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 چكيسُ
ٔس٤ط٤ز ث٥ٟٙٝ زضآٔسٞب٢ ٘فش٣ ا٤ٗ زضآٔسٞب ثطاؾبؼ لبٖسٜ سمؿي٥ٓ  ٔٙٓٛض  ثٝزض حبَ حبيط 

٤بثيس. ثيط اؾيبؼ    ٙسٚق سٛؾٗٝ ٣ّٔ ٚ ثٛزػٝ زِٚز اذشهبل ٣ٔزضنس٢ ثٝ قطوز ٣ّٔ ٘فز، ن
ثبقس ٚ ؾٟٓ نٙسٚق ٘طخ طبثش٣ اؾز وٝ زِٚيز آٖ  زضنس ٣ٔ 5/14ا٤ٗ لبٖسٜ ؾٟٓ قطوز ٘فز 

ٌصاض٢ ا٤ٗ لبٖيسٜ ثيط ا٤ؼيبز طجيبر زض     سأط٥طوٙس. ٞسف سحم٥ك حبيط اثشسا ثطضؾ٣ ضا سه٤ٛت ٣ٔ
اض ث٥ٟٙيٝ ؾيٟٓ نيٙسٚق سٛؾيٗٝ ّٔي٣ اظ      ٔشغ٥طٞب٢ سٛضْ ٚ س٥ِٛس الشهيبز ٚ ؾيذؽ س٥ٗي٥ٗ ٔميس    

زضآٔسٞب٢ ٘فش٣ اؾز. ثط ا٤ٗ اؾبؼ ثب اؾشفبزٜ اظ ٔسَ ذٛزثبظٌكز ثطزاض٢ ث٥ع٢ اطط ؾٙبض٤ٛٞب٢ 
زضنس( ثط سٛضْ ٚ س٥ِٛس ثطضؾي٣ ٚ ثيب    50ٚ  40، 30، 20ا٘ساظ زض نٙسٚق ) ٔرشّف ؾٟٓ طبثز دؽ

لبٖيسٜ   زٞيس ويٝ اٚلا    بٖ ٔي٣ ٚي٥ٗز ثسٖٚ ٚػٛز نٙسٚق زض الشهبز ٔمب٤ؿٝ قسٜ اؾز. ٘شب٤غ ٘ك
زٞس ٚ ّٖٕىطز ٘بوبضآٔيس  ٣ٔ٘ٛؾب٘بر س٥ِٛس ٚ سٛضْ زض الشهبز ضا وبٞف ، ا٘ساظف٣ّٗ ؾٟٓ طبثز دؽ

زضنس اظ زضآٔسٞب٢  30ا٘ساظ ؾٟٓ طبثز آٖ ٥٘ؿز. طب٥٘ب ثٟشط٤ٗ ؾٙبض٤ٛ، دؽ ز٥ُِ ثٝا٤ٗ نٙسٚق 
ٌيصاض٢ قيطوز ّٔي٣    ب٤ٝزضنس٢ ؾيطٔ  5/14ثبقس وٝ ٞٓ ؾٟٓ ٘فش٣ زض نٙسٚق سٛؾٗٝ ٣ّٔ ٣ٔ

 وٙس.  ٘فز ٔحفِٛ اؾز ٚ ٞٓ وٕشط٤ٗ ٘ٛؾب٘بر ضا زض س٥ِٛس ٚ سٛضْ ا٤ؼبز ٣ٔ
  JEL:  Q33, Q38, C11ثٌسي  عجمِ
 ، سىب٘ٝ ٘فشBVAR٣نٙسٚق سٛؾٗٝ ٣ّٔ، ٔسَ  ّب: ٍاغُكليس 
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 همسهِ -1

٘فيز   نيبزضوٙٙسٜ دص٤ط٢ وكٛضٞب٢ زض حبَ سٛؾٗٝ  ثبٖض آؾ٥تل٥ٕز ٘فز  بر٘ٛؾب٘

 ح٥وٝ ٘حيٜٛ ٔيس٤ط٤ز نيح    زٞس٣ٔ٘كبٖ  طٚغؼطثٝ ٔٛفك وكٛضٞب٣٤ ٔب٘ٙس ٘سقسٜ اؾز. 

