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 عوىی به هوالی، زشکوت و يهادهوای اباصاسهو هتًوىع عواختى و زىصه دسیای خضس ؽذه اعت. گغتشػ

دس همشسات باصاس  تسىل و ایداد خاسخی گزاسی عشهایه اص اعتفاده های تداسی، ياهه باص، هىافمت التقاد
تىايوذ صهیًوه سا بوشای  هی گزاسی و عوشهایه ايوذاص پظ افوضایؼ بوشای  بوات و ؽوفافیت با هذف عشهایه
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 ه٪ؼهه -1

کـت ىؼو یرهاي گــ٥ته  یا٩تَاػ یها امت که هٙه رًبه ایپى یص  یگـؾاؿیػؿ صال تؤح ایؿا ػؿ ب
ىىيؼ و  یه ؼیؿ٥ته ياپؼآو هـفها ؿ٥ته یاىاؿه ػاؿػ که ٕ یًؼیبه ٥ـآ ىی- هٙچًامتبـ آيها 

اـىؼو یرهاي یها یژگیاف و یکی- ابؼی یه ویا٥قا یالٙلل ىیهٙقهاو هباػلات ب  یی، هٙگ
کـت  یالٙللىیب یها ػؿ ٩الب مافهاو یتزاؿت رهاي یؿچگکپایاػ١ام و  ،یا هًٖ٪ه و ص

هـ  ،یکپاؿچگی لی٩بل اف تيک ;امت- یاتٞـ٥هـیو ١ یا کيىؿها ػؿ رهت ؿ٥ٜ هىايٜ تٞـ٥ه
و  یهباػلات تزاؿ ،یکپاؿچگیپل اف  یهزقامت، ول یا٩تَاػ نتنیم کی یکيىؿ ػاؿا

کيىؿها ػؿ هن  ىیا یو هًابٜ ا٩تَاػ یابؼ هی ویکيىؿها ا٥قا ىیب یا٩تَاػ یهایهٙکاؿ
 ها، ًهیکاهو هق که عىػ باٝج گـػػ یتـ صاٍل ه بقؿگ یا٩تَاػ نتنیم کیو  ىىػ هیاػ١ام 

اـ ؼ،یتىل ویهزؼػ هًابٜ، ا٥قا ٌیکاؿ، تغَ یالٙلل ىیب نیگنتـه ت٪ن  یتزاؿت و ؿ٥اه ب
اـه با ا ىؼو یکيىؿها عىاهؼ ىؼ- رهاي به  یػمتـم لیتافه ٕاف ٩ب یها ٥ـٍت زاػیهٙ

اـ قیؿا ي ییها و ---ٔ چالو يـ٥تهیپ یها یگنتـػه، ٥ًاوؿ یبافاؿها کيىؿها هٖـس  یب
اـؿ ٥ْا ،یبا ا٩تَاػ رهاي یقیآه ؿهنمافػ- ػ یه اـ یهنتلقم امت٪ تزاؿت و  یآفاػتـ ب

اـ بغو ًاویإٙ یٖیو هض یگؾاؿ هیمـها  امت- یو عاؿر یکاؿگقاؿاو ا٩تَاػ ػاعل یب
اـت هغتل٦ و  قاویػاىته و هٙىاؿه ه یکلاو ا٩تَاػ یـهایبـ هت٢ یيـط اؿف و يىمايات آو اح

گـؾاؿ آو اف آيزا  اـتییيـط اؿف و ت٢ تیاهٙ -اػػاياو بىػه امتآو هىؿػ هًا٩يه ا٩تَ یيضىه اح
 چىو -يـط اؿف امت ٨یاف ٕـ یبا ا٩تَاػ عاؿر یکايال اؿتبإ ىیتـ که ههن ىىػ یه یياى

ىؼه ػؿ بافاؿ ؿا به ػيبال عىاهؼ  کالاها و عؼهات ٝـّه یها ٙتی٩ اـتییيـط اؿفها ت٢ اـتییت٢
اـ يه یػاىت، يىمايات اؿف اـ ،ًًؼگاوؼکیتىل یتًها ب  تیصائق اهٙ قیکًًؼگاو ي هَـ٣ یبلکه ب

اف  یياى یاؿف ؼاتیکه ٩نٙت ٝٙؼه ػؿآهؼ ػولت اف هضل ٝا اـویا هايًؼ ییػؿ کيىؿها .امت
اـتب ب يـط اؿف و يىمايات آو به اـتییت٢ تیاهٙ ىىػ، یه لیٍاػؿات ي٦ت تيک امت-  يتـیه

اـواو يـط اؿف ؿا  یها تکايه ـیػؿ چًؼ مال اع اـویا بـ  تىايؼ یآو ه ـیکه تؤح تزـبه کـػه امت٥
هىّىٛ با  ىیباىؼ- ا ياپؾیـا٩تَاػ هايًؼ تزاؿت ٍٕاػؿات و واؿػاتٔ ايکاؿ هغتل٤ یـهایهت٢

گــ٥تى ؿو و  یػؿره باف بىػو هال یومى ػؿ صال تىمٞه به مٙت یکيىؿها ـیاع کـػیػؿيٚ
کيىؿها ؿا ػؿ  ىیاف ا یاؿیبن اـی، فپیؼا کًؼ یيتـیب تی، اهٙتىايؼ یه یالٙلل ىیتزاؿت ب

اـه با يىمايات ىؼ هیمـها اویهىارهه با يىمايات رـ اـؿ ػاػه امت که هٞٙىلا  هٙ يـط اؿف  ؼی٩
اـ ىیػؿ اامت که يـط اؿف  یرهو ياگهاي هیيٚـ ،یاٍل یها هیاف يٚـ یکی >امت-  یه٪اله ب

                                                           
اـىاؼو یرهاايE ،یزايیآؽؿبا نی- کـ; عاقؿ و  یایاصاىفه ػؿ یآو باـ ؿىاؼ کياىؿها ـیو تاؤح یا هًٖ٪اه,یا٩تَااػ یای، هٙگ

 -149,169ٔ: 1381ٕ 9، ىٙاؿه 37 یا٩تَاػ ٪اتیهزله تض٪، ٦٩D٪اف یها یرٙهىؿ
2. Mourad Zmami and Ousama Ben-Salha, “Exchange rate movements and manufacturing employment in 

 



کـق بايک هؼاعله و اؿف يـط رهو احـ  ;>>فاػه لؼاؿی و  ---      ٝلی.  ---اـویا تزاؿت بـ یه

 

 يتـیب یپىل ػاعل یگؾاؿ - اؿفهىىػ هی یو بـؿم يًهاػیپ یػؿ يـط اؿف عاؿر اـتییت٢ شیتىّ
کـ ـییباٝج ت٢ یوا٩ٞ قاویاف ه - هافاػ پىل گـػػ یه یٝاهلاو ا٩تَاػ ػاعل یپىؿت٦ى بیػؿ ت
که ٝاهلاو  ىىػ یبه ا٩تَاػ باٝج ه یپىل ػاعل اػیف ٨یتقؿ گـیبه ٝباؿت ػ ایػؿ ا٩تَاػ  یػاعل

ورىػ ػاؿػ-  کاهو اؿفه پىل هیهغال٤ ػؿ يٚـ ؼگاهی- ػو ػًؼیآو ؿا با اؿف ٝىُ يٙا یا٩تَاػ
بـ  یکٙ ـیبه تٞاػل تزاؿت، کاهو اؿفه پىل تؤح یکيي کـػیامت که ػؿ ؿو ىیاٝت٪اػ بـ ا

اـف پـػاعت یپىل کـػیؿو گـ،یػ یتىؿم کيىؿ ػاؿػ و اف مى هؼت به تىؿم  ها ػؿ کىتاه به تٞاػل ت
کـق یها - بايکايزاهؼ یه یتىره ٩ابل اـ یپىل یبا امت٦اػه اف ابقاؿها یه به  یابیػمت یعىػ ب

يـاهه قاویيـط هىؿػ يٚـ ػؿ بافاؿ هـبىٕه به ه هغتل٤  یکـػهایبا ؿو ىؼه یقیؿ هىؿػ يٚـ و ب
 اف که یعاؿر اؿف بافاؿ ٥ياؿ ىاعٌ اف امت٦اػه- کًًؼ یيـط اؿف هؼاعله ه یگؾاؿ رهت هؼ٣

اـ یپىل امتیم هؼاعله و اؿف يـط اـتییت٢ هزٙىٛ  یـیگ ايؼافه اـتییت٢ ىیا بـػو ىیب اف یب
اـ یپـوکن کی تىايؼ یه ىىػ، یه  ىاعٌ ،یٝباؿت به Fىىػ گـ٥ته يٚـ ػؿ اؿف بافاؿ تیوّٞ یب

اـ ػؿ اؿف بافاؿ بـ ٥ياؿ صؾ٣ افهًؼیي اؿف يـط ـییت٢ قاویه اؿف، بافاؿ ٥ياؿ  ػعالت ٝؼم ٔیى
کـق بايک ٥ياؿ بافاؿ اؿف، کل  =ٙاؿکیو يٚـ ٕب٨- کًؼ یه یـیگ ايؼافه ؿا آو و امت یه
اـ یاّا٥ یت٪اّا  یا و يـط اؿف به ايؼافه کًؼ یه یـیگ ؿا ايؼافه یالٙلل ىیب یپىل ػؿ بافاؿها یب

اـ یاّا٥ یت٪اّا ىیکه ا کًؼ یه ـییت٢ کـق یب ػؿ بافاؿ  یاؿف ٕػؿ ٍىؿت ٝؼم ػعالت بايک ه
ػؿآهؼ  اـویرٙله ا اف قیع ي٦ت یهىّىٛ که ػؿ کيىؿها ىیبا تىره به االبته اؿفٔ صؾ٣ ىىػ- 

و  ىىػ یه ىییفا تٞ اف ٝىاهل بـوو ـیو با تؤح یاؿف امتیي٦ت هنت٪ل اف م صاٍل اف ٍاػؿات
اـؿ گ یتزاؿ امتیآيکه ػؿ عؼهت م یرا به یاؿف امتیٝلاوه بـ آو م ػؿ عؼهت  ،ـػی٩

اـؿ ه یو پىل یهال امتیم يـط اؿف تا چه  تیـیهىّىٛ که هؼ ىیا یبـؿم ،ؿو ىیافا <-ـػیگ ی٩
 -امتکيىؿها  یاف هباصج امام یکیؿا هتؤحـ مافػ،  الٙلل ىیايؼافه تىاينته تزاؿت ب

اـ کیهؼل راؽبه،  ،ییاف مى کيىؿها،  یا٩تَاػ یکپاؿچگی یها هٖالٞه ٕـس یؿوه ب
اـ٣ و ا یـیگ ايؼافه ،یبال٪ىه تزاؿ لیپتاين یابیاؿف اـت ايض اـت  یـیگ تزاؿت، ايؼافه زاػیاح اح

کـا یها یژگیو یابی٥اٍله بـ صزن تزاؿت و اؿف ها اف  ٕبـ اماك ٥اٍله آو یتزاؿ یى
اف آو امت٦اػه  تىاو یکه ه امتهًٖ٪هٔ  کیاف  یا هیياص ایهًٖ٪ه  کیىؼو ػؿ  با وا٩ٜ گـ،یکؼی

بـ  یػولت هبً یکل امتیهٖالٞه صاّـ با تىره به م ،هباصج ىیبه هٙ تیبا ًٝا ?کـػ-

                                                                                                                             

Tunisia: Do different categories of firms react similarly,” Econ Change Restruct 48, no. 2 (2015): 137-167. 
3. Diana N Weymark, “Estimating exchange market pressure and the degree of exchange market 
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به ي٦ت و  عاؿد ىؼو اف ا٩تَاػ وابنته ىیو ٍاػؿات و هٙچً یياعالٌ ػاعل ؼیتىل ویا٥قا
گــ٥تى  یو عـود اف ؿکىػ تىؿه یياعالٌ ػاعل ؼیاف تىل یػؿآهؼ ياى ویلقوم ا٥قا با ػؿيٚ

