( ٚ ثىش ٚ ایٛاؿیٙب2009)11تشٚ٘غ ٚ ٕٞىبساٖ

آتجبس،  شیٔب٘ٙذ ٔمبد ییشٞبیٌٔبِٔبت اص ٔتغ ٗیا یتٕبٔ( ثٟشٜ خؼتٝ ا٘ذ. DSGEٞبی تٔبدَ ٕٓٛٔی)( اص ٔذ2011َ)13صاوشؿه

 ٓشهٝ آتجبس اػتفبدٜ یػبختبس یٞبؿٛن قیثٝ ِٔٙٛس تـخ یٔبِ یٞبثٝ ٓٙٛاٖ ؿبخق ٞبییاسصؽ خبِق داسا ٚ ٞبٕتیل

 . ]11[اػت یمیحم ذیآتجبسات ثش وبٞؾ تِٛ یؿٛن ٔٙف یاص اثشٌزاس یٌٔبِٔبت حبو ٗیا یتٕبٔ حی. ٘تبا٘ذٜوشد

 یپشداصد. ثشایٔ شاٖیا دس یخلٛك یٞبثب٘ه ییآٌب لاتیثش تؼٟ یالتلبد یٞبشی٘مؾ ٔتغ یٝ ثشسػث ]12[داداؿیبٖ

 ٝیػشٔبػبٔبٖ، كبدسات، ّٔت، تدبست، ا٘لبس ٚ  ٗ،یوبسآفشپبػبسٌبد،  بٖ،یػسپب ٗ،یالتلبد ٘ٛ یٞبثب٘ه یٞبٔذَ اص دادٜ ٗیتخٕ

( اػتفبدٜ ؿذٜ اػت. ثٙبثش تبیپبُ٘ د)یجیتشو یٞبٔٛسد ِ٘ش اص سٚؽ دادٜ یاٍِٛ ٗیتخٕ یثشا ٚ 1393تب 1386 یصٔب٘ ٚسٜد یً

 شیتبث یٔختّف التلبد یٞبداس، اسصؽ افضٚدٜ ثخؾیٔثجت ٚ ٔٔٙ شیداؿت وٝ ٘شخ تٛسْ تبث بٖیتٛاٖ ثیٔ كیذَ تحمٔ ٗیتخٕ

ٔؼىٗ  ٕتیؿٛد(، ؿبخق لیٔ شفتٝیدسكذ پز 90ٙبٖیاسصؽ افضٚدٜ ثخؾ كٙٔت دس ػٌح إً شیاِجتٝ تبث) داس یٔثجت ٚ ٔٔٙ

-یداس ٔیٔٔٙ ٔثجت ٚ كیٔٙتخت تحم یٞبثب٘ه ییآٌب لاتیدٓ تؼٟثش ح لاتی٘شخ ػٛد تؼٟ شیداس ٚ تبثیٚ ٔٔٙ یٔٙف شیتبث

 حدٓثش  ضیٞب ٘ثّٙذٔذت ثٝ وُ ػپشدٜ یٞبٞب ٚ ٘ؼجت ػپشدٜٔذت ثٝ وُ ػپشدٜوٛتبٜ یٞب٘ؼجت ػپشدٜ شیتبث ٗیثبؿذ. ٕٞچٙ
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داؿت وٝ ثٝ اػتثٙب  بٖیٖ ثتٛایٔ یدس حبِت وّ دٝیدس ٘ت ثبؿذ.یداس ٔیٔثجت ٚ ٔٔٙ كیٔٙتخت تحم یٞبثب٘ه ییآٌب لاتیتؼٟ

 . ؿٛدیٔ ذییتب كیتحم بتیفشه شی٘شخ تٛسْ ػب

 شاٖ،یدس ا یٚ خلٛك یدِٚت یٞب ٔٙبثْ ٚ ٔلبسف ثب٘ه تیثش تشو یادٚاس تدبس شیثبت یثشسػثٝ  ]13[دیٗ ٔحٕذی ٚ ٕٞىبساٖ

ٞب  ٔٙبثْ ٚ ٔلبسف ثب٘ه تیثب٘ه ثش تشو تیّ٘ٛ ٔبِى دٞذ یحبكُ ٘ـبٖ ٔ حیتبا٘ذ. ٘پشداختٝ 1384-92 یدٚسٜ صٔب٘ یً

 ٗیا یداس اػت ِٚیثّٙذٔذت ٔثجت ٚ ٔٔٙ یٞب ٘شخ تٛسْ ٚ ػٟٓ ػپشدٜ ٗیساثٌٝ ث 1384-92 ی. دس دٚسٜ صٔب٘ؼتی٘ شٌزاسیتبث

 ضیٞب ٘ ثب٘ه ییآٌب لاتیتٛسْ ٚ تؼٟ خ٘ش ٗی. ساثٌٝ ثثبؿذ یداس ٕ٘یٚ وٛتبٜ ٔذت ٔٔٙ یذاسید یٞب ساثٌٝ دس ٔٛسد ػٟٓ ػپشدٜ

 ٚ ٞبثب٘ه داخّی ٓٛأُ تٛػي ٔذتوٛتبٜ یٞب ػٟٓ ػپشدٜ شاتییثخؾ آِٓ تغ دٞٙذ ی٘ـبٖ ٔ حی٘تب ٗی. ٕٞچٙؼتیداس ٘ یٔٔٙ

دادٜ  حتٛهی ٞبثب٘ه اص خبسج ٓٛأُ تٛػي ٞبثب٘ه ییآٌب لاتیثّٙذٔذت ٚ تؼٟ ،یذاسید یٞب ػٟٓ ػپشدٜ شاتتغیی آِٓ ثخؾ

 . ؿٛد یٔ

 شاٖیا یدس ِ٘بْ ثب٘ى یشخبسیٌٔبِجبت غ دبدیثش ا یخبف ثب٘ى یٞبیظٌیٚٚ  یولاٖ التلبد یشٞبیاثش ٔتغ ]14[وشیٕی

دس  یشخبسیثش ٌٔبِجبت غ یخبف ثب٘ى یٞب یظٌیٚ ٚ یولاٖ التلبد یشٞبیاثش ٔتغ ٗییٌٔبِٔٝ تٔ ٗیٞذف اثشسػی وشدٜ اػت. 

ثٝ دٚ ٌشٜٚ  یشخبسیثش ٌٔبِجبت غ اسشٌزیتأث یشٞبیسٚ اثتذا ٔتغ ٗیثبؿذ. اص ایٔ 1384-1392 یدس ٔحذٚدٜ صٔب٘ شاٖیا یِ٘بْ ثب٘ى

٘ٛػب٘بت  ،یٓجبستٙذ اص ٘شخ سؿذ التلبد یولاٖ التلبد یشٞبیٔتغ ،ؿذٜ اػت هیتفى یخبف ثب٘ى یشٞبیولاٖ ٚ ٔتغ یشٞبیٔتغ

 ؿبُٔ ا٘ذاصٜ ضی٘ یخبف ثب٘ى یٞبشی. ٔتغیدس ثبصاس سػٕ یاص ٘شخ ػٛد ٚالٔ یسػٕ شیدس ثبصاس غ ی٘شخ اسص ٚ ؿىبف ٘شخ ثبصدٜ ٚالٔ

 ی٘شخ سؿذ التلبد شیدٞذ وٝ ٔتغیسٚؽ ٘ـبٖ ٔ ٗیٔذَ ثٝ ا ٗیتخٕ حیتب٘ اػت. ٝیػشٔب تیٚ ٘ؼجت وفب تیشیٔذ تیفیثب٘ه، و

 شیثبٚ ٘ٛػب٘بت ٘شخ اسص ت یدس ثبصاس سػٕ یاص ٘شخ ػٛد ٚالٔ یسػٕ شیدس ثبصاس غ یؿىبف ٘شخ ثبصدٜ ٚالٔ یشٞبیٚ ٔتغ یٔٙف شیثبت

٘ؼجت ػپشدٜ ثٝ  یشٞبیا٘ذ وٝ ٔتغ دادٜ ٖ٘ـب ضی٘ یخبف ثب٘ى یشٞبیٔتغ شیثبت یثشسػ ٗیٕٞچٙ ا٘ذ. ٚاثؼتٝ داؿتٝ شیٔثجت ثش ٔتغ

 شیثبت یاػت، ٍٕٞ  دٞٙذٜ ا٘ذاصٜ ثب٘ه٘ـبٖوٝ  لاتیاػت ٚ ٘ؼجت ػٟٓ اص تؼٟ ییوبسا بی تیشیٔذ تیفیو ٙذٜیوٝ ٕ٘ب ٙٝیٞض

 ذ. ا٘ داؿتٝ یشخبسیٌٔبِجبت غ دبدیثش ا یٚ ٔٔٙبداس یٔٙف

ثشسػی وشدٜ ا٘ذ. دس  ثب٘ه یاهبف ٝیٞب اص وب٘بَ ػشٔب ثب٘ه ییآٌب لاتیثش تؼٟ ی٘مؾ ٘ٛػب٘بت التلبد ]1[ىبسأٖٟشآسا ٚ ٕٞ

 یٔٙتخت وـٛس ثب اػتفبدٜ اص سٚؽ ٌـتبٚسٞب یٞبثب٘ه دس ثب٘ه یدٞٚاْ ثش سفتبس یٚ اػٕ یمیحم یٞبؿٛن شیتبثایٗ پظٚٞؾ 

ثب ِحبٍ ٔبصاد  یاػٕ یٞبٔثجت ؿٛن شیدٞٙذٜ تبث٘ـبٖ ح٘تبی. اػت ؿذٜ ٖآصٔٛ 1393 تب 1385 یدٚسٜ صٔب٘ یثشا بفتٝیٓیتٕٔ

 شاٖیدس ا یثب٘ى لاتیثش سؿذ تؼٟ ٝیثب ِحبٍ ٔبصاد ػشٔب یمیحم یٞبؿٛن یٙفٔ شیٞب ٚ تبثثب٘ه ییآٌب لاتیثش سؿذ تؼٟ ٝیػشٔب

