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 چکيذُ

هَضز تَخِ ذبل لطاض گيطز. ّط چٌس تغييط ٍاحس پَل  ّبي اذيط ؾجت گكتِ اؾت تب لعٍمضيبل زض ؾبلتٌعل لبثل تَخِ اضظـ 

، يتَضهقطايظ ثِ زليل ًگطاًي اظ ثطٍظ زاضاي فَايس هكَْزي اؾت اهب اظ ضيبل لسين  تطاضظـ ٍ هقطفي ضيبلي ثبتغييط ٍاحس پَل هلي 

 قَز.هي ٍ تقلل تطزيس اًدبم آىزض 

ٍ ثطاي ايني هٌؾنَض ثنط فط نِ      پَل هلي ضا اظ خٌجِ تَضهي ثَزى آى هَضز ثطضؾي لطاض زازُ اؾت تغييط ٍاحسؾيبؾت  ايي همبلِ

تَاًس اظ عطيك تغييط  طيت افعايف پَل ثِ تغييط فط ِ پنَل  يبثس. ؾؤال آى اؾت وِ آيب ؾيبؾت تغييط ٍاحس پَل هيپَل توطوع هي

ثِ وونه آهنبض ؾنطي ظهنبًي     ٍ بثـ تمب بيي ثطاي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن ثط اؾبؼ هجبًي ًؾطي تهطيح ثطاي ايي هٌؾَض ت هٌدط قَز؟

تغييط ٍاحس پنَل، تمب نب ثنطاي اؾنىٌبؼ ٍ     ثِ ضٍـ ّودوقي ثطآٍضز قسُ اؾت. ًتبيح هجيي آى اؾت وِ  1391تب  1338ّبي ؾبل

زّس. ثب افعايف ايي ًؿجت،  طيت افعايف  ّبي ثبًىي ضا افعايف هيُهؿىَن ضا افعايف زازُ ٍ ًؿجت اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن ثِ ؾپطز

 .تلمي وطز  س تَضهي تَاى ثِ فٌَاى يه ؾيبؾتوٌس. زض ًتيدِ ؾيبؾت تغييط ٍاحس پَل ضا هيپَل وبّف پيسا هي

 اًنس، يبؾنتي ونطزُ  ّبيي وِ السام ثِ اخنطاي چٌنيي ؾ  تغييط ٍاحس پَل زض وكَضؾيبؾت ظا ثَزى ثطاي ثطضؾي تَضم زض فيي حبل

 ٍخننننَز  هننننَضز ًيننننبظّننننبي آهننننبضي وكننننَضّبيي وننننِ زازُثننننطاي  پننننَل اثغننننِ همننننساضيتننننبثقي ثطاؾننننبؼ ض

تغييط ٍاحس پَل هلي ثِ تَضم زاهي ًعزُ اؾت، ثلىنِ  زّس وِ ًِ تٌْب ؾيبؾت تهطيح ٍ ثطآٍضز قسُ اؾت. ًتبيح ًكبى هي زاقتِ اؾت

 ت.زض ثطذي اظ وكَضّب هٌدط ثِ وبّف تَضم ًيع قسُ اؾ

 

 .حصف نفط اظ ضيبل، ثبظؾٌدي اضظـ پَل هلي، تغييط ٍاحس پَل، تَضم، ّودوقي کليذی: ٍاژگاى

 ..JEL: E41, E42, E51, E52طبقِ بٌذی 
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                    هقذهِ .1

اثط ّب ثِ چٌسيي ثطوٌس ٍ ؾغح فوَهي ليوتّبي تَضم ثبلايي ضا تدطثِ هياي عَلاًي ًطخٌّگبهي وِ يه التهبز ثطاي زٍضُ

حدن اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن ظيبزي هَضز ًيبظ  ،قَزيبثس، ثطاي هقبهلات هقوَل وِ ثِ نَضت ًمسي اًدبم هيگصقتِ افعايف هي

ضؾس وِ پَل ضايح ثِ ّب ٍ زض ًتيدِ وبّف لسضت ذطيس ّط ٍاحس پَل ثِ حسي هياؾت. زض هَاضزي افعايف ؾغح فوَهي ليوت

ّبي ًبقي اظ حس قوبضـ ٍ شذيطُ اضظـ ًمف ذَز ضا ايفب وٌس. ثطاي همبثلِ ثب ّعيٌٍِا تَاًس ثِ فٌَاى ٍؾيلِ هجبزلِ،ؾرتي هي

وٌٌس ٍ پَل خسيسي ضا ثِ خطيبى اًساظًس تب  قًَس زض ٍاحس پَل ذَز تدسيس ًؾطّب هدجَض هيچٌيي هؿبئلي اؾت وِ زٍلت

   هكىلات هَخَز ضا ضفـ ًوبيس.

يه وكَض، وِ ثِ زليل تَضم لبثل تَخِ قسيساً وبّف اضظـ يبفتِ اؾت،  تغييط ٍاحس پَل، فطآيٌسي اؾت وِ زض آى پَل هلي

قَز ٍ فوَهبً  ايي اضظـ گصاضي هدسز ثِ لحبػ ؾبزگي ثِ قىل حصف چٌس نفط اظ پَل هلي تدلي پيسا هدسزاً اضظـ گصاضي هي

ي خسيسي قَز پسيسًُيع اعلاق هي 4يب ثبظؾٌدي پَلي 3وٌس. پسيسُ ثبظًگطي زض اضظـ پَل هلي وِ زض التهبز ثِ آى ضفطم پَليهي

ًگبّي ثِ تبضيد التهبزي وكَضّبي زض حبل تَؾقِ گَيبي ايي ٍالقيت اؾت وِ ثؿيبضي اظ ايي وكَضّب پؽ اظ هَاخِْ ثب . ًيؿت

ى اًس. ثب تَخِ ثِ حبون ثَزى قطايظ تَضهي ثط التهبز ايطاؾيبؾت اضظـ گصاضي هدسز پَل هلي ضا افوبل وطزُ تَضهي ّبيزٍضاى

تط اظ ضيبل لسين ثِ زض چْبض زِّ اذيط ٍ تٌعل لبثل تَخِ اضظـ ضيبل، ًيبظ ثِ تغييط ٍاحس پَل ٍ هقطفي ضيبلي ثِ هطاتت ثب اضظـ

ظا ثَزى چٌيي الساهي زض تغييط ٍاحس پَل هلي تطزيس قست هحؿَؼ اؾت. ثب ايي ٍخَز زٍلتوطزاى فوستبً ثِ زليل ًگطاًي اظ تَضم

ظا ثَزى ؾيبؾت تغييط ٍاحس پَل ضا هَضز ثطضؾي لطاض زّس. ؾبذتبض همبلِ ثِ ايي نَضت س زاضز تب هؿئلِ تَضموٌٌس. ايي همبلِ لههي

پيكيٌِ ؾيبؾت تغييط ٍاحس پَل  قَز ٍهياؾت وِ پؽ اظ ايي همسهِ زض ثرف زٍم همبلِ تبضيرچِ وَتبّي اظ تغييط ٍاحس پَل اضائِ 

اهىبى ثطٍظ ه تهطيح الگَيي ثطاي تمب بي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن، ثِ پيف ثيٌي ثِ ووگيطز. زض ثرف ؾَم هَضز ثطضؾي لطاض هي

گيطي اظ ضاثغِ همساضي پَل ثِ ثطضؾي ايي ثرف چْبضم همبلِ ثِ ثْطُپطزاظين. تَضم زض التهبز ايطاى پؽ اظ تغييط ٍاحس پَل هي

اًس زض تَضم تغييطي ايدبز وطزُ اؾت يب ذيط. پطزاظز وِ آيب تغييط ٍاحس پَل زض وكَضّبيي وِ زؾت ثِ ايي السام ظزُهؿئلِ هي

 قَز.ذلانِ ٍ ًتيدِ گيطي همبلِ ًيع زض ثرف پٌدن اضائِ هي

 