اـ  اـویٝىاهل هؤحـ بـ ٍاػؿات ا یعقؿ به بـؿم یایصىفه ػؿ یػؿ کيىؿها یتزاؿ ییهٙگ
کـق یپـػاعته امت و ٝىاهل ػؿ صزن  یچه ي٪ي یاف رٙله رهو يـط اؿف و هؼاعله بايک ه

هؼل راؽبه اف لضاٗ  یا٩تَاػمًز کـػیاهًؼ ػاىت، با امت٦اػه اف ؿوعى یتزاؿت عاؿر
اـ٥ هايًؼ ییـهایهت٢ ٨،یتض٪ ىیاماك ػؿ ا ىی- بـ هٙىىػ یه یبـؿم یتزـب  ىیب ییای٥اٍله ر٢

اـکق کيىؿها، فباو هيتـک، تىل ٍاػؿکًًؼه و واؿػکًًؼه،  یکيىؿها یياعالٌ ػاعل ؼیه
 ىیهؼيٚـ ا یا٩تَاػ یـهایهت٢ ىیتـ ههن-- -رهو يـط اؿف، ىاعٌ ٥ياؿ بافاؿ اؿف و 

هىّىٛ  اتیػؿ بغو ػوم هٖالٞه، اػب ىی- هٙچًىىو هی یبـؿم لیت٦َ که به هنتًؼپژوهو 
اـه با يگاه یيٚـ یىاهل هباي اـ یهٙ  یىؼه و هٖالٞات ػاعل  ا٩تَاػ کيىؿ اؿائه یبىه ٔیبه ى

ؿوه هىؿػ امت٦اػه  ػؿ بغو مىم، .ىىػ یه یصىفه بـؿم ىیگـ٥ته ػؿ ا ٍىؿت یو عاؿر
 ذیو ػؿ بغو پًزن يتا ىىػ یه لیتضل ٨یتض٪ یتزـب یها ا٥تهیو ػؿ بغو چهاؿم  شیتيـ
 -گـػػ یاؿائه ه یبًؼ و رٜٙ ٨یتض٪

اـ ٨یبـ هَاػ یيگاه  -9  هغتل٤ یکـػهایو ؿو ؼگاهیاف ػ یتزاؿ ییهٙگ

اـه با ػ یهؼل رهو پىل -9,1 تـ٦ى ؼگاهیيـط اؿف ػوؿيبىه هٙ اـف پ  یت

اؿائه ىؼه  یهغتل٦ یکـػهایها و ؿوؼگاهیهنائل يـط اؿف، ػ یو بـؿم لیضلوت هیافيٚـ تزق
ىىيؼ- یه نیو هؼؿو ت٪ن یصاّـ به ػو گـوه مًت یهاؿوه ،یکل یبًؼنیت٪ن کیامت- ػؿ 

اـبـ -Mundellٕ ً ی٥لٙ,ؿوه رؾب و هؼل هايؼل ؼ،ی٩ؼؿت عـ یؿوه کيو، ؿوه ب

Flemingٔ یکـػهایهؼؿو ىاهل ؿو یهاؼگاهیػامت-  یمًت یهاؿوه یهاـهزٙىٝهیاف ف 
تٞاػل  یيـط اؿف ػوؿيبىه با يٙا یهايًؼ هؼل رهو پىل Fامت ً ی٥لٙ,به هؼل هايؼل ؼیرؼ

تـ٦ى اـ و هؼل پىل یپ  -ییگ

اـ یهؼل رهو پىل هؼل  نیو تـه شیػؿ ٩الب تَض @باؿ تىمٔ ػوؿيبىه ىیاول یيـط اؿف ب
ػوؿيبىه با ٥ـُ  گـ،یىىػF به ٝباؿت ػیه یـیگايؼافه ـیاؿائه ىؼ که ػؿ ف ً ی٥لٙ,هايؼل

اـماك مه بافاؿ PPP زاػیا  ،یالٙللىیب یهاییپىل، کالا و ػاؿا ،ٕصؼا٩ل ػؿ ػؿافهؼتٔ و ب
اـ کیؿوه امتايؼاؿػ ػؿ  کیعىػ ؿا ػؿ ٩الب  یالگى ػؿ  ى،یکيىؿ کىچک اؿائه ػاػ- بًاب

                                                                                                                             

Exports the South African Post-2008 financial crises case,” International Journal of Economics and 

Finance Studies 12, no. 1 (2020): 223-238. 
6. Rudiger Dornbusch, “Exchange Rate Expectation and Monetary Policy,” Journal of International 

Economics 6, no. 3 (1976): 231-244. 
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اـ اـؿ ـهًتٚـهی١ یکه ا٩تَاػ ػؿ هٞـُ ايبنآ پىل یٖیى ػاؿػ، يـط اؿف ػؿ کىتاه و هؼاوم ٩
 Fگـػػ یعىػ بافه هیهؼت اف اؿفه بلًؼهؼت عىػ بالاتـ ؿ٥ته و ػؿ بلًؼهؼت به مٖش اول

اـ ؿو افایى اـبـ ٔیى  لیبه ػل یرهو پىل ه،یيٚـ ىیکًؼ- ٕب٨ ایه یابیؿا باف ؼی٩ؼؿت عـ یب
يـط  یػؿ هؼل پىل یاٍل یهاهیهغتل٤ امت- ٥ـّ یػؿ بافاؿها کًىاعتی لیٝؼم مـٝت تٞؼ

کيىؿ کىچک  کیٝىاهل آو و ورىػ  یىًاوؿ، ايتٚاؿات هًٖ٪ یهباػله اؿف نتنیم کیاؿف، 
 ىیتْٙ هیتضـک کاهل مـها گـ،یکاهل امت- به ٝباؿت ػ یاهیمـها تضـک بأ یٕا٩تَاػ

اـبـ مـها ی، ػاعل هیها امت- بافػه مـهاػؿ ػاعل و عاؿد اف کيىؿ ػؿ هٙه فهاو هیبافگيت ب
ػؿ  هی- بافػه مـهاىىػ یػؿ يٚـ گـ٥ته ه یو کاهو اؿفه پىل هل یبهـه ػاعليـط  ىیت٦اوت ب

 :ؿو ىیعىاهؼ بىػ- افا یيـط بهـه عاؿر ـیتضت تؤح قیعاؿد اف کيىؿ ي

ٕ9,1ٔ                                                                                                             *r r x= + 
يـط بهـه ػؿ ػاعل کيىؿ، با  rػؿوا٩ٜ يـط بهـه ػؿ عاؿد اف کيىؿ و * rػؿ ؿابٖه ٥ى٧، 

گــ٥تى کاهو پ اـبـ با کاهو ايتٚاؿ xيـط اؿف،  ىؼه یًیب ویػؿيٚ يـط اؿف صاٍل اف  یب
 یيـط اؿف تٞاػل بلًؼهؼت و يـط اؿف هىرىػ امت- ػؿ هؼل ػوؿيبىه، يـط ٥ٞل ىیاعتلا٣ ب

اـبـهٞاػ  -ؼیآیبه ػمت ه ؼی٩ؼؿت عـ یل يـط اؿف امت که اف ؿوه ب

ٕ9,9ٔ                                                                                                         ( )x e eθ= − 
اـبـ با e بلًؼهؼت و یيـط اؿف تٞاػل e̅ 9,9ٔػؿ هٞاػله ٕ اـبـ  θ هؼت و کىتاه ای یآي يـط اؿف ب ب

 - امت لیتٞؼ بیبا ّـ

ػهؼ- یيـط بهـه ىکل ه اـتییت٢ ٨یبافاؿ پىل ػؿ هؼل ػوؿيبىه يىمايات يـط اؿف ؿا اف ٕـ
اـ قیي یيـط بهـه ػاعل اـبـ یًٞیتٞاػل ػؿ بافاؿ پىل،  ٔیتىمٔ ى  ىییپىل تٞ یٝـّه و ت٪اّا یب

هؼل، صزن پىل  ىیػاؿػ- ػؿ ا یبنتگ یآهؼ وا٩ٞو ػؿ یپىل به يـط بهـه ػاعل یىىػ- ت٪اّایه
 ىىػ-یه ىییکيىؿ تٞ یىىػ و تىمٔ ه٪ام پىلیفا ٥ـُ هبـوو

ٕ9,3ٔ                                                                                         
exp( )

m
y r

p

ϕ λ= −
  

:y  ٪اـبـ با ػؿآهؼ ص  ،ی٪یب
m
p  پىل، ی٪یص٪ٝـّه r یيـط بهـه ػاعل، λ هؼل  یپاؿاهتـها

 يىىت: تىاو یه تنیؿابٖه لگاؿ ىیهنتًؼ- اگـ اف ٕـ٥

ٕ9,4ٔ                                                                                           r y m pλ φ− + = − 
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اـؿ یه ىییفا تٍٞىؿت بـوو بهيىمايات يـط اؿف  یػؿ تئىؿ y ـیه٪ؼاؿ هت٢ ىىػ- با کًاؿ هان ٩ا
اؿف و يااـط اؿف  یيااـط ٥ٞلاا ٙاات،یمااٖش ٩ ىیٔ، ؿابٖااه باا9,4ٔ و 9,3ٕٔ، 9,9ٕػاػو ؿواباأ ٕ

 ىىػ-یکاهل بافاؿ پىل صاٍل ه هیييؼه و ت٦َ بهـه کي٤ یبلًؼهؼت با تىره به تناو

ٕ9,5ٔ                                                             
* ( )p m y r e eϕ λ λθ− = − + + − 

اـ تٞاػل بلًؼهاؼت امات، بنأ ػاػه ىاىػ،  کیػؿ  یکه يٚام ا٩تَاػ یفهاي یاگـ ؿابٖه ب
و  یياـط اؿف ٥ٞلا ىیػوؿيبىه صاٍل عىاهؼ ىؼ که ؿابٖه ب هیػؿ يٚـ یؼیؿابٖه ههن و کل کی

 ًؼ-کیه اویتٞاػل ؿا ب ٙتیو مٖش ٩ ی٥ٞل ٙتیمٖش ٩ ىیيـط تٞاػل و اعتلا٣ ب

 ٕ9,6ٔ                                                                                  1( )( )e e p pλθ= − −
 

تٞاػل،  یهاٙتیعاً مٖش يـط اؿف ػؿ بلًؼهؼت و ٩ ـیبـ اماك ؿابٖه ٥ى٧، ػؿ ه٪اػ
 ویٔ، ا٥قا6,9ٕ هٞاػله ب٨ٕ- ؼیآیبه ػمت ه ٙتیاف مٖش ٩ یتابٞ هًقلۀ به یه٪ؼاؿ يـط اؿف ٥ٞل

کـت ٝباؿت  ىیىىػ- ایها باٝج ا٥ت يـط اؿف هٙتی٩ یمٖش ٝٙىه کاهو ػؿ يـط اؿف تا ص
( 1

θθ
)(p-p̅) ابؼی یه اػاهه ٦ٍـ مٙت به بF اـبـ با مٖش تٞاػل ٩ ی٥ٞل ٙتیمٖش ٩ یًٞی  ٙتیب
ىىک  نیهنت٪ـی١ ـیػوؿيبىه امت که تؤح ی٩نٙت هـصله ػوم تئىؿ ىیتـ ؿويؼ ههن ىیامت- ا

 ػهؼ-یيياو ه یا٩تَاػ نتنیؿا بـ م ـهًتٚـهی١ یپىل

 یکٙتـ اف مٖش تٞاػل باىؼ، يـط اؿف با يـط اؿف تٞاػل هیاول ٙتیاگـ مٖش ٩ ی،ػؿ صالت کل
تٞاػل باىؼ، يـط اؿف  ٙتیبالاتـ اف مٖش ٩ هیاول ٙتیىىػ و بـٝکل، اگـ مٖش ٩یه نیتًٚ
کـت ه ـینکه ػو ه اهًٞ ىیبه ا ابؼ،ییه ویا٥قا  ویکًًؼ- البته يـط ا٥قا یػؿ رهت هغال٤ ص