ؿذٜ أب  لاتیثش اسائٝ تؼٟ یاػٕ یٞبؿٛنٔثجت  یشٌزاسیٔٙدش ثٝ تبث ٝیثذػت آٔذٜ ٚخٛد ٔبصاد ػشٔب حیثبؿذ. ثش اػبع ٘تبیٔ

 یا٘مجبه یٞبٓیدس سط ٍشیثٝ ٓجبست د ٛدؿیٕ٘ یثب٘ى لاتیلبدس ثٝ وبٞؾ دس اسائٝ تؼٟ ٝیػشٔب یمیحم یٞبدس ٔٛاخٝ ثب ؿٛن

 یپِٛ یٞبٓیػبصد. أب دس سطیثب٘ه سا ٔحذٚد ٔ یدٞلاتیداسد ٚ لذست تؼٟ یثب٘ى لاتیثش تؼٟ یاثش ٔٙف ٝیٔبصاد ػشٔب ،یپِٛ

 ت. اػوٕتش  ذیذٟت ٗیا یا٘جؼبً

اؿتغبَ ٚ اسصؽ افضٚدٜ دس  ،یٌزاسٝ یػشٔب یشٞبٔتغی ثش ٞبثب٘ه لاتیاثش تؼٟدس یه پظٚٞؾ  ]8[ویبتبخی ٚ أیذیٍ٘یٗ

ثشآٚسد ٔٔبدلات اص سٚؽ  یثٛدٜ ٚ ثشا 1352-89 ٞبیػبَ یٔٛسد ثشسػ ی . دٚسٜشدیٌ یلشاس ٔ یٔٛسد ثشسػ یثخؾ وـبٚسص

ثش اسصؽ  یاٝ یٚ ػشٔب یآتجبسات خبس شیتبث وٝ دٞذ ی٘ـبٖ ٔ حیاػت. ٘تباػتفبدٜ ؿذٜ( 3SLS)یا ٔبت ػٝ ٔشحّٝحذالُ ٔشث

 . داس اػت ٔثجت ٚ ٔٔٙب یٚ اؿتغبَ ثخؾ وـبٚسص یٌزاسٝ یافضٚدٜ، ػشٔب

ثٝ  بفتٝی ٓیٕٔت یٔذَ ٚ ثب اػتفبدٜ اص سٚؽ ثشآٚسد ٌـتبٚسٞب هی یٚ ًشاح هیتئٛس ٗییثب تج ]15[یٞبؿٕ شیٔؿبٞچشا ٚ 

 حیاستجبى ٘تب ٗی. دس اا٘ذپشداختٝ 1380-1388 یدس دٚسٜ صٔب٘ یثب٘ى ؼتٓیػ لاتیثش تؼٟ یپِٛ بػتیؿٛن ػ شاتیتبث یثشسػ

 یاثش ٔٔٙبداس شاٖیا یؿجىٝ ثب٘ى یدٞٚ ا٘ذاصٜ، ثش ٚاْ یٍٙی٘مذ یٚ ٔجٙب ٝیػشٔب یٔجٙب یشٞبیاص آٖ اػت وٝ ٔتغ یحبو كیتحم

ثب٘ه ٚ  یدٞٚاْ یتػٙ یؿٛد. دس ٚالْ ٚخٛد ٔدشایٔ ذیتـذ یا٘مجبه یپِٛ بػتیاثشات ثب إٓبَ ػ ٗیا ٍشید یداس٘ذ ٚ اص ػٛ

 . اػت ثٛدٜآٖ ا٘ذن  شیثبت ضاٖیؿذ. ٞش چٙذ وٝ ٔ ذییبت شاٖیا یؿجىٝ ثب٘ى یثب٘ه ثشا یاٝیػشٔب یٔدشا
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 ،یوـبٚسص ٞبیوـٛس ثٝ ثخؾ یىثب٘ لاتیتؼٟ قیاص تخل یآثبس ٘بؿ یدس ٔمبِٝ خٛد ثٝ ثشسػ ]16[ٚ ٕٞىبساٖ یجیً

وٝ ثب اختلبف  دٞذ ی٘ـبٖ ٔ حیا٘ذ. ٘تب پشداخت1352ٝ-85ٞب دس دٚسٜ آٖ ییصا سٚ٘ذ اؿتغبَ یشٌیكٙٔت ٚ خذٔبت ٚ ا٘ذاصٜ

ؿذٜ  دبدیػبلا٘ٝ ؿغُ ا ٗیبٍ٘یٔ ٗیاص ثبلاتش یخذٔبت، ثخؾ وـبٚسص ٚ یكٙٔت ٚ ٔٔذٖ، وـبٚسص ٞبیثٝ ثخؾ یثب٘ى لاتیتؼٟ

 . ؿذٜ ثشخٛسداس ثٛدٜ اػت دبدیػبلا٘ٝ ؿغُ ا ٗیبٍ٘یٔ ٗیتشٗ ییاص پب ٚ ثخؾ خذٔبت

ثش اسصؽ افضٚدٜ ثخؾ  یتخلل یٞب ثب٘ه یاص ػٛ ییآٌب لاتیتؼٟ شیتبث یدس ٌٔبِٔٝ خٛد ثٝ ثشسػ ]17[ٚ احٕذصادٜ یٌِف

 یاص ٚخٛد ٕٞجؼتٍ یحبو OLSثب اػتفبدٜ اص سٚؽ  كیحبكُ اص تحم ٞبیبفتٝیا٘ذ.  پشداختٝ 1370-82 ٞبیػبَ یً یوـبٚسص

 ٞبیثب٘ه ییآٌب لاتیتؼٟ ضاٖیٔفْٟٛ وٝ اٌش ٔ ٗیداسد. ثٝ ا یوـبٚسص ؾٚ اسصؽ افضٚدٜ ثخ ییآٌب لاتیتؼٟ ٗیٔثجت ث

 ت. خٛاٞذ داؿ ؾیٚاحذ افضا 78/2 ضاٖیثخؾ ثٝ ٔ ٗیٔمذاس اسصؽ افضٚدٜ ا بثذ،ی ؾیٚاحذ افضا هی یثٝ ثخؾ وـبٚسص یتخلل

14ِٚی پٛس ٚ ٚاحذ
ٚ تؼٟیلات  ثب٘هی سیؼه ثش سٚ شاتیثبت یذیوّ یشٞبیٔتغ یٙیثؾیٚ پ ؼهیس تیشیٔذثشسػی  ثٝ ]18[

یه  ٞباص ثب٘ه ٙبٖیإً تیهشٚ دسآٔذ ٘فت، ٘شخ ٔجبدِٝ  ،دٞذ وٝ ثیٗ تِٛیذ ٘بخبِق داخّی٘تبیح ٘ـبٖ ٔیا٘ذ. آٌبیی پشداختٝ

اػت  یٔٔٙ ٗیٚ لبثُ تٛخٝ اػت وٝ ثٝ ا یٞب ٔٙفثب٘ه تیوفب دس تٛسْ ٚ یٍٙیأب اثشات ٘مذساثٌٝ ٔثجت ٚ ٔٔٙی داس ٚخٛد داسد. 

 . ؿٛدیٔ ٞبثب٘ه ٝیػشٔبٔیضاٖ ویفیت وٝ ثبٓث وبٞؾ 

15ٌِفی ٚ أیٙی
ثب٘ه ؿٔجٝ  52دس  یاثشات التلبد ولاٖ ثش خٌش آتجبس یشٞبیٔتغ ُیٚ تحّ ٝیتدضدس یه پظٚٞؾ ثٝ  ]19[

٘شخ  شیتبثٔتغیشٞبی  ك،یتحم حیثش اػبع ٘تباػت. ص سٚؽ پبُ٘ دیتب پشداختٌٝیشی اثب ثٟشٜ 1391تب  1386ی صٔب٘ی صٜدس ثب ّٔت

وٝ ، دس حبِیداس داس٘ذی تبثیش ٔثجت ٚ ٔٔٙیآتجبس ؼهیثش س ی٘بخبِق داخّ ذیٚ ٘شخ سؿذ تِٛ لاتی٘شخ سؿذ تؼٟ ،یثٟشٜ اػٕ

 . داسد یآتجبس ؼهیثش س ٙفیٔ شی٘شخ تٛسْ تبث

16اٍٚ٘شی
ی دس ثبصٜ بیوٙ یثب٘ى شیغ یٔٛػؼبت ٔبِی ثش ّٕٓىشد ٔبِ ولاٖ التلبدی سا یشٞبیغٔت شیثبتدس یه پظٚٞؾ  ]20[

، ی ٔٛػؼبت ٔبِی غیش ثب٘ىیٞبییدٞذ وٝ ثبصدٜ داسای٘ـبٖ ٔ كیتحم ٗیا یٞبفتٝباػت. یثشسػی وشدٜ 2013تب  2004صٔب٘ی 

 . ّی ٚ ٘شخ تٛسْ داسدبِق داخّی فلتِٛیذ ٘بخ٘شخ ٔجبدِٝ اسص ٚ  ،ثب ٘شخ سؿذ داسیٔٔٙی ساثٌٝ ٔثجت

17ٚ ٕٞىبساٖ ٗیٔٛس
ٟٔٓ  ٞبیثخؾ یثش ّٕٓىشد التلبد یثٝ آتجبسات ثب٘ى یدػتشػ شیتبث یخٛد ثٝ ثشسػ ی دس ٔمبِٝ] 21[

ی٘ـبٖ ٔ حی. ٘تب٘ذاپشداختٝ 2010-2000دٚسٜ  یً بفتٝی ٓیتٕٔ یپبُ٘ ٚ سٚؽ ٌـتبٚسٞب ٞبیثب اػتفبدٜ اص دادٜ بیوٙ یالتلبد

 . داسد یاص خّٕٝ وـبٚسص یالتلبد یٞب ثخؾ ی٘بخبِق داخّ ذیثش تِٛ یتٛخٟ ٔثجت ٚ لبثُ  شیتبث وٝ آتجبسات دٞذ

18احٕذ
 2008 -1974دٚسٜ  یپبوؼتبٖ ً یثخؾ وـبٚسص ذیآتجبسات ثش تِٛ شیتبث ُیٚ تحّ ٝیدس ٌٔبِٔٝ خٛد ثٝ تدض ]22[

