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 دهیچک

های لیمت يفت، يااعمیًايی لیمت يفت و يیض  دس هغالؼه زاضش، به بشسعی ا شات ياهتماسو ؽىک
های التقوادی بوش سؽوذ التقوادی و يوشش توىسم دس ایوشاو بوا اعوتفاده اص سهیافوت الگوىی  تسشین

پشداختوه  ۷۹۳۱- ۷۹۶۱ ه( عوی دوس NARDLهای توىصیؼی غیشخغوی ) خىدسگشعیىيی بوا ولفوه
فوىست هدوضا بوشآوسد ؽوذه اعوت. يتوایح هوذل اول يؾواو  ؽذه اعت. دس ایى ساعوتا، دو هوذل به

( ا ش هثبت و ؽوىک هًفوی لگواسیتن LOIL_POSدهذ که ؽىک هثبت لگاسیتن لیمت يفت ) هی
کًًوذه  ( ا ش هًفی بش سؽذ التقادی داسد. ػلاوه بوش ایوى، يتوایح بیاوLOIL_NEGلیمت يفت )

های التقادی، يیشوی کاس، هخواسج  أ یش هتغیشهای يااعمیًايی لیمت يفت، تسشینایى اعت که ت
داس اعت و دس يهایت، هىخىدی عشهایه ا ش هثبوت  دولت و يشش اسص بش سؽذ التقادی هًفی و هؼًی

دهذ که ؽىک هثبوت لیموت يفوت  داسی بش سؽذ التقادی داسد. يتایح هذل دوم يؾاو هی و هؼًی
دهوذ کوه  چًویى يتوایح يؾواو هی لیمت يفت، ا ش هثبت بش توىسم داسد. هنا ش هًفی و ؽىک هًفی 

داسی بوش توىسم داسيوذ و  های التقادی، آصادعاصی تداسی و هخاسج دولت ا ش هثبت و هؼًی تسشین
دس يهایت يتایح بیايگش آو اعت که تأ یش يااعمیًايی لیمت يفت و لگاسیتن تىلیذ ياخالـ داخلی بش 

های لیمت يفت بش  دهذ که ا ش ؽىک اعت. يتایح آصهىو والذ هن يؾاو هی داس تىسم هًفی و هؼًی
دسفوذ( و هون دس بلًذهوذت ياهتمواسو اعوت.  ۷۲هوذت )دس عوغر  سؽذ التقوادی، هون دس کىتاه

 هذت و هن دس بلًذهذت ياهتماسو اعت. های لیمت يفت بش تىسم هن دس کىتاه چًیى، ا ش ؽىک هن
هوای التقوادی؛  اهتماسو؛ يااعمیًوايی لیموت يفوت؛ تسشینلیمت يفت؛ ا شات ي واژگاو کلیذی:

  سؽذ التقادی؛ يشش تىسم.
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 ه٪ؼهه -1
ٍاػؿکًًؼه ي٦ات باىػه  یيىمايات ا٩تَاػ کيىؿها یاٍل لیي٦ت هٙىاؿه اف ػلا ٙتیيىمايات ٩

ي٦ات  ٙاتی٩ یياگهااي ویا٥اقا و 1973مال  یکه ىىک ي٦ت ػهًؼ یها يياو ه پژوهوEامت- 
اـت ههٙ تـ ىیٍاػؿکًًؼه ي٦ت ػاىته امت- بؼ یبـ ا٩تَاػ کيىؿها یبٞؼ اف آو مال، اح کاه  بیت

صاٍل اف ٥ـوه ي٦ت ىاؼه و اهکااو ؿىاؼ  یاؿف یػؿآهؼها ویي٦ت مبب ا٥قا ٙتی٩ ویا٥قا
اـهن ه ىی، ػمتٙقػها و واؿػات ػؿ اها ٙتی٩ ٜیمـ  ویا٥اقا ـ،گی- اف ٕـ٣ ػآوؿػ یکيىؿها ؿا ٥

تاىؿم و  زاػیکيىؿها ىؼه و مبب ا ىیکل ػؿ ا یت٪اّا ویيىٛ ػؿآهؼها، ٝٙىها  باٝج ا٥قا ىیا
کااؿ یـویاو ي هیات٦ا٧، مـها ىیا زهیػؿ يت ;-Dىىػ ی٩ابل هباػله ه یـ١ یها ػؿ بغو یمىػآوؿ

هباػلاه  هاا ينابت باه بغاو ٩ابل بغو ىیاىؼه و لاؾا ا قیهباػله مـؿـ٩ابلیبه مٙت بغو ١
 یهلًاؼ یٙااؿیباه ب ،یا٩تَاػ اتیػؿ اػب ؼهیپؼ ىی- اىىػ یه تـ ی٩ى یهضَىل تک یتَاػهاا٩
ٕDutch Diseaseٔ -هٞـو٣ امت 

 ویتىمٞه ٍاػؿکًًؼه ي٦ت امت که هٙىاؿه اف کاهو و ا٥قا ػؿصال یاف کيىؿها یکی اـویا
 ی٦تاپال اف ىاىک ي اـویاکه ا٩تَااػ ا ػهًؼ یهٖالٞات يياو هEي٦ت هتؤحـ ىؼه امت-  ٙتی٩

 اؿیبنا یي٦تا یبىػره ػولت به ػؿآهؼها ؼیىؼ یؿا تزـبه کـػه و وابنتگ یهلًؼ یٙاؿیب 1973
 یها ي٦ت بـ ىااعٌ ٙتی٩ یـتؤح یچگىيگ یػاىت که بـؿم اویب تىاو ی- لؾا ه>Dهيهىػ امت
 امت- یلافم و ّـوؿ اـویا یکلاو ا٩تَاػ

ػؿ  ـییاو ت٢ ؼیاػؿ تىل ـییات٢اف ػو ًَٝاـ  ،یي٦ت یػؿ ػؿآهؼها ـییامت که ت٢ شیلافم به تىّ
اـ تىاو یه ؿا اول ایًکه ًَٝـ یلبه ػل کى،ی- لـػیپؾ یه یـي٦ت تؤح ٙتی٩  یي٦تا یکياىؿها یبا

گــ٥ت، ا ػؿ حابت ينبتا   و کًتـل ٩ابل ػؿ  یي٦ات امات کاه ي٪او ههٙا ٙاتی٩ اـتییات٢ ىیيٚ
اـ و ىاىػ یها ىیایتٞ یرهااي یبافاؿهاا ػؿ ي٦ات ٙاتی٩ ػاؿػ- یي٦تا یػؿآهاؼها اـتییت٢  یبا

 ػؿ باافاؿ کياىؿها ىیاا گاـ،یػ اویفا امت- به ب بـوو یاػیف صؼ تا ي٦ت ٍاػؿکًًؼه یکيىؿها

اـ ٙتی٩ هيـؼیگ ٝٙؼتا   ي٦ت یرهاي ًٝاىاو باه هٖالٞه ىیا ػؿ ي٦ت ٙتی٩ ـیهت٢ ى،یهنتًؼ- بًاب
 ىؼه امت- ايتغاب یاٍل گـؾاؿیتؤح ـیهت٢

 ،یباـوف ؿکاىػ ػؿ ا٩تَااػ رهاايو هتٞا٩اب آو  1972ػؿ ػهه  یي٦ت یها بٞؼ اف و٩ىٛ ىىک
٥ـات- بنا یي٦ت یها ىىک یـػؿ عَىً تؤح یاػیف یها پژوهو  یاؿیبـ ا٩تَاػ کلاو ايزام گ

 ویا٥اقا ی، اؿتباآ ه٦ًاگـ٥تًاؼ یٍاىؿت ها یًٍٞت یکه ا١لب ػؿ کيىؿها هیاف هٖالٞات اول
 ٙتی٩ و با کاهو 1982ا٩تَاػ ؿا يياو ػاػيؼ- ػؿ ٕىل ػهه  ی٪یص٪ یها تیي٦ت و ٥ٞال ٙتی٩

                                                           
 یهٖالٞاات ا٩تَااػ، 1352,1392ٔDاـو ٕیاا٩تَاػ کلاو ػؿ ا یـهایبـ هت٢ یي٦ت یهاىىک ـیتؤح یبـؿمE ،٥ـ هضًت ىم٤ی- ;

ػـ  https://doi.org/20.1001.1.23222530.1395.5.17.11.3 -995ٔ: 1395ٕ 17، ىٙاؿه 5 اـویا یکاؿب

 -929ٔ، 1383 ق،ی: ايتياؿات ػاييگاه تبـقیٕتبـ اـویا یتىمٞه ا٩تَاػ ،یبهيت هضٙؼبا٩ـ ->

https://doi.org/20.1001.1.23222530.1395.5.17.11.3


 ;C;صیؼؿی      کٙیزايی و صاری.  ---یها نیي٦ت و تضـ ٙتی٩ یًٙايی، ياإي٦ت ٙتیاحـ ياهت٪اؿو ٩

 

ايتٚااؿ  ىیاا یىاىػ، ولا زااػیا یؿوي٨ ػؿ ا٩تَاػ رهااي یکه يىٝ ؿ٥ت یي٦ت، ايتٚاؿ ه یرهاي
اـت ياهت٪اؿو ٩ ل،یػل ىیهض٪٨ ييؼ و به هٙ ي٦ت باـ مااعتاؿ ا٩تَااػ کالاو واؿػ  ٙتیبضج اح

اـت ياهت٪ااؿو ىاىک یىؼ- به ػيبال آو، هٖالٞات هتٞؼػ یا٩تَاػ اتیاػب  یها ػؿ عَىً اح
هٖالٞاات ػؿ  ىیاا یولا ـ٥ت،یهغتل٤ ايزام پاؾ یا٩تَاػ کلاو ػؿ کيىؿها یـهایبـ هت٢ یي٦ت

 تىمٞه، هضؼوػ هنتًؼ- ػؿصال یکيىؿها
اـت ٩  ىیچًا تىاو یؿا ه یي٦ت یي٦ت بـ ماعتاؿ ا٩تَاػ کلاو کيىؿها ٙتیياهت٪اؿو بىػو اح

ؿ وراىػ هياکلات هتٞاؼػ ػ یالباه ػلا اـو،یارٙلاه ا کياىؿها هى ىیامتؼلال يٙىػ که ا١لب ا
 ویبقؿگ ػؿ رهت ا٥قا یًٝىاو ٥ـٍت ي٦ت ؿا به ٙتی٩ ویا٥قا تىايًؼ یماعتاؿ ا٩تَاػ عىػ، يٙ

اـؿ ػهًؼ، ول یو ؿىؼ ا٩تَاػ ؼیتىل يااهٖلىب  یوابنتگ یلصال، به ػل ىیػؿ ٝ یهىؿػ امت٦اػه ٩
اـت ف ٙاتیکااهو ٩ ،یي٦ت یا٩تَاػ به ػؿآهؼها  یباـ ا٩تَااػ آيهاا باـ راا یايبااؿیي٦ات احا

 -گؾاؿػ یه
ي٦ات  ٙاتی٩ ایاامات کاه آ ىیاصاّاـ ا ٨یاتض٪ یهٖالب ٥اى٧، هنائله اٍال یؿ ؿامتاػ

اـؿ  یـٍىؿت ياهت٪اؿو تضت تؤح و تىؿم ؿا به یىاهل ؿىؼ ا٩تَاػ اـویکلاو ا٩تَاػ ا یـهایهت٢ ٩
اـت کاهو و ا٥قا تىاو یه ای، آیگـيه؟ به ٝباؿت ػ ای ػهؼ یه ػؿ يٚاـ  کناویي٦ت ؿا  ٙتی٩ ویاح

يـاهااه هنااتلقم  ایااػاىاات  یکنااايیبـعااىؿػ  هااا یگؾاؿ امااتیو م هااا یقیؿ گـ٥اات و ػؿ ب
ي٦ات  ٙتی٩ یحبات یب ای یًايیياإٙ یـهنئله، تؤح ىیهت٦اوت امت؟ ػؿ کًاؿ ا یها یگؾاؿ امتیم
اـؿ عىاهؼ گـ٥ت- پ یـهایبـ هت٢ قیي هٖالٞه آو امت که ٝلاوه بـ  ٥ـُ ویهؾکىؿ هىؿػ تىره ٩

اـؿ ها یـاػ کلاو ؿا تضت تاؤحي٦ت، ماعتاؿ ا٩تَ ٙتی٩ اـتییایًکه ت٢ باه  یًاايی، ياإٙػهاؼ ی٩ا
اـؿ ه یـؿا تضت تؤح یکلاو ا٩تَاػ یـهایهت٢ قیي٦ت ي ٙتیورىػ آهؼه اف يىمايات ٩  -ػهؼ ی٩

ػاىاته،  ـیااع یها ماال یٕا اـویاػؿ تضاىلات ا٩تَااػ ا یکه ي٪و پـؿيگا یگـیهنئله ػ
 یابیو ىکنت ػؿ ػمت تیهى٥٪يٚـ اف  ٍـ٣ ها نیبىػه امت- تضـ یا٩تَاػ یها نیهىّىٛ تضـ

تزااؿت،  ؼ،یاهٙچاىو تىل یهغتلا٤ ا٩تَااػ یهاا ، بـ بغوکًًؼگاو نیبه اهؼا٣ هؼيٚـ تضـ
گـاؾاؿکالاهاا و عاؼهات تؤح ٙتی٩ یو مٖش ٝٙىه یهل ی، اىت٢ال، اؿفه پىلیگؾاؿ هیمـها  ی

اـ اـ ى،یهنتًؼ- بًاب يـاهه یب  ییًامااها، ٝلاوه بـ ى بغو ىیػؿ ا ٨یػ٩ یگؾاؿ امتیو م یقیؿ ب
گـؾاؿ یها کايال هاا باـ امااك  بغو ىیاباـ ا نیتضاـ یـتاؤح قاویاو ه یلافم امت چگىيگ ،یاح
اـؿ گ لیوتضل هیو تزق یابیهىؿػ اؿف یکٙ یها هؼل تـبٔ یيٚـ یهباي ابتؼا ؿامتا، ىی- ػؿ ایـػ٩  ه

تـبٔ پـػاعتاه هٖالٞات یبـع هـوؿ به مپل و ىىػ یه یبـؿم هىّىٛ با  ػؿ ىاؼ- عىاهاؼ ها

 ىؼ- عىاهؼ اؿائه یـیگ زهیو يت ىؼه لیوتضل هیو تزق بـآوؿػ ىؼه یهٞـ٥ یها ؼله اػاهه
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 یيٚـ ی- هباي9

 یي٦ت و ؿىؼ ا٩تَاػ ٙتی- 9,1٩

بیيتـ اف هٙه باه آو تىراه ػاؿياؼ، بضاج  گؾاؿاو امتیا٩تَاػ کلاو که م یها اف ىاعٌ یکی
هغتلا٤ هايًاؼ  یهااا٩تَااػػاياو باا امات٦اػه اف ابقاؿ گاـ،یامات- اف ٕاـ٣ ػ یؿىؼ ا٩تَاػ

اـ یهغتل٦ا یـهاایهت٢ ـهیاو ١ یٍاػؿات، واؿػات، ٥ًاوؿ باا ؿوياؼ ؿىاؼ  یمااف هٙگام یؿا با
 یها هاا کاه باـ هاؼل اف يهاػه یاؿیورىػ، تىره به ورىػ بن ىی- با اکًًؼ یرنتزى ه یا٩تَاػ

باه  یٕىؿ عااً، ػمتـما ههن امت- باه گؾاؿيؼ، یه ـیبـ ؿىؼ تؤح یػؿ ا٩تَاػ هبتً یيًهاػیپ
 یباؿ ا٩تَااػ ىیتـ ىیهنتًؼ، مًگ ؼیتىل یکه هـ ػو اف ٝىاهل ّـوؿ یايـژ یها ًهیًابٜ و هقه

اف فهااو گناتـه امات٦اػه اف ي٦ات،  ،یپال اف اي٪الاب ٍاًٞت ژهیو - باهکياًؼ یؿا به ػوه ه
هان باه  یهَاـ٣ اياـژ ىیاو ا ا٥تاهی ویا٥اقا یايـژ ی، ت٪اّا19ػوم ٩ـو  ٙهیعَىً ػؿ ي به

که امت٦اػه اف  تیوا٩ٞ ىیامت- ا ؼهیکيىؿها مـٝت بغي یىؼ ا٩تَاػو هن به ؿ ىؼو یًٍٞت
اف  یاؿیامات، ػؿ بنا یػؿ ؿىاؼ ا٩تَااػ یٝاهال ههٙا ،یهَاـ٣ اياـژ ًهیي٦ت و گاف ػؿ فه