و  ویامت که ا٥قا لیػل ىیاهـ به ا ىیکًؼتـ اف يـط کاهو يـط اؿف عىاهؼ بىػ- ا ٙتیمٖش ٩
اـتـ اف يـط تٞاػل اؿف، ت٪اّا ػؿ بافاؿ کالاها ؿا ا٥قا  ىیػهؼ- ایه ویرهو يـط اؿف با يـط ٥

اـو يٙ یؿاصت هب یػاعل یهاٙتی٩ ویهافاػ با ا٥قا یت٪اّا اف آو با  یىىػ، اها بغيیرب
 Aؿوػ-یه ىیپىل اف ب یکاهو هايؼه وا٩ٞ زهیيـط بهـه و ػؿ يت ویا٥قا

کـق یامتیواکًو م -9,9  به ٥ياؿ بافاؿ اؿف یهؼاعله بايک ه

اـ یکل ت٪اّاE: ػ ک یه ٤یتىٍ ىی٥ياؿ بافاؿ اؿف ؿا چً ٙاؿکیو اـ یپىل هل یهافاػ ب  یٕب
کـق یکه با هؼاعله اؿف یالٙلل ىیب یاؿفٔ ػؿ بافاؿها ؼیعـ ػؿ يـط اؿف  ـییو ٥٪ٔ با ت٢ یبايک ه

                                                           
7. Dornbusch, “Exchange Rate Expectation and Monetary Policy,” 231-244. 
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اـو ه يـط اؿف ىًاوؿ، ٥ياؿ بافاؿ  نتنیاف آو امت که ػؿ م یصاک ٙاؿکیو ٤یتٞـ D-Bىىػ یرب
اـماك ت٢ ٕيه  ايهیيـط اؿف ه یهانتنیىىػ، اها ػؿ میه یـیگيـط اؿف ايؼافه اـتییاؿف ٥٪ٔ ب

 ـیػؿ ؽعا ـییيـط اؿف، ت٢ ـییت٢ ٨یىًاوؿٔ، ٥ياؿ بافاؿ اؿف اف ٕـ Dلا  حابت و يه کاهEکاهلا  
کـق یػؿ اٝتباؿات ػاعل ـییو ت٢ یعاؿر نتنیىىػ- ػؿ میو هضامبه ه یـیگايؼافه یبايک ه

 ـیو ٥ـوه ؽعا ؼیعـ ٨یکه هؼاعله ػؿ بافاؿ اؿف ٥٪ٔ اف ٕـ یيـط اؿف هتىمٔ تا فهاي یها
 ٔ به ػمت آوؿػ:9,7ٕاف هٞاػله  تىاو یف ؿا هايزام ىىػ، ٥ياؿ بافاؿ اؿ یاؿف

ٕ<,Aٔ                                                                                                      EMPt=∆etηη∆rt
  

-=ηو  یعاؿر ـیؽعا اـتیی٢ت rt∆يـط اؿف،  اـتییت٢    ٔ، 9,7ػؿ هٞاػله ٕ
∂et

∂rt
، کيو 

کـق9,7مت- هٞاػله ٕا یعاؿر ـیيـط اؿف ينبت به ؽعا ػؿ  یٔ بنته به يىٛ هؼاعله بايک ه

بايک  یاٝتباؿ ػاعل اـتییبـ ابقاؿ ت٢ ا٥قوو یگؾاؿ پىلامتی، اگـ مهخلا  - ىىػ یهتًٚین  بافاؿ اؿف

کـق ػؿ  ـییبه يام ت٢ یـگیػ یبـ بافاؿ اؿف، اف ابقاؿها یگـؾاؿیبه هًٚىؿ کًتـل يـط اؿف و تؤح ،یه

کـق یاٝتباؿ ػاعل اـ یبايک ه  یهايًؼ يـط بهـه بايک نیـهنت٪ی١ یکاؿ، ابقاؿها ىیايزام ا یو ب

کـ یامت٦اػه کًؼ بغي  ىیا ػؿ- ابؼییکاهو ه یپىل هیپا یػاعل بیاف ٥ياؿ بافاؿ اؿف تىمٔ ت

 :ؼیآیهبه ػمت  ـیف هٞاػله اف امت٦اػه با اؿف بافاؿ ٥ياؿ صالت،

 ٕ<,Bٔ                                                                                    EMPt=∆et  η [ λ∆dt∆∆rt]  

∆dt
کـق یػؿ اٝتباؿات ػاعل اـتیی، ػؿ وا٩ٜ ت٢ اف  یػهًؼه ػؿٍؼ يياو λو  یبايک ه

کـق یاٝتباؿات ػاعل اـتییت٢ ىؼه امت-  زاػیا نیـهنت٪یهؼاعله ١ ػيبالامت که به  یبايک ه

کـقٙاؿکیبه گ٦ته و اف ٥ياؿ بافاؿ اؿف امت  یبغيEػؿ بافاؿ اؿف  ی، ىاعٌ هؼاعله بايک ه

کـق کـق DC-ىىػ بـٕـ٣ هی یکه با هؼاعله بايک ه ػؿ بافاؿ اؿف  یبنته به ؿوه هؼاعله بايک ه

                                                           
8. Weymark, “Estimating exchange market pressure and the degree of exchange market intervention 

for Canada,” 273-295. 
9. Weymark, “Estimating exchange market pressure and the degree of exchange market intervention 
for CanadaEstimating exchange market pressure,” 273-295. 
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و  نیىاعٌ هؼاعله هنت٪Eو  Dنیىاعٌ هؼاعله هنت٪Eکيىؿ، ىاعٌ هؼاعله به ػو يىٛ 

  ىىػ:یه نیت٪ن Dنیـهنت٪ی١

 :نیىاعٌ هؼاعله هنت٪

ٕ<,Cٔ                                                                                                                     
η∆rt

EMPt
   =It 

 :نیـهنت٪یو ١ نیىاعٌ هؼاعله هنت٪

ٕ<,;:ٔ                                                                                                        η [ λ∆dt∆∆rt]   
EMPt

  =It  

ػعالات  قاویإىؿ هٙقهاو يىماايات ياـط اؿف و ه ٥ياؿ بافاؿ اؿف به :;،ٙاؿکیهٖاب٨ هؼل و
کـق ياـط اؿف ىاًاوؿ، تٙاام  نتنیم کیػؿ  که یٕىؿ ػهؼ، بهیه شیػؿ بافاؿ اؿف ؿا تىّ یبايک ه

 ـییاتE٢يـط اؿف حابت، تٙام ٥يااؿ باافاؿ اؿف ػؿ  نتنیم کیيـط اؿف و ػؿ  ـیی٥ياؿ بافاؿ اؿف ػؿ ت٢
کـق Dیعاؿر ـیػؿ ؽعا ياـط اؿف  ناتنیاها ػؿ ٍىؿت هؼاعله ػؿ م Fىىػیهًٞکل ه یبايک ه

 ٨یاف ٕـ گـیػ یيـط اؿف و بغي اـتییت٢ ٨یاف ٥ياؿ بافاؿ اؿف اف ٕـ ی، بغيىؼه تیـیىًاوؿ هؼ
کـق یعاؿر یاؿف ـیػؿ ؽعا ـییت٢  ىىػ-یه یعًخ یبايک ه

 ٨یتض٪ ًهیيیپ -9,3

ػؿ  یيـط اؿف بـ تزاؿت هـف اـتییياهت٪اؿو ت٢ ـیتؤح یبه بـؿم یا ػؿ ه٪اله ;;و هٙکاؿاو لینیآپاي
ػـاعتًؼ- يتا 9218, 1982 یبافه فهاي یٕ کیبا امت٦اػه اف هؼل لزنت هیزـیي اٍل اف هؼل ص ذیپ

 یؿابٖه ه٦ً یيـط اؿف افيٚـ آهاؿ ویکه ا٥قا ػهؼ یيياو ه یـعٖی١ ىویعىػؿگـم ىؼهٜ یتىف ـیتؤع
يـط اؿف  ىیکه ؿابٖه ب ػـیگ یه زهیهٖالٞه يت ىیػاؿػ- ا هیزـیػؿ ي یبا تزاؿت هـف یػاؿ یهت٪ابل هًٞ

اـبـ تؤحاؿفه  ویياهت٪اؿو امت- ٕامتهلاک و ا٥قا یهـف ىیهؤحـ و تزاؿت ب یوا٩ٞ ػؿ  یهيابه ـیب
ؿا  ییها هؼل ؼیبا گؾاؿاو امتیکه م کًؼ یه هیهٖالٞه تىٍ ىیيؼاؿػٔ ا هیزـیػؿ ي یهـف ىیتزاؿت ب

اـهن ه یـعٖی١ نیکه اهکاو تًٚ يـؼیػؿ يٚـ بگ اف  تیصٙا ذیکه هٙکى امت يتا کًؼ یيـط اؿف ؿا ٥
اـبـ بـع کن ػمتاؿفه هؤحـ ؿا  ویا٥قا ایکاهو اؿفه  امتیم کـا یػؿ ب کًؼ-  زاػیا یتزاؿ یاف ى

و يـط اؿف بـ واؿػات و ٍاػؿات  یاحـ ؿىؼ ا٩تَاػ یبه بـؿم >;قیتىمٔ هاباياباک یاػؿ هٖالٞه
                                                           

10. Weymark, “Estimating exchange market pressure and the degree of exchange market 

intervention for Canada,” 273-295. 
11. Apanisile and Oloba, “Asymmetric effect of exchange rate changes on cross-border trade in 

Nigeria,” 1-9. 
12. Habanabakize, “The effect of Economic Growth and Exchange Rate on Imports and Exports the 
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اـو هال یرًىب ی٪ایآ٥ـ و  9218تا  9228اف مال  یفهاي یهاهه مـ مه یها ػاػه یٕ 9228 یپل اف بض
ػـه ٕ یها با و٦٩ه یضیهؼل عىػ تىّ ػـاعتًؼ- تزق ARDLٔگنت  کیورىػ  ىویؿگـم لیوتضل هیپ

 ،یا٩تَاػ اتیاف اػب تی- ػؿ صٙاػهؼ یبـآوؿػ ىؼه يياو ه یـهایؿابٖه بلًؼهؼت ؿا ػؿ هت٢
هخبت ػاؿػ-  ـیهن بـ ٍاػؿات و هن بـ واؿػات تؤح یهٖالٞه يياو ػاػ که ؿىؼ ا٩تَاػ ىیا یها ا٥تهی

يـزـ  تیٝل ى،یٝلاوه بـ ا  ىیب ىیهٙچً- ػهؼ یؿػات يياو هيـط اؿف و وا ىیؿا ب هیؿابٖه ػومى کیگ
٥ـه ورىػ ػاؿػ- بـ  تی، ؿابٖه ٝلیا٩تَاػ ؿىؼ و اؿف يـط ىیب و واؿػات و یا٩تَاػ ؿىؼ ػوٕ

که يـط اؿف ػؿ ص٦٘ تٞاػل  یؿا بـرنته و بـ ي٪ي یهٖالٞه تًامب ؿىؼ ا٩تَاػ ىیا ها، ا٥تهیاماك 
ػـ- ا ؼیواؿػات و ٍاػؿات ػاؿػ، تؤک ىیب اـ کًؼ یه هیهٖالٞه تىٍ ىیک  ی٪ایا٩تَاػ آ٥ـ یایاص یکه ب

 =;و پىي  ییامکى یبهًٙ ىیتىره ىىػ- هٙچً یاؿف و ؿىؼ ا٩تَاػ ویمـٝت ا٥قا به ؼیبا ،یرًىب
اـت ياهت٪اؿو ٕهًضً یبه بـؿم یا ػؿ ه٪اله ػؿ  لًؼیو تا ىیتزاؿت ػو کيىؿ چ یٔ يـط اؿف بـ ؿویاح