 یدس ثخؾ وـبٚسص یٝ آتجبسات، ٘مؾ لبثُ تٛخٟو دٞذ ی٘ـبٖ ٔ ARDLثب اػتفبدٜ اص سٚؽ  یتدشث ٞبیبفتٝیاػت. پشداختٝ

اص  ذتِٛی وٝ ٌشفت دٝی٘ت ٗیچٙ ثٛدٜ اػت. اٚ ٞٓ ذیٔف ذیٓٛأُ تِٛ ذیثٝ خش بصٔٙذیوـبٚسصاٖ ٘ یثشا ـٝیداؿتٝ ٚ آتجبسات ٕٞ

 . اػتٓٛأُ ثٛدٜ(  ٗیا ذیخش ی)آتجبسات ٔٙجْ اكّ بفتٝی ؾافضای ٞبػٝ ٓبُٔ تشاوتٛس، چبٜ آة ٚ دا٘ٝ ٝیاسا كیًش

 ريش ضىاسی تحقیق  -3
 19(ARDLالگًی خًد تًضیح با يقفٍ َای تًسیؼی) -3-1

ٞبیی ٘ؼجت ثٝ سٚؽ ٞٓ تٛػٔٝ یبفتٝ اػت. ایٗ سٚؽ ٔضیت 20(1996) ٛػي پؼشاٖ ٚ ؿیٗ ٚ پؼشاٖ ٚ ٕٞىبساٖایٗ سٚؽ ت

داس اػت. اص ػٛیی ٗ سٚؽ تٛسؽثشآٚسدٞبی حبكُ اص ای ٞبی وٛچهداسد اص خّٕٝ آٖ وٝ دس حدٓ ٌٕ٘ٛ٘ٝش٘دش  -ا٘جبؿتٍی اٍُ٘

آتجبس ٞبی َٕٔٔٛ ثیهیٝ ثب اػتفبدٜ اص آٔبسٜ٘شٔبَ اػت ثٙبثشایٗ ا٘دبْ آصٖٔٛ فش تٛصیْ حذی ثشآٚسدٌشٞبی حذالُ ٔشثٔبت غیش

یه ٌش٘دش ثش پیؾ فشم ٚخٛد یه ثشداس ٞٓ ا٘جبؿتٍی اػتٛاس اػت ٚ تحت ؿشایٌی وٝ ثیؾ اص  -چٙیٗ سٚؽ اٍُ٘اػت. ٕٞ

                                                 
14

 . Valipour and Vahed  
15

 . Lotfi and Amini 
16

 . Ongeri 
17

 . Maureen et al.  
18

 . Ahmed  
19

- Auto Regressive Distributed Lag Method 
20

 - Pesaran & Shin - pesaran et al. 
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ٞب دس اػتفبدٜ ی خٛاٞذ ؿذ. ثب ٚخٛد ایٗ ٔحذٚدیتثبؿذ اػتفبدٜ اص ایٗ سٚؽ ٔٙدش ثٝ ٓذْ وبسای٘جبؿتٍی ٚخٛد داؿتٝثشداس ٞٓ ا

د ٞبی ٌؼتشدٜ سا ٔٛسد اػتفبدٜ لشاس داٙذ سٚؽ خٛد تٛهیح ثشداسی ثب ٚلفٝٞبی دیٍشی ٔب٘تٛاٖ سٚؽٌش٘دش، ٔی -اص سٚؽ اٍُ٘

 وٙذ.وٝ ایٗ ٔحذٚدیت ٞب سا ثشًشف ٔی

ثٝ  ٞبی وٛچه )تٔذاد ٔـبٞذات وٓ( ػش ٚ وبس داس٘ذٌش٘دش دس ٌٔبِٔبتی وٝ ثب ٕ٘ٛ٘ٝ -ٞبیی ٔثُ اًٍُ٘ٛس وّی سٚؽ ثٝ

ٞب ٘ذ، چشا وٝ ثشآٚسدٞبی حبكُ اص آٖٔذت ٔٛخٛد ثیٗ ٔتغیشٞب، آتجبس لاصْ سا ٘ذاسٞبی پٛیبیی وٛتبٜدِیُ دس ِ٘ش ٌشفتٗ ٚاوٙؾ

ٔٔتجش ٘خٛاٞذ ثٛد. ثٝ ٕٞیٗ  tٞبی آصٖٔٛ َٕٔٔٛ ٔثُآصٖٔٛ فشهیٝ ثب اػتفبدٜ اص آٔبسٜثذٖٚ تٛسؽ ٘جٛدٜ ٚ دس ٘تیدٝ، ا٘دبْ 

اص اٍِٛ ؿٛ٘ذ، تشی ؿٙذ ٚ ٔٙدش ثٝ ثشآٚسد هشایت دلیكٔذت سا دس خٛد داؿتٝ ثبٞبی وٛتبٜبیی وٝ پٛیبییدِیُ اػتفبدٜ اص اٍِٛٞ

 ٌیش٘ذ.ٔٛسد تٛخٝ لشاس ٔی

  .]17[ؿٛدػبدٜ ثٝ كٛست صیش ٘ـبٖ دادٜ ٔی ُدس ؿى ARDL (p,q1,q2,…,qk)یه اٍِٛی 
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ٔذَ اص ٕٞبٖ ٔذت ثّٙذٔذت اػت. ثشای ٔحبػجٝ هشایت ثّٙذ ، ؿبُٔ دٚ ٔشحّٝ ثشای ثشآٚسد هشایتARDLثشآٚسد اٍِٛی 

 آیٙذ:اص ایٗ ساثٌٝ ثٝ دػت ٔی xٔذت ٔشثٛى ثٝ ٔتغیشٞبی ؿٛد. هشیت ثّٙذٔذَ پٛیب اػتفبدٜ ٔی
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تش ثبؿذ، ثضسي26ٚ ٔؼتش25، دٚلاد24ٚثذػت آٔذٜ اص لذس ٌّٔك ٔمبدیش ثحشا٘ی اسایٝ ؿذٜ تٛػي ثٙشخی tاٌش لذس ٌّٔك 

 ؿٛد.یٝ كفش سد ؿذٜ ٚ ٚخٛد ساثٌٝ ثّٙذٔذت پزیشفتٝ ٔیفشه

ٔذت ثیٗ ٔتغیشٞبی تحت ثشسػی ثٝ ٛد ساثٌٝ ثّٙذاػت، ٚخاسایٝ ؿذٜ (1996) سٚؽ دیٍش وٝ تٛػي پؼشاٖ ٚ ٕٞىبساٖ دس

ٌیشد. ٘ىتٝ ْ تلحیح خٌب ٔٛسد آصٔبیؾ لشاس ٔیثشای آصٖٔٛ ٔٔٙبداسی ػٌٛح ثب ٚلفٝ ٔتغیشٞب دس فش Fٚػیّٝ ٔحبػجٝ آٔبسٜ 

یٗ وٝ ٔذَ ٔزوٛس غیشاػتب٘ذاسد اػت. پؼشاٖ ٔمبدیش ثحشا٘ی ٔٙبػت سا ٔتٙبُش ثب تٔذاد سٌشػٛسٞب ٚ ا Fٟٔٓ آٖ اػت وٝ تٛصیْ 

ٞب دٚ ٌشٜٚ اص ٔمبدیش ثحشا٘ی سا اسایٝ وشد٘ذ یىی ثش ایٗ اػبع وٝ ٚ٘ذ اػت یب خیش ٔحبػجٝ وشد٘ذ. آٖؿبُٔ ٓشم اص ٔجذا ٚ س

ٔحبػجبتی دس  Fتٕبْ ٔتغیشٞب پبیب ٞؼتٙذ ٚ دیٍشی ثش ایٗ اػبع وٝ ٍٕٞی ٘بپبیب )ثب یه ثبس تفبهُ ٌیشی پبیب ؿذٜ( ٞؼتٙذ. اٌش 

 Fؿٛد. اٌش ثبؿٙذ، ٌشفتٝ ٔی I(1یب ) I(0س ٌیشد، یه تلٕیٓ لٌٔی ثذٖٚ ٘یبص ثٝ دا٘ؼتٗ ایٗ وٝ ٔتغیش )خبسج ایٗ ٔشص لشا

تش اص ٔحذٚدٜ كفش ٔجٙی ثش ٓذْ ٚخٛد ساثٌٝ ثّٙذٔذت سد ؿذٜ ٚ اٌش پبییٗٔحبػجبتی فشاتش اص ٔحذٚدٜ ثبلایی لشاس ٌیشد، فشهیٝ 

ٔحبػجبتی دس ثیٗ دٚ ٔحذٚدٜ لشاس ٌیشد، ٘تبیح اػتٙجبى،  Fؿٛد، اٌش ٞٓ یشد؛ فشهیٝ كفش ٔزوٛس پزیشفتٝ ٔیپبییٙی لشاس ٌ

ٞبی سیـٝ ٚاحذ ایٗ ؿشایي، ٔدجٛس ثٝ ا٘دبْ آصٖٔٛثبؿٙذ. تحت I(1) یب  I(0غیشلٌٔی ٚ ٚاثؼتٝ ثٝ ایٗ اػت وٝ ٔتغیشٞب )

 .]23[ٞؼتیٓ

 27(ECMخطا ) -الگًی تصحیح -2-3

-ص اٍِٛٞبی تلحیح خٌب سا فشاٞٓ ٔیی التلبدی، ٔجٙبی آٔبسی اػتفبدٜ اای اص ٔتغیشٞبٚخٛد ٞٓ ا٘جبؿتٍی ثیٗ ٔدٕٛٓٝ

دٞذ. تغیشٞب سا ثٝ ٔمبدیش تٔبدِی ثّٙذٔذت استجبى ٔیٔذت ٔاٍِٛٞب آٖ اػت وٝ ٘ٛػب٘بت وٛتبٜ تشیٗ دِیُ ؿٟشت ایٗوٙذ. ٕٓذٜ