اـؿ گـ٥ته امت- ی٩بل یهٖالٞات ٝلٙ  هىؿػ بضج ٩
ٍااػؿکًًؼه امات-  یتـ اف کيىؿها واؿػکًًؼه بقؿگ یي٦ت بـ کيىؿها ٙتی٩ اـتییت٢ ـیتؤح

، کاهو ٩ا اـ ٙتیولا  اـف پـػاعت اـیاامات، ف ؼیواؿػکًًؼه ي٦ت ه٦ یکيىؿها یي٦ت ب هاا و  تا
اـ ،ی- حايابؼی یه ویتزاؿت ا٥قا ٔیى که ا٩تَاػ آيها  ییػؿ کيىؿها ژهیو ي٦ت، به ٙتی٩ ویا٥قا ا 
ؿابٖاه  یيٚاـ شیػؿآهؼ ىاىػ- تىّا ؼیوابنته به ي٦ت امت، هٙکى امت باٝج ا٥ت ىؼ اؿیبن

اـت رايب یو ؿىؼ ا٩تَاػي٦ت  ٙتی٩ ىیب ػاؿػ- اف ٕاـ٣ ت٪اّاا،  ؼیاٝـّه تؤک یبـ ت٪اّا و اح
کياىؿ واؿػکًًاؼه ي٦ات ىاؼه و ػؿ  کیاػؿآهؼ ٩ابل امت٦اػه  ویي٦ت باٝج ا٥قا ٙتیکاهو ٩

اـ ویهًزـ به ا٥قا زهیيت باا کياو ػؿآهاؼ باالا  یکالاهاا ژهیو باه گاـ،یػ یکالاهاا یت٪اّا ب
 ـیماً ، گااف و باـ٧ تاؤح هايًاؼ ف١ال یضَىلات ايـژه ـیي٦ت بـ ما ٙتیو کاهو ٩ ىىػ یه

 ویوي٪ل امت- ا٥اقا اف کالاها هايًؼ بـ٧ و صٙل یاؿیبن یػاؿػ- اف ٕـ٣ ٝـّه هن ي٦ت وؿوػ
اـ ـیما ٙتیو ٩ ؼیتىل یها ًهیهق ویي٦ت هًزـ به ا٥قا ٙتی٩ يىماو  ى،یکالاها عىاهؼ ىؼ- بًاب
اـؿ ػهاؼ ـیکالاها ؿا تضت تؤح ـیما ٙتیي٦ت هٙکى امت ٩ ٙتی٩ ٩F ػؿ  یي٪او ههٙا ؿو افایاى

   =-ػاؿػ یياعالٌ ػاعل ؼیؿىؼ تىل
ػاؿػ- با ورىػ بضج  یي٪و ؿا ػؿ ا٩تَاػ رهاي ىیتـ صناك یگ٦ت، ايـژ تىاو یه ىیچً هن

و  یؼیعىؿىا یهايًاؼ آب، اياـژ alternateٕٔ هتًااوب یاياـژ ـیؼپؾیػؿ هىؿػ ي٪و هًابٜ تزؼ

                                                           
3- M.O. Akinsola and N.M. Odhiambo, “Asymmetric effect of oil price on economic growth: Panel 
analysis of low-income oil-importing countries,” Energy Reports 6 (2020): 1057,1066. 
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اـ ،یا هنته ؿا ػاؿػ-  یرهااو، ي٪او اٍال یاف کياىؿها یٙایبغاو ٝٚ یهًاىف هان ي٦ات با
اـ یتىره کالاو ٩ابال یا٩تَااػ یاهاؼهایي٦ت هٙکى امات پ ٙتی٩ یها ، ىىکؿو یىافا  یبا

 یاٍال کًًاؼه ىییواؿػکًًؼه و ٍاػؿکًًؼه ػاىته باىؼ- ػؿ هاىؿػ ػماته اول، ي٦ات تٞ یکيىؿها
اـ ؼیتىل ًهیهق ٝلاوه، يىماايات  باهػؿآهؼ ػولات امات-  یػمته ػوم، ي٦ت هًبٜ اٍل یامت و ب

 ـیوي٪ال تاؤح صٙل یها ًاهیو هق ویگـهاا یها ٍىؿتضنااب ؼ،یاتىل یها ًاهیي٦ت بـ هق ٙتی٩
هٙکاى  ىیچً هن کًؼ، یه زاػیؿا ا یا٩تَاػ رهاي ًؼهیػؿ هىؿػ آ ًاویإٙ اهـ ٝؼم ىی- اگؾاؿػ یه

کااؿ و  و ًؼافياؼیب یـعاىػ ؿا باه تاؤع یؼیاتىل ٙاتیکًؼ تاا تَاٙ بیؿا تـ١ گؾاؿاو هیامت مـها
 یهااا بااه بغو ٥intensive petroleum sectorsٔيااـػه ي٦اات ٕ یهااا ؿا اف بغو هیمااـها

کاه يىماايات  ىاىػ یامتؼلال ه ىیچًىیا <-ػهًؼ ٌیي٦ت تغَ non-intensiveٕٔ ٥يـػهیـ١
ٍااػؿکًًؼه و  یػؿ کياىؿها یاف هَاالش کالاو ا٩تَااػ یاؿیبنا یحباات یي٦ت باٝج ب ٙتی٩

هْا٤ٝ ي٦ت، اػٝاا ىاؼه امات کاه  تیاهٙ ىیا یلبه ػل زه،یيت واؿػکًًؼه ي٦ت ىؼه امت- ػؿ
 امت- یًیب وی٩ابل پ ـی١ با  یو ت٪ـ حبات یب اؿیبن گـیػ یآو ينبت به کالاها ٙتی٩

اـ ٙتی٩ اـتییت٢ ـی، تؤحصال یىباا ٍاػؿکًًؼه و واؿػکًًؼه هت٦ااوت امات-  یکيىؿها یي٦ت ب
ػـه ٍاػؿکًًؼه به یکيىؿها ي٦ات باه  ٙاتی٩ ویؿآهؼ ي٦ت هناتًؼ و ا٥اقاوابنته به ػ یا ٕىؿ گنت

اـ ویا٥قا یهًٞا اـ یا تىمٞه یها بىػره پـوژه ىیتؤه یه٪ؼاؿ پىل هىرىػ ب ػـ  ى،یامت- بًاب ٝٙلکا
 -?ي٦ت امت ٙتیيىمايات ٩ ـیتضت تؤح یتىره ٕىؿ ٩ابل به یو هال یپىل یها امتیم
 ي٦ت و تىؿم ٙتی- 9,9٩

ػؿ تىؿم ػاؿػ-  یوي٪ل، ي٪و امام و صٙل ؼیتىل یاه ًهیرق ههن ػؿ هق کیًٝىاو  ي٦ت به ٙتی٩
و  ـماٙىیپ اياؼ- کـػه یي٦ات باـ تاىؿم ؿا بـؿما ٙتی٩ یها ىىک اـتیتؤح یا هٖالٞات گنتـػه

ؿىاؼ  ٨یٝٙؼتا  اف ٕـ ىؿویي٦ت بـ تىؿم ػؿ هًٖ٪ه  ٙتی٩ یها ىىک اـتیکه تؤح ا٥تًؼیػؿ @قیؿوب
يـيا وىؼ یًٍٞت ٜی، با تىمٞه مـ1992ػمتٙقػ امت- اف ػهه  ، چاى ىیىاؼو ػؿ چا یًیو ىه

ٕChenٔ  کـاه  یـویاًٝىاو ي ي٦ات ؿا باه یت٪اّا ٜیمـ ویا٥قا 9219ػؿ مال  وو هٙکاؿاي هض
کاه  ايؼ ؼهیؿما زاهیيت ىیااف هض٪٪ااو باه ا یاؿیاياؼ و بنا ي٦ات ػؿ يٚاـ گـ٥ته ٙاتیيىمايات ٩

و  تایماکاىاهؤحـ امات-  ىیبـ مٖش تىؿم ػؿ چ یتىره ٕىؿ ٩ابل ي٦ت به یالٙلل ىیب یها ٙتی٩

                                                           
4. K. Sill, “The macroeconomics of oil shocks,” Bus. Rev 1. no. 1 (2007): 21-31. 

5. S.A. Saddiqui., M. Jawad Naz, and M. Niazi, G.S.K, “Exchange rate, fiscal policy and 
international oil prices impact on oil prices in Pakistan: a volatile and granger causality 
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 یها ىاىک اـتیکاه تاؤح کًًاؼ یها اویاب 9216مال  ػؿ akashita & Yoshizakiٕٔ یىىیقاکی
باه هًياؤ  یيىٙهاىؿ بناتگ یٔ ػؿ کياىؿهاCPIکًًؼه ٕ هَاـ٣ ٙتیي٦ت بـ ىاعٌ ٩ ٙتی٩

 ػاؿػ- اـتییت٢
 یها ي٦ت ؿا به مه هؤل٦ه ىاهل ىىک ٙتی٩ یها ىىک یاف يٚـ ماعتاؿ Kilianٕٔ یلیاوک

يٙاىػ- يىماايات  هیاي٦ات تزق ژهیو یت٪اّا یها کل و ىىک یت٪اّا یها ، ىىکٝـّه ي٦ت
باـ تاىؿم ػاىاته باىاؼ-  یهت٦ااوت اـتیاف هًاابٜ هغتلا٤ هٙکاى امات تاؤح یي٦ت ياىا ٙتی٩

اـؿ ه ـیتضت تاؤح ًهیکايال هق ٨یٕىؿ ٝٙؼه تىؿم ؿا اف ٕـ ٝـّه ي٦ت به یها ىىک - اف ػهاؼ ی٩ا
 ویي٦ات باٝاج ا٥اقا ٙتی٩ ویامت، بؼوو ىک ا٥قا ؼیػؿ تىل یآيزا که ي٦ت عام ٝاهل ههٙ

 .ىىػ یهًزـ به تىؿم ه تیىؼه و ػؿ يها و هَـ٣ ؼیتىل ٙتی٩ ویو ا٥قا ؼیتىل یها ًهیهق
کال،  یت٪اّاا یها اف ىاىک یي٦ات ياىا ٙتی٩ ویا٥قا کًًؼ یه اویب Aو هٙکاؿاو ىیکي

اـ یٕىؿ کل به فهااو  ٕىؿ هن و هَـ٣ به ؼیتىل یها ٙتی، ٩ا٥تؼ یهـ٥ه ات٦ا٧ ه یا٩تَاػ ٔیػؿ ى
 ٙاتی٩ ویو ا٥اقا یاباؼ یه ویا٥اقا demand-driven inflationٔتىؿم ت٪اّااهضىؿ ٕ ٨یاف ٕـ

- گىپتاا و ىىػ یػؿ بلًؼهؼت ه یتىؿه یي٦ت هًزـ به ٥ياؿها یت٪اّا یها اف ىىک یي٦ت ياى
 یهال یفبا ايتٚاؿات ٝـّه و ت٪اّا و م٦ته ـیي٦ت تضت تؤح ژهیو یهٞت٪ؼيؼ ىىک ت٪اّا Bقیهؼ

ٕfinancial speculationٔ باٝاج  یىاىک ىیاف چًا یي٦ت ياى ٙتی٩ ویو ا٥قا ىىػ یه زاػیا
 cost-driven inflationٕٔ هضاىؿ ًاهیتاىؿم هق زاهیو ػؿ يت یا هیصاى ؼیتىل یها ًهیهق ویا٥قا

اياىاٛ هغتلا٤  ـیتاؤح یرهات بـؿما یا ٕىؿ گناتـػه باه هیاچااؿچىب تزق ىیاعىاهؼ ىاؼ- ا
 ت بـ تىؿم امت٦اػه ىؼه امت-ي٦ ٙتی٩ یها ىىک

 یو ؿىؼ ا٩تَاػ یا٩تَاػ یها نی- تضـ9,3

Cىیاوچنل
 ـیکاـػو تاؤح یػؿ عًخا یا١لاب ماٞ هاا نیهىؿػ هاؼ٣ تضـ یها نیػهؼ ؿژیيياو ه 

باـ ا٩تَااػ ؿا باا  هاا نیتضـ یه٦ًا ـیکه تؤح کًًؼ یؿا ػيبال ه ییها امتیيؼاؿيؼ، بلکه م ها نیتضـ
هًٚىؿ  کاه ػولات باه کًؼ یامتؼلال ه ی- وػهؼ یه ویا٥قا تیاف ىىؿه رٙٞ یـیهؼ٣ رلىگ

٥امااؼ  یؿا ٕااىؿ یا٩تَاااػ یوؿ ٝٙااؼا  بهااـه ت،یاارٙٞ یهيااکلات ا٩تَاااػ ویا٥ااقا
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ٕdeterioratesٔ اـ کًؼ یه گـىيه ىىؿه ب  ها نیتضـ ىیباىؼ- اگـچه ا بـ ًهیىهـويؼاو هق یکه ه
اـمـ  ى،یآ١اف یا٩تَاػ ی٩ى تیهى٩ٞ یلامت، اها به ػل گـؾاؿیبـ يغبگاو تؤح بىػره پًهاو ػؿ م

کًًاؼ-  یؿا اصناك ه ـیتؤح ىیهنتًؼ که بیيتـ یبىه تیرٙٞ ىیا ،یالٙلل ىیرهاو و هٙکاؿاو ب
اـ ییها صاکن به ػيبال ؿاه نیؿژ ٥ـٍات  ا٥تىیا کااؿ  ىیاباىػه کاه ا ها نیتضـ ىیؿ٥ت اف ا بـوو یب

اـتژ ایو  ؼیهًامب تبٞ هاىؿػ  57 :;ناکلیؼ باىػ- اػؿعىاها هاا نیتضـ اویاعىػ تا پا یاػاهه امت
اـ نیتضـ  ىیايٙاىػه و اف ا ییىًاماا 9222و  1914 یها مال ىیب ىیتىمٔ اوچنل نیؿژ ـییت٢ یب

ٔ، 65۲هاىؿػ ٕ 37، ػؿ صاال ىیايؼ- باا ىاؼه یابیاهى٥ا٨ اؿف یٔ تاا صاؼ91۲هاىؿػ ٕ 19تٞؼاػ 
هًاىف ػؿ  هاياؼه یهيات هاىؿػ باا٩ که یبه هؼ٣ بـػاىته ىؼيؼ، ػؿصال یابیبؼوو ػمت ها نیتضـ

اـ 9222مال  اـ ها نیتضـ ى،یاػاهه ػاىتًؼ- بًاب هًزاـ باه  هاا نیواکًو ؿژ ىیچً آيها و هن یبا ار
 ػاؿيؼ- ی٦یّٞ اؿیاصتٙال بن یو اف يٚـ آهاؿ ىىيؼ یه یکاهو ؿىؼ ا٩تَاػ

باـ  یتىره ٩ابال یه٦ًا ـیتاؤح یا٩تَاػ یها نیکه تضـ کًًؼ یامتؼلال ه ;;ـیٙایو يى ـچیًکیيى
مافهاو هلل با کاهو هتىمأ  یها نیکه تضـ ػهؼ یػاؿػ- آيها يياو ه یاعالٌ ػاعلي ؼیؿىؼ تىل

 یه٦ًا ـیػؿٍاؼ، تاؤح 9اف  ویکيىؿ هؼ٣ با ياـط با یمالايه وا٩ٞ یياعالٌ ػاعل ؼیيـط ؿىؼ تىل
اـ اـتیتؤح ىیػاؿػ- ا یبیيتـ کال  یػؿٍاؼ 5.95مال اػاهه ػاؿػ و هًزـ باه کااهو  12هؼت  یب

رااهٜ ماافهاو  یا٩تَااػ یهاا نی، تضـیى- ٝلاوه بـ اىىػ یيىؿ هؼ٣ هک یياعالٌ ػاعل ؼیتىل
اـؿ ه ـیؿا تضت تؤح یا٩تَاػ یها تیامت که اکخـ ٥ٞال ییها نیهلل هتضؼ که ىاهل تضـ ، ػهاؼ ی٩ا
 یهاا نیکاه تضـ ی- ػؿصاالىاىػ یػؿٍاؼ ها 5اف  ویب یياعالٌ ػاعل ؼیهًزـ به کاهو ؿىؼ تىل

 1ػؿٍاؼ تاا  75.2کياىؿ هاؼ٣ اف  یياعاالٌ ػاعلا ؼیلبا کاهو هتىمٔ ؿىؼ تى هتضؼه یالاتا
و  کياؼ یهغـب بـ ؿىؼ به هؼت ه٦ات ماال ٕاىل ها ـیتؤح ىیػاؿػ و ا یکٙتـ یه٦ً ـیػؿٍؼ، تؤح