ػـاعتًؼ- ىىاهؼ به 45 اـت ياهت٪اؿو يـط اؿف بـ ؿوا ؼییاف تؤ یآهؼه صاکػمت ًٍٞت پ ًٍٞت  97 یح
وامٖه کاهو اؿفه  که به ا٥تًؼیآيها ػؿ ىیهٙچً Fًٍٞت ػؿ بلًؼهؼت امت 15هؼت و  ػؿ کىتاه

وامٖه  و به کًًؼ یه ؼایپ یبهتـ تیچهاؿ ًٍٞت وّٞ ىیچ ىاویٕباتٔ ػؿ ه٪ابل  لًؼیتا یپىل هل
 -ًًؼیب یىو ًٍٞت ٍؼهه ه یاؿفه پىل هل ویا٥قا

يىمايات يـط اؿف بـ  ـیتؤح یبه بـؿم یا ػؿ ه٪اله <;یو هضٙؼ یؽاکـ Fیت ػاعلػؿ هٖالٞا
با امت٦اػه اف  1396تا  1371 یها مال یٕ ىیو چ اـویا یتزاؿت ػورايبه: هٖالٞه هىؿػ

آهؼه يياو  ػمت به ذیپـػاعتًؼ- يتأ ARDLٕ گنتـػه یها با و٦٩ه یضیعىػتىّ یالگى
که  ییکالا یها ػؿ گـوه ىیبه چ اـویبـ ٍاػؿات ا یـیحتؤ یػؿ بلًؼهؼت يىمايات اؿف ػهؼ یه

 ،امت يؼاىته ػهًؼ یه لیتيک ؿا ٍاػؿات افٔ یهٞؼي ؼاتیو تىل ییایٙیٕهىاػ ى یا مهن ٝٙؼه
 ـیتؤح ىیايؼ ا و ---ٔ اف ٍاػؿات ػاىته يهیٕمً ، ى یکٙتـ مهن که ییکالا یها گـوه ػؿ اها
ػؿ  اـویواؿػات ا ویمبب ا٥قا یمايات اؿفبىػه امت- ػؿ بغو واؿػات بلًؼهؼت، يى یه٦ً

 اـویبه ا ىیٔ اف ٍاػؿات چیکیو الکتـ یًیٕهاى یا ىؼه امت که مهن ٝٙؼه ییکالا یها گـوه
اـت کىتاهػهًؼ یه لیؿا تيک ػؿ  ویآهؼه ا٥قا ػمت به ذیيتا ،یهؼت يىمايات اؿف - ػؿ ؿابٖه با اح

 زهی- يتػهؼ یؿا يياو ه یٍاػؿات ییکالا یها گـوه بیيتـو کاهو ػؿ  یواؿػات ییکالا یها گـوه
اـ یتیهؼت و هن ػؿ بلًؼهؼت هق هن ػؿ کىتاه یيىمايات اؿف ًکه،یا تزاؿت با کيىؿ  ػؿ اـویا یب

                                                                                                                             

South African Post-2008 financial crises case,” 223-238. 
13. Mohsen Bahmani-Oskooee and Sujata Saha, “On the effects of policy uncertainty on stock 
prices,” Journal of Economics and Finance 43, no. 4 (2019): 764-778. 

و  اـویاا یيىمايات يـط اؿف بـ تزاؿت ػورايبه: هٖالٞاه هاىؿػ ـیتؤح یبـؿمE ی،ـفاهضٙؼیه ؼیو مٞ یؽاکـ ؼؿّایصٙ ؼی- م<;
 .85,129ٔ: 1399ٕ 99، ىٙاؿه 8 یا٩تَاػ و یهال یها امتی٥َلًاهه م ،Dىیچ
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 یرهو پىل ـیتؤح یبه بـؿم یا ػؿ ه٪اله ?;و هٙکاؿاو یـیهٞ ىیهٙچً- آوؿػ یبه ورىػ يٙ ىیچ
پـػاعتًؼ-  1391, 1368 یبافه فهاي یٕ اـویا٩تَاػ ػؿ ا یٝٙؼه و اٍل یها تیيـط اؿف بـ ٥ٞال

 یها پـمکات، تکايه – کیهىػؿ ً یلتـیهىّىٛ ػؿ ابتؼا با امت٦اػه اف ؿوه ٥ یرهت بـؿم
ٍىؿت  به ؼیتابٜ تىل تا،یپايل ػ کیيـط اؿف ػؿ هؼل واؿػ ىؼ و مپل با امت٦اػه اف تکً یپىل

اـ  ـیيياو ػاػ که تؤح ذی- يتاؼیا٩تَاػ هضامبه گـػ یٝٙؼه و اٍل تی٥ٞال یهيتـک و رؼاگايه ب
 گـیػ یا ؿا ؿػ يٙىػ- ػؿ ه٪اله هی٥ـّ تىاو یامت و يٙ یيـط اؿف بـ آيها ه٦ً یپىل یها تکايه

ػؿ  یتزاؿ یها يـط اؿف بـ و٩ىٛ چـعه یرهو پىل یبه بـؿم @;و هٙکاؿاو یـیتىمٔ هٞ
 ییػؿٍؼػ پامغگى ه٪اله ؿو، افایىلىکاك پـػاعتًؼ-  یبا امت٦اػه اف ؿوه تزـب اـویا یا٩تَاػ

 یها ػؿ و٩ىٛ تکايه يـویپ ـیهت٢ تىايًؼ یيـط اؿف ه یپىل یها تکايه ایامت که آ پـمو ىیبه ا
اـ – کیهىػؿ ً یلتـیؿامتا اف ؿوه ٥ ىیبىػه باىًؼ- ػؿ ا اـویػؿ ا ؼیتىل بـآوؿػ  یپـمکات ب

و  ؼیامت٦اػه گـػ٥ى٧  یها ػؿ بافه فهاي آو یها و هضامبه تکايه GDP ؿويؼ بلًؼهؼت يـط اؿف و
 یلىکاك، به بـؿم یىؼ- مپل اف ؿوه تزـب ییاودٔ ىًاما –ٕاود  یچـعه کاهل اؿف چهاؿ

 یاف چهاؿچـعه اؿف کیهـ  یػؿ ٥اٍله فهاي یاؿف یها با تکايه یا٩تَاػ یها ؿابٖه تکايه
ٛ ػؿ و٩ى يـویپ ـیهت٢ یاؿف یها تکايه ،یچـعه اؿف که ػؿ هـ چهاؿ ؼیپـػاعته ىؼ و هٞلىم گـػ

 ايؼ- بىػه GDP یها تکايه

و  یا٩تَاػمًز ىهیى ـها،یهٖالٞه صاّـ به لضاٗ هت٢ ٨،یتض٪ یها ًهیيیبا تىره به پ
 ىیٕىؿ هيغٌ ػؿ ا - بهامت یؼیابٞاػ رؼ یػاؿا یبا هٖالٞات ٩بل ٨یتض٪ ی٩لٙـو هکاي

 1995,9219 یبافه فهاي یعقؿ ٕ یایصىفه ػؿ یپايل هؼل راؽبه کيىؿها یهااف ػاػه ٨یتض٪
ژهیو تیکه ٩ابل LPSTRٔپايل امتاؿ ٕ نیهلا یا صؼ آمتايه یـعٖیفيًؼه ١ ىیتغٙ یـیکاؿگ و به

 ػاؿػ، امت٦اػه ىؼه امت- یـعٖیبه ١ یعٖ نیايت٪ال اف ؿژ ـیػؿ ايتغاب هت٢ یا

 ها ػاػهماعتاؿ هؼل و   -3

و  ییو امکى B;قیو هاباياباک A;و هٙکاؿاو لینیاف هٖالٞات آپاي یـویػؿ هٖالٞه صاّـ با پ

                                                           
اـویو ػ یـی٥ـفاػ هٞ- ?; باا امات٦اػه اف ؿوه  اـویا ػؿ ا٩تَاػ یتزاؿ یها يـط اؿف بـ و٩ىٛ چـعه یرهو پىل ـیتؤح یبـؿمE ،گ

ػـ تیـی٥َلًاهه هؼ، Dلىکاك یتزـب  .117,198ٔ: 1395ٕ 37، ىٙاؿه 11 یًٍٞت یها نتنیػؿ م یؿاهب
اـویو ػ یـی- ٥ـفاػ هٞ@; باا امات٦اػه اف ؿوه  اـویػؿ ا٩تَاػ ا یتزاؿ یها يـط اؿف بـ و٩ىٛ چـعه یرهو پىل ـیتؤح یبـؿمE ،گ

 .D ،117,198لىکاك یتزـب
17. Apanisile and Oloba, “Asymmetric effect of exchange rate changes on cross-border trade in 

Nigeria,” 1-9. 
18. Habanabakize, “The effect of Economic Growth and Exchange Rate on Imports and Exports the 
South African Post-2008 financial crises case,” 223-238. 
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 یایصىفه ػؿ یبا کيىؿها اـویرهو يـط اؿف و اؿف صاهل بـ تزاؿت ا ـیتؤح یبه بـؿم C;پاي 
 یا صؼ آمتايه یـعٖیهؼل راؽبه و هؼل ١ یـیکاؿگ با به 1995,9219 یػوؿه فهاي یعقؿ ٕ

 ىیا ػؿ امت- ـیف ٍىؿت به راؽبه هٞاػله ىکل ىیتـ ماػه- ىىػ یپايل امتاؿ پـػاعته ه نیهلا
 هنا٥ت و ( Yi ,Yj)ػو کيىؿ  GDP هتًامب با   i  و   j کيىؿ  ىیب ػورايبه اؿتتز ؿابٖه

اـ یپـوکن کی هًقله به  (Dij) آيها ىیب  امت: وي٪ل صٙل یها ًهیهق یب

ٕ3,1ٔ                                                                                             

( )
ij

i j

ij

Y Y
T A

D λ

−
=

 

ا٩تَاػ  ايؼافهi , j   ، Yiػو کيىؿ  ىیصزن تزاؿت ب Tijه٪ؼاؿ حابت،  ،Aػؿ ؿابٖه ٥ى٧ 
اـ٥ یقي j  ،  Dij  کيىؿ ا٩تَاػ ايؼافه Yj و  iکيىؿ  - هنت   jوi ػو کيىؿ  ىیب ییای٥اٍله ر٢

 یتابٞ ػورايبه تزاؿت آو که ػؿ امت ىتىویراؽبه ي هؼل اف یا ىؼه شیتَـ هٞاػله ٥ـم ىیا
٥ـُ که  ىیامت- با تىره به ا ىؼه یًیب ویپ اف ٥اٍله یه٦ً یتابٞ و ػؿآهؼ اف بتهخ

 یکيىؿها تیعىاهًؼ ػاىت، صزن رٙٞ یيتـیتـ صزن تزاؿت ب بقؿگ یها تیرٙٞ
ؿابٖه  ینی- با بافيىىىػ یه یػؿ هٞاػله هٞـ٥ یضیتىّ ـیهت٢ کیٍاػؿکًًؼه و واؿػکًًؼه ا١لب 

 :نیبالا ػاؿ

 ٕ3,9ٔ                                                                           
( ) ( ).i j i j

ij

ij

P P Y Y
T A

D

αβ

λ=
 

تـب کیو مپل با  به هٞاػله  ،نیـیبگ تنیهٞاػله لگاؿ ىی: اگـ اف ٕـ٥نیماػه ػاؿ یماف ه
 :نیؿم یه ـیف یعٖ

ٔ Logestic Functionٕ کیاماتايؼاؿػ باا تاابٜ ايت٪اال لارنات PSTRهاؼل  ی،به ٝبااؿت
اـؿ  تىاياؼ یهؼل ه شیامت که بنته به تَـ یا وابنته ـیهت٢ T: ٕىىػ یه یهٞـ٥ ـیٍىؿت ف به ٩ا
 ـػیبگ