یه ساثٌٝ ثّٙذٔذت، ٘یشٚٞبی  ٕب٘ذ پبیب اصٞب ثب ٚاسد وشدٖ پؼا٘ذ وٝ دس آٖٞبی تٔذیُ خضئیٞب دس ٚالْ ٘ٛٓی اص ٔذَایٗ ٔذَ

 .]24[ؿٛ٘ذ ٌیشی ٔی٘ضدیه ؿذٖ ثٝ ٔمذاس تٔبدِی ثّٙذٔذت ا٘ذاصٜ ٔذت ٚ ػشٓتٔٛثش دس وٛتبٜ

 دادٌ َا ي مذل مًرد بزرسی  -3-3

 ست: ثٝ كٛ (2014( ٚ اٍٚ٘شی)2016(، ٌِفی ٚ أیٙی)1396داداؿیبٖ) ٌٔبِٔٝ حبهش ثش ٔجٙبی ٔذَ پبیٝ ٚ ِ٘شی ٌٔبِٔبتی

                                                 
24

- Banerjee 
25

- Dolado 
26

- Mestre 
27

 . Error Correction Model 
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(12 )  tttttt GINIRINTERCPIEMPFLOAN ,,,,  

 وٝ ثٝ ؿىُ صیش تلشیح ؿذٜ اػت: اػت 

(13) 
ttttttt GINILRINTERCPILEMPLLOAN   54321

ˆˆˆˆˆˆ
  

 وٝ دس آٖ:  

tLLOAN ثب٘ه ٞبی تدبسی دس صٔبٍِٖبسیتٓ ٔیضاٖ تؼٟیلات آٌبیی تٛػي : ثیبٍ٘ش t 

tLEMPدس صٔبٖ خٕٔیت فٔبَتٓ : ثیبٍ٘ش ٍِبسیt 

tCPI دس صٔبٖ ؿبخق لیٕت ٔلشف وٙٙذٜ: ثیبٍ٘شt 

tINTER دس صٔبٖ ػٛد ػپشدٜ ٌزاسی یه ػبِٝ: ثیبٍ٘ش ٘شخt 

tLRدس صٔبٖ ثٝ ثخؾ خذٔبت ؼٟیلات آٌبییت ٘شخ ثٟشٜ : ثیبٍ٘شt 

tGINI دس صٔبٖ هشیت خیٙی: ثیبٍ٘شt 

ٔٛسد تخٕیٗ لشاس  (ARDL)، ٔٛسد آصٖٔٛ ایؼتبیی لشاس ٌشفتٝ، ػپغ ثب اػتفبدٜ اص سٚؽ ٔذَ ٔٛسد ِ٘ش پغ اص اػتخشاج

-ای اػتفبدٜ ٔیًٝلآبت ٔٛسد ٘یبص اص سٚؽ وتبثخب٘تحّیّی ثٛدٜ ٚ ثشای خْٕ آٚسی آٔبس ٚ ا-ّٛ ّّٓیایٗ پظٚٞؾ، اص ٌ٘یشد.  ٔی

 ثشای دٚسٜ ٔشوض آٔبس ایشاٖٚ ایشاٖ ثب٘ه ٔشوضی  ٞبی اًلآبتی ػشی صٔب٘یثب٘هٞبی ٔٛسد ٘یبص، اص ٌشدد. ٕٞچٙیٗ آٔبس ٚ دادٜ

-یٗ ٌٔبِٔٝ ایٛیٛص ٚ ٔبیىشٚفیت ٔیافضاسٞبی ٔٛسد اػتفبدٜ دس ا٘شْ  آٚسی ٌشدیذٜ اػت.ثلٛست فلّی خْٕ 1395تب  1383

 ثبؿٙذ.

 جیوتا لیي تحل ٍیمذل ي تجش هیتخم -4
 28آسمًن پایایی -4-1

اػتفبدٜ ؿذٜ  29(ADFدس ٌٔبِٔٝ حبهش ثٝ ِٔٙٛس ثشسػی پبیبیی ٔتغیشٞب اص آصٖٔٛ سیـٝ ٚاحذ دیىی فِٛش تٕٔیٓ یبفتٝ )

ثش ٚخٛد  فشهیٝ كفش ٔجٙی ،دس ایٗ آصٖٔٛ ثبؿذ.صٔب٘ی ٔیٞبی ػشیدادٜٞبی سیـٝ ٚاحذ دس تشیٗ آصٖٔٛایٗ آصٖٔٛ اص ٟٔٓ .اػت

ثیـتش اص ٔمذاس ثحشا٘ی ثبؿذ فشهیٝ  ADFثشاػبع ایٗ آصٖٔٛ، دس كٛستی وٝ لذسٌّٔك آٔبسٜ  ثبؿذ.سیـٝ ٚاحذ)٘بپبیبیی( ٔی

 اػت.اسائٝ ؿذٜ( 1)َٚٗ آصٖٔٛ دس خذخلاكٝ ٘تبیح ایٌشدد. ٚخٛد سیـٝ ٚاحذ)٘بپبیبیی( سد ٔی كفش ٔجٙی ثش

 

 با ػزض اس مبذا ي يروذمتغیزَای مذل در حالت پایایی  : وتایج(1جذيل )
 پبیبیی احتٕبَ tآٔبسٜ  ٔتغیشٞب

LOAN 6273/0- 8551/0 ٘بپبیب 

DLOAN 6180/9-  0000/0 پبیب 

EMP 5626/1-  4941/0  پبیب٘ب 

DEMP 3163/7-  0000/0 پبیب 

CPI 2057/0- 9304/0 ٘بپبیب 

DCPI 4715/8- 0000/0 پبیب 

INTEREST 5611/1-  4949/0 ٘بپبیب 

D INTEREST 9312/9- 0000/0 پبیب 

R 8002/2- 2039/0 ٘بپبیب 

DR 5796/7- 0000/0 پبیب 

GINI 3604/1-  8607/0  ٘بپبیب 

DGINI 98411/6- 0000/0 پبیب 

 َای پضيَصماخذ: یافتٍ

                                                 
28

 .Stationarity 
29

 .Augmented Dickey-Fuller 
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-تٕبٔی ٔتغیشٞب دس ػٌح ٘بٔب٘ب ٔیدٞذ وٝ تٕٔیٓ یبفتٝ ٘ـبٖ ٔی فِٛش دیىی آصٖٔٛ ٘تبیحؿٛد ٕٞبٖ ًٛس وٝ ٔلاحِٝ ٔی

 سػذ. ٌیشی ثٝ اثجبت ٔیپبیبیی ٔتغیشٞب ثب یه ثبس تفبهُ دس ٘تیدٝا٘ذ. ٌیشی ٔب٘ب ؿذٜٚ تٕبٔی ٔتغیشٞب ثب یه ثبس تفبهُثبؿٙذ 

 سی وتایج کًتاٌ مذتبزر -4-2
 ٔٔیبس وٝ اػت ایٗ هبثٌٝ ایٗ اص اػتفبدٜ ّٓت .ؿٛدٔی ا٘تخبة 1ٔذَ، ی ٚلفٝ حذاوثش ثیضیٗ،-ؿٛاستض یهبثٌٝ اػبع ثش

 یٔشثٛى ثٝ اٍِٛ حی٘تباػت.  ثشخٛسداس ثیـتشی آصادی یدسخٝ اص ٘تیدٝ دس ٚ وٙذٔی خٛییكشفٝ ٞبٚلفٝ تٔییٗ دس ثیضیٗ-ؿٛاستض

 آٚسدٜ ؿذٜ اػت. (2)ٔذت دس خذَٚوٛتبٜ

 رد کًتاٌ مذت مذلبزآي وتایج(: 2جذيل)

 احتٕبَ  tآٔبسٜ ی  ا٘حشاف ٔٔیبس هشیت ٔتغیش ٘بْ

LOAN(-1) 73748/0 078233/0 4266/9 000/0 

EMP 026230/0 008833/0 9694/2 005/0 

CPI 0028/0- 0051676/0 55462/0- 582/0 

INTEREST 22884/0 11266/0 0313/2 053/0 

R 23112/0- 13229/0 6865/1- 105/0 

R(-1) 28070/0- 14466/0 9403/1- 064/0 

GINI 5951/3- 5133/22 15969/0- 874/0 

F= 9326/169 [ 000/0 ] DW= 7962/1  R2Bar = 84551/0  R2 = 85813/0   

 ماخذ: یافتٍ َای پضيَص

دسكذ  1٘تبیح ٔذَ ثیبٍ٘ش آٖ اػت وٝ دٞذ. ی صٔب٘ی وٛتبٜ ٔذت ٘ـبٖ ٔی٘تبیح ثشآٚسد ٔذَ سا دس ثبصٜ( 2ٞبی خذَٚ)یبفتٝ

دسكذی ٔیضاٖ تؼٟیلات آٌبیی دس دٚسٜ  73/0دس دٚسٜ ٌزؿتٝ، ثبٓث افضایؾ  ٔیضاٖ تؼٟیلات آٌبیی ِ٘بْ ثب٘ىی افضایؾ دس

دسكذی دس ٔیضاٖ تؼٟیلات آٌبیی ِ٘بْ ثب٘ىی  02/0افضایؾ یه دسكذی دس خٕٔیت فٔبَ ٔٙدش ثٝ افضایؾ ٌشدد. خبسی ٔی

یبثذ. ٚاحذ وبٞؾ ٔی 002/0یٕت ٔلشف وٙٙذٜ، ٔیضاٖ تؼٟیلات آٌبیی ِ٘بْ ثب٘ىی ؿٛد. یب یه ٚاحذ افضایؾ دس ؿبخق لٔی

ساثٌٝ ؿٛد. ٚاحذی ٔیضاٖ تؼٟیلات آٌبیی ِ٘بْ ثب٘ىی ٔی 22/0ٌزاسی ٔٙدش ثٝ افضایؾ افضایؾ یه ٚاحذ دس ٘شخ ػٛد ػپشدٜ

٘شخ ثٟشٜ، ٔیضاٖ تؼٟیلات آٌبیی ِ٘بْ ثب افضایؾ یه ٚاحذی ٘شخ ثٟشٜ ٚ ٔیضاٖ تؼٟیلات آٌبیی ِ٘بْ ثب٘ىی ٔٔىٛع اػت. 