 تاریخچِ تغييز ٍاحذ پَل  .2

يىي اظ اٍليي وكَضّبيي اؾت  ضغاًتييگطزز. آاي عَلاًي زاضز ٍ ثِ لطى ًَظزّن هيلازي ثط هيتغييط ٍاحس پَل زض خْبى ؾبثمِ

وكَض السام ثِ تغييط ٍاحس پَل  50اؾت. زض عَل لطى ثيؿتن هتدبٍظ اظ ي ٍاحس پَل ذَيف ضا تغييط زازُهيلاز 1881وِ زض ؾبل 

    هلي ذَيف

ٍ ايي اهط ووبوبى زض لطى ثيؿت ٍ يىن ًيع تساٍم زاضز. وكَضّبيي وِ زض ؾبلْبي آغبظيي لطى ثيؿت ٍ يىن ثِ تغييط ٍاحس  اًسوطزُ

اي ثِ گًَِ ،ُ يَضٍظظيوجبثَُ وِ زض حبل حب ط فبلس پَل ضؾوي اؾت ٍ وكَضّبي حَ پَل ذَيف زؾت ظزُ اًس، ثِ خع وكَض

 اؾت.( آهس1ُاؾت وِ زض خسٍل )

 
 

                                                           
3
. Currency Reform. 

4
. Currency Redenomination. 
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 اًذدر ارسش پَل هلي خَد تجذیذ ًظز کزدُ 21: کشَرّایي کِ در سالْای آغاسیي قزى (1)جذٍل

 سال کشَر ردیف
بزابزی پَل قذین با 

 جذیذ
 ًام ٍاحذ پَل

 ضٍثل 1000 2000 ضٍؾيِ ؾفيس 1
 ليط خسيس 1000000 2005 تطويِ 2
 لئَ 10000 2005 ضهبًي 3
 هٌبت خسيس 5000 2006 آشضثبيدبى 4
 هتيىبيؽ 1000 2006 هَظاهجيه 5
 ؾسي 10000 2007 غٌب 6
 ثَليَاض 1000 2008 ًٍعٍئلا 7
 هٌبت خسيس 5000 2009 تطووٌؿتبى 8
 ٍاى 100 2009 وطُ قوبلي 9

  

چِ ايي اهط هَضز تهَيت ًيع ضؾوبً افلام زاقتِ اؾت وِ لهس زاضز ؾِ نفط ضا اظ پَل هلي حصف وٌس. چٌبى زٍلت اًسًٍعي

ثِ تسضيح وبهلاً خبًكيي پَل  2018ؾبل تب ؾبل  4لطاض گيطز، پَل خسيس زض وٌبض پَل لسين ثِ خطيبى گصاقتِ ذَاّس قس ٍ عي 

   لسين ذَاّس گطزيس.

س پَل زض ايطاى ًيع هغطح قسُ اؾت ٍ هغبلت هتقسزي زض هَضز پيبهسّبي ثبظؾٌدي اضظـ هستي اؾت وِ هَ َؿ تغييط ٍاح 

 اؾت.اهب فوَم ايي هغبلت فبلس تحليل ثط اؾبؼ هجبًي ًؾطي ثَزُ ٍ فوستبً خٌجِ تَنيفي زاقتِ  .ضيبل ًگبقتِ قسُ اؾت

ًگطيؿتِ اؾت همبلِ ًَفطؾتي ٍ ّبقوي  يىي اظ همبلاتي وِ ثِ هؿئلِ تغييط ٍاحس پَل اظ خٌجِ هجبًي ًؾطي تمب بي پَل 

( اؾت. زض ايي همبلِ ثحث هفهلي زض هَضز لعٍم تغييط ٍاحس پَل ٍ ثِ خطيبى گصاقتي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن اضظقوٌستط 1385)

وٌس زض زؾتِ ثٌسي ظيط هَضز ثحث ٍ تدعيِ ٍ تحليل لطاض ّبيي وِ پَل ون اضظـ ثط خبهقِ تحويل هيهغطح قسُ اؾت ٍ ّعيٌِ

 اؾت:  گطفتِ

 هكىلات ًبقي اظ زضيبفت ٍ پطزاذت زض هجبزلات ًمسي، ثجت اعلافبت اضلبم ضيبلي ٍ اًدبم فوليبت هحبؾجبتي ٍ حؿبثساضي. -

  .ّبي ٌّگفت چبح اؾىٌبؼ ٍ چه پَلّعيٌِ -

 .فسم ايفبي ًمف هٌبؾت ؾىِ زض هجبزلات -

 نفط اظ پَل هلي پيكٌْبز قسُ اؾت. 4زض ايي همبلِ حصف  

اي ثِ ثطضؾي هَفميت يب اي ثب اؾتفبزُ اظ تحليل همبيؿِ( زض همبلِ 2003) 5ذبضخي تغييط ٍاحس پَل،  ثطًَْلع  زض هيبى هغبلقبت

ويفي قبهل افتجبضات  وكَض پطزاذتِ اؾت. ثطاي ايي هٌؾَض اظ قف هتغيط 34فسم هَفميت زض اخطاي ؾيبؾت انلاح ٍاحس پَل زض 

-ثطاي زٍلت زض ثبًه هطوعي ٍ التهبز ثب ثطًبهِي خ اضظ ثبثت، هحسٍزيت افتجبضزاذلي ٍ ذبضخي، اؾتملال ثبًه هطوعي، ًؾبم ًط

-ِوِ اؾتملال ثبًه هطوعي ٍ تثجيت ًطخ اضظ اظ قبذه زّسهي ضيعي هتوطوع اؾتفبزُ قسُ اؾت. ًتبيح همبيؿِ ثيي وكَضّب ًكبى

 ّبي هْن هَفميت زض انلاحبت پَلي ّؿتٌس.

                                                           
5
. bernholz. 
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اًس، ثِ ذهَل ضٍهبًي ٍ تطويِ پطزاذتِ ي وكَضّبيي وِ ثِ انلاح ٍاحس پَل السام وطزُاي ثِ ثطضؾ( زض همبلِ 2005) 6آيَآًب

ؾبل گصقتِ،  85زاضز وِ انلاح ٍاحس پَل ثِ فٌَاى ثركي اظ ضاّجطز خبهـ اظ انلاحبت التهبزي زض عَل اؾت. ٍي ثيبى هي

ايي اؾت وِ انلاح ٍاحس پَل، ظهبًي هَفميت اي وكَضّب حبوي اظ وكَض خْبى اًدبم قسُ اؾت. ثطضؾي همبيؿِ 50تمطيجب زض 

 آهيع اؾت وِ  ًتبيح ظيط حبنل قسُ ثبقس:

 ًطخ تَضم وبّف يبثس ٍ يب ًطخ تَضم ته ضلوي قَز.  -

 وبّف ًطخ تَضم ٍ انلاحبت پَلي هَخت ثْجَز افتجبض پَل هلي قَز.  -

 س. ّبي خبضي وبّف يبثضقس وطزُ ٍ وؿطي ثَزخِ ٍ وؿطي حؿبة ٍالقيتَليس ًبذبلم  -

 ّوچٌيي ٍي ثب همبيؿِ وكَضّب ًتيدِ گطفتِ اؾت وِ حصف نفط اظ پَل هلي هٌدط ثِ تَضم ًرَاّس قس.

اًس اي ثِ ثطضؾي ٍ تحليل قطايغي وِ وكَضّبي زض حبل تَؾقِ ثِ انلاحبت پَلي السام وطزُ( زض همبلِ 2005) 7هَؾلي

بزي قبهل ًطخ تَضم، افتجبض زاذلي ٍ ذبضخي پَل هلي ٍ هتغيطّبي اي اظ هتغيطّبي التهثب اؾتفبزُ اظ هدوَفِ ٍيپطزاذتِ اؾت.  