Tt=ϕ′ωt+(θ
′ωt)G st,γ,c +ut ٕ3,3ٔ                                                                                 

   

                                                           
19. Bahmani and Saha, “On the effects of policy uncertainty on stock prices,” 764-778. 
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ϕ′ و  یعٖ یبـػاؿ پاؿاهتـهاθ′ هىرىػ، ىکل  اتیامت- ػؿ اػب یـعٖی١ یبـػاؿ پاؿاهتـها
اـ یتابٞ  ٤یتٞـ ـیٍىؿت ف به تػؿ يٚـ گـ٥تىاو  هی کیتابٜ ايت٪ال لارنت یهٞٙىل که ب

 :گـػػ یه

ٕ3,4ٔ                                             G GDPt,γ,c ={1+exp[-γ∏ (GDPt-cj)J
j=1 ]}

-1
,γ>0 

اـيؼاؿ ب ىمتهیتابٜ پ کی Gابٜ ايت٪ال ت و ،  γ بیامت و ىاهل پاؿاهتـ ى کی٦ٍـ و  ىیو ک
 کًؼ یهيغٌ ه یصؼ یػو الگى ىیمـٝت ايت٪ال ؿا ب ب،یامت- پاؿاهتـ ى، c تیپاؿاهتـ هى٩ٞ

 .ٔ ,Granger and Terasvirtaٕ ها نیؿژ ىیا ىیصؼ آمتايه ب کًًؼه ىییتٞ ت،یو پاؿاهتـ هى٩ٞ
 امت که ػؿ اػاهه ٩ابل هياهؼه امت: ٨یتض٪ ىیهؼل ا STRىکل  3,5ٔهٞاػله ٕ

  
*log log( . ) log( . )ij i i j j ij ijT A P Y P Y Dα β λ ε= + + + +

           ٕ3,5ٔ  

A ًزایکه ػؿ ا
يـهال  ٜیرقء عٖا با تىف εو  γو  βو  αکيىؿ و  تیرٙٞ A  ، Pتنیلگاؿ *

 یا٩تَاػ ٝىاهل گـیو ػ یتزاؿ یها ياهه هىا٥٪ت ورىػ یـهایهت٢ يٙىػو اّا٥ه مت- باا

کـقیتزاؿ یها امتیم هايًؼ  ػؿ هىؿػ امت٦اػه یالگى رهو يـط اؿف، ،ی، هؼاعله بايک ه

 Krugman andٕ هلپٙى و تىمٔ کـوگٙى ىؼه اؿائه راؽبه یالگى صاّـ که هٖالٞه

Helpmanٔ  ؼیآ یػمت ه به ـیف ٍىؿت به مت،ا 1985ػؿ مال: 

ٕ3,6ٔ                                                                                                                                       

Tit=β0+β1TGDPit+β2EXCHit+β3RTA it+β4Interventionit+β5POPit+β6DISit+β7CB it+εit
 

 که ػؿ آو:

RX: کيىؿ  ٍٕٔاػؿات یوا٩ٞ تزاؿت تنیلگاؿi   بهj، TGDP: ؼیهزٙىٛ تىل تنیلگاؿ 
اـيه کيىؿها یياعالٌ ػاعل  اف امت٦اػه با که اؿف يـط رهو :t، EXCH ػوؿه ػؿ j و i یم

اـ ؼ،یآ یپـمکات به ػمت ه – کیهىػؿ لتـی٥  یها ٥٪ٔ تکايه ،یهضامبه رهو يـط اؿف یب
کـقىاعٌ هؼاع: Interventionهخبت يـط اؿف ػؿ يٚـ گـ٥ته ىؼه امت-  و ٥ياؿ  یله بايک ه

کل  تیّـب رٙٞ صاٍل تنیلگاؿ :POP- ىىػ یبافاؿ اؿف که ػؿ اػاهه به هضامبه آو پـػاعته ه
 هـف :j -ٔCBٕ و iٕٔ یکيىؿها تغتیپا ىیب ٥اٍله :jٔ، DISٕکل کيىؿ  تیرٙٞ ػؿ iٕٔکيىؿ 

Fىىػ یواؿػ هؼل ه کی٦ٍـ و  یػاه ـیهت٢ ىکل به هيتـک CL به ىکل Fفباو هيتـک :
 iٕٔػو کيىؿ  ىیب یياهه تزاؿ ورىػ هىا٥٪ت: RTA- ىىػ یواؿػ هؼل ه کی٦ٍـ و  یػاه ـیهت٢

هٖالٞه صاّـ،  یبافه فهاي ىیهٙچً Fىىػ یواؿػ هؼل ه کی٦ٍـ و  یػاه ـیهت٢ ىکل بهjٔ Fٕ و
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اـ 9219تا  1995اف  یفهاي یمـ یها ػاػه  ه،یؿوم :عقؿ ىاهل یایصىفه ػؿ یکيىؿها یب
کـًٙنتاو و ٩قا٩نتاو هنت و هٙه ػاػه زاو،یآؽؿبا اـو،یا  یبايک رهاي تیهٖالٞه اف ما یها ت

اـد مـ امتغ  -گـػػ یه آفهىو JMultiا٥قاؿ  ىؼه امت و ػؿ ي

 بـآوؿػ هؼل ذیيتا -4

 هٖالٞه یاٍل یها ىاعٌ ی٦یتىٍ یهاآهاؿه یبـؿم -4,1

 هٖالٞه یاٍل یها ىاعٌ ی٦یتىٍ یها اف آهاؿه ی- بـع4,1رؼول 

Int EXCH RX یایصىفه ػؿ یيىؿهاگـوه ک 
 عقؿ

;-@<== =-;?A?<< @C-C=>AA ىیايگیه 

<B-<>: >-==<?;; ;@B-;AC? ًهیيیب 

:-;<?B, <-:;>@B? <C-<<B<< ًٙهیک 

 ٨یتض٪ یها ا٥تهی: هًبٜ

با  -امت 93-69عقؿ  یایصىفه ػؿ یػؿ کيىؿها یتزاؿت وا٩ٞ تنیىاعٌ لگاؿ ىیايگیه
عقؿ ٩ابل  یایصىفه ػؿ یػؿ کيىؿها یاؿت وا٩ٞتز تنیلگاؿ ـیهت٢ یبه ؿويؼ يٙىػاؿ یيگاه

اـ یتزاؿت وا٩ٞ ىیايگیهياهؼه امت که ه تا  1995هًتغب هٖالٞه اف مال  یکيىؿها یب
 15-3هًتغب  یىاعٌ رهو يـط اؿف ػؿ کيىؿها ىیايگی- هػاؿػ یهـماله ؿويؼ يقول 9219
و  یاف رهو اؿف که يياو امت یهىؿػ بـؿم یػؿ ٕىل بافه فهاي یؿويؼ ٍٞىػ یکه ػاؿا امت

کـق ـیيىمايات آو امت- هت٢  قیعقؿ ي یایصىفه ػؿ یػؿ کيىؿها یىاعٌ هؼاعله بايک ه
 -امت 69-1 ىیايگیه یػاؿا

کـق بايک هؼاعله ػؿره و اؿف بافاؿ ٥ياؿ ـیه٪اػ هضامبه -4,9  یه

اـ شیتيـ قیي یيٚـ یکه ػؿ ٩نٙت هباي یٕىؿ هٙاو  ٥ياؿ بافاؿ اؿف ـیهضامبه ه٪اػ یىؼ، ب

ٕEMPٔ  کـقو امت٦اػه ٔ Griton and Roperو ؿوپـ ٕ تـىویاف هؼل گ یػؿره هؼاعله بايک ه
کـق بايک هؼاعله ػؿره و اؿف بافاؿ ٥ياؿ قاویه تىاو یه ه٪ؼاؿ ىیا بـآوؿػ با- ىىػ یه  بافاؿ ػؿ یه

 ىؼه امت-  ٔ اؿائه4,9ٕ رؼول مىم و ػوم یها متىو ػؿ ـیه٪اػ ىیا- کـػ ىییتٞ ؿا اؿف
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کـق ـی- ه٪اػ4,9رؼول   ی٥ياؿ بافاؿ اؿف و ػؿره هؼاعله بايک ه

 EMP Intervention مال

;CC? :-=;@B:<? :->B<;<BB>? 

;CC@ :->=A=>@A :-?A@@:>@? 

;CCA :-;B@;;:@ :-AA><<C>;B 

;CCB :-=AB,  ;-:B=A:=C:; 

;CCC :-<?:BAB,  ;-?<<B:@@C; 

<::: :-=B;BC?; :-@A;?<A?>< 

<::; :-<:?:AA< ;-;<A;;=>B< 

<::< :-;AC:@A< ;-:@<<=A>B< 

<::= :-B>>>@;C :-CC?A=>A<B 

<::> :-;AC;?CB :-C:;=<>:?C 

<::? :-<;<@?>; :-BCB?<><A; 

<::@ :-;@<;B;C :-C;;;AA@B; 

<::A :-;@A>@;= :-C>AA??>;; 

<::B :-:AB@;C; :-C<<;;?C:@ 

<::C :-;<<=:?? :-BB><@>>?< 

<:;: :-:ACCB@@ :-B<A?<CBCB 

<:;; :-:::C@>,  <B-<>:<?>AA 

<:;< :-;C<<;= :->><>>@?@= 

<:;= :-<C?<<>= :-:=CC:CCA@ 

<:;> :-><?B<:C :-AC?@B>B;> 



کـق بايک هؼاعله و اؿف يـط رهو احـ  ==>فاػه لؼاؿی و  ---      ٝلی.  ---اـویا تزاؿت بـ یه

 

<:;? :-:;;CC,  <-:AB<:B?:@ 

<:;@ <-BC;::?,  ;-::A?C:@>B 

<:;A :-:<;:C<; :-;<?B?A<=A,  

<:;B :-:C?>>?> :-?<>@<?:;; 

<:;C <-<C<C@;? ;-:ABA@==B= 

 ٨یتض٪ یها تها٥ی: هًبٜ

 95وا٩ٜ، اف  ػاىته امت- ػؿ یه٪ؼاؿ هخبت EMP مال 92ٔ، ػؿ 4,9رؼول ٕ ذیهٖاب٨ با يتا
اـ یبه ٝباؿت ای٥ياؿ بافاؿ اؿف  ویمال، ا٥قا 92بافاؿ اؿف ػؿ  یمال هىؿػ بـؿم  ی٥ياؿ بافاؿ ب
 ىیىؼه امتٔ ؿا تزـبه يٙىػه امت- به ا قیتىؿم ي ویٕکه هًزـ به ا٥قا الیکاهو اؿفه ؿ

تـ اـو ورىػ ػاىته امت- ػؿره  یمال، ىىاهؼ 92 ىیکه ػؿ ا گ٦ت تىاو ی، هبیت اف صٙله مىػاگ
کـق ػؿره هؼاعله  ىیايگیىؼه امت- ه ٔ گقاؿه4,9ػؿ متىو مىم رؼول ٕ یهؼاعله بايک ه

هؼاعله بايک  یها تی٥ٞال 9219تا  1995 ی، ػؿ ٥اٍله فهايگـیامت- به ٝباؿت ػ 35.2
کـق بـآوؿػىؼه ػؿره  ـیامت- ه٪اػ کـػهػؿٍؼ ٥ياؿ بافاؿ اؿف ؿا صؾ٣  65ٕىؿ هتىمٔ  به یه

کـق اـ It>0 مال 94که ػؿ  ػهؼ یيياو ه یهؼاعله بايک ه کـق ى،یامت- بًاب ػؿ ػوؿه  یبايک ه
اـ ؿامى  هؼاعله ياهن امتیمالٔ م 95مال اف  94ها ٕ مال بیيتـػؿ  یبـؿم هىؿػ  کـػه ار
ه٪ؼاؿ  EMP و کیتـ اف  بقؿگ Interventionٔؼاعله ٕکه ػؿره ه ییها ػؿ مال ىیهٙچً- امت