یبثذ. دس ٟ٘بیت ٞٓ ساثٌٝ ثیٗ ؿبخق تٛصیْ دسآٔذ)هشیت خیٙی( ثب ٔیضاٖ تؼٟیلات آٌبیی ِ٘بْ ثب٘ىی وبٞؾ ٔی 23/0ثب٘ىی 

هشیت یبثذ. ٚاحذ وبٞؾ ٔی 5/3 ٔیضاٖ تؼٟیلات آٌبیی ِ٘بْ ثب٘ىی٘یض ٔٙفی اػت. ثب یه ٚاحذ افضایؾ دس هشیت خیٙی، 

دسكذ تغییشات  85ا٘ذ وٙذ وٝ ٔتغیشٞبی ٔذَ تٛا٘ؼتٝاػت. ایٗ ٔٛهّٛ ثیبٖ ٔی 85/0ٗ ثشآٚسد ؿذٜ تٛػي ٔذَ ٞٓ ثشاثش تٔیی

-ٔٛیذ ایٗ ٔٛهّٛ ٔی 79/1ؿٛد ٚ دٚسثیٗ ٚاتؼٖٛ ٔتغیش ٚاثؼتٝ سا تٛهیح دٞٙذ. ٕٞچٙیٗ دس ٔذَ خٛدٕٞجؼتٍی دیذٜ ٕ٘ی

 ثبؿذ. 

 بزرسی وتایج آسمًن َای ضىاختی  -4-3

ذَ دس ایٗ خلٛف ٔذت، ٘یبص ٞؼت وٝ فشٚم ولاػیه ٔٛسد ثشسػی لشاس ٌیش٘ذ ٚ ٔسد ٔذَ دس دٚسٜ وٛتبٜاص ثشآٚ پغ

ثیبٖ ( 3)ٞبی ؿٙبختی ثشلشاسی فشٚم ولاػیه ٔٛسد ثشسػی لشاس ٌشفتٙذ وٝ ٘تبیح آٖ دس ادأٝ دس خذَٚثشسػی ؿٛد. آصٖٔٛ

 ؿذٜ اػت.  

 

 

 

 

 



  َمایص باوکذاری اسلامی  وُمیهبیست ي 

 11 

 ىاختی فزيض کلاسیکحاصل اس آسمًن َای ض وتایج (:3جذيل)

 احتٕبَ Fآٔبسٜ  آصٖٔٛ

 925/0 21554/0 خٛد ٕٞجؼتٍی ػشیبِی

 674/0 17903/0 فشْ ّٕٓىشدی

 993/0 79781/0 ٘بٕٞؼب٘ی ٚاسیب٘غ

 مىبغ: یافتٍ َای تحقیق 
 

ٛدٜ لاػیه ثشلشاس ثدسكذ فشٚم و 5ػٌح ٔٔٙی داسی  وٙذ وٝ دسایٗ ٔٛهّٛ سا سٚؿٗ ٔی( 3٘تبیح ثذػت آٔذٜ اص خذَٚ)

ؼب٘ی ، تلشیح ٔذَ ثٝ دسػتی ا٘دبْ پزیشفتٝ ٚ ٘بٕٕٞٞجؼتٍی ػشیبِی دس ٔذَ ٚخٛد ٘ذاسد تٛاٖ ٌفت خٛدٚ دس ٘تیدٝ ٔی

 ؿٛد.ٚاسیب٘غ ٞٓ دس ٔذَ دیذٜ ٕ٘ی

 بزرسی وتایج بلىذمذت -4-4

وٝ فشهیٝ صیش سا پشداصیٓ. ثشای ایٗ ِٔٙٛس ٘یبص ٞؼت ی ثّٙذٔذت ٔییٗ لؼٕت ثٝ ثشسػی كحت ٚخٛد ساثٌٝدس اثتذای ا

 ٔٛسد آصٖٔٛ لشاس دٞیٓ. 

(14) 

  

 

 ،یاسائٝ ؿذٜ تٛػي ثٙشخ یثحشا٘ یٞبتیآ٘شا ثب وٕ تیتٛاٖ وٕیثبؿذ وٝ ٔیٔ tآٔبسٜ آصٖٔٛ اص ّ٘ٛ آٔبسٜ  هیحبكُ  دٝی٘ت

ثّٙذٔذت سا ا٘دبْ داد ٓذْ ٚخٛد ساثٌٝ  بیتٛاٖ آصٖٔٛ ٚخٛد یٔ ٗیثٙبثشا وشد. ؼٝیا٘دبْ آصٖٔٛ ٔٛسد ِ٘ش ٔمب یدٚلادٚ ٚ ٔؼتش ثشا

 خٛاٞذ ثٛد: شیوٝ ثٝ كٛست ص

 =  

 

دٚلادٚ ٚ  ،یثٙشخ ثحشا٘ی ٔمذاس اص ٌّٔك لذس ِ٘ش اص چٖٛ ٚ آٔذٜ دػت ثٝ -3556/3ٔثبَ ثشاثش ثب  ٗیدس ا یآٔبسٜ ٔحبػجبت

ٔمبثُ )ٚخٛد ساثٌٝ  ٝیٔذت سا ثٝ ٘فْ فشهثش ٓذْ ٚخٛد ساثٌٝ ثّٙذ یكفش ٔجٙ ٝیفشه ٗیاػت ثٙبثشا ـتش( ثی-28/3)ٔؼتش 

ٔذَ دس ثّٙذٔذت سا  ٘تبیح ثشآٚسد( 4ثشلشاس اػت. ثٙبثشایٗ خذَٚ) ی ثّٙذٔذت ثیٗ ایٗ ٔتغیشٞبپغ ساثٌٝ .ٓیوٙیثّٙذٔذت( سد ٔ

 ٘ـبٖ ٔی دٞذ.

 

 بزآيرد بلىذمذت مذل   وتایج(: 4جذيل)

 احتٕبَ  t آٔبسٜ  ا٘حشاف ٔٔیبس  هشیت ٔتغیش ٘بْ

EMP 1972/1 45227/0 6470/2 014/0 

CPI 51717/0-  28797/0  7959/1- 085/0  

INTEREST 36427/0 10604/0 4352/3 002/0 

R 91661/0- 47761/0 9192/1- 067/0 

GINI 48744/0-  20281/0  4034/2- 024/0  

 َای پضيَصماخذ: یافتٍ

ٔی ثبؿذ. ثذیٗ ٔٔٙب  19/1ثشاثش  خٕٔیت فٔبَای ٔتغیش ٔلاحِٝ ٔی وٙیذ هشیت حبكُ ؿذٜ ثش( 4دس خذَٚ) ٕٞبٖ ًٛس وٝ

دسكذ خٛاٞذ  19/1ثب  ثشاثش آٌبی تؼٟیلات ِ٘بْ ثب٘ىیٔیضاٖ ، تغییشات دس خٕٔیت فٔبَوٝ ثٝ اصای یه دسكذ تغییش دس ٔیضاٖ 
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ْ ثب٘ىی افضایؾ آٌبی تؼٟیلات اص ِ٘ب ، تمبهب ثشایخٕٔیت فٔبَثٛد. پغ ٕٞبٖ ًٛس وٝ ٔلاحِٝ ٔی ؿٛد ثب افضایؾ ٔیضاٖ 

دٞذ ٚ ایٗ خٛد ٚخٛد خٕٔیت فٔبَ سٚحیٝ وبس ٚ فٔبِیت سا افضایؾ ٔی ؿٛد.یبثذ، ثٙبثشایٗ ٔیضاٖ تؼٟیلات آٌبیی ثیـتش ٔیٔی

ٌیشی ٚ اػتفبدٜ اص ؿٛد. دس ایٗ خب ٕٔىٗ اػت ثخؾ ٞبی ٔختّف اص ِ٘ش تبٔیٗ ػشٔبیٝ ثیـتش ٘یبصٔٙذ ثٟشٜٔٙدش ثٝ تِٛیذ ٔی

تٛا٘ذ ثؼیبس ساٍٞـب ثبؿذ. ثبؿٙذ. پغ دس ٘تیدٝ ٞذایت دسػت ٔٙبثْ ِ٘بْ ثب٘ىی دس ایٗ خلٛف ٔیب٘ىی ٔیتؼٟیلات ِ٘بْ ث

ٞب بٍ التلبدی حبئض إٞیت اػت. ثب٘هدٞذ ٚ اص ِحی اص ّٕٓیبت ٞش ثب٘ه سا تـىیُ ٔیثخؾ ٟٕٔ لات،یتؼٟ آٌبی آتجبسات ٚ

ٞبی التلبدی ُ ٚ یب لبدس ثٝ ٔـبسوت دس فٔبِیتٔبی ثٝ ًٛس ٔؼتمیٓ وٝ ثب ّٕٓیبت آتجبسی خٛد أىبٖ ا٘تمبَ ٔٙبثْ اص اؿخبكی

بی ٞوٙٙذ ٚ ثبٓث تؼٟیُ فٔبِیتثْ ٔبِی ٞؼتٙذ، فشاٞٓ ٔیالتلبدی ٘یبصٔٙذ ثٝ ٔٙب سٞؼتٙذ، سا ثٝ افشادی وٝ خٟت ا٘دبْ أٛ

 خٛد ٔبِی ٚ آتجبسی ٞبیػیبػت وٕه ثٝ ٞبثب٘ه دیٍش ٓجبست ثٝ. ؿٛ٘ذٞب، تِٛیذ ٚ اؿتغبَ ٔیٌزاسیالتلبدی، افضایؾ ػشٔبیٝ

تٛلف ٚ سوٛد التلبدی سا دس وـٛس فشاٞٓ  ٔٛخجبت ٚاْ آٌبی ٓذْ ثب ثشٓىغ یب ٚ التلبدی تٛػٔٝ ٚ سؿذ ؿشایي تٛا٘ٙذٔی

ٛسْ، ٚخٛد ٔبصاد تمبهبی آتجبسات ثب٘ىی ٘ؼجت ثٝ ٓشهٝ دس وـٛس، ثٝ دِیُ پبییٗ ثٛدٖ ٘شخ ثٟشٜ تؼٟیلات ٘ؼجت ثٝ ٘شخ ت آٚس٘ذ.