ّبي ؾبل يتهوين ثِ ضفطم پَلي وكَضّب ضا زض هحسٍزُافك ظهبًي زٍلت،  ٍ ؾيبؾي قبهل زضخِ زهَوطاؾي، زضخِ تضبز اختوبفي

ي انلاح ٍاحس پيف ثيٌي وٌٌسُ اظ تَضم ثِ فٌَاى هْوتطيي فبهلايي هغبلقِ اؾت.  هَضز ثطضؾي لطاض زازُهيلازي  2003تب  1960

زض ايي همبلِ ثب اقبضُ ثِ پيكيٌِ ٍ تبضيرچِ حصف نفطّب زض ؾغح خْبى ثِ شوط قطايظ زض فيي حبل، هَؾلي  پَل ًبم ثطزُ اؾت.

حصف نفطّب زض چبضچَة يه  زاضز وِ چٌبًچِ ٍي ثيبى هيٍ ًتبيح ٍ فَائس آى پطزاذتِ اؾت.  انلاحبت پَليلاظم ثطاي اًدبم 

يبثس ٍ ؾطهبيِ يبثس، ضٍحيِ هلي اضتمب هيقَز، افتجبض پَل هلي افعايف هيتَضم هْبض هي ضؾس،اًدبم  ثِ لِ انلاحبت التهبزيؾلؿ

-ضا ثط التهبز تحويل هي چٌساًي . ثِ افتمبز هَؾلي حصف نفطّب اظ پَل هلي ّعيٌِوٌسهيپيسا افعايف  وكَض گصاضي ذبضخي زض

 ّبي خسيس ٍ آگبُ وطزى هطزم ٍ ثبظاضّبي هبلي ًؿجت ثِ تغييطات خسيس اؾت.تكبض اؾىٌبؼوٌس. ايي ؾيبؾت تٌْب هؿتلعم اً

ثب اؾتفبزُ اظ يه هسل پطٍثيت ثِ ثطضؾي هَفميت يب قىؿت زض اخطاي ؾيبؾت انلاح ٍاحس  ًيع(  2006) 8ثطًَْلع ٍ وبگلط

اؾت وِ اؾتملال ثبًه هطوعي ٍ ٍخَز ًؾبم ًطخ اضظ ًس. ًتبيح ثطآٍضز هسل پطٍثيت حبوي اظ آى اِوكَض ًوًَِ پطزاذت 34پَل زض 

هْن اخطاي هَفميت آهيع ؾيبؾت انلاح ٍاحس پَل ّؿتٌس. زض فيي حبل، انلاح ٍاحس پَل زض وكَضّبي هجتٌي ثط  فَاهلثبثت اظ 

 اظ هَفميت ثيكتطي ثطذَضزاض  التهبز هتوطوع ثبًؿجت ثِ وكَضّبي ثبظاض التهبز 

 اؾت.ثَزُ

تغييط ٍاحس پَل وكَضّبي خْبى ثِ ثطضؾي هعايب ٍ هقبيت اخطاي  يي تَنيفي پؽ اظ ثطضؾي تبضيره همبلِ( زضي 2007) 9ثلَ

ايي ؾيبؾت زض وكَض ًيدطيِ پطزاذتِ اؾت. ثط اؾبؼ هغبلقِ ٍي، اخطاي عطح تغييط ٍاحس پَل زض ثؿيبضي اظ وكَضّب هَفميت 

وٌس وِ اخطاي َ چٌيي ًتيدِ گيطي هيثلٍ افتجبض پَل هلي قسُ اؾت. آهيع ثَزُ اؾت ٍ هٌدط ثِ ثجبت زضالتهبز ولاى، وبّف تَضم 

ّبي هكطٍط ثط ايٌىِ زٍلت تٌْب ثِ ؾيبؾت ،قَزهٌدط وبضايي التهبزي  ثِتَاًس ًيدطيِ، هي ؾيبؾت انلاح ٍاحس پَل هلي زض

 پَلي ثؿٌسُ ًىطزُ ٍ فَاهل ضٍاًي ٍ ًحَُ اخطاي ايي ؾيبؾت ضا هس ًؾط لطاض زّس. 

 

 تغييز ٍاحذ پَل سا  بَدى َرمبزرسي ت .3

                                                           
6
. Ioanna. 

7
. Mosely. 

8
. Kugler. 

9
. Bello. 
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ّبي ّبي التهبزي، ايدبز تقبزل ٍ ضّبيي اظ ثحطاىزض تقييي ؾغح فقبليتضا تَاًٌس ًمف هْوي ّبي پَلي هيپَل ٍ ؾيبؾت

ز ثطي تحت وٌتطل ذَز زض آٍضؤالتهبزي ايفب وٌٌس. ثٌبثطايي اگط زٍلت ثتَاًس زض وٌبض ؾبيط اثعاضّبي ؾيبؾتي، حدن پَل ضا ثِ ًحَ ه

اهب فط ِ پَل وِ اظ حبنل ٍ آى ضا ثطاي تأهيي اّساف يبز قسُ ّسايت وٌس، حهَل ايي اّساف زٍض اظ زؾتطؼ ًرَاّس ثَز. 

آيس، زاضاي اخعايي اؾت وِ چٌساى زض وٌتطل همبهبت پَلي ًيؿت. يىي اظ ايي  طة پبيِ پَلي زض  طيت افعايف پَل ثِ زؾت هي

-ّبي ثبًىي اؾت وِ ذَز ضا زض  طيت افعايف پَل ًكبى هياقربل ًؿجت ثِ ؾپطزُ اخعاء، همساض اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن زض زؾت

 قَز هكبّسُ ًوَز.  تَاى زض ضاثغِ فط ِ پَل وِ ثِ نَضت ظيط تهطيح هيزّس. ايي هؿئلِ ضا هي

   2                                                                                           (1)  

 پبيِ پَلي اؾت.  طيت افعايف پَل ًيع هقبزل اؾت ثب:    طيت افعايف پَل ٍ   ًمسيٌگي،  2 زض ايي ضاثغِ 

    
1   

     
                                                                              (2)      

𝛼وِ زض آى    
  

     
ًعز ذَز  ٍ هؿىَن اؾىٌبؼزٌّس ثِ نَضت ّبي ثبًىي اؾت وِ افطاز تطخيح هيًؿجتي اظ ؾپطزُ  

 اؾت. شذبيط آظاز ثبًىيًؿجت 𝛾 ٍ  ؾپطزُ لبًًَي 𝛽 ًگبُ زاضًس،

CC  زض زؾت اقربل، اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن DDُّبي زيساضي ؾپطز ٍTD ُاؾت.زاض ثبًىي ّبي هستؾپطز       

ّوبًگًَِ وِ  αافعايف يبثس. افعايف  αقَز تب ّبي ثبًىي ؾجت هيافعايف زض تمب ب ثطاي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن ثِ ًؿجت ؾپطزُ

 . اًدبهسقَز، ثِ وبّف  طيت افعايف پَل هيزض ضاثغِ ظيط هكبّسُ هي

   dμ/dα = (𝛼  𝛽  𝛾  1 𝛼    (𝛼  𝛽  𝛾 2  < 0                                (3)  

              = (𝛽  𝛾  1    (𝛼  𝛽  𝛾 2  < 0 
𝛽ظيطا لغقبً   𝛾 قَز تب فط ِ پَل وبّف يبثس. زض وَچىتط اظ يه اؾت. ثٌبثطايي وبّف زض  طيت افعايف پَل ؾجت هي

تب تمب ب ثطاي اؾىٌبؼ  تط ؾجت قَزًتيدِ، اگط اخطاي ؾيبؾت تغييط ٍاحس پَل ٍ ثِ خطيبى اًساذتي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن پط لسضت

ثِ وبّف فط ِ پَل هٌدط ذَاّس قس. ثِ فجبضت زيگط، ؾيبؾت تغييط ٍاحس پَل وِ ثِ هألاً  ٍ هؿىَن افعايف يبثس، ايي اهط

افعايف تمب ب ثطاي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن هٌدط قَز، ثِ هٌعلِ اخطاي يه ؾيبؾت پَلي اًمجب ي ثَزُ ٍ وبهلاً يه ؾيبؾتي  س 

  تَضهي اؾت.  