اـؿ ػاػه الیکاهو اؿفه ؿ گؾاؿاو امتیم ،امتمالٔ  5ػاؿػ ٕ یه٦ً ايؼ و  ؿا ػمتىؿ کاؿ عىػ ٩
اـ ویا٥قا قاویاف ه يتـیب یعاؿر ـیؽعا اـتییػوؿاو ت٢ ىیػؿ ا بىػه امت-  یپىل ػاعل یت٪اّا ب

مالٔ، بايک  3ػاؿػ ٕ یه٪ؼاؿ هخبت EMP و کیتـ اف  بقؿگ که ػؿره هؼاعله ییها ػؿ مال
کـق  قاویکٙتـ اف ه یعاؿر ـیؽعا اـتییؿا ػيبال يٙىػه و ت٢ الیاؿفه ؿ ویا٥قا امتیم یه
اـ ویا٥قا ػؿره  یهىؿػ بـؿم یها مال اف کل مال 1اها ػؿ  Fبىػه امت یپىل ػاعل یت٪اّا ب

 -ه٪ؼاؿ هخبت ػاؿػ EMP که یػؿصال ،یه٦ً ػؿره هؼاعله مال ه٪ؼاؿ 1امت- ػؿ  یه٦ً هؼاعله
اـ کـق امتیگ٦ت م تىاو یه ى،یبًاب مال کاهو اؿفه پىل ٕهًگام ورىػ  ىیػؿ ا یبايک ه

 هؼاعله هٙنى بىػه امت- گـیٝباؿت ػ به ایهافاػ ٝـّه پىلٔ 
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 رهو يـط اؿف ههضامب -4,3

پـمکات و  , کیهىػؿ لتـیيـط اؿف با امت٦اػه اف ٥ کیرهو يـط اؿف بـ اماك ت٦ک ـیهت٢
 ی٪یيـط اؿف ص٪ یها کلیؿويؼ م ـیىؼه امت- ػؿ يٙىػاؿ ف زاػیايات هخبت ػؿ يـط اؿف ايىم

 ٩ابل هياهؼه امت-

 

 يـط اؿف بـ اماك بغو ؿويؼ هیٔ: تزق4,1يٙىػاؿ ٕ

 

 

 

 

 

 

 ٨یتض٪ یها ا٥تهی: هًبٜ

اـ امت٦اػه  یيـط اؿف ؿمٙ یرا يـط اؿف، اف يـط اؿف ػؿ بافاؿ آفاػ به یهضامبه تکايه پىل یب
اـى هخبت يـط اؿف ػؿ يٚـ گـ٥ته ىؼه  یها ٥٪ٔ تکايه ،یهضامبه رهو يـط اؿف یؼه امت و ب

و  اـتییت٢ هیکل ًؼیبـآ تىايؼ یه اـیف ،ؼیگـػ یگؾاؿی٦ٍـ را ،یه٦ً یها تکايه یرا امت و به
 یها یـیگ نیػؿ تَٙ یتیبااهٙ ـیبىػه و هت٢ یاـ٩تَاػیو ١ یتزاؿ ،یهال ،یتضىلات پىل

 باىؼ- یا٩تَاػ

 ايت٪ال و يىٛ هؼل ـیبىػو، ايتغاب هت٢ یآفهىو عٖ -4,4

ايت٪ال ػؿ هؼل بـآوؿػ ىؼه، رهو يـط اؿف بىػه و  ـیکه هت٢ ػهؼ یيياو ه 3رؼول ىٙاؿه  ذیيتا
تـبه اول هىؿػ تؤ LPSTR بىػو هؼل ؿػ ىؼه و هؼل یعٖ بـ ی٦ٍـ هبً هی٥ـّ اـؿ  ؼییه ٩

 -ـػیگ یه

 

 



کـق بايک هؼاعله و اؿف يـط رهو احـ  ?=>فاػه لؼاؿی و  ---      ٝلی.  ---اـویا تزاؿت بـ یه

 

 

 ايت٪ال و يىٛ هؼل ـیبىػو، ايتغاب هت٢ ی- آفهىو ع4,3ٖرؼول 

 Statistics F2 Statistics F3 Statistics F4 Statistics F Variable یيًهاػیهؼل پ

LPSTR; 6-9551-01 9-6359-01 8-9865-01 8-3963-01 EXCH (t) 

 ٨یتض٪ یها ا٥تهی: هًبٜ

 هؼل بـآوؿػ ذیيتا -4,5

اـ هیاول ـیکه با ه٪اػ LPSTR; هؼل ذیيتا  ـیهت٢ یا و ه٪ؼاؿ آمتايه γٕٔ بیه٪ؼاؿ پاؿاهتـ ى یب
 ییيٙاؿامت یبه ؿوه صؼاکخـماف Newton-Rafsonٔؿا٥نىو ٕ ىتىیي تنیو الگىؿٔ Cٕ ايت٪ال

ٕMaximum Likelihoodٔ گقاؿه ىؼه امت- 4,3ىؼه امت، ػؿ رؼول ٕ یهؼلناف ٔ
 یياعالٌ ػاعل ؼیتىل یـهایکه هت٢ ػهؼ یاولٔ يياو ه نیهؼل ٕؿژ یبـآوؿػ ٩نٙت عٖ ذیيتا

اـيه هخبت بـ  ـیػاؿ و تؤح یهًٞ 95۲ ًاویو هـف هيتـک ػؿ مٖش إٙ یياهه تزاؿ ، هىا٥٪تم
هؼل  یـعٖیبـآوؿػ ٩نٙت ١ ذیعقؿ ػاؿيؼ- يتا یایصىفه ػؿ یبا کيىؿها اـویصزن تزاؿت ا

اـيه، هىا٥٪ت یياعالٌ ػاعل ؼیتىل یـهایهت٢ ػهؼ یػومٔ يياو ه نیٕؿژ  ،یياهه تزاؿ م
 ـیػاؿ و تؤحیهًٞ 95۲ ًاویو هـف هيتـک ػؿ مٖش إٙ تغتیپا ىیکل کيىؿ، ٥اٍله ب تیرٙٞ

هؼاعله  یـهایهت٢ ىیهٙچً Fعقؿ ػاؿيؼ یایصىفه ػؿ یبا کيىؿها اـویهخبت بـ صزن تزاؿت ا
کـق با  اـویبـ تزاؿت ا یه٦ً ـیو تؤح ػاؿ یهًٞ 95۲ ًاویرهو يـط اؿف ػؿ مٖش إٙ ،یبايک ه

 عقؿ ػاؿيؼ- یایصىفه ػؿ یکيىؿها

اـ اـ الٙلل ىی، تزاؿت بییگـ٥ت که ػؿ کيىؿها زهیيت تىاو یه ،ىیبًاب  یتزاؿ ییو هٙگ
تــ، ٩ابل یها با رؾب تکًىلىژ آو یهباػلات یکه کالاها گـػػ یٝاهل ؿىؼ هضنىب ه  تیب

گـىيه اؿتبآ با ػي ىیا ـیؿا ػاىته باىًؼF ػؿ ١ ؼیتىل تیٙـ٥ یاؿت٪ا عاؿد ٝاهل  یایٍىؿت ه
اـعىاهؼ  یؿىؼ ا٩تَاػ هکاهًؼ  ؼیتىل ـیاف هت٢ کيىؿها یا٩تَاػ ػاػو ايؼافه يياو یبىػ- ب

تـ باىؼ،  بقؿگ یکيىؿ یهـ چه ايؼافه ا٩تَاػ ٪ت،ی- ػؿ ص٪ىىػ یامت٦اػه ه یػاعل ياعالٌ
کـا ابؼی یه ویٝـّه و ت٪اّا آو ا٥قا امت-  يتـیب یتزاؿ یو صزن تزاؿت آو با ى

تزاؿت ػورايبه ػاؿػ و  یها اویـ رـب یهخبت ـیتؤح یياعالٌ ػاعل ؼی، تىلگـیػ ٝباؿت به
کـا تغتیپا ىیهايًؼ ٥اٍله ب ییـهایهت٢ ىیهٙچً ػو بًاػؿ بـصنب  ىی٥اٍله ب ،یتزاؿ یػو ى

اـ صٙل ًهیهؼت م٦ـ و هق ل،یها ای لىهتـیک - ؿويؼ یيياو ػاػو ٥اٍله به کاؿ ه یوي٪ل ب
اـ کيىؿها ػاؿػ- به  ىیتزاؿت ب اویبـ رـ یه٦ً ـیػو کيىؿ تؤح ىی٥اٍله ب ویا٥قا ى،یبًاب
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اـ٥ یٝباؿت - ػهؼ یه ویکالاها و عؼهات ؿا ا٥قا یالٙلل ىیهباػلات ب ًهیهق ییای٥اٍله ر٢
اـبـ  یبافػاؿيؼه و هايٞ قیي یهـف ىیهباػلات ب کًًؼه لیتکٙ یها ًهیٝلاوه بـ ٥اٍله، هق ػؿ ب
اؿت تز يتـیب ًهیو هق یبال٪ىه تزاؿ کیػو ىـ يتـیب یی- رؼاگـػيؼ یتزاؿت هضنىب ه
 ذیبه يتا یکه البته با يگاه ابؼیکه هًا٥ٜ صاٍل اف تزاؿت کاهو  ىىػ یػوٕـ٥ه ؿا مبب ه

هىؿػ هٖالٞه با  یکيىؿها یکیيياو اف يقػ ذی، يتایهىؿػ بـؿم یو کيىؿها یـعٖیبغو ١
و  ػهؼ هی٩قا٩نتاو و اؿهًنتاو  ه،یؿوم یبا کيىؿها یًیو فه ییایو ورىػ هـف ػؿ گـیکؼی

 -امتىاعٌ هنا٥ت، هـف هيتـک و تزاؿت هت٪ابل ٩ابل صَىل  اویت هورىػ ؿابٖه هخب

اـف  لیو تٞؼ نیػؿ ٍاػؿات و واؿػات و به تبٜ آو تًٚ یيـط اؿف  ي٪و هؤحـ ىییتٞ ی،اف ٕـ٥ ت
اـف پـػاعت یتزاؿ  ی٩ؼؿت ؿ٩ابت ىییػؿ تٞ یي٪و هؤحـاف  ىیکيىؿ ػاؿػ و هٙچً یها و ت

اـبـ ؿ٩با یػاعل ؼکًًؼگاویتىل  ىییو به تبٜ آو تٞ یو عاؿر یػاعل یػؿ بافاؿها یؿرعا یػؿ ب
اـ ؼیتىل قاویه اـ ـییگنتـػه ت٢ یاهؼهایبا تىره به پ ،ىیبـعىؿػاؿ امت- بًاب ٝٙلکـػ  یيـط اؿف ب

 ىیػاؿػ- ا ییبالا اؿیبن تیيـط اؿف اهٙ تیـیعقؿ، هؼ یایصىفه ػؿ یبا کيىؿها اـویا٩تَاػ ا
اـ ، رهو يـط یا٩تَاػ یها نیتضـ ویَىً با ا٥قاع ا٩تَاػ کيىؿ، به ی٥ٞل ٔیاهـ ػؿ ى

 تFام ا٥تهی قیي یيتـیب تیاهٙ یچًؼيـع یاؿف ػؿ بافاؿ آفاػ و بافگيت به يٚام اؿف یـؿمٙی١
اؿف هن  ًهیيـط به صال ىیاؿف، ػؿٝ یيـط تٞاػل اـویػؿ ا٩تَاػ ا ایامت که آ ىیاها هنئله ههن ا

يـط اؿف، هٙکى  ىییػؿ تٞ یي٦ت یفا بـوو بقؿگ و یبا تىره به ي٪و ههن ػؿآهؼها ؟باىؼ یه
اـ یا ًهیبه کـػی، ؿویتٞاػل کـػیامت ؿو  ،وا٩ٜ يباىؼ- ػؿ اـویيـط اؿف ػؿ ا٩تَاػ ا ىییتٞ یب