ػٟٕیٝ  تػجت ؿذٜ اػت آتجبسات ثٝ ٌٛ٘ٝ ای خیشٜ ثٙذی ؿٛ٘ذ ٚ دِٚت ثٝ ِحبٍ ٔبِىیتؾ ثش ػیؼتٓ ثب٘ىی ثب ٚهْ ٔمشسا

ثٙذی ؿذٜ، آتجبسات سا ثیٗ ثخؾ ٞبی ٔختّف التلبدی تمؼیٓ وٙذ. آتجبسات تخلیق یبفتٝ ثٝ ثخؾ ٞبی ٔختّف التلبدی، 

ؿذ ثخؾ ٞبی التلبدی اػت، ثذیٟی اػت وٝ اٌش ایٗ آتجبسات ثٝ كٛست ثٟیٙٝ دس ساػتبی اٞذاف ولاٖ التلبدی دِٚت ثشای س

اكّی خٛد ٔٙحشف ٚ  خٛاٞذ ؿذ. دس غیش ایٗ كٛست آٌبی تؼٟیلات ثب٘ىی اص ٔؼیش دشثٝ ٔلشف سػٙذ ثٝ سؿذ اسصؽ افضٚدٜ ٔٙ

 ؿٛد.لیق ثٟیٙٝ ٔٙبثْ التلبدی ٔٙدش ٔیثٝ ٓذْ تخ

ٔیضاٖ ٚ  ٘شخ تٛسْ ٗیث ٔٔىٛعٔؼأِٝ ٘ـبٍ٘ش ٚخٛد ساثٌٝ  ٗیثٛدٜ ٚ ا فیٔٙ وٙٙذٜؿبخق لیٕت ٔلشف شیٔتغ تیهش

ؿٛد، ثٝ ًٛس ٔتٛػي  ـتشیث وـٛس دس ٔمذاس ؿبخق لیٕت ٔلشف وٙٙذٜٞش چٝ  یٔٙیتؼٟیلات آٌبیی ِ٘بْ ثب٘ىی اػت. 

ٞش چٝ ٔیضاٖ  خؼتدٛ وشد.تٛاٖ دس تمبهب ثشای تؼٟیلات آتجبسی ایٗ ٔؼئّٝ سا ٔی ،بثذییٔ ؾٞبو ٔیضاٖ تؼٟیلات آٌبیی ٘یض

-ٞبی ٔختّف ٚ تبٔیٗ ٔٛاد اِٚیٝ ٚ تِٛیذ ٔحلٛلات ثشای فشٚؽ ػختـٛس افضایؾ یبثذ، ؿشایي ثشای ثخؾٞب دس وتٛسْ ٚ لیٕت

ٞبی تِٛیذی ٕٞب٘ٙذ لجُ ٘خٛاٞٙذ تٛا٘ؼت ثبصاس ٔٙبػجی سا ٞب ٚ ثٍٙبٜٞب، وبسخب٘ٝؿٛد، دس ایٗ حبِت ٘یض ٔٛػؼبت، ؿشوتتش ٔی

لاٞب ٚ خذٔبت پیذا وٙٙذ ٚ ٕٔىٗ اػت حتی ثٝ تٌٔیّی ٚاحذٞبی تِٛیذی خٛد الذاْ ٕ٘بیٙذ. دس ایٗ حبِت ثذٖٚ ٚخٛد ثشای وب

  تمبهب ثشای تؼٟیلات ثب٘ىی، ٔیضاٖ آٌبی تؼٟیلات ٘یض ثب ٔـىُ ٔٛاخٝ خٛاٞذ ؿذ ٚ ٚ دس ٘تیدٝ ٔمذاس آٖ وبٞؾ خٛاٞذ یبفت.  

هشیت ثشآٚسد ؿذٜ ثشای ایٗ ٔتغیش  .ثبؿذیٔ ٌزاسی٘شخ ػٛد ػپشدٜ، دس ٔذَ دس ِ٘ش ٌشفتٝ ؿذٜ یشٞبیٔتغیىی دیٍش اص 

ٌزاسی ٚ ٔیضاٖ تؼٟیلات داس ثیٗ ٘شخ ػٛد ػپشدٍٜش ایٗ اػت یه ساثٌٝ ٔثجت ٚ ٔٔٙیاػت. ایٗ ٔٛهّٛ ثیب٘ 36/0ٔثجت ٚ ثشاثش 

افضایؾ یبثذ، تمبهب ثشای دسیبفت  ٌزاسیشدٌٜفت ٞش چٝ ٔیضاٖ ٘شخ ػٛد ػپتٛاٖ پغ ٔیآٌبیی ِ٘بْ ثب٘ىی ٚخٛد داسد. 

 ذیثب شایثٛدٜ اػت ؛ ص شاٖیاثشٌزاس دس التلبد ا یاص ِٔٛفٝ ٞب شیدس دٞٝ اخ یشخ ػٛد ثب٘ىتٛا٘ذ افضایؾ یبیذ. ٘تؼٟیلات ٘یض ٔی

سكذ التلبد د 90 یٔبِ ٗیتبٔ یوٝ ِ٘بْ ثب٘ى یٌیوٙذ. دس ؿشا ٗیٚ ثب٘ىذاساٖ سا ٕٞضٔبٖ تبٔ ش٘ذٌبٖیٌاٖ ، ٚاٌْزاسٔٙبفْ ػپشدٜ

 بصی٘ یپبػخٍٛ ذیثب یٟ٘بد ٔتّٙٛ ثٛدٜ ٚ ِ٘بْ ثب٘ى ٗیاص ا ضی٘ یدٔختّف التلب یٞبوـٛس سا ثش ٟٓذٜ داسد، ا٘تِبس الـبس ٚ ثخؾ

 ٞب ثبؿذ.ٕٞٝ آٖ

، ٘شخ ثٟشٜدس ٔیضاٖ  یٗ ٔٔٙب وٝ ثٝ اصای یه ٚاحذ تغییشٔی ثبؿذ. ثذ -91/0٘شخ ثٟشٜ ثشاثش ثشای ٔتغیش  ثشآٚسد ؿذٜهشیت 

ؿٛد ثب افضایؾ ٔیضاٖ ذ ثٛد. پغ ٕٞبٖ ًٛس وٝ ٔلاحِٝ ٔیخٛاٞ -91/0ثب  ثشاثش آٌبی تؼٟیلات ِ٘بْ ثب٘ىیٔیضاٖ غییشات دس ت

وبٞؾ ٘شخ  ؿٛد.ٔی ثشایٗ ٔیضاٖ تؼٟیلات آٌبیی وٓیبثذ، ثٙبٔی ٌبی تؼٟیلات اص ِ٘بْ ثب٘ىی وبٞؾآ ، تمبهب ثشای٘شخ ثٟشٜ

ٞبی  ٌزاسی ٞب ٔـٛلی ثشای افضایؾ ػشٔبیٝ یبثذ ٚ ایٗ وبٞؾ ٞضیٙٝ ٌزاسی وبٞؾ ٔی ٞبی ػشٔبیٝٝ ٞب، دس ٚالْ ٞضیٙ  ثب٘ه ثٟشٜ ٚاْ

ٞب ثبٓث وبٞؾ ٘شخ ثٟشٜ  وبٞؾ ٘شخ ػٛد تؼٟیلات آٌبیی ثب٘هٕٞچٙیٗ . ٞب اػت ا٘دبْ ؿذٜ اص ٔٙبثْ تؼٟیلات آٌبیی ثب٘ه

ٔٛخت وبٞؾ ٞضیٙٝ اػتفبدٜ ٘بؿی اص ٔلشف وبلاٞب آٓ اص دس ثبصاسٞبی ٔبِی دیٍش اص خّٕٝ ثبصاس پَٛ ٚ ػشٔبیٝ ٚ دس ٘تیدٝ 

ثب تٛخٝ ثٝ تغییشات ثٝ ٚخٛد آٔذٜ دس تبثْ تِٛیذ وُ التلبد ثٝ دِیُ افضایؾ دس حدٓ ٔٛخٛدی  ؿٛد. ای ٚ ٔلشفی ٔی ػشٔبیٝ

وُ ثٝ ٔٔٙی ا٘تمبَ  سػذ وٝ ایٗ خٟؾ دس تِٛیذ ػشٔبیٝ ٚ ثٝ وبسٌیشی ٘یشٚی وبس ثیـتش، تِٛیذ وُ التلبد ثٝ ػٌح ثبلاتشی ٔی
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دٞٙذٜ سؿذ التلبدی ٕٞشاٜ ثب وبٞؾ ػٌح ٕٓٛٔی لیٕت  ٓشهٝ وُ التلبد ثٝ ػٌح ثبلاتشی اص تِٛیذ اػت. ایٗ ٔٛهّٛ ٘ـبٖ

تٛاٖ ا٘تِبس داؿت ٞش چٝ ٘شخ ثٟشٜ وبٞؾ یبثذ، تمبهب ثشای دسیبفت ثب٘ه اص ِ٘بْ . پغ ٔیوبلاٞب ٚ خذٔبت تِٛیذ ؿذٜ اػت

  یبثذ.ثب٘ىی افضایؾ ٔی

ٚاحذ افضایؾ  1ایٗ ٔٛهّٛ ثیبٍ٘ش ایٗ اػت وٝ ثب اػت.  -48/0ٚ ثشاثش  ٔٙفی٘یض ثشآٚسد ؿذٜ ثشای ٔتغیش تٛصیْ دسآٔذ هشیت 

 ضٜیثبؿذ، اٍ٘ ـتشیدس خٛأْ ث یدسآٔذ یٞش چٝ ٘بثشاثشیبثذ. ٚاحذ وبٞؾ ٔی 48/0دس هشیت خیٙی، ٔیضاٖ تؼٟیلات آٌبیی 

دس حبَ تٛػٔٝ، فمش  یاص وـٛسٞب یبسیثؼ یثشا .بثذی یوبٞؾ ٔ یٙیٚ وبسآفش ـتشیث وؼت دسآٔذ ـتش،یث آٔٛصؽ یافشاد ثشا