 -ػهؼ یؿا يياو ه یػؿٍؼ 5.13 یياعالٌ ػاعل ؼیکاهو تىل یٕىؿ کل به
 و تىؿم یا٩تَاػ یها نی- تضـ9,4

 یهال یهانیتضـ- ىىيؼ یه یبًؼ ٕب٪ه یي٦ت یهانیـو تض یهال یها نیها به ػو ػمته تضـنیتضـ
گـؾاؿ  ىیا- اىىيؼ یاؿف ػؿ بافاؿ آفاػ ه ٙتی٩ ویبـ اعتلال ػؿ ي٪ل و ايت٪ال اؿف باٝج ا٥قا یبا اح

ىاىػ- یػؿ گـػه بیيتـ ها هیبه مـها افیها و ي بايک یػؿ تٞهؼات اؿف ـییهن هىرب ت٢ ویا٥قا
کـقها به بايک  بايک یبؼه قاویه ؿو یىافا و يىمااو  یآى٦تگ گـی- اف ٕـ٣ ػابؼی یه ویا٥قا یه
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 زاهیو ػؿ يت ىاىػ یبه ػاعل کيىؿ ها یهًابٜ اؿف اویرـ تیػؿ ي٪ل و ايت٪ال اؿف هىرب هضؼوػ
کـق یعاؿر ییعالٌ ػاؿا ًؼ،ی٥ـآ ىیا هان باٝاج  یي٦تا یهانی- تضـابؼی یه ویا٥قا یبايک ه

ػولات ؿا واػاؿ باه  ،یي٦تا یػؿآهاؼها- کااهو ىاىػ یي٦ت و ٍاػؿات آو ه ؼیتىل قاویکاهو ه
کـق ا٥تیػؿ اـ یتًغىاه اف بايک ه  ؿو یاى- افاکًاؼ یها یاماما یکالاها ىیهايًؼ تؤه یاهؼا٥ یب
کـق یبؼه قاویه کـاق بايک یبؼه وی- ا٥قاابؼی یه ویا٥قا یػولت به بايک ه و  یها به باياک ه

کـق یعاؿر یها ییػاؿا  یًگیي٪اؼ ویهىرب ا٥قا تیو ػؿ يها یپىل یهپا ویباٝج ا٥قا یبايک ه
باٝاج  یًگیي٪اؼ ویا٥اقا ؿوػ یػاؿياؼ- ايتٚااؿ ها نیاؿتبآ هنات٪ قیو تىؿم ي یًگی- ي٪ؼىىػ یه

 ->;تىؿم ىىػ ویا٥قا
اـت لیػلا- 9,5  ا٩تَاػ بـ ي٦ت ٙتی٩ ياهت٪اؿو اح

ياهت٪ااؿو هان  ایا یـعٖیٍىؿت ١ به تىايؼ یي٦ت بـ ا٩تَاػ ه ٙتی٩ ـیتؤح کًًؼ یه اویهض٪٪او ب
 ژهیو تىماٞه باه ػؿصال یکياىؿها یا٩تَااػ یهاا تیي٦ت باـ کال ٥ٞال ٙتیکه ىىک ٩باىؼ 

 ـیهناتًؼ، تاؤح ٤یّاٞ یىؼت به ػؿآهؼ ي٦ت وابنته و ػؿ کًتـل ىىک عاؿر که به ییکيىؿها
اـ یي٦ت ؿاه ٙتی٩ وی- ا٥قاگؾاؿػ یه ي٦ات امات-  ؼکًًاؼهیتىل یايت٪ال تزاؿت به کيىؿها یب

ي٦ات باٝاج  ٙاتیواؿػکًًؼه ي٦ات ػاؿػ- کااهو ٩ یبـ کيىؿها یياهٖلىب ـیتؤح ىیا که یػؿصال
اهاـ  ىیٍاػؿکًًؼه ي٦ت عىاهؼ ىؼ- ا یکاهو ػؿآهؼ صاٍل اف ٍاػؿات ي٦ت عام ػؿ کيىؿها

- حابت ىؼه امات ػهؼ یه ویي٦ت واؿػکًًؼگاو ي٦ت ؿا ا٥قا یت٪اّا ٙت،ی٩ آهؼو ىییپا یلبه ػل
 ویا٥اقا یًٞایF ػهاؼ یياهت٪ااؿو پاماظ هإىؿ  ي٦ت به ٙتی٩ ـییهًگام ت٢ یا٩تَاػ تیکه ٥ٞال

   =;-کًؼ یؿا کًؼ ه یکل یا٩تَاػ یها تیي٦ت، ٥ٞال ٙتیاف کاهو ٩ ویي٦ت ب ٙتی٩
هاىؿػ  یا٩تَااػ یهاا تیي٦ات و ٥ٞال ٙاتی٩ ویا٥قا ىیب یهٖالٞات ؿابٖه ه٦ً ىیػؿ بیيتـ ا

ؿ باـ آو باىػ ي٦ت عام ايتٚا یرهاي ٙتیو با کاهو ٩ یلاػیه 1982بىػه امت- ػؿ ٕىل ػهه  ؼییتؤ
اـ یايتٚااؿ ىیاها چً ؼFیبه ورىػ آ یؿوي٨ ػؿ ا٩تَاػ رهاي یکه يىٝ  ىیااف ا ىیباـآوؿػه يياؼF بًااب

اـت ياهت٪اؿو تکايه  ىؼ- یا٩تَاػ اتیبـ ماعتاؿ ا٩تَاػ کلاو واؿػ اػب یي٦ت یها فهاو هىّىٛ اح
 یيتـیب یبه ي٦ت، ّـؿها ٞياویًٍا اػیف یواؿػکًًؼه ي٦ت به ٝلت وابنتگ یػؿ کيىؿها

 ًهیهت٪اؿو هىؿػ ايتٚاؿ بىػ، ػاىتًؼF لؾا ابتؼا هٖالٞات ػؿ فه یها یًیب ویينبت به آيچه ػؿ پ
اـت ياهت٪اؿو ٩ ٥ـت یا٩تَاػ کيىؿها تیي٦ت بـ وّٞ ٙتیاح  ىیػؿ ا <;-واؿػکًًؼه ي٦ت ٍىؿت گ

                                                           
ا٩تَااػ ، Dاـویبـ تىؿم ا٩تَاػ ا یا٩تَاػ یها نیتضـ ـیتؤح یابیاؿفE ،یًیصن ىیالؼ ىٙل ؼیو م ماػات یاعى هضٙؼ ؼیم- >;

ػـ  -33,52ٔ: 1396ٕ 91ىٙاؿه ، 7 یکاؿب

13. U. Bala and L.Chin, “Asymmetric Impacts of Oil Price Shocks on Malaysian Economic Growth: 
Nonlinear Autoregressive Distributed Lag Approach,” Iranian Econnomic Review  24, no. 4 (2020): 959-981. 

اـه -<;  یکالاو ا٩تَااػ یـهاایي٦ات باـ هت٢ ٙتی٩ یها ياهت٪اؿو ىىک اـتیتؤح یبـؿمE ،یْلا٥ اؿباب هضٙؼ و یالتزائ نیاب
 -1,96ٔ: 1393ٕ 1ىٙاؿه  ،1 اـویهنائل ا٩تَاػ ا یبـؿم ،Dاـویا
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 یي٦ت، ياهت٪اؿي ٙتی٩ یهخبت و ه٦ً یها ىىک هیهغتل٤ تزق یها هٖالٞات با امت٦اػه اف ؿوه
ىؼه  ؼییکيىؿها تؤ ىیػؿ ا یؿىؼ ا٩تَاػ ژهیو و به یکلاو ا٩تَاػ یـهایبـ هت٢ ـیهت٢ ىیآحاؿ ا

ًٝىاو ىىک مٙت  ي٦ت به ٙتی٩ اـتییواؿػکًًؼه ي٦ت، ت٢ یامت- با تىره به ایًکه ػؿ کيىؿها
ػؿ  ویي٦ت باٝج ا٥قا ٙتیػؿ ٩ ویا٥قا گؾاؿػ، یکيىؿها احـ ه ىیا٩تَاػ ا تیٝـّه بـ وّٞ

بـ تىؿم، اىت٢ال  یا٩تَاػ یها کلیورىػآوؿػو م ىؼه و ٝلاوه بـ به یوؿ و کاهو بهـه ها ًهیهق
٥ـ گـؾاؿیهن تؤح یگؾاؿ هیو مـها هىرب بؼتـ ىؼو  تىايؼ یي٦ت ه ٙتی٩ ویا٥قا یامت- اف ٕ

 ىیي٦ت ػؿ ا ٙتی٩ ویا٥قا یىواؿػکًًؼه ي٦ت هن ىىػ- ٝلاوه بـ ا یکيىؿها یتزاؿ تیوّٞ
ىکنت  یلپىل ؿا به ػيبال عىاهؼ ػاىت و يـط بهـه به ػل یّات٪ا ویکيىؿها، ا٥قا

اـؿ  ـیٝـّه تضت تؤح ویا٥قا ٨یاف ٕـ ،یپىل یػؿ پامظ به ؿىؼ ت٪اّا یپىل گؾاؿاو امتیم ٩
٥ـته و باٝج کاهو ؿىؼ ا٩تَاػ  ویا٥قا یکه آحاؿ ه٦ً ىىػ یٝىاهل هىرب ه ىی- اىىػ یه یگ

 کيىؿها باىؼ- ىیي٦ت ػؿ ا ٙتیف آحاؿ کاهو ٩واؿػکًًؼه آو بیيتـ ا یي٦ت ػؿ کيىؿها ٙتی٩

گـؾاؿ  واؿػکًًاؼه  یا٩تَااػ کياىؿها تیي٦ت بـ وّاٞ ٙتیياهت٪اؿو ٩ یٝلاوه بـ ورىػ اح
گـؾاؿ یهض٪٪او ا٩تَاػ اویػؿ ه يهیايؼ ىیهـوؿ ا ي٦ت، به  ٙاتیياهت٪اؿو ٩ یىکل گـ٥ت که اح

 یآحااؿ آو باـ کياىؿهاػؿ رهت ٝکل  قیٍاػؿکًًؼه ي٦ت ي یا٩تَاػ کيىؿها تیي٦ت بـ وّٞ
ي٦ات، آحااؿ  ٙاتی٩ یه٦ًا یها کاه ىاىک یٕىؿ امات باه یواؿػکًًؼه ي٦ت، ٩ابل ٕـس و بـؿم

اف  یکایکيىؿها ػاؿياؼ-  ىیا یي٦ت بـ ؿىؼ ا٩تَاػ ٙتیهخبت ٩ یها ينبت به ىىک یؼتـیىؼ
اـت ياهت٪اؿو ٩ ىیٝلل ا کـ ٙتیاح ػولات باه  ًاهیػولت و يضىه واکاًو هق یا بىػره بیي٦ت، ت

باا کااهو  یػؿ ػوؿه ىاىک هخبات ي٦تا یػولتا ًهیامت- گنتـه هق یهخبت و ه٦ً یها هتکاي
 یهاا تیو گناتـه ٥ٞال تٙام ٙاهیي یهاا پـوژه ویا٥اقا ،یا٩تَااػ ییو کااؿا ها ًاهیهق تی٦یک

اـه اماات- ػؿصال ايااهیرى ؿايت بااه ٝلاات  ػهااؼ، یؿط هاا یکااه ىااىک ه٦ًاا یا ػؿ ػوؿه کااه یهٙاا
گـيت اـي یها ًهیهق ،یراؿ یها ًهیبغو اٝٚن هق یـیياپؾ ب کاه  اباؼی یػولات کااهو ه یٝٙ

ينابت باه باـوف تکاياه هخبات  یؿىؼ ا٩تَااػ ؼتـیو کاهو ىؼ هیمـها لیباٝج کاهو تيک
اـ یهضؼوػ ا٩تَااػ تیو ٙـ٥ یػؿ صْىؿ تکايه هخبت ي٦ت گـ،ی- اف ٕـ٣ ػىىػ یه راؾب  یبا

اـت هخبت تکايه ي٦ت ،یکیقی٥ هیبه مـها لیو تبؼ یاّا٥ یػؿآهؼها هـوؿ فهااو  و باه ـیبا تؤع یاح
اـت ىىک اویب یا ػؿ هٖالٞه 1393 مال ػؿ وو هٙکاؿاي یی- هىلاؼیآ یه ؼیپؼ  یها کـػيؼ که اح

اـت ىاىک یکيىؿها یي٦ت ػؿ کاهو ؿىؼ ا٩تَاػ یه٦ً  یها ٍاػؿکًًؼه ي٦ات، بیياتـ اف احا
 1397ػؿ ماال  وو هٙکااؿاي یکيىؿها امت- ٍاٙؼ ىیا یؿىؼ ا٩تَاػ ویهخبت آو ػؿ ا٥قا

باه  یػمتـما یها تیاف هضاؼوػ یٝاؼم ت٪ااؿو، ياىا یاف ماافوکاؿها گـیػ یکیکًًؼ یه اویب
اـُ عاؿر تیبا هضؼوػ یامت- اگـ کيىؿ هیمـها یبافاؿها ؿو ىىػ، کااهو  ؿوبه یػؿ امت٪
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 کاه یآيهاا عىاهاؼ ػاىات- ػؿصاال یباـ ؿىاؼ ا٩تَااػ یآحاؿ بافػاؿيؼه بیيتـ ،یي٦ت یػؿآهؼها
اـه امت- تیبا هضؼوػ یف ىىک هخبت ي٦تا یياى یاّا٥ یػؿآهؼها  رؾب هٙ

 هاا ویباه ا٥قا یکلاو ا٩تَاػ یـهایواکًو ياهت٪اؿو هت٢ کًؼ یه اویب 9212مال  ػؿ اویلیک
 ،یػؿ ٩الاب ماه احاـF ػؿآهاؼ تىاو یي٦ت ؿا ه ٙتی٩ ـهًتٚـهیو ١ ييؼه یًیب ویپ یها و کاهو

ىاؼه  ٝلات امات کاه ماه احاـ اىاؿه ىیاباه ا یکـػ- ورىػ ياهت٪ااؿي اویب ٜیو بافتىف یًايیياإٙ
اـ گـیهٙؼ  ٙاتیهخبات ٩ یها ػؿ ه٪ابال ىاىک یا٩تَااػ یـهایگنتـه به واکًو هت٢ یؿا ب

ي٦ات کااهو  ٙاتی٩ یه٦ًا یها واکًو هتًاٙـ ؿا ػؿ ه٪ابال ىاىک یول کًًؼ، یه تیي٦ت ت٪ى
تـ ىی- به اػهًؼ یه و باه واؿػکًًؼه ي٦ت ػؿ واکاً یکيىؿها ؼتـیىؼ یتزـبه ؿکىػ ا٩تَاػ بیت

 ٙاتی٩ یه٦ً یها هضؼوػتـ ػؿ واکًو به ىىک یي٦ت و ؿوي٨ ا٩تَاػ ٙتیهخبت ٩ یها ىىک
 -کًؼ یه ؼایپ هیهخبتٔ تىر یها ي٦ت ٕبه هٙاو ايؼافه ىىک

 یتزـب ًهیيی- پ3

 ی- هٖالٞات عاؿر3,1

ا٩تَااػ  یـهاایي٦ات و هت٢ یهاا ٙتی٩ ىیبىػو ؿابٖه ب یاف هٖالٞات ٥ـُ بـ عٖ یاؿیػؿ بن
اـ کلاو امت و ٔ VARاماتايؼاؿػ ٕ یعٖا یبـػاؿ یىوآو ؿا با امت٦اػه اف هؼل عىػؿگـم ى،یبًاب

 ٙاتی٩ یهاا ، هياهؼه ىاؼه کاه کاهوصال یى- بااکًًؼ یبـآوؿػ ه یايباىتگ هن یها کیو تکً
اـت هخبت کىچک 1982ػوم ػهه  ٙهیي٦ت که پل اف ي  یا٩تَااػ تیابـ ٥ٞال یتـ ات٦ا٧ ا٥تاػه اح

 یها هاؼل گاـ،یاياؼ- باه ٝبااؿت ػ کـػه یًیب ویهٞٙىل پ یعٖ یها لػاؿيؼ، ينبت به آيچه هؼ
ػچااؿ  یکالاو ا٩تَااػ یـهاایي٦ت بـ هت٢ ٙتی٩ اـتییت٢ یـتؤح یـیگ ػؿ عَىً ايؼافه یعٖ

 هنتًؼ- ییها یکامت

 یؿو 1983ػؿ ماال  Hamiltonٕٔ لتىویًه تىمٔ هٙیى فهیى هٖالٞات ػؿ ایاف يغنت یکی
ک یاٙت ي٦ات ٕػؿ ی٩ یها ؿمؼ که ىىک یزه هیى يتیبه ا ی- وايزام ىؼ هتضؼه یالاتا٩تَاػ ا