ورىػ ػاىته باىؼ، آيگاه  اـویػؿ ا٩تَاػ ا ًهیو به یيـط اؿف تٞاػل اویه یاگـ ت٦اوت هًٞاػاؿ
، نتیي یٍىؿت تٞاػل يـط اؿف به ىیی٥ا  تٞ، ٍـؿوػ یايتٚاؿ ه یا٩تَاػ گؾاؿاو امتیآيچه اف م

اـ ًهیيـط به ىیی، تٞیبلکه هنئله اٍل يـط  یمى به یيـط اؿف تٞاػل تیو هؼا اـویا٩تَاػ ا یاؿف ب
اـ ًهیبه اـ ًهیبه ـیهن ؼیبا يغنتاهـ،  ىیايزام ا یاؿف امت- ب  اـویا٩تَاػ ا یيـط اؿف ؿا ب
ٕـ٣، کاهو  کیيـط اؿف اف  تیـیاف هؼ یاىي یاهؼهایپ یبـؿم افهًؼیاهـ ي ىیکـػ- ا ىییتٞ

کـق ػؿ  تىايؼ یامت که ه گـیيـط اؿف اف ٕـ٣ ػ تیـیاهؼا٣ هؼ ىییو تٞ یهؼاعلات بايک ه
اـ ویبـ ا٥قا تیيها اؿف،  یيـط وا٩ٞ ىیباىؼ- هٙچً ؼیو عالٌ ٍاػؿات ه٦ یتزاؿ ییهٙگ

 یؿا بـؿم یؿتـزای١ یو کالاها یتزاؿ یکالاها یينب ٙتیامت که ٩ ی٪یص٪ ـیهت٢ کی
اـ یعىب اؿیاؿف، هٞ ی- يـط وا٩ٞکًؼ یه اـبـ  یـیپؾ يياو ػاػو مٖش ؿ٩ابت یب کيىؿ ػؿ ب

 یتزاؿ یکالاها ًهیاؿف هق یيـط وا٩ٞ ٪تیعقؿ امت- ػؿ ص٪ یایصىفه ػؿ یکيىؿها
 ًهیهق ویکًًؼه ا٥قا اؿف، هًٞکل ی- کاهو يـط وا٩ٞکًؼ یه یـیگ ػؿ ػاعل ؿا ايؼافه ؼىؼهیتىل
 یکيىؿها گـیػ یينب یها ٙتیػؿ ٩ یـییمت و اگـ ت٢اػؿ ػاعل کيىؿ  یتزاؿ یهاکالا ؼیتىل

تىاو ؿ٩ابت  ٤یػهًؼه تْٞ اؿف يياو یکاهو يـط وا٩ٞ ىیا ؼ،یایعقؿ به ورىػ ي یایصىفه ػؿ
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 ٔ امت- ػؿیبـ صنب پىل ػاعل یواصؼ پىل عاؿر کیماعت کيىؿ ٕ یکالاها یالٙلل ىیب
عقؿ با  یایصىفه ػؿ یکيىؿها هیبا ب٪ نهیؿا ػؿ ه٪ا یتزاؿ یصالت، کيىؿ کالاها ىیوا٩ٜ ػؿ ا

 کيىؿ عىاهؼ ىؼ- یعاؿر تیهى٩ٞ ٤یکه هًزـ به تْٞ کًؼ یه ؼیاف گؾىته تىل یکٙتـ ییکاؿا
  LPSTR هؼل لهیوم - بـآوؿػ الگى به4,4رؼول  

 هؼل یبـآوؿػ ٩نٙت عٖ

اـ٣ هٞ بیّـ ـیهت٢  اصتٙال آهاؿه t اؿیايض

 <@::-: :@CONSTANT :-AA@:;@ :-<B>?A< <-A<@C ٝـُ اف هبؼأ

 یػاعل ياعالٌ ؼیتىل
اـيه  م

TGDP :-;;AC;C :-:<A<C< >-=<:@=< :-:::: 

کـق  >Intervention :-::<==C, :-::;>?B ;-@:>A@B, :-;:C یهؼاعله بايک ه

 <>?>-: ,:EXCH :-:?B=:C, :-:?:BAA ;-;>@:C رهو يـط اؿف

 CL :-::@?:C :-::;C>@ =-=>><=: :-:::C فباو هيتـک

 ::::-: ;RTA :-;:AACC :-:<:<A; ?-=;AAC یياهه تزاؿ هىا٥٪ت

 :@<POP :-:;=B:= :-:><?C: :-=<>:C< :-A کيىؿ کل تیرٙٞ

 @DIS :-:;<@?:, :-::>AC? <-@=B<?=, :-::B تغتیپا ىی٥اٍله ب

 ;:::-: ;:<CB :-;>=:;B :-:=??C; >-:;B هـف هيتـک

 لهؼ یـعٖیبـآوؿػ ٩نٙت ١

 CONSTANT :-<A<;<: :-:CB;:< <-AA=B=C :-::?B ٝـُ اف هبؼأ

 یػاعل ياعالٌ ؼیتىل
اـيه  م

TGDP :-C<;?=> :-:?>::= ;A-:@>?B :-:::: 

کـق  ::::-: ,Intervention :-;=<B=?, :-:<::<A @-@=<ABB یهؼاعله بايک ه

 ;=::-: ,EXCH :-:B?<?<, :-:<B@BA <-CA;AAC رهو يـط اؿف

 ;CL :-<:C;<@ :-:ABCBC <-@>A?<? :-::B فباو هيتـک

 ??::-: >RTA :-:?C;;< :-:<;<;: <-AB@CC یياهه تزاؿ هىا٥٪ت

 ?@>:-: :>POP :-;>>CBB :-:@?;C? <-<<=C کيىؿ کل تیرٙٞ

 ::::-: <?;DIS :-;@C;C< :-:<AB=; @-:AC تغتیپا ىی٥اٍله ب

 <CB :-;<>B<< :-:?<B:? <-=@=B<? :-:;B هـف هيتـک

 ٕCیا ٔ صؼ آمتايه :-;B:@=> :-:A;:<A <-?>=;C> :-:;;< 

 ::::-: ?@BC?>? :-;?:B=> =A-:?A?-? بیپاؿاهتـ ى ( )

R= 86ٕ-2 ىؼه لیتٞؼ بیّـ
9ٔ 

 ٨یتض٪ یها ا٥تهی: هًبٜ
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اـامت يـط اؿف  ،ايت٪ال رهو ـی٥ى٧ هت٢ ىیػؿ تغٙ  ىیا یکه ه٪ؼاؿ صؼ آمتايه بـآوؿػىؼه ب
اـبـ با 9ٕ ـیهت٢ ه٪ؼاؿ آمتايه الگى اف ػو  ىیىػه امت- بـ اماك ٥اٍله يىمايات يـط اؿف اف اب 18.2ٔ ب
اـ نهی- با ه٪اؼیيٙا یه تیهغتل٤ تبٞ یصؼ نیؿژ ػـػ یهغتل٤ هلاصٚه ه نیالگى ػؿ ػو ؿژ بیّ  گ

ىؼت  به ـیهت٢ ىیا اـتییبه ت٢ یپىل ىیٔ واکًو هنئىل18.2که با ٝبىؿ ؿىؼ يـط اؿف اف صؼ آمتايه ٕ
تـ ىی، بؼا٥تهی ویا٥قا و هنئىلاو  گؾاؿاو امتیىؼه امت، م يتـیکه هـ چه ؿىؼ يـط اؿف ب بیت

کـق به آو، ؿىؼ يـط اؿف ؿا کًتـل  يتـیالٞٙل و هؼاعلات ب ايؼ که با ٝکل تلاه يٙىػه یبايک ه
٥ياؿ بافاؿ اؿف و ػؿره هؼاعله  ـیو ه٪اػ 4,1رؼول  ذیٕيتا ًؼیيٙا یـیآو رلىگ ویيٙىػه و اف ا٥قا

کـ اـ٥ات يـط اؿف کاهو  یػؿ صال ىیٔ- اامتهٖلب  ىیا یایگى یقبايک ه امت که واکًو به ايض
اـابؼی یه اـ ،ىی- بًاب به ػيبال  يتـیب گؾاؿاو امتیم کًؼ، یؿا تزـبه ه یکه يـط اؿف ؿىؼ بالاتـ یٖیى

اـ٥ات آو تىره ه باىًؼ یکًتـل يـط اؿف ه  -ًؼیيٙا یو کٙتـ به ايض

اـ٣ يـط اؿف اف هن ـیبٜ ايت٪ال و هت٢تا ىیٔ: اؿتبآ ب4,9يٙىػاؿ ٕ  بلًؼهؼت ـیايت٪ال ايض

 

 

 

 

 

 ٨یتض٪ یها ا٥تهی: هًبٜ

 یَیتيغ یها آفهىو -4,6

 No remaining nonlinearity testٕٔ ٙايؼهیبا٩ یـعٖیآفهىو ١ ،5-4رؼول ذیبـ اماك يتا
امت- آفهىو حبات  شیهىرىػ ػؿ هؼل ٩ابل تَـ یـعٖی١ یؿ٥تاؿها یيياو ػاػ که تٙاه

که ٥ـُ  ػهؼ یيياو ه قیهغتل٤ ي یها نیػؿ ؿژ Parameters constancy testٔؿاهتـها ٕپا
اـ ی٦ٍـ آفهىو هبً  ىی- هٙچًىىػ یهغتل٤ ؿػ ه نیهؼل ػؿ ػو ؿژ یو پاؿاهتـها بیبـ حبات ّ

اـ ايلیواؿ یو ياهٙناي یهٙبنتگ یعٖا  یًیتغٙ ذیبـ اماك يتا ،ىیػؿ هؼل ورىػ يؼاؿػ- بًاب
اـ یهؼل هًامب LPSTR; که هؼل ؿمؼ یىؼه به يٚـ ه ايزام یَیتيغ یها هؼل و آفهىو  یب

گـؾاؿ ىییتب کـق یؿ٥تاؿ بـآوؿػ مافوکاؿ اح با  اـویبـ تزاؿت ا یرهو يـط اؿف و هؼاعله بايک ه
 -امتعقؿ  یایصىفه ػؿ یکيىؿها
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 پنٙايؼها یالیمـ ی- آفهىو هٙبنتگ4,5رؼول 

Testing for Auto Correlation 

lag F-value 1df 9 df p-value 

1 2-6539 53 38 2-4936 

9 2-6193 51 37 2-4136 

3 2-6796 49 36 2-4785 

 ٨یتض٪ یها ا٥تهی: هًبٜ

 

 یَیتيغ یها آفهىو ذی- يتا4,6رؼول

 F-value P-value آفهىو

 9789-2 6395-1 ايلیواؿ یآفهىو ياهٙناي

 4756-2 3963-1 ٙايؼهیبا٩ یـعٖیآفهىو ١
 6139-2 9865-2 پاؿاهتـهاآفهىو حبات 

 ٨یتض٪ یها ا٥تهی: هًبٜ

 ی و پیيًهاػاتـیگ زهیيت -5

گـؾاؿ ىیػؿ ا کـق ـیتؤح یه٪اله به هًٚىؿ بـآوؿػ مافوکاؿ اح بـ  یرهو يـط اؿف و هؼاعله بايک ه
پايل و بـ اماك  نیهلا یا صؼ آمتايه کـػیعقؿ اف ؿو یایصىفه ػؿ یبا کيىؿها اـویتزاؿت ا

گـؾاؿ ذیامت٦اػه ىؼه امت- يتا 9219 یال 1995مالايه  یها ػاػه  یبـآوؿػ هؼل يياو اف اح
اـيه، هىا٥٪ت یياعالٌ ػاعل ؼیتىل یـهایهخبت هت٢ کل کيىؿ، ٥اٍله  تیرٙٞ ،یياهه تزاؿ م