ثيط  وكيٛضٞب زاقيشٝ ثبقيس.     ٤ٗي ا ٣بفش٤ٍزض سٛؾٗٝ  ٣٘مف ٟٕٔ سٛا٘س ٣ٔ ٣٘فش ٢زضآٔسٞب

سه٥ٕٓ ٌطفشٙس لؿٕش٣ اظ زضآٔس ٘فش٣ ذيٛز ضا   اٖ الشهبز ا٤طاٌٖصاض ؾ٥بؾز٥ٕٞٗ اؾبؼ 

ٝ  وكٛض ٘فش٣ ٢زضآٔسٞب سٛظ٤ٕ ٘حٜٛ حبيط، حبَ زضشذ٥طٜ وٙٙس.  ٝ  وي  زضنيس٢  لبٖيسٜ  ثي

 زضآٔسٞب اظ زضنس 5/14 ؾبَ ٞط وٝ اؾز نٛضر ا٤ٗ ثٝ قٛز٣ٔ قٙبذشٝ زضآٔسٞب سمؿ٥ٓ

 ػٟيز  ٘فشي٣  آسي٣  زضآٔيسٞب٢  اؾيشٕطاض  ثيطا٢  سيب  قيسٜ  ٚاٌصاض ا٤طاٖ ٘فز ٣ّٔ قطوز ثٝ

ٗ  زضآٔسٞب ٔبثم٣. قٛز اؾشفبزٜ ثرف ا٤ٗ زض ٌصاض٢ ؾطٔب٤ٝ ٝ  ثي٥  نيٙسٚق  ٚ زِٚيز  ثٛزػي

(. ثب ثطضؾ٣ لبٖسٜ زضنس٢ سمؿي٥ٓ  1396)ضاؾشبز ٚ ٕٞىبضاٖ،  قٛز٣ٔ سمؿ٥ٓ ٣ّٔ سٛؾٗٝ

٤بث٥ٓ ا٤ٗ لبٖسٜ زض ُٖٕ ٔٛفم٥ز چٙسا٣٘ ٘ساقشٝ ٚ اظ ظٔبٖ سهي٤ٛت  زضآٔس٢ ف٣ّٗ زض ٣ٔ

سب أطٚظ، زچبض سغ٥٥ط ٚ سحٛلار ثؿ٥بض٢ )زض ٘ٛٔ نٙسٚق ٚ سغ٥٥ط ؾٟٓ  1379آٖ زض ؾبَ 

( زض ُٔبِٗٝ ذٛز ث٥بٖ وطز٘س لبٖيسٜ فّٗي٣ ويٝ    1396)آٖ( قسٜ اؾز. ضاؾشبز ٚ ٕٞىبضاٖ 

سٛا٘يس ٘ٛؾيب٘بر   وٙيس، ٕ٘ي٣  ؾٟٓ طبثش٣ اظ زضآٔس ٘فش٣ ضا ٚاضز نيٙسٚق سٛؾيٗٝ ّٔي٣ ٔي٣    

ٔشغ٥طٞب٢ الشهبز٢ ضا وبٞف زٞس ظ٤طا زض ا٤ٗ حبِز ظٔب٣٘ وٝ زضآٔس ٘فش٣ ديب٥٤ٗ اؾيز   

ض ظٔيبٖ  وٙيس ٚ ز ٔربضع زض ٞط ؾٝ ثرف زِٚز، قطوز ّٔي٣ ٘فيز ٚ نيٙسٚق افيز ٔي٣     

 ٤بثس.  افعا٤ف زضآٔسٞب٢ ٘فش٣ ٔربضع زض ٞط ؾٝ ثرف افعا٤ف ٣ٔ

ٞسف سحم٥ك حبيط اثشسا ثطضؾ٣ ا٤ٗ فطي٥ٝ اؾز وٝ ا٘شمبَ لؿٕش٣ اظ زضآٔس ٘فش٣ ثب 

سٛا٘س ٘ٛؾب٘بر سٛضْ ٚ س٥ِٛس ضا وبٞف زٞس )ذلاف ُٔبِٗٝ ضاؾشبز ٘طخ طبثز ثٝ نٙسٚق ٣ٔ

ا٘ساظ زض نٙسٚق ٔحبؾجٝ ٥ٝ ٘طخ ث٥ٟٙٝ دؽٚ ٕٞىبضاٖ( ٚ ؾذؽ زض نٛضر اطجبر ا٤ٗ فطي

ٝ قٛز. ثب سٛػٝ ثٝ ٘ٛؾب٘بر قس٤س زضآٔسٞب٢ ٘فش٣ زض وكيٛض   ُ  ثي سحيط٤ٓ ٚ سغ٥٥يطار    ز٥ِي