ػؿ ا٩تَااػ  1973تاا  1949 هػوؿ یٕا یزاػىؼها یػؿ بـوف ؿکىػها یٔ ٝاهل ههٙی٤ عٖیتٞـ
يـزـیـ ػؿ ٩ییايؼ و ت٢ ى کيىؿ بىػهیا ؼ ياعاالٌ یاو تىل یکااؿیاـت ػؿ بییت٢ یٙت ي٦ت ٝلت گ

 کا بىػه امت-یػؿ ا٩تَاػ اهـ یهل
اـ ىیاول 1989مال  ػؿ Morkٕٔ هىؿک اـت ياهت٪ااؿو  یاؿائاه ىاىاهؼ تزـبا یهٖالٞه با احا

يـزـیبـ ؿوه ٝل یکا هبتًیآهـ یياعالٌ ػاعل ؼیبـ تىلي٦ت  ٙتی٩ یها ىىک ؿا ايزاام  یت گ
ؼ یاباـ ؿىاؼ تىل یه٦ًا یـٙت ي٦ت تؤحیو ٩یکه ا٥قا ػهؼ یآهؼه يياو ه ػمت ذ بهی- يتاػاػه امت

- ىاىػ یيٙا کایآهـ یؿىؼ ا٩تَاػ ویي٦ت هًزـ به ا٥قا ٙتیکاهو ٩ که یکا ػاؿػ، ػؿصالیآهـ
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اـ گـؾاؿتؤحکاؿ  ىینت- پل اف ایهت٪اؿو ي یٙت بـ ؿىؼ ا٩تَاػیاـت ٩ییت٢ یـى، تؤحیبًاب ، ؿابٖاه ی
اـؿ گـ٥ت- یا٩تَاػ یـهایي٦ت و هت٢ یها ٙتی٩ ىیياهت٪اؿو ب  هىؿػ تىره ٩

باا امات٦اػه اف  9229ماال  ػؿ Farzanegan and Markwardtٕٔ ٥ـفايگااو و هااؿکىاؿت
ا٩تَااػ کالاو ػؿ  یاٍال یـهاایي٦ت و هت٢ ٙتی٩ یها ىىک ىیب یای، ؿابٖه پىVAR کـػیؿو

اـت ياهت٪اؿو ىىک کًؼ یه لیؿا تضل اـویا ًٝىاو  - باهػهاؼ یي٦ات ؿا ييااو ها ٙاتی٩ یها که اح
 اـتییات٢ ىی- باىاىػ یتاىؿم ها ـیگ چيان ویي٦ت باٝج ا٥قا ٙتی٩ یهخال، ىىک هخبت و ه٦ً

ٕىؿ  و باه ىاىػ یها ؼهیاػ یؿابٖاه هخبات و هضکٙا ،یٍاًٞت ؼیاي٦ات و ؿىاؼ تىل ٙتیت ٩هخب
 ٌیػولت تياغ یوا٩ٞ یها ًهیي٦ت بـ هق ٙتیاف يىمايات ٩ یقیياچ ـی٥٪ٔ تؤح ،یا ـهًتٚـهی١

 یياـط اؿف هاؤحـ وا٩ٞا ویا٥اقا ٨یااف ٕـ یهلًاؼ یٙااؿیماًؼؿم ب ى،ی- ٝلاوه بـ اىىػ یػاػه ه
 -گـػػ یهياهؼه ه
 ؼیارؼ یاػیاچااؿچىب کااهلا  بً کیاػؿ  9292ماال  ػؿ وو هٙکااؿاي Castilloٕٔ لىیکامت

ي٦ات ؿا باا صال تٞااػل ايتٚااؿات  ٙاتیتىؿم هتىمٔ و يىمايات ٩ ىیب یلیؿابٖه تضل کی ،یًقیک
تـبه ػوم ػ٩ت ؿا تىٍ یٝ٪لائ  ٙاتی٩ بیياتـ يىماايات کاه ػهؼ یه يياو هؼل ىیا- کًًؼ یه ٤یتا ه
 ػؿ یکٙا یًیگقیراا تیا٩ابل ي٦ت یو٩ت ىیهٙچً- ىىػ یه تىؿم هتىمٔ مٖش ویا٥قا باٝج ي٦ت
کـق بايک وفو هـچه باىؼ، ػاىته ؼیتىل تابٜ  اباؼ،ی یه اعتَاً تىؿم به که امتیم ٩اٝؼه ػؿ یه

اـ کاه ػهاؼ یها ييااو بیيتـ یلیتضل صل ؿاه- بىػ عىاهؼ تـ کن هتىمٔ تىؿم مٖش باىؼ بیيتـ  یبا
 ػؿ یا هیصاىا یها ًهیهق که امت بالاتـ یفهاي هتىمٔ تىؿم ي٦ت، ٙتی٩ يىمايات اف یًیهٞ مٖش

اـکًاؼگ ػؿراه و باىاؼ هضاؼب پلیلی٥ یهًضً باىًؼ، هضؼب ي٦ت یها ٙتی٩  ٙاتی٩ یيناب یپ
 -امت مافگاؿ هؼل یًیب ویپ با 82 و 72 یها ػهه ٕىل ػؿ تىؿم تکاهل- باىؼ بالاتـ

ي٦ت و ؿابٖه تىؿم  تٙی٩ ىیؿابٖه ياهت٪اؿو ب 9292مال  ػؿ وو هٙکاؿاي Raheemٕٔ نیؿص
ی ضیتىّا یها چًؼگاياه باا و٦٩اه یا آماتايه یـعٖی١ یىيیهؼل عىػؿگـم کیؿا با امت٦اػه اف 

ٕmultiple threshold nonlinear autoregressive distributed lag modelٔ  احاـ  کیاػؿ
اـؿ ػاػه یچاؿچىب پًل يااهٙگى هاىؿػ بـؿما ٔیػؿ هض ایهيتـک پى یهٙبنتگ  ذیاياؼ- يتاا ٩ا

واؿػکًًؼه و ٍاػؿکًًؼه ي٦ات امات و کياىؿها  یٝؼم ت٪اؿو ػؿ هؼل کيىؿها تیاف اهٙ یکصا
 Quantileٕ چًااؼک یها هیااتزق -ػهًااؼ یهخباات واکااًو يياااو هاا یها بیيااتـ بااه ىااىک

decompositionsٔ اـ ٙتی٩ ـییاحـ ٝؼم ت٪اؿو ت٢ ػهؼ یيياو ه کياىؿ واؿػکًًاؼه  یي٦ت تًها ب
اـ ىىػ، یي٦ت صؾ٣ ه باالاتـ  یهاا ٍاػؿکًًؼه ي٦ات، ٝاؼم ت٪ااؿو ػؿ چاؿک یکيىؿها یاها ب

 .ههن امت
ي٦ات و ٕالا باـ ؿىاؼ  ٙاتیيىماايات ٩ ـیتاؤح 9291ماال  ػؿ وو هٙکاؿاي Guanٕٔ گىاو

تـااـ تىل یهًااابٜ ؿا ػؿ کيااىؿها ؼکًًااؼهیتىل یا٩تَاااػها تـااـ ؼکًًااؼهیب  یکيااىؿها ىیي٦اات و ب
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 یهىؿػ بـؿم  PMG / ARDLاف ؿوه با امت٦اػه 9292تا  9222 یػوؿه فهاي یٕلا ٕ ؼکًًؼهیتىل
اـؿ ػاػه اـت یي٦ات و ٕالا ها یکه يىمايات ػؿ بافاؿهاا ػهؼ یيياو ه ذیايؼ- يتا ٩ ؿىاؼ  یىاياؼ با

اـ یبـ ؿىؼ ا٩تَاػ ها ٙتیيىماو ٩ ـیهؼت تؤح ػؿ کىتاه ىیهْـ باىؼ- هٙچً یا٩تَاػ هٙاه  یب
 -نتیاؿ يمافگ PMG / ARDL هًابٜ با امت٦اػه اف ؿوه ؼکًًؼهیتىل یا٩تَاػها

 ی- هٖالٞات ػاعل3,9

 یٙات ي٦ات باـ ؿىاؼ بغاو کيااوؿفیاحاـ ٩ یػؿ ه٪اله عىػ به بـؿما 1383 مال ػؿپامباو 
ٙات ي٦ات، یو ٩یاف ا٥اقا یياىا یي٦تا یذ صاٍاله ؿويا٨ ػؿآهاؼهایپـػاعته امت- هٖاب٨ يتا

 یهاا لیبا امت٦اػه اف تضل یاـو احبات کـػه امت- ویؿا ػؿ ا یهلًؼ یٙاؿیات بیاف ٥ـّ یاؿیبن
ٙت ي٦ت بـ بغاو یـ ٩یػهؼ که تؤح ی، يياو ه1379تا  1352 یفهاي یمـ یو آهاؿها یىيیؿگـم

ػؿ ٕاىل  یٙت ي٦ت بـ اؿفه ا٥قوػه بغاو کيااوؿفیبىػه و احـ ىىک ٩ یاـو ه٦ًیا یکياوؿف
 ؿوػ- یى هیا٥ته و اف بیفهاو کاهو 

 یها ماال یٕا يياو ػاػ که ARDLو  VARػو هؼل  یـیکاؿگ با به 1389ػؿ مال  یهلال
ٙات یؼ و ٩ی، احـ ياهت٪اؿو بـ مٖش تىلیي٦ت یػؿآهؼها یهخبت و ه٦ً یها تکايه 1387تا  1338
 ػاؿيؼ-

ٙات یؼ، ٩یااو تىؿم، ؿىاؼ تىلیه یؿوابٔ ٝلْ  یبه بـؿم 1399و هٙکاؿاو ػؿ مال  یزايیکٙ
اـیاک هؼل گاؿچ مه هت٢یآياو، با امت٦اػه اف  یًايیي٦ت و ياإٙ ذ یؼ- يتاااـو پـػاعتًایاا یـه با

 ی٪یص٪ یًايیؼ با ياإٙیتىؿم و ؿىؼ بالاتـ تىل یًايیو ػؿ ياإٙیو تىؿم با ا٥قایيياو ػاػ که ا٥قا
اـه امت- با ا٥قا اباؼ- ییو هایؼ، هان تاىؿم و هان ؿىاؼ ا٥اقایؿىؼ تىل یًايیو ياإٙیبالاتـ هٙ

و یا٥اقا ىاىػ- یـ٥تاه هیؼ پؾیاٙت ي٦ت باه ؿىاؼ تىلی٩ یًايیاف ياإٙ یت ه٦ًیه ورىػ ٝلی٥ـّ
 -ػهؼ یو و تىؿم ؿا کاهو هیؼ ؿا ا٥قایهؼت ؿىؼ تىل ق ػؿ کىتاهیٙت ي٦ت يی٩

 یبـ ؿىؼ ا٩تَاػ یهىهىه ـیًٝىاو هت٢ ؿا به ها نیتضـ ـیتؤح 1394مال  ػؿو ػؿعياو  یی٥ؼا
 یٞیتاىف یها با و٦٩اه یىيیهؼل عىػؿگـم یـیکاؿگ و به یفهاي یمـ یها با امت٦اػه اف ػاػه اـویا
ٕARDLٕ ٔاـؿ ػاػه یهىؿػ بـؿم 1399, 1357 یها مال ی هاؼت  کىتاه ىیتغٙا ذیاياؼ- يتاا ٩

 یيؼاىاته، ولا یبـ ؿىاؼ ا٩تَااػ یػاؿ یهًٞ ـیتؤح ٤،یّٞ یها نیکه اٝٙال تضـ ػهؼ یيياو ه
ؿابٖه  ذیػاىته امت- يتا یبـ ؿىؼ ا٩تَاػ یه٦ً ـیهؼت تؤح ػؿ کىتاه یهتىمٔ و ٩ى یها نیتضـ

 ـیػؿ بلًؼهاؼت تاؤح یو ٩اى ٤یّاٞ یا٩تَااػ یهاا نیٙاال تضـکه اٝ ػهؼ یبلًؼهؼت يياو ه
 یباـ ؿىاؼ ا٩تَااػ یه٦ًا ـیهتىمأ تاؤح یها نیتضـ یيؼاىته ول یبـ ؿىؼ ا٩تَاػ یػاؿ یهًٞ

 ػاىته امت-
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 یٙت ي٦ت باـ ؿىاؼ ا٩تَااػی٩ یها ٝؼم ت٪اؿو تکايه 1396مال  ػؿو هٙکاؿاو  یاله ٤یم
 یٔ ٕاOECDٔ و واؿػکًًاؼه ي٦ات OPECٕهًتغب ٍاػؿکًًؼه ي٦ات ٕ یػؿ ػو گـوه کيىؿها

اـؿ  یهاىؿػ بـؿما GMMا و باه ؿوه یاپى ییتاابلى یبا امت٦اػه اف الگاى 9215, 1961 هػوؿ ٩ا
اوپاک  یٙت ي٦ت ياهت٪ااؿو امات و ػؿ کياىؿهای٩ یها احـ تکايه ػهؼ یيياو ه ذیايؼ- يتا ػاػه

ٕOPEC و ٔOECD تـ به ػاؿػ- احاـ  یآيهاا احاـ هخبات و ه٦ًا یٙت ي٦ت بـ ؿىؼ ا٩تَاػیب ٩یت
و احاـ  یػؿ هاـ ػو گاـوه کياىؿها ه٦ًا یٙت ي٦ت بـ ؿىؼ ا٩تَااػیو ٩ یگؾاؿ هیهت٪إٜ مـها

 ػؿ هـ گـوه هخبت امت- یت بـ ؿىؼ ا٩تَاػیو ؿىؼ رٙٞ یگؾاؿ هیمـها
 یهااا نیتضـ یـتااؤح یابیاابااه اؿف یا ػؿ هٖالٞااه 1396و هٙکاااؿاو ػؿ مااال  ماااػات یاعااى

اياؼ- ػؿ هاؼل  اـو پـػاعتهیابه بٞاؼ باـ تاىؿم ا٩تَااػ ا 1389مال  یها نیژه تضـیو به یا٩تَاػ
 یـ هزاافیا، هت٢یًگیو ي٪ؼ ی، يـط اؿف، تىؿم واؿػاتیؼ ياعالٌ هلیتىل یـهای، هت٢ىؼه یشتَـ

ـ وابناته یاًٝىاو هت٢ ـ تاىؿم باهیاهنت٪ل و هت٢ یـهایًٝىاو هت٢ ها به اؿايهی یهـبىٓ به هؼ٥ًٙؼ
ک یاو تکً 1393تاا  1389 یها ماال یإلاٝاات ٥َالى هؼل باا امات٦اػه اف یايؼ- ا واؿػ ىؼه

اـؿ گـ٥ته امت- يتاا یفهاي یها یمـ گـاؾاؿ ييااو ٨یاذ تض٪یهىؿػ بـآوؿػ ٩ ن یهنات٪ یػهًؼه اح
گـؾاؿ یٍىؿت ايتٚاؿ ن بـ تىؿم بهیتضـ  یًگی٨ ي٪اؼیان باـ تاىؿم اف ٕـین تضاـیـهنات٪ی١ یو اح

گـاؾاؿ اما ی٨ تىؿم واؿػاتایامت- يـط اؿف اف ٕـ و  یٍاىؿت ه٦ًا ت- ياـط ؿىاؼ بهباـ تاىؿم اح
گـؾاؿ امت- به یًگیي٪ؼ  ٍىؿت هخبت بـ تىؿم اح

اـت ىىک 1399مال  ػؿو هٙکاؿاو  یٝبام چهااؿ  ٨یااف ٕـ یا٩تَااػ یها نیتضـ یها اح
 ه،یاىىک واؿػات هىاػ اول ،یيـ٦تیىاعٌ: ىىک ػؿآهؼ ٍاػؿات ي٦ت عام، ىىک ٍاػؿات ١

 یهىلاؼ ا٩تَااػ ؿا هاىؿػ بـؿما یها ؿف بـ بغوو ىىک يـط ا یا و وامٖه یا هیمـها یکالاها
اـؿ ػاػه ٔ و تىابااٜ SVARٕ یماااعتاؿ یبااـػاؿ ىویهًٚااىؿ اف هااؼل عىػؿگـماا ىیايااؼ- بااؼ ٩اا

کاه  ػهاؼ یيياو ه ذیامت٦اػه ىؼه امت- يتا 1396, 1367ػوؿه  یٔ IRFٕٕ یالٞٙل آي ٝکل
 ـیF اهاا تاؤحػىاى یهىلؼ ا٩تَااػ ها یها ا٥قوػه بغو باٝج کاهو اؿفه یا٩تَاػ یها نیتضـ