پطزاظين تب اثط ثِ خطيبى اًساذتي هي        تمب بي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَنتبثـ هٌؾَض زض ايي لؿوت ثِ تهطيح ٍ ثطآٍضز  ثسيي

 تط ضا ثط تمب بي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن هَضز ثطضؾي لطاض زّين.ّبي ثب اضظـاؾىٌبؼ

 تمب ب ثطاي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن ■

 زٍ ًمف فوسُ پَل لطاض  تمب بي پَل هقوَلاً تبثـ هتغيطّبيي اؾت وِ زض ضاثغِ ثب

گيطًس، يىي پَل ثِ فٌَاى شذيطُ اضظـ ٍ زيگطي پَل ثِ فٌَاى ٍؾيلِ هجبزلِ. زيسگبُ ويٌعي ثيكتط ثِ پَل ثِ فٌَاى خعئي اظ ثطٍت هي

زى آى هيهي اي پَل، تمب ب زاًس. ثب تَخِ ثِ آى وِ تمب ب ثطًگطز زض حبلي وِ زيسگبُ ًئَولاؾيىي ًمف پَل ضا ثيكتط زض ٍؾيلِ هجبزلِ ثَ

ّبي ذَز ًگْساضي وٌس، زليل ٍ اًگيعُ چٌيي ثطاي آى ثركي اظ ثطٍت اؾت وِ خبهقِ توبيل زاضز ثِ نَضت پَل زض ثيي هدوَفِ زاضايي

 اهطي زض تهطيح هتغيطّبي تمب ب ثطاي پَل حبئع اّويت اؾت.

اًس. يه َلاً قبهل زٍ ًَؿ هتغيط تَ يحي ثَزُهقو ،اًسفوَم تَاثـ تمب بي پَل وِ ثِ نَضت تدطثي هَضز ثطآٍضز لطاض گطفتِ

اي اظ حدن هجبزلات اًدبم قسُ تلمي قَز ٍ زيگطي هتغيطي وِ تَاًس ثِ فٌَاى ًوبيٌسًَُؿ هتغيطي وِ خٌجِ زضآهسي زاقتِ ٍ هي
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بقس، هقوَلاً اظ تَليس اي اًقىبؼ زٌّسُ ّعيٌِ فطنت پَل ثبقس. زض هَضز هتغيطي وِ ثتَاًس ًوبيٌسُ حدن هجبزلات ثثتَاًس ثِ گًَِ

گيطز وِ حدن هجبزلات تمطيجبً ثب همساض تَليس ايي اًتربة ثب ايي پيف فطو نَضت هي .قسُ اؾتًبذبلم زاذلي يب هلي اؾتفبزُ 

ًبذبلم زاذلي يب هلي هتٌبؾت اؾت. زض ضاثغِ ثب ّعيٌِ فطنت پَل، ثؿيبضي اظ هغبلقبت تدطثي تبثـ تمب ب ثطاي پَل، ثِ ًَفي اظ 

 اًس.زازُّعيٌِ فطنت پَل هَضز اؾتفبزُ لطاض ثطذي هغبلقبت ًيع ًطخ تَضم اًتؾبضي ضا ثِ فٌَاى  اًس.ّبي ثْطُ اؾتفبزُ وطزًُطخ

ثِ ًطخ ثطاثطي اضظ ًيع ٍاثؿتِ اؾت. وبّف اضظـ پَل ٍ يب ثِ  ،زض يه التهبز ثبظ، تمب ب ثطاي پَل فلاٍُ ثط هتغيطّبي هقوَل

قَز تب تمب ب ثطاي پَل زاذلي وبّف يبثس ظيطا ٍلتي تٌعل ّط چِ ثيكتط پَل هلي ثطي اضظ ؾجت هيفجبضتي زيگط افعايف ًطخ ثطا
زض يه ًؾبم ًطخ اضظ ثبثت يب  وٌٌس.هلي ، اضظ ضا خبًكيي پَل ذَز وٌٌس ثطاي حفؼ لسضت ذطيسهَضز اًتؾبض اؾت افطاز ؾقي هي

اض هَاظي اضظ اظ ًطخ ضؾوي، ثِ اًتؾبضات افعايكي ًطخ اضظ زاهي ظزُ ًطخ اضظ قٌبٍض هسيطيت قسُ، افعايف اذتلاف ثيي ًطخ اضظ ثبظ

ّبي ذَيف اضظ ذبضخي ضا خبًكيي پَل هلي ًوبيٌس. لصا ثب فبنلِ گطفتي ًطخ قَز تب فَاهل التهبزي زض تطويت زاضاييٍ ؾجت هي
 بثس. ضٍز تمب ب ثطاي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن وبّف ياضظ ثبظاض هَاظي اظ ًطخ اضظ ضؾوي، اًتؾبض هي

ؾيبؾي اؾت. افعايف ًباعويٌبًي ٍ  -فبهل زيگطي وِ زض تمب بي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن ًمف زاضز، ًباعويٌبًي اظ قطايظ التهبزي
 قَز تب افطاز ثِ ثجبتي زض خبهقِ ؾجت هيثي
 زاضي پَل ًمس ًعز ذَز گطايف ثيكتطي زاقتِ ثبقٌس ٍ ووتط پَل ذَز ضا زض قجىِ ثبًىي ًگِ

ثجبتي التهبزي، تمب ب ثطاي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن افعايف يبثس. لسضت ضٍز وِ ثب افعايف ًباعويٌبًي ٍ ثيصا اًتؾبض هيزاضي وٌٌس. لًگِ

ّبي تطيي اؾىٌبؼ زض گطزـ ًيع فبهل زيگطي اؾت وِ ثط تمب بي اؾىٌبؼ تأثيطگصاض اؾت. ّط چِ اؾىٌبؼذطيس زضقت

ؾَي ثبًه هطوعي ثِ گطزـ گصاقتِ قَز، افطاز توبيل ذَاٌّس زاقت  تطي، وِ اظ لسضت ذطيس ثبلاتطي ثطذَضزاض اؾت، اظزضقت
 همساض پَل ثيكتطي ضا زض لبلت اؾىٌبؼ ًعز ذَز ًگبُ زاضًس.    

لبلت  آى ضا زضّبي وَتبُ هست تبثـ پَيبيي ٍ ثطاي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن ، تبثـ تمب بي ثلٌس هستيبز قسُ ثب تَخِ ثِ هَاضز
 :وطزتهطيح ذغب ثِ نَضت ظيط  يححالگَي ته
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 زض ايي تبثـ:

CC
L  :تمب ب ثطاي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن زض ثلٌس هست 

 CC
Sتمب ب ثطاي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن زض وَتبُ هست : 

GDP تَليس ًبذبلم زاذلي : 

 Eًطخ اضظ ثبظاض ضؾوي : 

 EF هَاظي اضظثبظاض : ًطخ اضظ 

r  ًطخ ؾَز ثبًىي : 

RISK  :10ثجبتي التهبزيقبذم ًباعويٌبًي ٍ ثي 

                                                           
10

دي بً صُرت میبوگیه َاریبوس غلطبن سً شبخص ورخ تُرم، ورخ رشد اقتصبدي َ درصد تغییرات ورخ ارز در . در ایه مطبلعً شبخص وباطمیىبوي اقتصب

 ببزار مُازي ارز در وظر گرفتً شدي است.
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Note:  هجلغ اؾوي زضقت تطيي اؾىٌبؼ زض گطزـ 

اًس. زض ايي هغبلقِ ًيع فطم فوَم هغبلقبت تدطثي تمب بي پَل، قىل لگبضيتوي تبثـ تمب بي پَل ضا هَضز تَخِ لطاض زازُ

 ًتربة قسُ ٍ تبثـ تمب بي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن زض ثلٌسهست ثِ نَضت ظيط تهطيح قسُ اؾت:لگبضيتوي تبثـ تمب بي پَل ا