ٝ    ٕٞچ٥ٙٗ ل٥ٕز ٘فز ٚ  ٞيب ثيٝ   ا٥ٕٞز نٙسٚق سٛؾٗٝ ٣ّٔ زض ويبٞف ا٘شميبَ ا٤يٗ سىب٘ي

 س.ضؾ٣ٔالشهبز ٚ ػ٥ٌّٛط٢ اظ ث٥ٕبض٢ ّٞٙس٢، ُٔبِٗٝ زض ا٤ٗ ٔٛضز يطٚض٢ ثٝ ٘ٓط 

زض ا٤ٗ ٔمبِٝ دؽ اظ ٔمسٔٝ، ثرف زْٚ ثٝ د٥كي٥ٙٝ ٚ ثريف ؾيْٛ ثيٝ ٔجيب٣٘ ٘ٓيط٢       

سحم٥ك اذشهبل زاضز. دؽ اظ ٔٗطف٣ ضٚـ سحم٥يك زض ثريف چٟيبضْ، سرٕي٥ٗ سٛاثيٕ ٚ      

   ٝ ٥ٌيط٢ ٚ د٥كيٟٙبزار   سهط٤ح ٔسَ زض ثرف دٙؼٓ ث٥بٖ قسٜ ٚ زض ثرف آذيط ثيٝ ٘ش٥ؼي

 دطزاذشٝ قسٜ اؾز.



     57 ... ٘مف ؾٙبض٤ٛٞب٢ ٔرشّف نٙسٚق سٛؾٗٝ ٣ّٔ

 

 

 تحميك پيكيٌِ -2

ا٘ساظ ٘فش٣ ُٔبِٗبر فطاٚا٘ي٣  ٞب٢ دؽٞب٢ ٘فش٣ ثط الشهبز ٚ نٙسٚقىب٘ٝزض ٔٛضز اطط س

 ا٢ اظ چٙس ُٔبِٗٝ زض ا٤ٗ ٔٛضز آٚضزٜ قسٜ اؾز:ذلانٝ ازأٝسٜ اؾز وٝ زض قا٘ؼبْ 

زض ُٔبِٗٝ ذٛز ثٝ ثطضؾ٣ نٙسٚق سٛؾيٗٝ ّٔي٣ ٚ ؾيٟٓ     ،(1396) ضاؾشبز ٚ ٕٞىبضاٖ

ٖ  ٘رؿز ُٔبِٗٝ ا٤ٗ دطزاذشٙس. زضطبثز آٖ ٚ د٥كٟٙبز لبٖسٜ ٔب٣ِ ٔٙبؾت زض ا٤طاٖ   ٘كيب

ٝ  ؾيبظ طجيبر  نيٙسٚق  سأؾي٥ؽ چٍٛ٘ٝ  وٝ قٛز٣ٔ زازٜ ٜ  ثي ٓ ٜ لبٖيس  انيلاح  ٕٞيطا  سمؿي٥

ٝ  قيٛز ٔي٣  اقبضٜ ؾذؽ .آٚضز الشهبز٢ ضا فطاٞٓ طجبرٝ ظ٥ٔٙ سٛا٘س٣ٔ ٘فش٣ زضآٔسٞب٢  وي

ٝ  نيٙسٚق  َط٤يك  اظ ثيبلا  ثيبظز٣ٞ  ثيب  ٞب٢دطٚغٜ زض ٘فش٣ زضآٔسٞب٢ ٌصاض٢ؾطٔب٤ٝ  سٛؾيٗ