هت٦ااوت  یا٩تَااػ یهاا اف بغو کیابـ هاـ  یهىؿػبـؿم یا٩تَاػ یها نیتضـ یها ىاعٌ
تـ باه ،یا٩تَااػ یها نیتضـ یچهاؿ ىاعٌ هىؿػبـؿم اویػؿ ه که یٕىؿ امت- به  ىاىک: بیت

 و یيـ٦تی١ ٍاػؿات ىىک ،یا هیمـها و یا وامٖه یکالاها ه،یاول هىاػ واؿػات ىىک اؿف، يـط
 یا٩تَااػ یهاا بغو ا٥اقوػه اؿفه باـؿا  یه٦ًا ـیتاؤح ىیبیياتـ ي٦ات، اػؿاتٍ ػؿآهؼ ىىک

تـ به ،یهىؿػبـؿم یا٩تَاػ یها بغو اویه ػؿ ى،یچً هن- ػاؿيؼ یهىؿػبـؿم  ا٥اقوػه اؿفه: بیت
 اف وهٞؼو، ٍاًٞت بغاو ا٥اقوػه اؿفه و مااعتٙاو بغاو ا٥اقوػه اؿفه ،یکيااوؿف بغو
 -باىًؼ یه بـعىؿػاؿ یا٩تَاػ یها نیضـت یهىؿػبـؿم یها ىاعٌ اف یـیاحـپؾ ىیکٙتـ
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 ٨یهؼل و ؿوه تض٪ ی- هٞـ4٥

 یهاا نیتضـ قیاي٦ت و ي ٙتی٩ یًايیي٦ت، ياإٙ ٙتی٩ یها آحاؿ ياهت٪اؿو ىىک یهًٚىؿ بـؿم به
هاـوؿ ىاؼه  یبـ اماك هٖالٞاات تزـبا ـیف یها و يـط تىؿم، هؼل یبـ ؿىؼ ا٩تَاػ یا٩تَاػ

 ىؼه امت:  شیتَـ
ٕ;     ٔ                                                                       LGDPPC = F (LOIL, LVOL, 

SANC, LL, LK, LGOV, LRER)  
ٕ9ٔ                                                                                       LCPI = F(LOIL, LVOL, 

SANC, LGDPPC, LGOV, LOPEN) 
LGDPPCاـيه به ٩ یياعالٌ ػاعل ؼیتىل تنی: لگاؿ  9212حابت مال  ٙتیم

LOIL: اـ ٙتی٩ تنیلگاؿ اوپاک هاىؿػ  یمابؼ ي٦تا ٙتیآو هتىمٔ ٩ یـیگ ايؼافه یي٦تF ب
اـؿ گـ٥ته امت-  امت٦اػه ٩

LVOLا ٙتی٩ یًايیىاعٌ ياإٙ تنی: لگاؿ Fیىاعٌ بـ امااك باـآوؿػ الگاى ىیي٦ت 
اـGARCHٕ یا٥ته ینتٞٙ یىـٕياهٙناو  ايلیواؿ  ي٦ت هضامبه ىؼه امت- ٙتی٩ یٔ ب

SANCیا٩تَاػ یها نی: ىاعٌ هغإـه تضـF اـتب  ملناله لیاباـ امااك ؿوه تضل ه
گـاو به 92 لیو با تکٙ ی٥اف ٍا٦ـ  ىیىاعٌ ب ىیآهؼه امت- ه٪ؼاؿ ا ػمت پـميًاهه تىمٔ عب
اـؿ ػاؿػ- کیو  ٩ 

LLبـ اماك آهاؿ اى یـویي تنی: لگاؿ Fىؼه امت- یـیگ ت٢ال ايؼافهکاؿ 
LKیمـها یهىرىػ تنی: لگاؿFیًیًٝىاو راييا حابت ياعاالٌ باه هیمـها لیاف آهاؿ تيک ه 

اـ  امت٦اػه ىؼه امت- ـیهت٢ ىیا یب
LGOVبه یٝٙىه یهغاؿد هَـ٥ تنی: لگاؿ Fياعاالٌ  ؼیااف تىل یٍاىؿت ػؿٍاؼ ػولات

 -باىؼ یه یهال امتیم ًؼهیًٝىاو يٙا ىؼه که به یـیگ ايؼافه GDPٕٔ یػاعل

LRERی٪یيـط اؿف ص٪ تنی: لگاؿF ٙتیػؿ ينبت ىاعٌ ٩ یّـب يـط اؿف امٙ اف صاٍل 
 هضامبه ىؼه امت- اـویبه ا کایکًًؼه آهـ هَـ٣

LCPI9212مال  هیکًًؼه بـ پا هَـ٣ ٙتیىاعٌ ٩ تنی: لگاؿ 

LOPENیتزاؿ یىاعٌ آفاػماف تنی: لگاؿF ٍااػؿات و ٍاىؿت هزٙاىٛ  به ـیاهت٢ ىیا
 ىؼه امت- یـیگ ٔ ايؼافهGDPٕ یياعالٌ ػاعل ؼیاف تىل یواؿػات ػؿٍؼ

اـ به ـهایها و إلاٝات هت٢ ػاػه اـد  1358,1398 یػوؿه فهاي یٍىؿت مالايه ب  ایااماتغ
اـ هضامبه ىؼه  یها باا و٦٩اه ىویعىػؿگـما ی، اف الگاىىاؼه یشتَـ یها هاؼل ىیتغٙ یايؼ- ب

ؿا ػاؿػ تاا  ییتىايا ىیياهت٪اؿو، ا کیتکً ىیاىؼه امت-  ٔ امت٦اػهNARDLٕ یـعٖی١ یٞیتىف
 ٌیهاؼت تياغ ؿا ػؿ بلًؼهاؼت و کىتاه یا٩تَااػ یـهاایهت٢ ىیب یـعٖیؿوابٔ ياهت٪اؿو و ١
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کـ لیتا تضل ػهؼ یػهؼ- ػؿ وا٩ٜ ارافه ه باىػو  یـعٖایو ١ ییاف هنائل هـبىٓ به ياهاياا یهيت
 ?;-نیياهضؼوػ ػاىته باى یعٖا شیػؿ هؼل تَض

 یتزـب یها ا٥تهی- 5

اـد ىاعٌ ياا5,1ٕٙ  ي٦ت ٙتی٩ یًايی- امتغ

 یي٦ت با امات٦اػه اف الگىهاا ٙتیتلإن ٩ ای یًايیٕىؿ که ٩بلا  اىاؿه ىؼ، ىاعٌ ياإٙ هٙاو
مـ ٝٙاىه -ىىػ یهضامبه ه یياهٙناو ىـٕ ايلیواؿ اـ ىاؼه یشهٞاػلاه تَـ ی٥ا هضامابه  یبا

 ٔ امت:=ه ٍٕىؿت هٞاػل ي٦ت به ٙتیٕيىماياتٔ ٩ یًايیياإٙ

                         ,             
           

       
                         ٕ3ٔ  

                        ,          
                 

           
 ٕ> ٔ  

ٔ <ػؿ هٞاػلااه ٕ GARCH(1,1)باا اماات٦اػه اف هاؼل  اـویااي٦ات ا ٙااتی٩ یًاايیلاؾا ياإٙ 
 ػاػه ىؼه امت-  ویٔ يٙا1آو ػؿ رؼول ٕ ىیصاٍل اف تغٙ ذیيتاهضامبه ىؼه و 

 آفهىو گاؿچ ذی: يتا1رؼول 
 یىوهٞاػله هؼل عىػؿگـم

اـ ـهایهت٢  بیّ
LOIL(-1) ٕ222.2ٔ9615.2 
 یىوهؼل عىػؿگـم یپنٙايؼها ايلیله واؿهٞاػ

C ٕ768.2ٔ729.1 
2

1−tu ٕ927.2ٔ969.2 
2

1−th ٕ222.2ٔ849.2 

اـيتق ب ـیه٪اػ                    اؿفه اصتٙال آفهىو امت- ايگـیػاعل پ

 ٨یتض٪ یها ا٥تهیهًبٜ: هضامبات و 

 ـهایهت٢ یینتای- آفهىو ا5,9

 یّاـوؿ ـهاایهت٢ ی، إالاٛ اف ػؿراه ايباىاتگNARDLباا ؿوه  ٨یاتض٪ یها بـآوؿػ هؼل رهت
                                                           

 هىؿػ امت٦اػه ارتًاب ىؼه امت- یها ها و ؿوه آفهىو کیتئىؿ یهباي شیػؿ صزن هٖالب، اف تىّ ییرى رهت ٍـ٥ه -?;
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اـکه آي  باىؼF یه ىؿت کًؼ یه اویب9227 مال ػؿٔ Angٕ چ هىؿػ هٖالٞه ايباىاته  یـهایهت٢ که یػؿٍ
تـبه ػو  اـو و هٙکااؿاو  هضامبه Fبیيتـ باىًؼ آيگاه آهاؿه  ایاف ه هًٚىؿ  کاه باه9221ٕٔىؼه تىمٔ پنا

اـؿ ه یبـؿم و ٩ابال اتکاا  ىاىػ یاف ػؿراه اٝتبااؿ ماا٩ٔ ها ػـ،یاگ یؿابٖه بلًؼهؼت هىؿػ امت٦اػه ٩
ػؿ ػو صالات باا  ا٥تهی نیتٞٙ ٥ىلـ یکیواصؼ ػ يهیؿ یها پژوهو با امت٦اػه اف آفهىو ىی- ػؿ اباىؼ یيٙ

ػـ یبـؿم ـهایهت٢ یینتایؿويؼ، ا ـیٝـُ اف هبؼأ و با ٝـُ اف هبؼأ و هت٢  -ؼیگ

 ADFٕٔ ا٥تهی نی٥ىلـ تٞٙ یکیبا امت٦اػه اف آفهىو ػ ـهایهت٢ یینتایآفهىو ا ذیتاي :9رؼول 
 ؿويؼ ـیبا ٝـُ اف هبؼأ و هت٢ با ٝـُ اف هبؼأ ـیيام هت٢

 کباؿیبا  ػؿ مٖش
 یـیگ ت٦اّل

 کباؿیبا  ػؿ مٖش
 یـیگ ت٦اّل

LGDPPC 

871.1, 
ٕ341.2ٔ 

455.6, 
ٕ222.2ٔ 

982.9, 
ٕ434.2ٔ 

337.6, 
ٕ222.2ٔ 

LRER 
991.9, 

ٕ929.2ٔ 
643.5, 

ٕ222.2ٔ 
672.9, 

ٕ953.2ٔ 
569.5, 

ٕ222.2ٔ 

LCPI 
116.2, 

ٕ942.2ٔ 
481.4, 

ٕ221.2ٔ 
951.9, 

ٕ158.2ٔ 
331.4, 

ٕ227.2ٔ 

LOIL 
397.1, 

ٕ627.2ٔ 
339.8, 

ٕ222.2ٔ 
921.1, 

ٕ635.2ٔ 
897.4, 

ٕ221.2ٔ 

    
  913.2, 

ٕ994.2ٔ 
641.4, 

ٕ222.2ٔ 
431.9, 

ٕ358.2ٔ 
739.4, 

ٕ229.2ٔ 

    
 

 
158.2, 

ٕ966.2ٔ 
929.6, 

ٕ222.2ٔ 
952.1, 

ٕ629.2ٔ 
137.6, 

ٕ222.2ٔ 

SANC 
149.2, 

ٕ964.2ٔ 
946.6, 

ٕ222.2ٔ 
668.1, 

ٕ744.2ٔ 
319.6, 

ٕ222.2ٔ 

LVOL 
156.2, 

ٕ935.2ٔ 
738.5, 

ٕ222.2ٔ 
581.1, 

ٕ789.2ٔ 
891.5, 

ٕ222.2ٔ 

LCPI 
116.2, 

ٕ942.2ٔ 
481.4, 

ٕ221.2ٔ 
951.9, 

ٕ158.2ٔ 
331.4, 

ٕ227.2ٔ 

LL 
775.1, 

ٕ387.2ٔ 
799.4, 

ٕ222.2ٔ 
827.2, 

ٕ956.2ٔ 
963.4, 

ٕ221.2ٔ 
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LK 
481.1, 

ٕ539.2ٔ 
595.5, 

ٕ222.2ٔ 
964.9, 

ٕ449.2ٔ 
769.4, 

ٕ229.2ٔ 

LOPEN 
197.9, 

ٕ912.2ٔ 
699.4, 

ٕ222.2ٔ 
989.3, 

ٕ283.2ٔ 
736.6, 

ٕ222.2ٔ 

LGOV 
398.9, 

ٕ148.2ٔ 
868.5, 

ٕ222.2ٔ 
474.9, 

ٕ338.2ٔ 
957.5, 

ٕ222.2ٔ 

 ٨یتض٪ یها ا٥تهیهًبٜ: هضامبات و 

هٙاه  ا٥تاهی نی٥ىلـ تٞٙا یکیبـ اماك آفهىو ػ ىىػ یٔ هياهؼه ه9ٕىؿ که ػؿ رؼول ٕ هٙاو
اـيتاق ػاعال ـیٕه٪ااػ- ىىيؼ یه نتایا یـیگ ت٦اّل کباؿیبىػه و با  نتایػؿ مٖش ياا ـهایهت٢  ػؿ پ

 -ٔامت آفهىو اصتٙال اؿفه ايگـیب رؼول،
 NARDL یالگى- بـآوؿػ 5,3

اـيه یايباىتگ - آفهىو هن5,3,1 اـو و هٙکاؿاو ٕ یها ک  9221ٔپن

اـيه یايباىتگ ٕب٨ آفهىو هن اـو و هٙکااؿاو ٕ یها ک کاه تٞاؼاػ  ىاىػ یٔ هياغٌ ها9221پنا
 F- آهااؿه باىاؼ یها 7و ػؿ هاؼل ػوم  8ػؿ صالات ياهت٪ااؿو ػؿ هاؼل اول  یضیتىّ یـهایهت٢

اـباـ  هضامبه اـباـ  299.9ىؼه ػؿ هؼل اول ب ٔ 3- راؼول ٕباىاؼ یها 225.13و ػؿ هاؼل ػوم ب
اـي ـیه٪اػ اـو و هٙکاؿاو  اؿائه یبض  یػاؿ یػؿ مٖىس هغتلا٤ هًٞا 9221مال  ػؿىؼه تىمٔ پن

 -کًؼ یؿا اؿائه ه ـیهت٢ 7ٔ ػؿ هؼل ػوم با 4و رؼول ٕ ـیهت٢ 8که هؼل اول  یػؿ فهاي

اـي ـی: ه٪اػ3رؼول  اـو وآفهى یبض  ٔ ػؿ هؼل اول9221ٕ هٙکاؿاو و پن
 هؼل اول

اـيه پا یمٖش هًٞاػاؿ اـيه بالا  I(0) ىییک  I(1)ک

12% 95.1 26.3 
5% 99.9 39.3 
1% 79.9 1.4 

 F =299.9 آهاؿه 
 ٨یتض٪ یها ا٥تهیهًبٜ: هضامبات و 

اـي ـی: ه٪اػ4رؼول  اـو آفهىو یبض  ٔ ػؿ هؼل ػوم9221ٕ هٙکاؿاو و پن
 هؼل ػوم

اـيه پا یش هًٞاػاؿمٖ اـيه بالا  I(0) ىییک  I(1)ک
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12% 38.9 45.3 
5% 69.9 83.3 
1% 31.3 63.4 

 F  =225.13ه٪ؼاؿ آهاؿه آفهىو 

 ٨یتض٪ یها ا٥تهیهًبٜ: هضامبات و 

اـ ـیىؼه با ه٪اػهضامبه Fآهاؿه  نهیبا ه٪ا ػو هاؼل، هياغٌ  یهىرىػ ػؿ رؼاول ٥ى٧ با

اـي ـیه٪اػ ییآهاؿه اف صؼ بالا ىیبیيتـ بىػو ا لیکه به ػل ىىػ یه ىؼه ػؿ هـ مه ماٖش  اؿائه یبض

 لیالگى رهت تضل ىی- ػؿ اىىػ یه ؼییورىػ ؿابٖه بلًؼهؼت ياهت٪اؿو ػؿ ػو هؼل تؤ ،یػاؿ یهًٞ

ىؼه امت-  هیتزق      و        یبه ػو مـ LOILاول و ػوم  یها احـ ياهت٪اؿو، ػؿ هؼل

تـ به ها یمـ ىیا  کیا یکه ٕ باىؼ یي٦ت ه ٙتی٩ یهخبت و ه٦ً اـتییصاٍل اف ايباىت ت٢ بیت