 (6)                    Log(CCJ/P) =  α + β1Log(GDP) + β2 Log(NOTE/P)  

                                    + β3 Log(R) + β4Log(E) 

قٌبؾي ّودوقي اؾتفبزُ قسُ ضٍـ      زض چبضچَة 1391تب  1338ثطاي ثطآٍضز  طيت الگَ اظ آهبض ؾطي ظهبًي ؾبلْبي 

فَلط تقوين يبفتِ هَضز آظهَى ٍالـ قسُ ٍ ًتبيح  -ّبي زذيل زض الگَ ثِ لحبػ پبيبيي ثب اؾتفبزُ اظ ضٍـ زيىياؾت. توبهي هتغيط

 ٌس.ٍ ًبپبيب ّؿت I(1)( گعاضـ قسُ اؾت. ثط اؾبؼ ايي آظهَى توبهي هتغيطّبي الگَ 2زض پيَؾت )

 الگَي ظاّبي وَچه، ثِ هٌؾَض تهحيح تَضـ  طايت هطثَط ثِ ًوًَِ ثطآٍضز  طايت تبثـ تمب بي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن،    

ARDL  ُثط ايي اؾبؼ، تبثـ تمب بي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن ثِ نَضت ظيط ثطآٍضز قسُ اؾت:اينگطفتِثْط . 

LOG(CCJ/PCI*100) = -3.02 + 0.52*LOG(GDP) - 0.36*LOG(R)               (7)  

                                      (-4.69) (5.91)                     (-3.83) 
 

+ 0.099*LOG(NOTE/PCI*100) - 0.05*LOG(EF/E) + 0.03*LOG(RISK)  

   (5.57)                                        (-2.43)                      (3.04)                        
   

+ 0.64*DU57 + 0.58*LOG(CCJ(-1)/PCI(-1)*100) 

   (5.72)              (8.91) 

     R
2
=0.99                        D.W=1.66                         F: 553.26    

 نفط اؾت.  يه هتغيط هدبظي اؾت وِ وويت آى ثطاي ؾبلْبي پؽ اظ اًملاة يه ٍ لجل اظ آى DU57زض الگَي فَق 

 زٍلازٍ ٍ هؿتط ثِ هٌؾَض ثطضؾي ٍخَز ضاثغِ تقبزلي ثلٌسهست، ثطاثط اؾت ثب: -ثسؾت آهسُ اظ ضٍـ ثٌطخي tآهبضُ 
0 5765 1
0 0646

  6 555                          ( 4 43 (8)                                  وويت ثحطاًي %5   

زٍلازٍ ٍ  -ٌطخيثسؾت آهسُ اظ لسض هغلك همساض ثحطاًي اضائِ قسُ تَؾظ ث tقَز لسض هغلك آهبضُ عَض وِ هكبّسُ هيّوبى

. ايي ضاثغِ تقبزلي ضؾستأييس هي ثِ ضٍ ٍخَز ضاثغِ تقبزلي ثلٌسهست، اظ ايياؾتزضنس ثعضگتط  95هؿتط زض ؾغح اعويٌبى 

 اؾت:ثلٌسهست ثِ نَضت ظيط

 

LOG(CCJ/PCI*100) = -7.1324+1.2184*LOG(GDP) - 0.8416*LOG(R)        (9)      + 

0.2329*LOG(NOTE/PCI*100) - 0.1298*LOG(EF/E)  

+ 0.0807*LOG(RISK) + 1.5133*DU57+CCE1              

 

 -ثِ ضٍـ اًگل قسُ، پبيبيي خولِ ذغبي ضاثغِ تقبزلي ثلٌسهستوبشة ًجَزى ضگطؾيَى ثطآٍضز ثطاي اعويٌبى ثيكتط ًؿجت ثِ 

 اؾت:قسُ اؾت. ًتبيح حبنل اظ ايي آظهَى زض خسٍل ظيط اضائِ قسُ ثطضؾيگطًدط تقوين يبفتِ 
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 ّوجوعي بز اساس آسهَى دیکي فَلز تعوين یافتِآسهَى  (:2جذٍل)

ًبم 

 هتغيط

آهبضُ 

 آظهَى

وويت 

 ثحطاًي

 زضنس 5

 ًتيدِ آظهَى

CCE1 56/3- 95/1- 
ECCI~ 

I(0) 

 

ضاثغِ  يس ٍخَزؤضؾبًس وِ ه% پبيبيي خولِ پؿوبًس ضا ثِ اثجبت هي5ثب وويت ثحطاًي زض ؾغح  آظهَىهمبيؿِ وويت آهبضُ 

ًتبيح حبنل اظ ثطآٍضز ضاثغِ تقبزلي ثلٌسهست تمب بي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن حبوي اظ آى اؾت  ّودوقي ثيي هتغيطّبي الگَ اؾت.

% افعايف يبثس. زض همبثل يه زضنس افعايف زض 22/1قَز تب تمب بي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن وِ يه زضنس افعايف زض زضآهس ؾجت هي

زّس. زض فيي حبل اگط اذتلاف ثيي ًطخ اضظ ثبظاض % وبّف     هي84/0ىَن ضا ّعيٌِ فطنت پَل، تمب ب ثطاي اؾىٌبؼ ٍ هؿ

وٌس. يه زضنس افعايف % وبّف پيسا هي13/0ضؾوي ٍ ثبظاض هَاظي اضظ يه زضنس ثيكتط قَز، تمب ب ثطاي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن 

 زض 

. اهب آًچِ وِ زض ايي ثيكتط هَضز تَخِ هب زّس% زضنس افعايف هي081/0ثجبتي التهبزي ًيع تمب ب ثطاي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن ضا ثي

تطيي اؾىٌبؼ، تمب بي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن اؾت ٍاوٌف تمب بي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن ًؿجت ثِ تغييط زض لسضت ذطيس زضقت

ّبي ثب لسضت ذطيس ثيكتطي ثِ گطزـ زضآيس، ثب يبثس. ثٌبثطايي ٍلتي چٌس نفط اظ ضيبل حصف قَز ٍ اؾىٌبؼ% افعايف هي23/0

ِ آًچِ زض ثرف ؾَم همبلِ ثِ تفهيل هَضز ثحث لطاض گطفت،  طيت افعايف پَل وبّف يبفتِ ٍ فط ِ پَل ضا وبّف تَخِ ث

 ذَاّس زاز.    

ٍخَز ّودوقي ثيي هتغيطّبي تبثـ پطزاظين. هست تبثـ تمب بي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن هيّبي وَتبُاوٌَى ثِ ثطآٍضز ضاثغِ پَيبيي

-ايي الگَ ًَؾبًبت وَتبُ آٍضز.ضا فطاّن هي (ECM) الگَي تهحيح ذغب هبضي اؾتفبزُ اظهجٌبي آتمب بي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن، 

 ثِ قطح ظيط اؾت. ECM زّس. ًتبيح حبنل اظ ثطآٍضز الگَيهست هتغيطّب ضا ثِ همبزيط تقبزلي ثلٌسهست آًْب اضتجبط هي

DLOG(CCJ/PCI*100) = -0.02 + 0.51*DLOG(GDP) - 0.28*DLOG(R)      (10) 

                                          (-1.85) (4.65)                        (-4.82) 
  

+ 0.05*DLOG(NOTE/PCI*100) + 0.93*D(DU57) + 0.12*D5356 

   (2.20)                                            (18.35)                (4.94) 

 

+ 0.36*D87 - 0.28*CCE1(-1) 

   (7.31)          (-7.74)                           

 

R
2
=0.92                        D.W=1.63                         F: 72.11  
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هست ًيع ثِ تغييطات زض زّس وِ تمب ب ثطاي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن زض وَتبًُكبى هي ECMًتبيح حبنل اظ ثطآٍضز الگَي 

اي وِ افعايف زض لسضت ذطيس آى هَخت افعايف زّس، ثِ گًَِزض گطزـ ٍاوٌف ًكبى   هيتطيي اؾىٌبؼ لسضت ذطيس زضقت