 آٚضز. فطاٞٓ ٔسرثّٙس زض ضا نٙسٚق ا٤ٗ ضقس ؾط٤ٕ أىبٖ سٛا٘س ٣ٔ

س٥٥ٗٗ ؾٟٓ ث٥ٟٙٝ نيٙسٚق سٛؾيٗٝ ّٔي٣ اظ زضآٔيسٞب٢     (، 1396ثبؾشب٣٘ ٚ ٕٞىبضاٖ )

زٞيس ٘يطخ ث٥ٟٙيٝ    . ٘شب٤غ ا٤يٗ ُٔبِٗيٝ ٘كيبٖ ٔي٣    ذٛز لطاض زاز٘س.دػٚٞف  ضا ٞسف٘فش٣ 

 33ا٘يساظ زض نيٙسٚق   ديؽ زضنس، ٘يطخ ث٥ٟٙيٝ    15ٌصاض٢ ثط ٔجٙب٢ لبٖسٜ َلا٣٤  ؾطٔب٤ٝ

 ثبقس.زضنس اظ زضآٔس ٘فش٣ ٣ٔ 52زضنس، ٘طخ ث٥ٟٙٝ ٔهطف زِٚز ٔٗبزَ 

ٝ   سيأط٥ط زض ُٔبِٗيٝ ذيٛز ثيٝ ثطضؾي٣     (، 1395ن٥بز٢ ٚ ٕٞىبضاٖ ) ثيط   ٞيب ا٘يٛأ سىب٘ي

ٝ  دطزاذشٙيس.  DSGE زض چبضچٛة ٤ه ٔسَٔشغ٥طٞب٢ ولاٖ الشهبز ا٤طاٖ  ٘كيبٖ  ٞيب   ٤بفشي

ا٤ف زضآٔسٞب٢ ٘فش٣، س٥ِٛس ثريف غ٥ط٘فشي٣ ثيب افيعا٤ف     زض ٚاوٙف ثٝ سىب٘ٝ افعزٞس  ٣ٔ

ضفيشٗ حؼيٓ    لاٚ ثيب  (٘طخ ضقس حؼٓ ٘ميس٣ٍٙ٤ )ا٘سن ٕٞطاٜ ثٛزٜ اؾز. ثطٚظ سىب٘ٝ د٣ِٛ 

 .قيٛز  افعا٤ف ٘طخ سٛضْ ٚ فبنّٝ ٌطفشٗ آٖ اظ ٔمساض ثبطجبسف ٣ٔ ثبٖض ٘مس٣ٍٙ٤ زض ػبٔٗٝ

زٞيس، قيٛن    بٖ ٔي٣ ٚض٢ ٘كي  ٚاوٙف زض ٚاويٙف ثيٝ سىب٘يٝ ثٟيطٜ     -ٕٞچ٥ٙٗ سٛاثٕ يطثٝ

ٚض٢ ثبٖض ا٘شمبَ سبثٕ ٖطيٝ زض ػٟز افيعا٤ف ٖطييٝ ٚ زض ٘ش٥ؼيٝ ويبٞف سيٛضْ ٚ       ثٟطٜ

 قٛز.   ٣ٔ ٣افعا٤ف س٥ِٛسغ٥ط٘فش

چٟبض ؾٙبض٢ٛ٤ ٔرشّيف ثيطا٢ طجيبر الشهيبز     ذٛز ٔمبِٝ زض (، 2017) 1ا٘ى٥ٛة ٚ ثبِٕب

ٚ آ٘چٝ زض حيبَ   4، ث٥ٙبث3ٗ٥وبضا٘ٝ، ٔحبف2ٝٓؾٙبض٢ٛ٤ سٟبػ٣ٕ :ث٥بٖ ٕ٘ٛز٘سولاٖ ٥٘ؼط٤ٝ 

قيٛز ويٝ   ٚػٛز زاضز. ض٤ٚىطز سٟبػ٣ٕ ٔٙؼط ثٝ افعا٤ف ؾط٤ٕ ؾطٔب٤ٝ ٣ٕٖٔٛ ٣ٔ 5حبيط
 

 