 -امت ىؼه ػاػه ویيٙأ 1ٕ يٙىػاؿ ػؿ هیتزق ىیهضامبه ىؼه امت- صاٍل ا یىـٕ ًؼی٥ـآ
 

 ي٦ت ٙتی٩ تنیلگاؿ یفهاي یمـ هی- تزق1يٙىػاؿ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ٨یتض٪ یها ا٥تهیهًبٜ: هضامبات و 

 NARDLهؼت و بلًؼهؼت  کىتاه یایپى ی- بـآوؿػ الگى5,3,9

يـزـ تیػهًؼه ورىػ ؿابٖه ٝل يياو ـهایهت٢ اویه یايباىتگ اف آيزا که ورىػ ؿابٖه هن به یگ
 تىايؼ یيٙ عىػ یعىػ به یايباىتگ احبات هن گـیػ یامت و اف مى ٕـ٥ه کیٍىؿت صؼا٩ل 
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 بلًؼهؼت و هؼت کىتاه تیٝل NARDLاف بـآوؿػ هؼل  ویؿا هيغٌ کًؼ، پ تیرهت ٝل
يـزـ تیٝل آفهىو ذی- يتاىىػ یه یػو هؼل بـؿم یـهایهت٢ وایه که ػؿ  ػهؼ یيياو ه یگ

٥ـه هکی تیهؼت ؿابٖه ٝل کىتاه اـيه یػاعل ياعالٌ ؼیتىل تنیلگاؿ و کاؿ یـویي تنیلگاؿ اویٕ  م
 ػؿٍؼ کی مٖش ػؿ یا٩تَاػ ؿىؼ مٙت به کاؿ یـویي تنیلگاؿ مٙت افٔ یا٩تَاػٕؿىؼ 
 یبه مٙت ؿىؼ ا٩تَاػ یا٩تَاػ نیٕـ٥ه اف مٙت تضـکی تیٝل هؿابٖ ىیهٙچً- ػاؿػ ورىػ

 اـتییت٢ یٕـ٥ه اف مىکی تیػؿ بلًؼهؼت، ؿابٖه ٝل ىی- ٝلاوه بـ اىىػ یهياهؼه ه
ورىػ  یؿىؼ ا٩تَاػ اـتییبه مٙت ت٢ یا٩تَاػ نیتضـ اـتییي٦ت و ت٢ ٙتی٩ یًايیياإٙ

 یـهایهت٢ اـتییؿا به ٝلت ت٢ LGDPPC اـتییػؿ بلًؼهؼت ت٢ تىاو یهًٞا که ه ىیػاؿػ- به ا
 ىؼه ػاينت-اػی

 یضیتىّ یـهایهت٢ و تىؿم یًٞی وابنته ـیهت٢ ىیب یهؼت ؿابٖه ٝل ػؿ هؼل ػوم، ػؿ کىتاه
 ٙتی٩ تنیلگاؿ یـهایٕـ٥ه اف مٙت هت٢کی یٝل ؿابٖه بلًؼهؼت ػؿ اهاF ىىػ یيٙ هياهؼه

 ـیهت٢ مٙت به ػولت هغاؿد تنیلگاؿ و یا٩تَاػ یها نیتضـ ي٦ت، ٙتی٩ يىماو تنیلگاؿ ي٦ت،
 یضیتىّ یـهایهت٢ اـتییت٢ ػهؼ هی  يياو زهیيت ىیاکه  ػاؿػ ورىػ تىؿم یًٞی وابنته
 شیرٙله تَض بیهًٞاػاؿ يبىػو ّـ -هنتًؼ تىؿم یًٞی وابنته ـیهت٢ اـتییت٢ ٝلت ىؼه هٖـس

اـؿ وابنته  ـیهت٢ گاهیػؿ را یاٍل یػؿ الگى یضیتىّ یـهایکه هت٢ یعٖا ػؿ صالات ٩
 ػاؿػ- ؼیتؤک NARDLهؼل  شیًٝىاو ىـٓ کاؿکـػ ٍض آيها به ٤یّٞ ییفا بـ بـوو يـؼ،یگ یه

بـآوؿػ و ييااو ػاػه ىاؼه امات- باـ امااك  NARDLهؼت  کىتاه یایپى یػؿ اػاهه الگى
کائ اؿیااهٞ  یو ػؿ هااؼل ػوم الگااى NARDL(1,2,1,1,2,2,2,2,2) یػؿ هااؼل اول الگااى کیااآ

NARDL(2,3,3,3,3,1,0,2) هًٚىؿ  ايتغاب ىؼه امات- ماپل باه ایپى ًهیبه یًٝىاو الگىهب
 یها باا و٦٩اه یىوعىػؿگـما یـعٖایهاؼت ػؿ ػو هاؼل، اف ؿوه ١ کىتاه یایاؿابٖه پى ىیتغٙ
هاؼل اول ػؿ  ٨یاتض٪ یـهاایهت٢ ىیؿابٖه بلًؼهؼت با ىیتغٙ ذیامت٦اػه ىؼه امت- يتا یٞیتىف

 ٔ اؿائه ىؼه امت-5رؼول ٕ

اـ ذی: يتا5رؼول   اول هؼل ػؿ ًؼهؼتبل بیّ
 NARDL(1,2,1,1,2,2,2,2,2) هؼل اول 

 اؿفه اصتٙال بیّـ ـیهت٢
LOIL_POS 547.2 222.2 

LOIL_NEG 183.2, 222.2 

LVOL 116.2, 222.2 

SANC 118.2, 222.2 
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LL 999.1, 222.2 
LK 169.2 221.2 

LRER 479.2, 222.2 

LGOV 118.2, 234.2 
 اؿفه اصتٙال Fآهاؿه آفهىو  
WLR 99.11 224.2 
WSR 537.4 254.2 

 ٨یتض٪ یها ا٥تهیهًبٜ: هضامبات و 

اـ5هٖاب٨ با رؼول ٕ هاؼل اول ىاىک  ػؿ کاه ػهاؼ یها يياو ياهت٪اؿو یالگى یبـآوؿػ بیٔ ّ
 تنیلگااؿ یي٦اتٔ احاـ هخبات و ىاىک ه٦ًا ٙاتیػؿ ٩ یيیي٦ت ٕؿويؼ ا٥قا ٙتی٩ تنیهخبت لگاؿ

 ٙاتی٩ ىیؿابٖه ياهت٪ااؿو و هخبات با ايگـیب ىیکه ااؿػ ػ یبـ ؿىؼ ا٩تَاػ یي٦ت احـ ه٦ً ٙتی٩
ػؿ  اباؼی یه ویا٥اقا یي٦ت، ؿىاؼ ا٩تَااػ ٙتی٩ ویبا ا٥قا یًٞیامت،  یي٦ت و ؿىؼ ا٩تَاػ

 کاه ىىػ یه هىرب ي٦ت ٙتی٩ ػؿ ویا٥قاامتؼلال يٙىػ که  ىیچً تىاو یوا٩ٜ ىىک هخبت ؿا ه
 اـویاا رٙلاه اف ي٦ات ٍاػؿکًًؼه یاکيىؿه به ي٦ت واؿػکًًؼه یکيىؿها اف یبیيتـ یػؿآهؼها

 هػولات ػاؿياؼ، بىػر هػؿ بىػرا یاػیکه مهن ف یي٦ت یػؿآهؼها ویا٥قا زهی- ػؿ يتىىػ هًت٪ل
اـي یا تىمٞه یها ٕـس  یکایبغو ي٦ات  ىیچً - هنؼیآ یا٨ به ػمت هیى ٕـیػولت اف ا یو ٝٙ

 یاؼ ياعاالٌ ػاعلایلػؿ تىا٥قوػه  ػؿ اؿفه یاػیامت که مهن ف اـویا یا٩تَاػ یها اف بغو
 یگؾاؿ هیماـها راؾب ویا٥اقا و بغاو ىیا ؿوي٨ هىرب ي٦ت ٙتی٩ ویکيىؿ ػاؿػ- ا٥قا ىیا

 ىیچًا ىیا یػؿ ىاىک ه٦ًا .ىاىػ یها هًزاـ کال ؼیتىل ػؿ ویا٥قا به که ىؼه یعاؿر و یػاعل
اػاؿه  یي٦تا یامت کاه تىمأ ػؿآهاؼها یا٩تَاػ ػولت یٝٙؼتا  ػاؿا اـویکه ا ىىػ یامتؼلال ه

 یاف ػؿآهاؼها گاـیػ یها یگؾاؿ هیمـها یو صت ییـبًایف یها یگؾاؿ هی- لؾا ٝٙؼه مـهاىىػ یه
 یي٦تا یباٝج کاهو ػؿآهاؼها اـویي٦ت ػؿ ا ٙتی- کاهو ػؿ ٩ىىػ یه یهال ىیتؤه یػولت یي٦ت

 یؿاصت ػاؿياؼ و باه ىییينابت باه پاا یصالت چنبًؼگ ی- اف آيزا که هغاؿد راؿىىػ یػولت ه
 باٝاج یي٦ت یورىػ يؼاؿػ، کاهو ػؿآهؼها یي٦ت یهًگام کاهو ػؿآهؼها اهکاو کاهو آو ػؿ

راهٞاه  ؼیااهـ عاىػ هًزاـ باه کااهو تىل ىیکه ا ىىػ یه ییـبًایف یها یگؾاؿ هیکاهو مـها
 ػاؿػ- یهٙغىاي 1398مال  ػؿو هٙکاؿاو  یصاٍل با هٖالٞه هضٙؼ زهیيت -ىىػ یه

 ىیچًا تاىاو یآو ؿا ها لیاػل و ػاؿػ ی٩تَاػا ؿىؼ بـ یه٦ً احـ ي٦ت ٙتی٩ یًايیياإٙ تنیلگاؿ
ػـ هًگاه اویب  ي٦ات ٙتی٩ یًايیيىمايات و ياإٙ کًؼ، یه ؼایکاهو پ ای ویي٦ت ا٥قا ٙتی٩ که یک

باا  یػولتا یها اماتیو م ییرى ؿايات ،یهلًاؼ یٙااؿیهخال ب ییها کايال ٨یاف ٕـؿوػ و  یه بالا
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واماٖه و اف  یعَاىً کالاهاا به واؿػات ویت٪اّاا، ا٥اقا ویاف ا٥اقا یياىا ی٥ياؿها ویا٥قا
و  ؼیااتااىؿم و کاااهو تىل ویباٝااج ا٥ااقا یالٙللاا ىیب یها ػماات ػاػو ٩ااؼؿت ؿ٩اباات ػؿ ٍااضًه

 .ىاىػ یها یٍاًٞت ؼاتیو ؿىؼ تىل یؿىؼ ا٩تَاػ یواکًو ه٦ً زهیو ػؿ يت یا٩تَاػ یها تی٥ٞال
٥ـاي یکیزه با ايتٚاؿات تئىؿیى يتیا مـ یو هٖالٞه ٝ  .ؿ امتمافگا 1393 مال ػؿگـ  و چ

ػاؿػ که  یبـ ؿىؼ ا٩تَاػ یػاؿ یو هًٞ یاحـ ه٦ً قیي یا٩تَاػ یها نیىاعٌ هغإـه تضـ
 کااهو باٝاج یا٩تَااػ یهاا نیتضـاماتؼلال کاـػ کاه  تاىاو یها ىیچًا ىیؿا ا یاحـ ه٦ً ىیا

 کااهو زاهیيت ػؿ ىاىػ، یهأ یا٩تَااػ ؿىاؼ کًًؼه ىیتْاٙ ٝىاهال اف یکایٕ یگؾاؿ هیمـها
 آو تباٜ به ىىػ، یه کًؼ و ا٥تهی کاهو یا٩تَاػ ؿىؼ ،یعاؿر چه و یػاعل چه یگؾاؿ هیمـها

اـؿ ـیتؤح تضت قیي یا٩تَاػ تىمٞه و ػؿعيااو  ییهٖالٞه ٥اؼا زهیصاٍل با يت زهیيت -ـػیگ یه ٩
 ػاؿػ- یهٙغىاي 1393مال  ػؿ

 ویباا ا٥اقا کاه یٕىؿ امت، باه ػاؿ یو هًٞ یه٦ً یبـ ؿىؼ ا٩تَاػکاؿ  یـویي تنیلگاؿ ـیتؤح
يٙاىػ کاه باا  اویاب تىاو یه ىیچً ىیؿا ا یاحـ ه٦ً ىی- اابؼی یکاهو ه یکاؿ، ؿىؼ ا٩تَاػ یـویي

اهاـ  ىیاکاه ا اباؼی یه ویکاؿ ا٥اقا یـویي لیتٞؼ ًهیو ػمتٙقػ، هق ها ًهیکاؿ، هق یـویي ویا٥قا
ىاؼه  یباافاؿ کااؿ ػؿ هىارهاه باا يىماايات ا٩تَااػ یـیپاؾ يىبه عىػ باٝج کاهو ايٖٞا٣ به
اـ یا٩تَاػ یها اف بًگاه یاؿیه بنک یا گىيه به کاهو تٞاؼاػ کاؿکًااو باا  یرا ؿکىػ به ٔیػؿ ى

اـ اـ ىیاکاه ا ػهًاؼ یؿکىػ واکًو يياو ها ٔیکاهو ػمتٙقػ و ماٝات کاؿ به ى باٝاج  ٔیىا
 -ىىػ یه یکاهو ؿىؼ ا٩تَاػ

 تاىاو یها ؿا احـ ىیا- ػاؿػ یا٩تَاػ ؿىؼ بـ یػاؿ یهًٞ و هخبت احـ هیمـها یهىرىػ تنیلگاؿ
 تىاياؼ یها یگؾاؿ هیماـها صزان ػؿ ویا٥قا و هیمـها یهىرىػ ویا٥قا يٙىػF امتؼلال ىیچً

کـت و یاؿف ـیؽعا ویا٥قا کاهو واؿػات، و یا٩تَاػ هیبً ویباٝج ا٥قا  یمى به تـٜ یمـ ص
 ىىػ- یو ؿىؼ ا٩تَاػ يـ٥تیپ

کااهو  ياـط اؿف و ویا٥اقا کاه یٕاىؿػاؿػ باه یبـ ؿىؼ ا٩تَاػ یاحـ ه٦ًيـط اؿف  تنیلگاؿ
 یو ػؿ ٍاىؿت کااهو واؿػات کالاهاا ػهاؼ یها ویواؿػات ؿا ا٥اقا ًهیهق ،یاؿفه پىل ػاعل

 ىیچًا - هنابؼی یکل کاهو ه یکاهو و به ػيبال آو، ت٪اّا یػاعل یگؾاؿ هیمـها ،یا هیمـها
 لیاگناتـػه باه ػل یعااؿر یهاا یبؼه یا١لب ػاؿا اـویتىمٞه اف رٙله ا ػؿصال یػؿ کيىؿها

آيهاا  یباؼه ویکيىؿها، ا٥اقا ىیػؿ ا یهنتًؼ- کاهو اؿفه پىل هل یعاؿر یها وام ا٥تیػؿ
ؿ٥اتى هًاابٜ  ىیهًزـ باه اف با ها یبؼه ىیؿا به ػيبال ػاؿػ- گنتـه ٥ياؿ ا یبـصنب پىل ػاعل

گ٦ات  تاىاو ی- ػؿ وا٩ٜ هىىػ یه یو ؿىؼ ا٩تَاػ یياعالٌ ػاعل ؼیو کاهو تىل ؼیلافم ػؿ تىل
و هاىاػ  یا هی، مـهایا وامٖه یبه کالاها یؼیىؼ یوابنتگ یػاعل ؼاتیکه چىو ػؿ کيىؿ تىل

 ،کًاؼ یٕاـ٣ ٝـّاه ٝٙال ها یىىک ه٦ً کیًٝىاو  اؿف به ٙتی٩ ویػاؿػ، ا٥قا یعاؿر هیاول
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اـکه هنت٪ باـ ٝـّاه کال ا٩تَااػ ػاؿػ و ػؿ  یػاػه و احاـ ه٦ًا ویؿا ا٥قا ؼیتىل یها ًهیهق ٙا  یچ
 -ىىػ یه یهىرب کاهو ؿىؼ ا٩تَاػ تیيها

 ویا٥اقا با که یٕىؿ به امت، ػاؿ یهًٞ و یه٦ً یا٩تَاػ ؿىؼ بـ ػولت هغاؿد تنیلگاؿ ـیتؤح
 هبىػرا ویهىرب ا٥اقا یي٦ت یػؿآهؼها ویا٥قا- ابؼی یه کاهو یا٩تَاػ ؿىؼ ػولت، هغاؿد