تط وِ زاضاي لسضت ذطيس ّبي زضقتاؾىٌبؼثيٌي وطز وِ اگط تَاى پيفثٌبثطايي هيقَز. تمب ب ثطاي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن هي

وٌس. ثب تيدِ  طيت افعايف پَل وبّف پيسا هيثيكتطي ّؿتٌس ثِ گطزـ زضآيس، تمب بي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن افعايف يبفتِ ٍ زض ً

قَز وِ ؾيبؾت تغييط ٍاحس پَل وِ ثب ثِ خطيبى وبّف  طيت افعايف پَل، فط ِ پَل وبّف ذَاّس يبفت. ثٌبثطايي هلاحؾِ هي

 ت.تط ّوطاُ اؾت، ثِ هٌعلِ يه ؾيبؾت پَلي اًمجب ي فول وطزُ ٍ ؾيبؾتي وبهلاً  س تَضهي اؾّبي زضقتگصاقتي اؾىٌبؼ

 

ل در چٌذ کشَر هٌتخب .4 اٍحذ پَ رهي تغييز  یَي بزای بزرسي اثز تَ  ارائِ الگ

ثِ هٌؾَض اضائِ الگَيي ثطاي ثطضؾي ايي هؿئلِ وِ آيب اخطاي ؾيبؾت تغييط ٍاحس پَل هلي زض وكَضّبيي وِ ثِ ايي السام زؾت 

 قَز:. ايي ضاثغِ ثِ نَضت ظيط تهطيح هياينثْطُ خؿتِضاثغِ همساضي پَل اظ اًس ثِ قطايظ تَضهي زاهي ظزُ اؾت يب ًِ، ظزُ

MV=PY                                                                                 (11)          

اؾت. ثب لگبضيتن گيطي اظ عطفيي  ٍالقيتَليس  Yّب ٍ ؾغح فوَهي ليوت Pؾطفت گطزـ پَل، Vحدن پَل،  Mوِ زض آى 

 ّين زاقت:ضاثغِ فَق ذَا

Log(M) + log(V) = log(P) + log(Y)                                         (12)                           

 وٌس:ا ثط حؿت ًطخ ضقس هتغيطّب ثِ نَضت ظيط اضائِ هيضاي هكتك ضاثغِ فَق ًؿجت ثِ ظهبى، ضاثغِ

dlog(M) + dlog(V) = dlog(P) + dlog(Y)                                           (13)            

 چٌبًچِ ايي ضاثغِ ضا ثط حؿت ًطخ تَضم ثٌَيؿين، ذَاّين زاقت:

dlog(P)=  dlog(M) + dlog(V) - dlog(Y)                                            (14)                 

تي ًطخ ضقس ؾطفت گطزـ پَل، ثطاي ول هجبزلات نَضت تَاى يه هقبزلِ ولي ثسٍى زض ًؾطگطفثط اؾبؼ ضاثغِ فَق هي

 گطفتِ زض التهبز ثِ قطح ظيط تهطيح وطز.

dlog(Pt)= α + β1dlog(M2j) + β2dlog(Yt)                                          (15)                   

 هٌفي ثبقس. β2هثجت ٍفلاهت  طيت  β1اًتؾبض آى اؾت وِ فلاهت  طيت 

قَز هَضز ثطضؾي هىبى تَضهي ثَزى ؾيبؾت تغييط ٍاحس پَل ضا ثِ ووه يه هتغيط هدبظي وِ ثِ هقبزلِ فَق افعٍزُ هياوٌَى ا

زّين. ايي هتغيط هدبظي ثطاي ؾبلْبي پؽ اظ اخطاي ؾيبؾت تغييط ٍاحس پَل وويت يه ٍ ثطاي ثميِ ؾبلْب وويت نفط ضا لطاض هي

 آيس.طؾيًَي تهطيح قسُ ثِ نَضت ظيط زض هيوٌس. زض ًتيدِ هقبزلِ ًْبيي ضگاذتيبض هي

dlog(Pt)= α + β1dlog(M2jt) + β2dlog(Yt) + β3 DUt + ut               (16)                                        

يه  DUًطخ ضقس تَليس حميمي،  dlog(Y)ًطخ ضقس ًمسيٌگي اؾوي،  dlog(M2j) ًطخ تَضم، dlog(P)زض هقبزلِ فَق

ّبي ّبي هرتلف ثطاثط يه ٍ ثطاي ؾبلتغييط ٍاحس پَل زض وكَضهدبظي وِ وويت آى ثطاي ؾبلْبي پؽ اظ اخطاي ؾيبؾت هتغيط 

 خولِ اذلال اؾت. utلجل اظ آى نفط اؾت ٍ 

ضم اًس، اثط تغييط ٍاحس پَل ثط تَّبيي وِ السام ثِ تغييط ٍاحس پَل هلي وطزُفَق ثِ ووه آهبض ؾطي ظهبًي وكَض ثطآٍضز هقبزلِ

هجيي آى اؾت وِ تغييط  ،زاض ثبقسهثجت ٍ اظًؾطآهبضي هقٌي 3β ضا ضٍقي ذَاّس ؾبذت. اگط  طيت ثطآٍضز قسُ هتغييط هدبظي

 ثِ ايي هفَْم اؾت وِ ثبقس، زاضهٌفي ٍ ثِ لحبػ آهبضي هقٌي 3βطايظ تَضهي زاهي ظزُ اؾت. چٌبًچِ  طيت ٍاحس پَل ثِ ق
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زٌّسُ آى اؾت وِ  ًكبى ًجبقس، زاضقٌيه        وِ ايي  طيت هَاضزي زض. ؾتپَل هَخت وبّف تَضم قسُ ا تغييطٍاحس

وِ اهىبى هٌؾَض وكَضّبي آضغاًتيي، لْؿتبى، ثطظيل، ضٍهبًي، ايؿلٌس ٍ ثلغبضؾتبى  ييثس. ثَزُ اؾت تأثيطپَل ثطتَضم ثي تغييطٍاحس

 هقبزلِ ضگطؾيًَي فَق ثطاي ّط يه ثطآٍضز قسُ اؾت.زض ًؾط گطفتِ قسُ ٍ  ،زؾتطؾي ثِ آهبض هٌبؾت ثطاي آًْب ٍخَز زاقتِ اؾت

اثتسا ًوَزاض ضًٍس تغييطات ًطخ تَضم ّط يه اظ وكَضّب ضؾن قسُ ٍ ؾبل  زض ثطآٍضز الگَي تَضم ثطاي وكَضّبي هٌترت 

-بمتغييط ٍاحس پَل ثط ضٍي آى هكرم قسُ اؾت. ؾپؽ ثِ هٌؾَض ثطآٍضز  طايت الگَي تهطيح قسُ ثطاي ّط يه اظ وكَضّب گ

 ّبي ظيط ثطزاقتِ قسُ اؾت:

هتغيطّب اظ ًؾط پبيبيي ثِ ووه آهبضُ آظهَى زيىي فَلط تقوين يبفتِ هَضز آظهَى لطاض گطفتِ ٍ هطتجِ خوقي ثَزى هتغيطّب تقييي  .1

 قسُ اؾت.

 الگَي هَضز ًؾط ثطآٍضز قسُ ٍ خولات پؿوبًس اؾترطاج قسُ اؾت. .2

ؾط پبيبيي هَضز آظهَى لطاض گطفتِ اؾت. زض نَضت تأييس پبيبيي آى، ثِ وبشة ًجَزى خولات پؿوبًس ثِ ضٍـ اًگل گطًدط اظ ً .3

 ضگطؾيَى ثطآٍضز قسُ حىن زازُ قسُ اؾت.

Rزض هَضز هقٌي زاض ثَزى  طايت ثطآٍضز قسُ اؽْبض ًؾط قسُ ٍ لسضت الگَ ثطاؾبؼ وويت  tثِ ووه آهبضُ آظهَى  .4
هحه  2

 ظزُ قسُ اؾت.