-یٙب٘یإً٘ب ،یٔٙبػجبت التلبد یإِّّٗیث ؾیاػت. ثب افضالشاس ٌشفتٝ یثٛدٖ ػٟٓ دسآٔذ فمشا ٔٛسد تٛخٝ خبك ٗییٌؼتشدٜ ٚ پب

 یٝش، ٓلالیاخ یٞبدس دٞٝ یاختلافبت دسآٔذ یٜؿٛاٞذ ٘ـبٖ دٞٙذ یاػت ٚ ثشخبفتٝی ؾیافضا ضیٔٙبػجبت ٘ ٗیاص ا ی٘بؿ یٞب

 هیدس  یفمش، ٍٞٙبٔ یثٝ ًٛس وّ. اػتوشدٜ ذیآٖ ٚ ٓٛأُ ٔؤثش ثش آٖ، تـذ شاتییدسآٔذ، تغ ْیدا٘بٖ سا ثٝ ٔٛهّٛ تٛصالتلبد

 ٗی٘جبؿٙذ. ثذ ؿٛد، ثشخٛسداسیٔ یآٖ خبٔٔٝ، ٔٔمَٛ تّم یبسٞبیوٝ ًجك ٔٔ یٙیوٙذ وٝ افشاد اص ػٌح سفبٜ ٔٔیخبٔٔٝ ثشٚص ٔ

 یهشٚس بتیح یؿٛد وٝ كشفبً ثشا یتّم یاص أىب٘بت تیٔحشٚٔ یوـٛس دس حبَ تٛػٔٝ، فمش ثٝ ٔٔٙ هیٕٔىٗ اػت دس  تیتشت

َٕٔٔٛ خبف  یص٘ذٌ هیٚ أىب٘بت  يیاص ؿشا ی٘ؼج تیٔحشٚٔ یثٝ ٔٔٙب ـشفتٝ،یوـٛس پ هی یثشا ذٜیپذ ٗیوٝ ا یِاػت دس حب

اص افشاد خبٔٔٝ،  یٔیاص ٌض٘ذ فمش دس أبٖ ٕ٘ب٘ذٜ ٚ ثش اػبع آٔبس ٚ اًلآبت ٔٛخٛد، ثخؾ ٚػ ضی٘ شاٖیآٖ وـٛس ثبؿذ. وـٛس ٔب ا

ی تؼٟیلات ثٟتش تٛا٘ذ ِ٘بْ ثب٘ىی سا ٘یض دس اسائٝی دسآٔذ حتی ٔیپغ تٛخٝ ٚیظٜ ثٝ ٔٛهّٛ تٛصیْ ثٟیٙٝ ثش٘ذ. یدس فمش ثٝ ػش ٔ

   وٙذ. یبسی 

 مذل خطای تصحیح الگًی بزرسی -4-5

 یٚاثؼتٝ ثٝ ػٕت ساثٌٝ شیػت وٝ دس ٞش دٚسٜ چٙذ دسكذ اص ٓذْ تٔبدَ ٔتغا ٗیٔذَ ٘ـبٍ٘ش ا یخٌب حیتلح یاٍِٛ

 یثبؿذ ٚ ٔٙفیداس ٔیٔٔٙ یثذػت آٔذٜ وٝ اص ِ٘ش آٔبس -62822/0 تیهش ٗیا ضاٖیٔ ٗیتخٕ ٗی. دس اؿٛدیٔ ُیثّٙذٔذت تٔذ

ثش  هی جبٌیٚ دس ٞش ػبَ تمش وٙذیٔذت ثٝ ػٕت تٔبدَ حشوت ٔس ثّٙذد ٛ،دس اٍِ یاػت وٝ ٞش ٓذْ تٔبدِ ٗیاص ا یثٛدٖ آٖ حبو

 حیٔذت تلحتٔبدَ وٛتبٜ یتب خٌب وـذیػبَ ًَٛ ٔ 2وٕتش اص  جبًیٌفت تمش تٛاٖیٚ ٔ ؿٛدیٞب ثش ًشف ٔاص ٓذْ تٔبدَ 62/0

 اػت.( آٔذ5ٜدس خذَٚ) ECMحبكُ اص آصٖٔٛ  حیٌشدد ٚ ٔذَ ثٝ تٔبدَ ثّٙذٔذت ثبص ٌشدد. ٘تب

 
 مذل خطای تصحیح الگًی بزآيرد اس حاصل وتایج(: 5جذيل)

 احتٕبَ t آٔبسٜ ا٘حشاف ٔٔیبس  هشیت  ٔتغیش ٘بْ

dEMP 75209/0 38024/0 9779/1  059/0  

dCPI 80740/0- 082213/0 8209/9- 000/0  

d INTEREST 22884/0 11266/0  0313/2  053/0  

dR 2311/2 3229/1  6865/1 104/0  

dGINI 32490/0-  15180/0 1402/2-  042/0  

ECM(-1) 62822/0-  18930/0  3187/3-  003/0  

DW= 9637/1  R2Bar = 65321/0  R2 = 71636/0  

 َای پضيَصماخذ: یافتٍ

 مذل بزآيرد ضذٌ 30بزرسی ثبات ساختاری -4-6

پبسأتشٞبی تخٕیٗ صدٜ ؿذٜ دس  پشداصد. ثٝ ایٗ كٛست وٝ آیبٞبی ؿىؼت ػبختبسی ثٝ ثشسػی پبیذاسی هشایت ٔیآصٖٔٛ

ٞب ٕٔىٗ اػت ثبٓث تغییش ػبختبسی دس ٞبی ٔختّف اص اػتحىبْ ٚ پبیذاسیی وبفی ثشخٛسداس ٞؼتٙذ یب ٘ٝ؟ ثشخی اص پذیذٜدٚسٜ

ٞب ٔؼبئّی ٞؼتٙذ وٝ ٕٔىٗ اػت دس سٚاثي وٕی ثیٗ ٔتغیشٞبی التلبدی ، ٔثُ خًٙ، ؿٛن ٘فتی ٚ غیشٜ. ایٗالتلبد ؿٛ٘ذ
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ی اٍِٛی التلبد ػٙدی ٕٔىٗ اػت ثب بػی ایدبد وٙٙذ، ٕٞچٙیٗ ثش اػبع ٘مذ ِٛوبع پبسأتشٞبی تخٕیٗ صدٜ ؿذٜتغییشات اػ

 ثبؿذ.ٞبی ؿىؼت ػبختبسی ایٗ ٔؼئّٝ لبثُ ثشسػی ٔیتغییش ػیبػتی، تغییش وٙذ. ثٝ وٕه آصٖٔٛ

 

 CUSUMآسمًن مجمًع تجمؼی -4-6-1

ٌیشد. دس ٕ٘ٛداس ایٗ آصٖٔٛ خْٕ تدٕٔی خٕلات اخلاَ ا٘دبْ ٔیآصٖٔٛ ٔدّٕٛ تدٕٔی ثش اػبع خْٕ تدٕٔی خٕلات 

ؿٛد. اٌش خْٕ تدٕٔی خٕلات اخلاَ اص ٘بحیٝ ثیٗ خٌٛى ثحشا٘ی ی خٌٛى ثحشا٘ی ٘ـبٖ دادٜ ٔیاخلاَ دس صٔبٖ دس ٔحذٚدٜ

 ثبؿذ. خبسج ٌشدد، ٘ـبٍ٘ش ٓذْ ثجبت ػبختبسی ٔی

ٌشدد خي حبكُ اص دٞذ. ٕٞبٖ ًٛس وٝ ٔلاحِٝ ٔیا ٘ـبٖ ٔی٘تیدٝ آصٖٔٛ ٔدّٕٛ تدٕٔی خٕلات اخلاَ س( 1ٕ٘ٛداس)

ی خٌٛى ثحشا٘ی لشاس داؿتٝ ٚ اص آٖ خبسج ٘ـذٜ اػت، ثٙبثشایٗ پبسأتشٞبی ثشآٚسد ؿذٜ خْٕ تدٕٔی خٕلات اخلاَ دس ٔحذٚدٜ

 ثبؿذ ٚ ؿىؼت ػبختبسی دس ٔذَ ٚخٛد ٘ذاسد.اص ثجبت ثشخٛسداس ٔی
 Plot of Cumulative Sum of Recursive Residuals

 The straight lines represent critical bounds at 5% significance level
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 CUSUM وتیجٍ ی آسمًن(:  1ومًدار ضمارٌ)

 

 CUSUM of Squaresآسمًن مجمًع مجذير تجمؼی -4-6-2

 .ٌشددا٘دبْ ٔی 31آصٖٔٛ ٔدّٕٛ ٔدزٚس تدٕٔی خٕلات اخلاَ ثش اػبع خْٕ تدٕٔی ٔشثٔبت خٕلات اخلاَ ثشٌـتی

دٞذ. اٌش خْٕ تدٕٔی ٔدزٚس ٕ٘ٛداس آٖ خْٕ تدٕٔی ٔشثٔبت خٕلات اخلاَ ثشٌـتی ثٝ اهبفٝ دٚ خي ثحشا٘ی سا ٘ـبٖ ٔی

 ثبؿذ. ی دٚ خي ثحشا٘ی ٚالْ ؿٛدف دِیُ ثش ٓذْ ثجبت ػبختبسی ٔیٕلات پؼٕب٘ذ ثشٌـتی خبسج اص ٔحذٚدٜخ

ٌشدد دٞذ. ٕٞبٖ ًٛس وٝ ٔلاحِٝ ٔی٘تیدٝ آصٖٔٛ ٔدّٕٛ ٔدزٚس تدٕٔی خٕلات پؼٕب٘ذ ثشٌـتی سا ٘ـبٖ ٔی( 2ٕ٘ٛداس )

ی خٌٛى ثحشا٘ی لشاس داسد، ثٙبثشایٗ ٔذَ ثشآٚسد دٜٕ٘ٛداس حبكُ اص ٔدّٕٛ ٔدزٚس تدٕٔی خٕلات پؼٕب٘ذ دس داخُ ٔحذٚ