اـ ییو تىايا تیکه ا٩تَاػ ٙـ٥ ؿوػ یػولت ىؼه و ايتٚاؿ ه و  یاّاا٥ یرؾب ػؿآهاؼها یلافم ب
 هو باه ػيباال آو بىػرا یي٦تا یاف صؼ ػؿآهؼها ویب ویه باىؼF اها با ا٥قاؿا ػاىت ؼیتىل ویا٥قا

تًها  ػؿ ٕاـ٣ ٝـّاه، ياه ؼیاىؼو به اىت٢ال کاهال ٝىاهال تىل کیکل با يقػ یػولت و ت٪اّا
 یهاا تیبلکه باٝاج گناتـه ٥ٞال کًؼ، یيٙ یبه ؿىؼ ا٩تَاػ یکٙک یي٦ت یػؿآهؼها ویا٥قا

ػولات و هؼاعلااه آو هىرااب کاااهو  هبىػراا وی٥ااقاا زااهیو ػؿ يت ىاىػ یهاا قیااي اياهیرى ؿايت
 ىیآو ىؼه که ا ییػؿ ا٩تَاػ و ياکاؿا یمهن بغو ػولت ویو ا٥قا یبغو عَىٍ یها تی٥ٞال

اـُ ػولت و ا٥قا هغاؿد ػولت بقؿگ  ىیهًٚىؿ تؤه به ها اتیهال ویاهـ به يىبه عىػ باٝج امت٪
کااهو ؿىاؼ  ایاىراب تى٩ا٤ ه تیاو ػؿ يها ا٥تاهیوکاؿ کااهو  کنب قهیايگ زهیىؼه و ػؿ يت

 -باىؼ یمافگاؿ ه یکیبا ايتٚاؿات تئىؿ ذیيتا ی- تٙاهىىػ یه یا٩تَاػ

اـ ذی: يتا6رؼول   ػوم هؼل ػؿ بلًؼهؼت بیّ
 NARDL(2,3,3,3,3,1,0,2) هؼل ػوم 

 اهاؿه اصتٙال بیّـ ـیهت٢
LOIL_POS 515.2, 222.2 

LOIL_NEG 666.2 222.2 

LVOL 264.2, 222.2 

SANC 184.2 222.2 

LGDPPC 352.2, 212.2 
LOPEN 468.2 222.2 
LGOV 978.2 222.2 

 اؿفه اصتٙال Fآهاؿه آفهىو  
WLR 623.6 218.2 
WSR 534.1 932.2 

 ٨یتض٪ یها ا٥تهیهًبٜ: هضامبات و 
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اـ  هخبات ىاىک کاه ػهاؼ یٔ يياو ه6هؼل ػوم ٕرؼول  ػؿ ياهت٪اؿو یالگى یبـآوؿػ بیّ
ػهًؼه  ، ػؿ وا٩اٜ ييااوػاؿػ تاىؿم باـ هخبات احاـ ي٦ت ٙتی٩ یه٦ً ىىک و یه٦ً احـ ي٦ت ٙتی٩

ي٦ات، تاىؿم  ٙاتی٩ ویبا ا٥قا که یٕىؿ ي٦ت و تىؿم امت، به ٙتی٩ ىیو هٞکىك ب یؿابٖه ه٦ً
ي٦ت، ػولت کٙتاـ  ٙتی٩ ویبا ا٥قاامتؼلال کـػ که  گىيه ىیا تىاو یاحـ ؿا ه ىیا -ابؼی یکاهو ه

کـق اـُ اف بايک ه  ٙاتی٩ ؼیىاؼ ویواؿػات کالاها هايٜ ا٥اقا ٨یو اف ٕـ ػهآوؿ یؿو یبه امت٪
گ٦ات  تاىاو یه ىیچً باٝج کاهو تىؿم گـػػ- هن تىايؼ یاهـ ه ىیکه ا ىىػ یه یتزاؿ یکالاها

 یػؿ اکخاـ کياىؿها یاؿف باىػه کاه ياـط اؿف وا٩ٞا یهاا احـ، اصتٙالا  به ٝلت واکاًو يـط ىیا
اـت ايت٪اال  ىیاػاؿػ- ا ویباه ا٥اقا لیاتٙا اـو،یاٍاػؿکًًؼه ي٦ات اف رٙلاه ا اهاـ، اصتٙاالا  احا

احاـ  کیو هىرب اٝٙال  کًؼ یٕو تىؿمٔ ؿا هضؼوػ ه یػاعل یي٦ت بالاتـ به بافاؿها یها ٙتی٩
 -ىىػ یبـ تىؿم ه یکاهي

 کاه یامتؼلال يٙاىػF هًگااه تىاو یبـ تىؿم ػاؿػ، ه یي٦ت احـ ه٦ً ٙتی٩ یًايیياإٙ تنیلگاؿ
ؿوػ، اگاـ  یي٦ت بالا ها ٙتی٩ یًايیيىمايات و ياإٙ کًؼ، یه ؼایکاهو پ ای ویي٦ت ا٥قا ٙتی٩
ت٪اّا  ابؼ،ی یه ویق ا٥قایي ؼیػؿآهؼ و تىل ابؼ،ی ویا٥قا یٍاػؿات یکالا کیًٝىاو  ي٦ت به ٙتی٩

اـ  ؼیابتؼا تىل یًٞی ابؼ،ی یکاهو ه ؼکًًؼگاویو مىػ تىل ا٥تهی ویکاؿ و ػمتٙقػها ا٥قا یـویي یب
ٕبا٨  زاهیو ػؿ يت ا٥تهیکاهو  ؼیىىػ، ػؿ بلًؼهؼت تىل یه یًیب ویا کاهو مىػ پیىؼه و  اػیف

 -ابؼی یکاهو ه قیمال تىؿم ي کیاف  ویب یا با و٦٩ه ؼهىی٥ـ یتئىؿ
باا  یهاال یهاا نیتضـػاؿياؼ-  اـویابـ تىؿم ػؿ ا یػاؿ یاحـ هخبت و هًٞ یا٩تَاػ یها نیتضـ

گـؾاؿ  ىیا- اىاىػ یؿف ػؿ باافاؿ آفاػ هاا ٙاتی٩ ویوايت٪ال اؿف هىرب ا٥قا بـ اعتلال ػؿ ي٪ل یاح
- ىاىػ یػؿ گاـػه بیياتـ ها هیبه ماـها افیها و ي بايک یػؿ تٞهؼات اؿف ـییهًزـ به ت٢ ویا٥قا
کـاق بايک یبؼه قاویه ؿو یىافا اعاتلال ػؿ  گاـیاف ٕاـ٣ ػ .اباؼی یه ویا٥اقا یهاا باه باياک ه

 ىیاا زاهی- ػؿ يتػىاى یبه ػاعل کيىؿ ها یهًابٜ اؿف اویرـ تیوايت٪ال اؿف هىرب هضؼوػ ي٪ل
کـق یعاؿر ییعالٌ ػاؿا ًؼ،ی٥ـآ هان هىراب  یي٦تا یهاانیتضاـو  ابؼی یه ویا٥قا یبايک ه

ػولات هزباىؿ باه  ،یي٦تا یىىػ و با کاهو ػؿآهؼهایي٦ت و ٍاػؿات آو ه ؼیتىل قاویکاهو ه
کـق ا٥تیػؿ  ىیاا باه- ىىػ یه یامام یکالاها ىیهايًؼ تؤه یرهت ه٪اٍؼ یتًغىاه اف بايک ه
تـ کـق بايک به ػولت یبؼه قاویه بیت  باياک به ها بايک یبؼه ویا٥قا- کًؼ یه ؼایپ ویا٥قا یه

کـق کـق بايک به ػولت یبؼه ،یه کـق یعاؿر یهاییػاؿا و یه  هیاپا ویباٝاج ا٥اقا یبايک ه
تاىؿم  ویهن هًزاـ باه ا٥اقا یًگیي٪ؼ ویىؼه و ا٥قا یًگیي٪ؼ ویهىرب ا٥قا تیو ػؿ يها یپىل

 ػاؿػ- یهٙغىاي 1396ػؿ مال یًیو صن یاعى با هٖالٞه ماػات صاٍل زهیيت -ىىػ یه
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اـيه بـ تىؿم ه٦ً یياعالٌ ػاعل ؼیتىل تنیلگاؿ ـیتؤح  ویباا ا٥اقا یًٞایامتF  ػاؿ یو هًٞ یم
اـيه و ؿىؼ ا٩تَاػ یياعالٌ ػاعل ؼیتىل تىؿم کااهو  زهیو ػؿ يت ها ٙتی٩ یمٖش ٝٙىه ،یم

 -کًؼ یه ؼایپ
 ویباا ا٥اقا که یٕىؿ بـ تىؿم ػاؿػ به یػاؿ یاحـ هخبت و هًٞ یتزاؿ یىاعٌ آفاػماف تنیلگاؿ

 ،یواؿػاتا همااعته ىاؼ یکالاهاا ٙتی٩ وی- ا٥قاابؼی یه ویباف بىػو و تىمٞه تزاؿت، تىؿم ا٥قا
اـ ًهیو فه ىىػ یکالاها ه گىيه ىیا یهًزـ به بالا ؿ٥تى ىاعٌ بها  یکالاهاا ٙتی٩ ویا٥قا یؿا ب

اـهن ه ها ٙتی٩ یمٖش ٝٙىه تیو ػؿ يها گـیػ و  هیاهاىاػ اول ًاهیهق ویا٥اقا ى،یچًا - هنآوؿػ ی٥
 زاهیو ػؿ يت ؼیاتىل ًهیهق ویهن هىرب ا٥قا ،یٔ واؿػاتیا وامٖه یٕکالاها ماعته نیهضَىلات ي

 -ىىػ یو بـوف تىؿم ه ها ٙتی٩ یمٖش ٝٙىه ،یؼیتىل یکالاها ٙتیبالاؿ٥تى ٩
باـ تاىؿم  یػاؿ یهخبات و هًٞا ٔ احاـیايبنإ یهال امتیهغاؿد ػولت ٕم تنیلگاؿ بیّـ
و با کاهو هغاؿد ػولت تىؿم کااهو  ویهغاؿد ػولت، تىؿم ا٥قا ویبا ا٥قا که یٕىؿ ػاؿػ، به

و هغااؿد ػولات  ها ًهیهق ،یتـ ىؼو بغو عَىٍ - با گنتـه ايؼافه ػولت و کىچکابؼی یه
کال  یاّاات٪ ویا٥اقا زاهیکالا و عؼهات و ػؿ يت یت٪اّا ویکه هن باٝج ا٥قا ا٥تهی ویا٥قا

F کاه گاـػػ یو بـوف تىؿم ها ها ٙتی٩ یمٖش ٝٙىه ویعىػ هًزـ به ا٥قا ههن به يىب آو ىىػF یه
 امت- تىؿم بـ احـ ٥ياؿ ت٪اّا هیيٚـ هؼکًًؼییتؤ ذیيتا ىیا

 ٝؼم ت٪اؿؤ ایت٪اؿو  یها - آفهىو والؼ ٕآفهىو5,3,3

 تنیلگااؿ یخبات و ه٦ًاه یها ٝاؼم ت٪ااؿو ىاىک ایت٪اؿو  یها ، آفهىو6و  5رؼاول  یػؿ ايتها
هؼت گقاؿه ىاؼه  و تىؿم ػؿ بلًؼهؼت و کىتاه یي٦ت ػؿ هؼل اول و ػوم بـ ؿىؼ ا٩تَاػ ٙتی٩

اـ یامت- ه٪ؼاؿ هضامبات بىػه و باا  99.11ٔ ػؿ هؼل اول WLRػوؿه بلًؼهؼت ٕ یآفهىو والؼ ب
اـت ىىک ػهؼ یيياو ه 24.2اؿفه اصتٙال  باـ  ي٦ات ٙاتی٩ تنیلگاؿ یهخبت و ه٦ً یها که اح

باىػه و  623.6آفهىو ػؿ هؼل ػوم  ىیػؿ بلًؼهؼت ياهت٪اؿو امت- ه٪ؼاؿ ا یؿىؼ ا٩تَاػ یؿو
اـت ىىک ػهؼ یيياو ه 218.2با اؿفه اصتٙال  ي٦ات  ٙاتی٩ تنیلگاؿ یهخبت و ه٦ً یها که اح

 تىؿم هن ػؿ بلًؼهؼت ياهت٪اؿو امت- یبـ ؿو
اـ ىیا ذیيتا آفهاىو  ىیاٍا٦ـ ا هیکاه ٥ـّا ؼػه یٔ يياو هWSRهؼت ٕ ػوؿه کىتاه یآفهىو ب

ػؿ هاؼل اول ػؿ  یي٦ت بـ ؿىاؼ ا٩تَااػ ٙتی٩ تنیلگاؿ یهخبت و ه٦ً یها بـ ت٪اؿو ىىک یهبً
اـت ىىک 12مٖش  هؼت هن ياهت٪اؿو امت، اهاا  ػؿ کىتاه یهخبت و ه٦ً یها ػؿٍؼ ؿػ ىؼه و اح

 یها اـت ىاىکو احا ؼىاؼهییي٦ت باـ تاىؿم تؤ ٙتی٩ تنیلگاؿ ـیتؤح یًٞیػؿ هؼل ػوم  هی٥ـّ ىیا
 هؼت هت٪اؿو امت- ػؿ کىتاه یهخبت و ه٦ً
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 ECMٕٔ یعٖا شیهؼل تَض- 5,3,4

تـبٔ با هٞاػله بلًؼهؼت ي یعٖا شیهؼل تَض اـ ـیػؿ رؼول ف ذیبـآوؿػ ىؼه و يتا قیه هاـ  یبا
اـ شیتَاض بیػاػه ىؼه امت- ّاـ ویػو هؼل يٙا تـ هاؼل اول و هاؼل ػوم باه یعٖاا با  بیت

اـ ػاؿ یهًٞا یه و اف لضاٗ آهااؿٔ بىػ,968.2ٔ و ٕ,839.2ٕ ؿابٖاه بلًؼهاؼت  ىیاماتF بًااب
 یهاؼت باه ماٙت ؿابٖاه تٞااػل کىتاه یتٞااػل یىاؼه و عٖاا ؼییآهؼه ػؿ هـصله ٩بل تؤ ػمت به

 .ىىػ یه لیبلًؼهؼت تٞؼ

 عٖا ػؿ ػو هؼل شیتَض بیّـ ىیتغٙ ذی: يتا7رؼول 
اـ٣ هٞ بیّـ ـیيام هت٢   اؿفه اصتٙال اؿیايض

 ECM 839.2, 271.2 222.2 هؼل اول
 ECM 968.2, 239.2 222.2 هؼل ػوم

 ٨یتض٪ یها ا٥تهیهًبٜ: هضامبات و 

 یَیتيغ یها - آفهىو5,3,5

 یَایتيغ یهاا آفهىو ىؼه، بـآوؿػ یالگىها ذیيتا ٍضت و اٝتباؿ اف ًاویإٙ صَىل رهت
 Heteroskedasticityٕٔ ايلیواؿ یياهٙناي آفهىو ،Autocorrelationٕٔ یالیمـ یهٙبنتگ

اـؿ گـ٥ته که یبـؿم هىؿػ تهیو يـهال  ذیيتاا ٔ اؿائه ىاؼه امات- ٕبا8٨رؼول ٕ آيها ػؿ ذیيتا ٩
 یالگىهاا ػؿٍؼ ػؿ مه هاؼل ؿػ يٙاىػ، لاؾا ػؿ ٥5ـوُ هؾکىؿ ؿا ػؿ مٖش  تىاو یصاٍل، يٙ

باـآوؿػ  یهاا یالگاى ىیچً يؼاؿػ و هن ورىػ یعىػهٙبنتگ و ايلیواؿ یياهٙناي ىؼه بـآوؿػ
 -باىًؼ یىؼه يـهال ه

 ػوم و اول هؼل ػؿ یَیتيغ یها : آفهىو8رؼول 
 هؼل اول

 آفهىو يـهال بىػو یالیمـ یآفهىو هٙبنتگ ايلیواؿ یآفهىو ياهٙناي

  آهاؿه اصتٙال  آهاؿه اصتٙال  آهاؿه اصتٙال

598.2 992.2 F-statistic 929.2 839.1 F-statistic 299.2 752.4 Jarque-

Bera 497.2 577.93 Chi-

squared 

228.2 655.9 Chi-squared 

 هؼل ػوم

348.