زاض ثَزى  طيت ٍ فلاهت ٍ ثطاؾبؼ هقٌي يط هدبظي تغييط ٍاحس پَل هَضز تَخِ ذبل لطاضگطفتِ طيت ثطآٍضز قسُ هتغ .5

ًوَزاضّبي ًطخ تَضم وكَضّبي هٌترت زض پيَؾت  ظا ثَزى تغييط ٍاحس پَل لضبٍت قسُ اؾت.هثجت يب هٌفي آى زض هَضز تَضم

 گعاضـ قسُ اؾت.همبلِ  (2ًتبيح هطثَط ثِ پبيبيي هتغيطّب ٍ خولات پؿوبًس زض پيَؾت )ٍ ( 1)

 

 ًتایج بزآٍرد الگَی تَرم .5

هبًي زض هحسٍزُ ظهبًي ًٍتبيح حبنل اظ ثطآٍضز الگَي تَضم ثطاي وكَضّبي آضغاًتيي، لْؿتبى، ايؿلٌس، ثلغبضؾتبى، ثطظيل ٍ ض

تع زض ظيط  طايت هطثَط ثِ  طايت ثطآٍضز قسُ زض زاذل پطاً t. وويت آهبضُ ثِ قطح ظيط اؾتهَضز اقبضُ ثطاي ّط يه  ؾبلْبي

 ًَقتِ قسُ اؾت.

 کشَرآرژاًتيي:

dlog(P) = 38.33 – 2.17*dlog(Y) + 1.21*dlog(M2j) – 44.35*DU                 (17)       

                (2.37)  (-4.37)                (61.89)                 (-2.87) 

 

R
2
=0.99             D.W=1.43          F=3721.6             SMPL: 1991-2008 

 

 کشَر لْستاى :

dlog(P)= 20.04 – 2.75*dlog(Y) + 0.74*dlog(M2j) – 12.26*DU                (18)  

               (3.24)  (-6.56)                (5.15)                    (-2.54) 
 

R
2
=0.95            D.W=2.28          F=82.61               SMPL: 1990-2008 
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 کشَر ایسلٌذ :

dlog(P)= 49.96 – 1.06*dlog(Y) + 0.35*dlog(M2j) – 41.77* DU                (19)  

               (4.77)   (-1.29)               (3.71)                    (-4.37) 

 

R
2
=0.68            D.W=1.69          F=16.21                 SMPL: 1997-2008 

 

 کشَر بلغارستاى :

dlog(P)= -123.54 + 13.34* dlog(Y) + 3.41*dlog(M2j) – 22.38*DU                (20)  

              (-3.27)     (1.98)                   (11.66)                  (-0.48) 
  

R
2
=0.95           D.W=1.59          F=77.08               SMPL: 1980-2008 

 کشَر بزسیل:

dlog(P)= -38.21 – 1.71* dlog(Y) + 2.49*dlog(M2j)  + 8.29* DU             (21) 

(-3.39)  (-1.25)                 (202.48)                 (0.83)                  

              – 28/51*D96 

                (-2.96) 

 

R
2
=0.99           D.W=2.02          F=20103.93            SMPL: 1994-2008 

 کشَر رٍهاًي:

dlog(P)= -3.07*dlog(Y) + 1.19*dlog(M2j)  + 2.89 * DU               (22)       

   (-1.83)                (8.86)                    (0.14) 
 

R
2
=0.78          D.W=1.93       F= 173.8             SMPL:1994-2008 

 طيت ثطآٍضز قسُ ثطاي هتغيط هدبظي تغييط ٍاحس پَل ثطاي ّط ؾِ وكَض آضغاًتيي، لْؿتبى ٍ ايؿلٌس، اظ ًؾط آهبضي زض ؾغح 

ّب % هقٌي زاض ثَزُ ٍ فلاهت آى هٌفي اؾت. ايي ًتيدِ هؤيس آى اؾت وِ تغييط ٍاحس پَل هَخت قسُ تب تَضم زض ايي وكَض95

س. اهب  طيت ثطآٍضز قسُ ثطاي هتغيط هدبظي تغييط ٍاحس پَل ثطاي وكَضّبي ثلغبضؾتبى، ثطظيل ٍ ضٍهبًي اظ ًؾط آهبضي وبّف يبث

 اثطي ًساقتِ اؾت. زاض ًيؿت. ايي ًتيدِ هؤيس آى اؾت وِ تغييط ٍاحس پَل ثط قطايظ تَضهي زض ايي وكَض% هقٌي95زض ؾغح 

اًس، ّيچ يه پؽ اظ اخطاي ؾيبؾت تغييط ٍاحس پَل احس پَل ذَيف ًوَزُزض خوـ قف وكَض فَق وِ هجبزضت ثِ تغييط ٍ

وكَض زيگط حتي ثِ  وبّف  3وكَض ايي السام اثطي ثط تَضم ًساقتِ ٍ زض  3قَز، زض اًس. ّوبًگًَِ وِ هلاحؾِ هيزچبض تَضم ًكسُ

 اؾت.تَضم ًيع هٌدط قسُ
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 گيزی ٍ پيشٌْادّاِ ًتيج .6

ي اذيط ثبضّب اظ ؾَي هؿئَلاى هغطح قسُ اؾت، تغييط ٍاحس پَل وكَض ٍ حصف تقسازي اظ ّبّبيي وِ زض ؾبليىي اظ ثحث

اي اظ اثْبهبت زض اضتجبط ثب ايي ؾيبؾت ٌَّظ الساهي فولي ثطاي اخطاي نفطّبي پَل هلي وكَض ثَزُ اؾت. اهب ثِ زليل ٍخَز پبضُ

 آى نَضت 

التهبز  يبؾت تغييط ٍاحس پَل هلي اثطات تَضهي ًبقي اظ اخطاي آى ثطتطيي ًگطاًي هؿئَلاى وكَض اظ اخطاي ؾاؾت. فوسًُگطفتِ

همبلِ اثط ؾيبؾت تغييط ٍاحس پَل هلي ثط فط ِ پَل ثِ ووه ثطآٍضز تبثقي ثطاي تمب بي اؾىٌبؼ  وكَضاؾت. ثسيي هٌؾَض زض ايي

ظا ثَزى ّوچٌيي هؿئلِ تَضم ط قَز.ؾيبؾت اؽْبض ًؾايي ظا ثَزى اخطاي تب ًؿجت ثِ تَضمثيٌي لطاض گطفت ٍ هؿىَن هَضز پيف

ثِ نَضت تدطثي هَضز ثطضؾي  ،اًساخطاي ؾيبؾت تغييط ٍاحس پَل زض چٌس وكَض هٌترت وِ ثِ اخطاي ايي ؾيبؾت هجبزضت وطزُ

 لطاض گطفت.

ثِ ٍ  1391 تب 1338 ّبيؾبل ّبي ؾطي ظهبًيثب اؾتفبزُ اظ زازُ وِتمب بي اؾىٌبؼ هؿىَن ًتبيح حبنل اظ ثطآٍضز تبثـ 

ّب ٍ هؿىَوبت ثب اضظـ اؾوي ثبلاتط، تمب ب ثطاي ، هؤيس آى اؾت وِ ثِ خطيبى اًساذتي اؾىٌبؼضٍـ ّودوقي ثطآٍضز قسُ اؾت

 اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن افعايف ذَاّس يبفت. 

فعايف هٌدط ثِ ا ،ثب اضظـ اؾوي ثبلاتط ّوطاُ اؾتّبي ٍ  طة ؾىِ ّبتغييط ٍاحس پَل هقوَلاً ثب چبح اؾىٌبؼاظ آًدب وِ 

ايي افعايف ؾجت ذَاّس قس تب  طيت افعايف پَل وبّف يبفتِ ٍ فط ِ پَل ًمهبى تمب بي اؾىٌبؼ ٍ هؿىَن ذَاّس قس. 