 ثبؿذ ٚ ؿىؼت ػبختبسی اتفبق ٘یفتبدٜ اػت.ؿذٜ اص ثجبت ػبختبسی ثشخٛسداس ٔی
 Plot of Cumulative Sum of Recursive Residuals

 The straight lines represent critical bounds at 5% significance level
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  گیزیوتیجٍ -5
سٚیبسٚیی ثب ٔـىلات ولاٖ التلبدی تٛا٘بیی  دٞذ ٍٞٙبْٞب اخبصٜ ٔی ثٝ ثب٘ه ،ٓٙٛاٖ سوٗ ٟٕٔی اص پـتٛا٘ٝ ٔبِی شٔبیٝ ثٝػ

ٞبیی وٝ ػشٔبیٝ ٔبصاد )تفبٚت ػشٔبیٝ لب٘ٛ٘ی ثب٘ه ٚ ػشٔبیٝ ٔٛسد ثبؿٙذ. ثب٘هٚ وؼت ػٛد سا داؿتٝ ادأٝ سٚ٘ذ اسائٝ تؼٟیلات

خٛد دس اخشای ُٕٔ ثٟتشی اص اِدس ٔٛاخٝ ثب ٘ٛػب٘بت التلبدی ٓىغاػتفبدٜ دس ثشاثش سیؼه ٞبی احتٕبِی( دس اختیبس داس٘ذ 

 لاتیتؼٟ یثٝ خزة ػپشدٜ اص ْٕٓٛ خبٔٔٝ ٚ آٌب شی٘بٌض تیٞب ثٝ ِٔٙٛس ادأٝ فٔبِب٘هث .دٞٙذٞبی ثب٘ىی ٕ٘بیؾ ٔیػیبػت

ٌّٔٛة ٚ  یاٝیػشٔب ٝیأش حفَ پب ٗیدس ا تیٔٛفم یلاصْ ثشا یٞبیظٌیاص ٚ یىیثبؿٙذ. یٔ بتیخٟت وؼت دسآٔذ ٚ ادأٝ ح

. شدیسلبثت ؿىُ ٌ يیثب٘ه دس ٓشكٝ ٔح یثشا یاذٜیٓذ یٞبیٌشدد تب دؿٛاسیػجت ٔ تیدس ٟ٘ب ٝیٔٙبػت اػت. وٕجٛد ػشٔب

 یٞبٚاسدٜ دس چشخٝ یٞبدس ٔٛاخٟٝ ثب ؿٛن یٔبِ یٞببػتیػثبؿذ. ِ٘بْ ثب٘ىی داسای إٞیت ثؼضایی دس التلبد ٔیأشٚصٜ 

إُِٔ ٘ـبٖ دٞذ. ِزا ٓىغ ْیٞب ػشؿٛن ٗیثشاثش اتٛا٘ذ دس یٔ یپِٛ بػتیاػت وٝ ػ یدس حبِ ٗیاػت. ا شیپز اثش یتدبس

 یپِٛ بػتیػ تیٕٟٔٓ اػت ٚ ٘ـبٖ دٞٙذٜ اٞ بسیثؼ یتدبس یوبسآٔذ ٚ ٔٛثش دس ٔجبسصٜ ثب چشخٝ ٞب یپِٛ بػتیاص ػ یثشخٛسداس

ْ ثب٘ىی ثؼیبس ٞب ثش ّٕٓىشد ِ٘بدس ایٙدب ٘مؾ ٔتغیشٞبی ولاٖ التلبدی ٘یض ثؼیبس ٟٔٓ اػت ٚ تٛخٝ ٚ ثشسػی تغییشات آٖ اػت.

 تیسٓب ؿٛد، یٞب ٔآٖ یثشا یٞب وٝ ٔٙدش ثٝ ػٛدآٚستٛػي ثب٘ه لاتیتؼٟ یآٌب تیثبتٛخٝ ثٝ إٞسػذ. هشٚسی ثٝ ِ٘ش ٔی

ٞب سا لبدس ثٝ تٛا٘ذ ثب٘هیاػت ٔوشدٜ ٗییٌزاس تٔ٘ؼجت ثٝ آ٘چٝ وٝ لبٖ٘ٛ ٝیٔبصاد ػشٔب یٍٟ٘ذاس یٚ حت ٝیػشٔب یاِضأبت لب٘ٛ٘

حبهش ثب تٛخٝ ثٝ  كیتحم خٛد ادأٝ دٞٙذ. تیٚ ٕٞچٙبٖ ثٝ فٔبِ ؿتٝسا پـت ػشٌزا یالتلبد یٞبٙبٞب ٚ ثحشاٖػبصد وٝ تٍٙ ٗیا

ثش ٔیضاٖ تؼٟیلات آٌبیی دس ِ٘بْ  یولاٖ التلبد یشٞبیٔتغ شیتبث یثٝ ثشسػ ِ٘بْ ثب٘ىی دس وـٛسوٙٙذٜ ٗییٚ ٘مؾ تٔ تیإٞ

اػت. دادٜ اػتفبدٜ ؿذٜ (ARDLٞبی ٌؼتشدٜ)تٛهیح ثشداسی ثب ٚلفٝ ٛداص ٔذَ خ كیتحم ٗیدس ااػت. پشداختٝ ثب٘ىی ایشاٖ

لشاس  ٗیٔٛسد تخٕایٛیٛص ٚ ٔبیىشٚفیت  ٚ ثٝ وٕه ٘شْ افضاس ؿذٜ یآٚسخْٕ 1395تب  1383اص ػبَ  فلّیثٝ ًٛس  كیتحم یٞب

ٌزاسی تبثیش فٔبَ، ٘شخ ػپشدٜ ی صٔب٘ی ثّٙذٔذت خٕٔیتدس ثبصٜوٝ تٛاٖ ٌفت ٔی ،ٖحبكُ اص آ حی٘تب اػت. ثب تٛخٝ ثٌٝشفتٝ

داسی ثش آٌبی تؼٟیلات تٛػي ِ٘بْ ثب٘ىی وـٛس داسد. ایٗ دس حبِی اػت وٝ ؿبخق لیٕت ٔلشف وٙٙذٜ، ٘شخ ٔثجت ٚ ٔٔٙی

. داسی ثب آٌبی تؼٟیلات تٛػي ِ٘بْ ثب٘ىی وـٛس داسدثٟشٜ ٚ هشیت خیٙی ثٝ ٓٙٛاٖ ؿبخق تٛصیْ دسآٔذ ساثٌٝ ٔٙفی ٚ ٔٔٙی

 : ٌشددثٟجٛد ؿشایي پیـٟٙبدٞبیی صیش اسائٝ ٔی ٕٞچٙیٗ ثشای

 تبثیش ٔثجت داسد، ثٙبثشایٗ  ٞبی تدبسیثب٘ه خٕٔیت فٔبَ ثش ٔیضاٖ تؼٟیلات آٌبیی شیوٝ ٔتغ ٗیبتٛخٝ ثٝ اث

ٞبی دا٘ؾ ٞبی وٛچه، ثٍٙبٜٚوبسٞبی خذیذ، ثٍٙبٜای سا ثشای وؼتٞب ثبیذ تلاؽ وٙٙذ تب تؼٟیلات ٚیظٜثب٘ه

ٚوبس ثیـتش اص ٌزؿتٝ ثٟجٛد یبثذ تب ٞٓ ٌزاسی ٚ وؼتبی تبصٜ تبػیغ فشاٞٓ ٕ٘بیذ تب فوبی ػشٔبیٝثٙیبٖ ٚ ٚاحذٞ

اص ٚخٛد خٕٔیت فٔبَ اػتفبدٜ ثٟیٙٝ ٕ٘بیٙذ ٚ ٞٓ ؿشایٌی ثٝ ٚخٛد آیذ تب ِ٘بْ ثب٘ىی ٞٓ ثتٛا٘ذ ٔیضاٖ تؼٟیلات 

 آٌبیی خٛد سا افضایؾ دٞذ. 

 ضاٖ تؼٟیلات آٌبیی، ِ٘بْ ثب٘ىی ثبیذ ثىٛؿذ تب تؼٟیلات خٛد سا ثٝ دِیُ ٚخٛد ساثٌٝ ٔٙفی ثیٗ تٛسْ ٚ ٔی

 ثیـتش دس ثخؾ تِٛیذ آٌب ٕ٘بیذ تب اص افضایؾ حدٓ ٘مذیٍٙی تب حذ أىبٖ وبػتٝ ؿٛد. 

  ثش ٔیضاٖ تؼٟیلات آٌبیی تبثیش ٔثجت داسد، ثٙبثشایٗ ِ٘بْ ثب٘ىی ثبیذ ثىٛؿذ تب ػشٔبیٝ ٌزاسیػٛد ػپشدٜ٘شخ-

 ٞب دس سٚ٘ذ تؼٟیلات آٌبیی اػتفبدٜ ٕ٘بیذ.  ذ اص آٖٙاؿخبف سا خزة ٕ٘بیذ تب ثتٛا٘ ػتفبدٜٞبی ساوذ ٚ ثلاا

 ٜٞب ثبیذ ثىٛؿٙذ تب ثٝ ِٔٙٛس تؼٟیلات آٌبیی ٞٓ تبثیش ٔٙفی ثش ٔیضاٖ آٌبی تؼٟیلات داسد، پغ ثب٘ه ٘شخ ثٟش

 افضایؾ ٔیضاٖ تؼٟیلات آٌبیی تب حذ أىبٖ ٘شخ ثٟشٜ سا وبٞؾ دٞٙذ. 

 ٌػبختبس تٛصیْ دسآٔذ  ٝ ثیٗ هشیت خیٙی ٚ ٔیضاٖ تؼٟیلات آٌبیی ٞٓ ٔٙفی اػت، ثٙبثشایٗ ثٝ ِٔٙٛس ثٟجٛدساث

تّٔك ٍ٘یشد ٚ الـبس ٔختّف خبٔٔٝ ثتٛا٘ٙذ تب اص ٔیضاٖ  تؼٟیلات آٌبیی كشفب ثٝ لـش خبفثبیذ ػٔی ؿٛد تب 

   ثٟشٜ ثجش٘ذ.  آٌبیی تؼٟیلات
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