2 

198.1 F-statistic 682.2 174.2 F-statistic 722.2 719.2 Jarque-

Bera 
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392.2 149.19 Chi-

squared 

552.2 356.2 Chi-squared 

 ٨یتض٪ یها ا٥تهیهًبٜ: هضامبات و 

ػؿ  کیاؿػ ي٪ِ ٥ـوُ کلاماف هى کؼام چیه ىىػ، یٕىؿ که ػؿ رؼول بالا هياهؼه ه هٙاو
اـفه ىؼه امت یپژوهو به يضى هًامب یمًز یها هؼل ورىػ يؼاؿػ و هؼل  @;-ب

 یـیگ زهی- يت6
 قیاي٦ات و ي ٙاتی٩ یًايیي٦ت، ياإٙ ٙتی٩ یها آحاؿ ياهت٪اؿو ىىک یپژوهو، بـؿم ىیهؼ٣ ا

اـ٩ناٙت  ىیا- ػؿ اباىاؼ یها اـویاو يـط تىؿم ػؿ ا یبـ ؿىؼ ا٩تَاػ یا٩تَاػ یها نیتضـ  یبا
باه  اتیهٖالٞاه ٥ـّا ىی- ػؿ اىىػ یهـوؿ آيها پـػاعته ه پژوهو، يغنت به یها هی٥ـّ یبـؿم

 ىؼه امت: نیت٪ن یو ٥ـٝ یاٍل یها هیػو گـوه ٥ـّ
 :یاٍل یها هی٥ـّ

 ياهت٪اؿو ػاؿػ- ـیتؤح اـویا ی٪یص٪ یياعالٌ ػاعل ؼیي٦ت بـ ؿىؼ تىل ٙتی٩ •

 ياهت٪اؿو ػاؿػ- ـیحتؤ اـویػؿ ا ها ٙتی٩ یي٦ت بـ مٖش ٝٙىه ٙتی٩ •

 :ی٥ـٝ یها هی٥ـّ
 یه٦ً یـتؤح اـویا ی٪یص٪ یياعالٌ ػاعل ؼیي٦ت بـ ؿىؼ تىل ٙتی٩ یًايیياإٙ •
 ػاؿػ-
 هخبت ػاؿػ- یـتؤح اـویػؿ ا ها ٙتی٩ یي٦ت بـ مٖش ٝٙىه ٙتی٩ یًايیياإٙ •
 ؿا کاهو ػاػه امت- اـویػؿ ا یؿىؼ ا٩تَاػ ،یا٩تَاػ یها نیتضـ •
 ىؼه امت- اـویػؿ ا ها ٙتی٩ یمٖش ٝٙىه ویج ا٥قاباٝ یا٩تَاػ یها نیتضـ •

ؿابٖه ياهت٪اؿو  ػهؼ یصاٍل يياو ه ذیٕىؿ که ػؿ ٩نٙت بـآوؿػ هؼل هٖـس ىؼ، يتا هٙاو
باا  ىیاول امت- هٙچً هی٥ـّ ؼییػهًؼه تؤ ورىػ ػاؿػ که يياو یي٦ت و ؿىؼ ا٩تَاػ ٙتی٩ ىیب

 -ؼیگـػ ییؼتؤ قیػوم ي هیّي٦ت و تىؿم، ٥ـ ٙتی٩ ىیبه ػمت آوؿػو ؿابٖه ياهت٪اؿو ب
 یي٦ت احـ ه٦ً ٙتی٩ یًايیياإٙ تنیکه لگاؿ ػهؼ یيياو ه ذیيتا ،ی٥ـٝ یها هیػؿ هىؿػ ٥ـّ

ا٩تَااػ  یبه ٝلات وابناتگهٖالٞه امت- ػؿ وا٩ٜ  هی٥ـّ ؼکًًؼهییػاؿػ که تؤ یبـ ؿىؼ ا٩تَاػ
باٝاج کااهو  ٙات ي٦ات،یو يىماو ػؿ ٩ یًاايی، وراىػ ياإٙیي٦ت یکيىؿ به ي٦ت و ػؿآهؼها

 تنیلگااؿ ىیهٙچًا .ىااىػ یها یؿىاؼ و تىماٞه ا٩تَااػ زاهیو ػؿ يت یؼ ياعاالٌ ػاعلاایتىل
 ؼایاپ کااهو ایا ویا٥اقا ي٦ت ٙتی٩ که یهًگاه و ػاؿػ تىؿم بـ یه٦ً احـ ي٦ت ٙتی٩ یًايیياإٙ

 یي٦ت باٝج کاهو ماٖش ٝٙاىه ٙتی٩ یًايیي٦ت ىؼه و ياإٙ ٙتی٩ یحبات یمبب ب کًؼ، یه
                                                           

 هؼل ارتًاب ىؼه امت- یؼاؿیپا یها آفهىو ذیاف گقاؿه يتا هٖالب، اػیصزن ف لیبه ػل -@;
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هٖالٞاه  هیباىػه و ٥ـّا ؼهىیا٥ـ یتئاىؿ کًًاؼه اویب زاهیيت ىیاکاه ا ىاىػ یتىؿم هاو  ها ٙتی٩
بـ ؿىاؼ  یػاؿ یو هًٞ یاحـ ه٦ً یا٩تَاػ یها نیىاعٌ هغإـه تضـ- ىىػ یؿػ ه یهىؿػبـؿم

وراىػ  ـیااع یهاا نی- ػؿ وا٩اٜ تضـباىاؼ یها ٨یاتض٪ هی٥ـّا ؼییاتؤ ايگـیاػاؿػ که ب یا٩تَاػ
اـؿ ػاػه و باٝاج تياؼي٦ ٙتی٩ ویو ا٥قا یي٦ت یػؿآهؼها اـت ف ؼیت ؿا هن هاؼ٣ ٩ا  بااؿ یاواحا

اف  یگاـیٝلاوه ٝىاهل ػ ؿا کاهو ػاػه امت- به یىؼه و ؿىؼ ا٩تَاػ اـویبـ ا٩تَاػ ا ها ینتضـ
 یهٙقهااي هاا، نیػوؿ فػو تضـ یهاا اف ؿاه یاؿیبنته ىؼو بن ها، نیىؼو تضـ یالٙلل ىیرٙله ب

اـ یا٩تَاػ یها نیتضـ و هؼ٥ًٙاؼکـػو  یٕاـس تضاىل ا٩تَااػ ییؼاابتا یهاا بغو یباا ارا
 هاا نیتضـ ؼیباٝج تيؼ ها، نیتضـ یػؿ احـبغي یا٥کاؿ ٝٙىه تیـیيبىػ هؼ تیو ػؿ يها ها اؿايهی

 یػاؿ یاحـ هخبت و هًٞا یا٩تَاػ یها نیتضـىؼه امت- ٝلاوه بـ آو،  یو کاهو ؿىؼ ا٩تَاػ
 -باىؼ یه یبـؿم هىؿػ هی٥ـّ ؼییتؤ ايگـیاحـ ب ىیاػاؿيؼ،  اـویبـ تىؿم ػؿ ا

اـ  ٙتی٩ یًايیو ياإٙ یحبات یو ب یي٦ت یبه ػؿآهؼها اـویا٩تَاػ ا یبا تىره به وابنتگ ىیبًاب
 ىاىػ، یي٦ات ها ٙاتیػؿ ٩ یًاايیهىرب ياإٙ یهتٞؼػ لیبا تىره به ایًکه ػلا ى،یچً ي٦ت، هن

اـؿ گ ًهیو به شیٕىؿ ٍض به یي٦ت یلافم امت که ػؿآهؼها ٝلات  یىهٙا- باه ـػیاهىؿػ امت٦اػه ٩
ي٦ات  ٙتی٩ یًايیيىمايات و ياإٙ لیرهت تٞؼ یًٍؼو٩ زاػیٍاػؿکًًؼه ي٦ت به ا یکيىؿها

اـ تىايؼ یؿاه ػولت ه ىیايؼ- ػؿ ا ا٩ؼام کـػه یي٦ت یو حبات ػؿآهؼها  یتیتخب یماف و کاؿها یبا ار
 همات٦اػکًاؼ- ا لیبافاؿ ي٦ت تٞاؼ یًايیاؿتبآ هغاؿد عىػ ؿا با ياإٙ یهل ههايًؼ ًٍؼو٧ تىمٞ

 هیاي٦ت باه ب٪ ٙتی٩ یًايیرهت ارتًاب اف ايت٪ال يىمايات و ياإٙ یهل ههؤحـ اف ًٍؼو٧ تىمٞ
اـ یؼیاي٪او ه٦ تىايؼ یا٩تَاػ، ه یها بغو کاـػه و  یکياىؿ بااف یا٩تَااػ ٔیػؿ حباات ىا

اـهن کًؼ یبالاتـ یهىربات ؿىؼ و تىمٞه ا٩تَاػ  .ؿا ٥
بىػه و باٝاج کااهو  یه٦ً یياعالٌ ػاعل ؼیبـ تىل یا٩تَاػ یها نیتضـ ـیاف آيزا که تؤح

و  اـویگ نیتَاٙ گاـػػ یها ياًهاػیپ ؿو افایاى Fىىػ یهؼت و بلًؼهؼت ه ػؿ کىتاه یؿىؼ ا٩تَاػ
يـاهه يـاهه قاویؿ ب اـبـ ا یا٩تَاػ یبلًؼهؼت، ماعتاؿها یقیؿ با ب ه٪اوم کًًؼ  ها نیتضـ ىیؿا ػؿ ب

 -يٙایًؼ یؿا عًخ ها نیتضـ ـیو تؤح
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  هًابٜمیاهه 

 هًابٜ ٥اؿمی: ,ال٤

باا  یو ؿىاؼ ا٩تَااػ یکااؿیياـط ب اویاه یايباىاتگ ؿابٖه هن لیتضلEآهاػه-  ؼیو صٙ ،ؿّا ،یاعباؿ
اـيه کـػیؿو  59، ىٙاؿه 15 ی٥َلًاهه پژوهيًاهه ا٩تَاػ، Dاـویاف ا٩تَاػ ا یها: ىىاهؼ آفهىو ک

ٕ1394 :ٔ195,162- 

بـ تاىؿم  یا٩تَاػ یها نیتضـ یـتؤح یابیفاؿE- یًیصن یىالؼ ىٙل یؼهضٙؼ، و م یؼم ماػات، یاعى
 -33,52ٔ: 1396ٕ 91، ىٙاؿه 7 یا٩تَاػ کاؿبـػ، Dاـویا٩تَاػ ا

 -1383 ق،ی: ايتياؿات ػاييگاه تبـقیتبـ- اـویا یتىمٞه ا٩تَاػهضٙؼبا٩ـ-  ،یبهيت

، Dٔیهلًاؼ یٙااؿیٕب اـویاا یبغاو کيااوؿف ؼیاي٦ت باـ تىل ٙتیيىمايات ٩ ـیتؤحEپامباو، ٥إٙه- 
 -117,136ٔ: 1383ٕ 4، ىٙاؿه 1 یًاهه پژوهيًاهه ا٩تَاػ٥َل

اـه ،یالتزائ ي٦ات باـ  ٙاتی٩ یها ياهت٪ااؿو ىاىک اـتیتاؤح یـؿمابE- یو هضٙؼ اؿبااب ا٥ْال ن،یاب
 -1,96ٔ: 1393ٕ 1 ىٙاؿه، 1 اـویهنائل ا٩تَاػ ا یبـؿم ،Dاـویا یکلاو ا٩تَاػ یـهایهت٢

اـي  یهاا چالو و هىاياٜ: اـویا یاملاه یرٙهىؿ هیٝل یا٩تَاػ نیتضـ یيٚـ یهبايE- یه٦َٖ ،یفه
 -4,93ٔ: 1387ٕ 9، ىٙاؿه 1 یهنائل ا٩تَاػ ايـژ یبـؿم، Dاـویا ي٦ت

ناه احاـ ٝاؼم ت٪ااؿو یو ه٪ا یبـؿماE- ٤یاو ٝا٦ٕاه تکل ،آهاػه ؼیصٙ ،یاهاه یياٍـ، ٝل ،یاله ٤یم
ه ي٦ت به ؿوه هًتغب ٍاػؿکًًؼه و واؿػکًًؼ یٕکيىؿها یٙت ي٦ت بـ ؿىؼ ا٩تَاػی٩ یها تکايه

GMMٔD ،47,69ٔ: 1396ٕ 38، ىٙاؿه 11 یا٩تَاػ هال- 

اـ  مـعىه یٝل ؼ،یمٞ ،یٍٙؼ اـت ياهت٪اؿو ىىکE- وفاو ػؿوه یًیاه ؼیو اه ،م ي٦ت بـ  ٙتی٩ یها اح
 41، ىاٙاؿه 19 یا٩تَااػ یهؼلنااف، Dیـعٖای١ VAR: هاؼل اـویا یيـط بهـه و ؿىؼ ا٩تَاػ

ٕ1397 :ٔ97,59- 

اـت هٙقهااو ىاىک یبـؿماE- ٥اـػ یًایو ٝبااك اه ،یالله هىماى يٞٙت یؼم ن،یهـ ،یٝبام  یها احا
، 9 اـویاا یکااؿبـػ یهٖالٞات ا٩تَااػ، Dاـویهىلؼ ا٩تَاػ ا یها بـ بغو یا٩تَاػ یها نیتضـ

 https://doi.org/10.22084/AES.2019.19430.2897 -951,975ٔ: 1399ٕ 34ىٙاؿه 

 اـویا٩تَاػ کلاو ا یـهایي٦ت بـ هت٢ ٙتی٩ یًايیياإٙ ـیتؤح یبـؿمE- گـ اکـم چـمو  ،ـّایٝل ،یٝـ٥اي
 ٔ:1393ٕ 42ىاٙاؿه  ،12 ی٥َلًاهه هٖالٞات ا٩تَااػ اياـژ، BEKKٔD ـهیٕؿوه گاؿچ چًؼهت٢

199,147- 

تـْ ،یههؼ ،یی٥ؼا اـت کىتاه لیتضلEػؿعياو-  یو ه باـ  یا٩تَااػ یهاا نیبلًؼهاؼت تضـهؼت و  اح
,113ٔ: 1394ٕ 18، ىاٙاؿه 5 یؿىاؼ و تىماٞه ا٩تَااػ یها پژوهو، Dاـویػؿ ا یؿىؼ ا٩تَاػ

139- https://doi.org/20.1001.1.22285954.1394.5.18.7.7 

https://doi.org/10.22084/AES.2019.19430.2897
https://doi.org/20.1001.1.22285954.1394.5.18.7.7


 A;>صیؼؿی      کٙیزايی و صاری.  ---یها نیي٦ت و تضـ ٙتی٩ یًٙايی، ياإي٦ت ٙتیاحـ ياهت٪اؿو ٩

 

ٙت ي٦ات و یؼ، ٩یاو تىؿم، ؿىؼ تىلیت هیٝل یبـؿمEاو- یتىکل یٝلاو، و یى تىکلی، اکبـ، صنیزايیکٙ
اـیک هؼل گاؿچ مه هت٢یآياو، با امت٦اػه اف  یًايیياإٙ ، 8پژوهيًاهه ا٩تَاػ کلاو ، Dاـویا یـه ب

 -83,128 ٔ:1399ٕ 15ىٙاؿه 
,1352اـو ٕیاا٩تَااػ کالاو ػؿ ا یـهاایباـ هت٢ یي٦تا یها ىاىک یـتاؤح یـؿمابE- ىم٤ی ،٥ـ هضًت

1392ٔD ،949 ,995ٔ: 1395ٕ 17، ىااااٙاؿه 5 اـویااااا یکاااااؿبـػ یهٖالٞااااات ا٩تَاااااػ- 
https://doi.org/20.1001.1.23222530.1395.5.17.11.3 

ي٦ات باـ ؿىاؼ  یها ٝؼم ت٪ااؿو آحااؿ تکاياهEو- عًؼا عًؼاو، و ػاوػ گل ؼ، ابىال٪امن گلیصٙ ،ییهىلا
 ،Dپًهاو یپايل یهن ايباىتگ یـعٖی١ ا٥تیاف ؿه یٍاػؿکًًؼه ي٦ت: کاؿبـػ یکيىؿها یا٩تَاػ

 -921,999ٔ: 1393ٕ 12، ىٙاؿه 9 اـویا ی٥َلًاهه ا٩تَاػ ايـژ

 ياهاه اویپا Dواـیاػؿ ا ٙتیو ٩ ؼیبـ مٖش تىل یي٦ت یٝؼم ت٪اؿو احـ ػؿآهؼها یبـؿمE- ؿّا یٝل ،یهلال
 -1389 ،یبهيت ؼیػاييگاه ىه ،یامیو م یاؿىؼ، ػاييکؼه ٝلىم ا٩تَاػ یکاؿىًام
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