گـؾاؿ ،تغتیپا ىیب کـق یـهایهت٢ یه٦ً یهـف هيتـک و اح رهو يـط اؿف  ،یهؼاعله بايک ه
اـامتعقؿ  یایصىفه ػؿ یبا کيىؿها اـویبـ تزاؿت ا  ىیتغٙ یػؿ ؿامتا یيًهاػاتیپ ،ىی- بًاب

 :گـػػ یهؼل ػؿ اػاهه اؿائه ه

ٔ، رهاو ياـط 4,4هؼل ٕرؼول  ذیيتا ىیٔ و هٙچ4,9ًرؼول ٕ ذیبـ اماك يتا •
 ذ،یعقؿ ػاؿػ و هٖاب٨ يتاا یایصىفه ػؿ یبا کيىؿها اـویبـ تزاؿت ا یه٦ً ـیاؿف تؤح

 یباه ٝبااؿت ایا٥ياؿ باافاؿ اؿف  ویل، ا٥قاما 92بافاؿ اؿف ػؿ  یمال هىؿػ بـؿم 95اف 



 919,949. ٌٍ  92. پیاپی  9های ا٩تَاػی . ىٙاؿه ػو٥َلًاهۀ هٖالٞات و میامت     942

 

اـ ىاؼه اماتٔ ؿا  قیاتاىؿم ي ویٕکه هًزـ به ا٥اقا الیکاهو اؿفه ؿ ی٥ياؿ بافاؿ ب
اـ ٩بال اف  یها ياـط اؿف ػؿ ماال یهَاًىٝ یگؾاؿ ٙتی٩ ،ىیتزـبه يٙىػه امت- بًاب

اـو اـ لیاف تٞؼ یـیو رلىگ :>بض  یاٍال لیاف ػلا یکی، یا٩تَاػ ٔیآو هتًامب با ى
اـ اف آو  یهضامابه ىااعٌ ٥يااؿ باافاؿ اؿف صااک ىی- هٙچًامت ـیاع یو اؿفبض

اـ ػمت اٝؼاػ به ىیامت که بالاتـ امات کاه  یىاعٌ هـبىٓ به فهااي ىیا یآهؼه ب
اـ اػیف یيـط اؿف آفاػ با يـط اؿف ؿمٙ ىیىکا٣ ب  ىاىػ یه يًهاػیپ ىیىؼه امت، بًاب

، ياـط اؿف یبا تىؿم رهااي اـویرهت کاهو ٥ياؿ بافاؿ اؿف، هتًامب با ت٦اوت تىؿم ا
 ىىػ- یـیرلىگ یاؿف یها گـػػ تا به ينبت اف بـوف ىىک لیمالايه تٞؼ یؿمٙ

کـاق ذیبـ اماك يتا • باا  اـویاباـ تزااؿت ا یه٦ًا ـیتاؤح یهؼل، هؼاعلات بايک ه
اـ یایصىفه ػؿ یکيىؿها  گؾاؿاو اماتیکاه م ىاىػ یها يًهاػیپ ،ىیعقؿ ػاؿػ- بًاب
 یرااه با یاؿف یيـع ّاٙى اتغااؽ يٚاام تاک یکاقو ه٪اهات باياک هـ یا٩تَاػ

اـؿ ػهًاؼ-  یػمتىؿ امتیم يـط اؿف حابت، آحاؿ ىىک واؿػه به ياـط اؿف ؿا هاؼيٚـ ٩ا
 یپاىل اماتیٕىؿ عاً م به یکلاو ا٩تَاػ یها امتیم ـیما یمافگاؿ ىیهٙچً
 اـیااماتF ف یلافم و ّـوؿ یتىؿه یگؾاؿ هؼ٣ امتیو امت٦اػه اف م یاؿف نیبا ؿژ

هًاماب رهات کًتاـل  یو هال یپىل یها امتیيـط اؿف بؼوو اتغاؽ م یها امتیم
تاىؿم عىاهاؼ  ویا٥اقا ,يـط اؿف ویا٥قا ,تىؿم ویا٥قا چیتىؿم، کيىؿ ؿا گـ٥تاؿ هاؿپ

اـواو  یاؿف یهىّىٛ که کيىؿ ها وابنته به ػؿآهؼها ىیبا تىره به ا ىیکـػ- هٙچً ٥
ػاؿػ-  یا ژهیاياـط اؿف وباـ  گـاؾاؿیٝىاهال تؤح ـیصاٍل اف ي٦ت امت- ىًاعت ماا

و باا  یی ىاىػىًاماا یپىل امتیبه رقء م یگـیٝىاهل ػ ىىػ یه يًهاػیپ ؿو، افایى
 -نیباى یاؿفه پىل هل ویىاهؼ ا٥قا تیاهٙ ًؼهیػؿ آ یٝلٙ تیـیهؼ
اؿف ٩اؼؿت  یيـط وا٩ٞا ویا٥قا -کيىؿ ػاؿػ کیػوگايه ػؿ ا٩تَاػ  یي٪ي ،يـط اؿف •

و  و باٝاج تىماٞه ٍااػؿات بغياؼ یبهبىػ ه یعاؿر یؿ٩ابت کيىؿ ؿا ػؿ بافاؿها
اهکااو  کاه یػؿٍاىؿت تىاياؼ یاهـ ه ىی- هٙگـػػ یػؿ کيىؿ ه ها ٙتیکاهو مٖش ٩

تاىؿم ػؿ  زهیػؿ يت ها ٙتیم٪٤ ٩ ویتىمٞه ٍاػؿات ورىػ يؼاىته باىؼ، مبب ا٥قا
اـ  ىیهًاماب و هٙچًا یو هاال یپىل یها امتیتىره و اتغاؽ م ،ىیکيىؿ گـػػ- بًاب

اـؿ گ هىؿػ تىره ػولت ؼینئله حبات يـط اؿف ػؿ کيىؿ باتىره به ه  .ـػیهـػاو ٩

  

                                                           
اـو- :> اـو ؿکىػ  ا،یرًىب ىـ٧ آم 1997مال  بض اـو  9221 مال ػؿ کایآهـ یا٩تَاػبض اـو، 9227–9228 یهاالو بض  یباؼه بضا

 -9211 مال ػؿ اؿوپا



کـق بايک هؼاعله و اؿف يـط رهو احـ  ;<>فاػه لؼاؿی و  ---      ٝلی.  ---اـویا تزاؿت بـ یه

 

  هًابٜ اههیم

 :یهًابٜ ٥اؿم ,ال٤

اـىؼو یرهايE -نی، کـیزايیآؽؿبا صاىفه  یآو بـ ؿىؼ کياىؿها ـیو تؤح یاهًٖ٪ه ,یا٩تَاػ یی، هٙگ
,149ٔ: 1381ٕ 9، ىاٙاؿه 37 یا٩تَااػ ٪ااتیهزله تض٪ ،٦٩D٪اف یهایعقؿ و رٙهىؿ یایػؿ

169- 
 یکياىؿها یتزااؿ ايااتیرـ باـ یامالاه هيتـک بافاؿ لیتيک آحاؿ یبـؿم- Eؼی٥ـ پىؿ،یا٢ٍـ

 یکاؿىًام ياهه اویپا Dراؽبهٔ هؼل ٕکاؿبـػ 1994,9228 یها مال یفهاي بافه ػؿ ْٝى هًتغب
 -1388هيهؼ،  ی٥ـػوم ا٩تَاػ ػاييگاه و یاػاؿ ٝلىم ػاييکؼه اؿىؼ ،

يىمايات يـط اؿف بـ تزااؿت ػورايباه:  ـیتؤح یبـؿم- Eیـفاهضٙؼیه ؼی، و مٞؼؿّایصٙ ؼیم ،یؽاکـ
ٔ: 1399ٕ 99، ىاٙاؿه 8 یو ا٩تَااػ یهاال یها امتی٥َلًاهه م ،Dىیو چ اـویا یهٖالٞه هىؿػ

85,129- 

اـ یبـؿم- Eیهضنً ؼیمٞاػت، ؿصٙاو، و ياه  یایصىفه ػؿ یو کيىؿها اـویا اویه یا٩تَاػ ییهٙگ
 -99,53ٔ: 1393ٕ 73، ىٙاؿه 19 ی٥َلًاهه پژوهيًاهه بافؿگاي، Dعقؿ ٕکاؿبـػ هؼل راؽبهٔ

اـ بـ هؤحـ ٝىاهل لیتضلE ا-ـؿّیاه ،یمىؿ هًتغاب  یا هًٖ٪اه یهاا بلىک با اـویا یتزاؿ ییهٙگ
 -37,63ٔ: 1393ٕ 53، ىٙاؿه 14 یا٩تَاػ پژوهيًاهه ،Dراؽبهٔ هؼل کی ٕکاؿبـػ

اـو هاال- Eؼیمٞ نی، و هــّایٝل ،ییبایىک اـ 9229,9227 یاحـ بضا  یکياىؿها یتزااؿ یایباـ هٙگ
ٔ: 1391ٕ 3، ىٙاؿه 19 یا هزله ا٩تَاػ و تىمٞه هًٖ٪ه، OECDDٔ: یٕهٖالٞه هىؿػ ا٥تهی تىمٞه

75,98- 

اـ ينب، ییٕبإبا کـق نیهؼاعله هنت٪ قاویبـآوؿػ ه- Eیا٥ياؿ فهـه، و فه  کاـػیبا ؿو اـویا یبايک ه
,87ٔ: 1391ٕ 64، ىاٙاؿه 92 یا٩تَااػ یها تامایهاا و م ٥َلًاهه پژوهو، ٥Dياؿ بافاؿ اؿف

114- 

 یا٩تَاػ ٪اتیتض٪، Dاـویػؿ بافاؿ اؿف ا یهؼاعله اؿف یالگىمافEر٦ٞـ، و هارـ رهايگـػ-  ،یٝباػ
 -93,44ٔ: 1391ٕ 3، ىٙاؿه 47

اـ- یقیٝق اـ یبـؿمE، فه ٥َلًاهه ، Dاـویػؿ ا٩تَاػ ا یػؿ تابٜ واکًو هؼاعلات اؿف بیٝؼم حبات ّ
 -971,322ٔ: 1397ٕ 85، ىٙاؿه 96 یا٩تَاػ یها امتیم ها و پژوهو

اـ٣ يـط اؿف وا٩ٞ تیؿويؼ و هاه یبـؿم- Eی٩ـباي ؼی، و مٞىیـصنیاه ،یًیهق ، Dاـویػؿ ا٩تَاػ ا یايض
 -173,927ٔ: 1398ٕ 1، ىٙاؿه 54 یا٩تَاػ ٪اتیتض٪

کـاقٝىاهل هؤحـ بـ ػعالت باياک  ییو ىًاما لیتضل- Eیبیعٖ ؼهی، و مپؼیمٞ ،یـیهي ػؿ باافاؿ  یه
 -33,61ٔ: 1391ٕ 4، ىٙاؿه 1 اـویا یکاؿبـػ ی٥َلًاهه هٖالٞات ا٩تَاػ، Dاـویاؿف ا

اـب ىی، و صنیام٦ًؼآباػ ییرلا ؼیٝبؼالٙز ؼی، میؿوػ ًؼهی٥ـفاػ، هضنى فا ،یـیهٞ - یبيـآباػ یهه
Eػه اف ؿوه با امت٦ا اـویػؿ ا٩تَاػ ا یتزاؿ یها يـط اؿف بـ و٩ىٛ چـعه یرهو پىل ـیتؤح یبـؿم



 919,949. ٌٍ  92. پیاپی  9های ا٩تَاػی . ىٙاؿه ػو٥َلًاهۀ هٖالٞات و میامت     949

 

ٔ: 1395ٕ 37، ىاٙاؿه 11ی ٍاًٞت یها ناتنیػؿ م یؿاهباـػ تیـی٥َلًاهه هؼ، Dلىکاك یتزـب
117,198- 
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