اظ  يبثس. ثٌبثطايي ؾيبؾت تغييط ٍاحس پَل ثِ هٌعلِ يه ؾيبؾت پَلي اًمجب ي فول وطزُ ٍ زض ًتيدِ يه ؾيبؾت  ستَضهي اؾت.

 ّبي هَخَز زض هَضز اثطات تَضهي تغييط ٍاحس پَل هلي ثي هَضز ثبقس.ضؾس وِ ًگطاًيؾط هيثِ ًهمبلِ ايي ضٍ ثط اؾبؼ ًتبيح ايي 

ثِ اثطات تغييط ٍاحس پَل زض وكَضّبي هٌترت حبوي اظ آى اؾت وِ ثب تَخِ ثِ قَاّس تدطثي ثطضؾي نَضت گطفتِ زض هَضز 

تدطثِ وكَضّبي هَضز اقبضُ  ،زاًؿت. ثِ فىؽ ظاضمتَ يتَاى ؾيبؾت تغييط ٍاحس پَل ضا ؾيبؾتايي وكَضّب، ًويزؾت آهسُ زض 

 يس آى اؾت وِ ؾيبؾت تغييط ٍاحس پَل زض ًيوي اظ وكَضّبي هَضز ثطضؾي هٌدط ثِ وبّف ًطخ تَضم ؤه

ضؾس وِ ًگطاًي اظ تَضهي ثَزى ؾيبؾت تغييط اؾت ٍ زض ثميِ هَاضز ًيع اثط ذبني ثط ًطخ تَضم ًساقتِ اؾت. لصا ثِ ًؾط هيقسُ

ّوبًگًَِ وِ ًَفطؾتي ٍ ّبقوي  ؾيبؾت تغييطٍاحس پَل ثِ اخطا زضآيس ٍ  قَززض ًتيدِ پيكٌْبز هي هَضز اؾت.َل ثيٍاحس پ

  ز.ًوَحصف  ضا نفط اظ پَل هلي 4تَاى هياًس، ( اؾتسلال وطز1385ُ)
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 :هٌابع

 ّبي هرتلف.ّبي التهبزي، ؾبلحؿبة ي خوَْضي اؾلاهي ايطاى، گعاضـ التهبزي تطاظًبهِ ثبًه هطوعي، ازاضُ ثبًه هطوع 
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 قنبًعزّويي وٌفنطاًؽ پنَلي ٍ ثنبًىي،     «. ّنبي آى تغييط ٍاحس پَل، العاهبت ٍ پيبهس(.  »1385هحوس ٍ ؾويِ ّبقوي) ي،ًَفطؾت

 تْطاى.

 ثطآٍضز تمب بي اؾنىٌبؼ ٍ هؿنىَن ثنِ ضٍـ ّودوقني زض التهنبز اينطاى      (. »1382َالفضل ًَفطؾتي)ي، هحوس ٍ اثًَفطؾت .»

 .29ضاّجطز، هطوع تحميمبت اؾتطاتػيه، قوبضُ 

 ًتْطاى، چبح اٍل«. ّبي هْبض آى زض التهبز ايطاىتَضم، زلايل ٍ ضاُ(. »1384ي، زفتط هغبلقبت التهبزي )ٍظاضت ثبظضگب 
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 ّا پيَست

 :1تپيَس

 ًوَدار سزی سهاًي ًزخ تَرم کشَرّای هٌتخب: 

-، لْؿتبى زض هحسٍز1989ُ-2008ّبي ي ؾبلًوَزاضّبي ظيط ضًٍس تغييطات ًطخ تَضم ضا ثطاي وكَضّبي آضغاًتيي زض هحسٍزُ

زض ،ايؿلٌس 1994-2008 ي ؾبلْبيضٍهبًي زض هحسٍزُ ،1993-2008ّبي ي ؾبل، ثطظيل زض هحسٍز1991ُ-2008ّبي ي ؾبل

ؾبل تغييط ٍاحس پَل زض ايي  زّس.ًكبى هي 1997-2008ي ؾبلْبي ٍ ثلغبضؾتبى زض هحسٍزُ 1980-2008ّبي ي ؾبلهحسٍزُ

 ؾت.اّب ثب ؾبيِ هكرم قسًُوَزاض
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 (2پيَست)

 بزرسي پایایي هتغيزّا 

 هٌترت ضا اضائِ هي وٌس. تَضم ثطاي وكَضّبي  ٍ ّبي ظيط ًتبيح حبنل اظ ثطضؾي پبيبيي هتغيطّبي تمب بي پَلخسٍل

 

 تابع تقاضای اسکٌاس ٍ هسکَکآسهَى دیکي فَلزتعوين یافتِ بزای هتغيزّای هَردًظز 1جذٍل

 ًام هتغيز
آهارُ 
 آسهَى

کويت 
 بحزاًي

5 
 درصذ

 ًام هتغيز
آهارُ 
 آسهَى

کويت 
 بحزاًي

5 
 درصذ

Log(CCJ/PCI) 68/1- 92/2- DLog(CCJ/PCI) 96/4- 95/1- 

Log(GDP) 91/1- 92/2- DLog(GDP) 18/3- 95/1- 

Log(NOTE/PCI) 74/0- 95/1- DLog(NOTE/PCI) 08/2- 95/1- 

Log(R) 34/1- 95/1- DLog(R) 49/7- 95/1- 

Log(EF/E) 49/1- 95/1- DLog(EF/E) 57/6- 95/1- 

 هأخذ: یافتِ ّای تحقيق

 آسهَى دیکي فَلزتعوين یافتِ بزای هتغيزّای هَردًظز 2 جذٍل

 کشَر
 
هتغيز ًام  

آهارُ 
 آسهَى

کويت 
بحزاً
 ی
5 

 درصذ

ًتيجِ 
آسهَ
 ى

 
 ًام هتغيز

آهارُ 
 آسهَى

کويت 
بحزاً
 ی
5 

 درصذ

ًتيجِ 
آسهَ
 ى

 آضغاًتيي

LOGP 63/0  96/1-  I(1) DLOGP 
49/172
- 04/3-  I(0) 

LOGY 8/1  96/1-  I(1) DLOGY 11/2-  96/1-  I(0) 
LOGM2

J 

44/2
- 03/3-  I(1) DLOGM2

J 
39/18-  04/3-  I(0) 

 لْؿتبى

LOGP 65/2  96/1-  I(1) DLOGP 52/3-  96/1-  I(0) 
LOGY 14/6  96/1-  I(1) DLOGY 12/6-  05/3-  I(0) 

LOGM2
J 

57/6  96/1-  I(1) DLOGM2
J 

18/3-  96/1-  I(0) 

ثلغبضؾتب
 ى

LOGP 78/0  97/1-  I(1) DLOGP 03/3-  96/1-  I(0) 
LOGY 39/1  97/1-  I(1) DLOGY 19/4-  82/3-  I(0) 

LOGM2
J 

6/2-  08/3-  I(1) DLOGM2
J 

42/2-  96/1-  I(0) 

LOGP 43/7 ثطظيل  97/1-  I(1) DLOGP 
03/741
- 09/3-  I(0) 

LOGY 15/6  97/1-  I(1) DLOGY 98/2-  09/3-  I(0) 
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LOGM2
J 

63/
13 97/1-  I(1) DLOGM2

J 

01/116
- 09/3-  I(0) 

 ضٍهبًي

LOGP -0/41 97/1-  I(1) DLOGP 88/3-  96/1-  I(0) 
LOGY 36/1  97/1-  I(1) DLOGY 78/5-  87/3-  I(0) 

LOGM2
J 

39/1  97/1-  I(1) DLOGM2
J 

34/2-  96/1-  I(0) 

 ايؿلٌس
LOGP 63/0  95/1-  I(1) DLOGP 59/3-  95/1-  I(0) 
LOGY 37/2  95/1-  I(1) DLOGY 47/3-  98/2-  I(0) 

LOGM2
J 

92/2  95/1-  I(1) DLOGM2
J 

3/2-  98/2-  I(0) 

 يقّای تحق هأخذ: یافتِ
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