1. Ncube & Balma 

2. Aggressive 

3. Conservation 

4. Delinked 

5. Spend As You Go (SAYG) 
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ٌصاض٢ ثبٖض ا٤ؼبز ث٥ٕبض٢ ّٞٙيس٢ ذٛاٞيس   ٞب٢ ْطف٥ز ػصة ؾطٔب٤ٝٔحسٚز٤ز ز٥ُِ ثٝ

ٝ وبضا٘ٝ ثٝقس. ض٤ٚىطز ٔحبفٓٝ ا٢ فيطاٚاٖ ٥٘ؼط٤يٝ ويبف٣ ٥٘ؿيز. زض     ز٥ُِ ٥٘بظٞب٢ سٛؾيٗ

 SAYGزض ٔمبثُ ض٤ٚىطز ث٥ٙبث٥ٗ ثطضؾ٣ قسٜ اؾيز. زض ض٤ٚىيطز    SAYGٟ٘ب٤ز ض٤ٚىطز 

وٙس أيب زض ض٤ٚىيطز ث٥ٙيبث٥ٗ    ٌصاض٢ ٣ٔزِٚز سٕبْ زضآٔس ٘بق٣ اظ فطٚـ ٔٙبثٕ ضا ؾطٔب٤ٝ

وٙيس. زِٚيز ثيب    ا٘يساظ ٔي٣  زِٚز لؿٕش٣ اظ زضآٔس ٔٙبثٕ ضا زض نٙسٚق سظج٥ز ٘فشي٣ ديؽ  

ٞب٢ ضٚ٘يك الشهيبز٢   ٚ ٔٛػت چطذٝ ٕ٘ٛزٜطجبر الشهبز ضا ث٣ SAYGاؾشفبزٜ اظ ض٤ٚىطز 

 آٚضز. ذٛاٞس قس، أب ض٤ٚىطز ث٥ٙبث٥ٗ أىبٖ زؾش٥بث٣ ثٝ اٞساف سٛؾٗٝ ضا فطاٞٓ ٣ٔ

َ  اظ اؾيشفبزٜ  ذٛز ثيب ٝ زض ُٔبِٗ(، 2016) ٕٞىبضاٖ ٚ 1ٞٛ و٥بً٘ ٖ  ٔيس  ذٛزضٌطؾي٥ٛ

ٝ  ا٤بلار ٚ وكٛض٢ وب٘بزا زٚ سهبزف٣ د٤ٛب٢ ٣ٕٖٔٛ ٔسَ سٗبزَ ٚ ثطزاض٢  ٔشحسٜ آٔط٤ىب ثي

 زض سىب٘ٝ ا٘شمبَ ا٤ٗ ٔىب٥٘عْ ٚ الشهبز٢ ولاٖ ٔشغ٥طٞب٢ ثط ٘فز ل٥ٕز سىب٘ٝ اططار ثطضؾ٣

 اطيط  ٘فش٣ ٞب٢سىب٘ٝ وٝ زٞس٣ٔ ٘كبٖ ٘فز )وب٘بزا( دطزاذشٙس. ٘شب٤غ نبزضوٙٙسٜ وكٛض ٤ه

 وبٞف زؾشٕعزٞب٢ ٚ ٔجبزِٝ ضاثُٝ ثٟجٛز وب٘بزا، زلاض اضظـ وب٘بزا، وُ سمبيب٢ ثط ٔحطو٣

 ثٟيطٜ  ٚ ٘يطخ  ٘فيز  ل٥ٕيز  ٞيب٢ ٘ٛآٚض٢ قبُٔ ذبضػ٣ اذشلالار آٖ، ثطٖلاٜٚ .زاضز ٚال٣ٗ

 آٔط٤ىيب  ثٟيطٜ  ٘يطخ  ٕٞچ٥ٙٗ .زاضز وب٘بزا الشهبز٢ ٞب٢فٗب٥ِز طث ٔٗٙبزاض٢ اطط ٥٘ع آٔط٤ىب

 ٚ ثٟيطٜ  ٘يطخ  ثيط  ٘يبچ٥ع٢  اططار أب ٚال٣ٗ ٘ساقشٝ اضظ ٘طخ ٚ سٛضْ سٛي٥ح زض چٙسا٣٘ ٘مف

 .زاضز وب٘بزا س٥ِٛس

ح٥ُّ دب٤ساض٢ ثس٣ٞ ٚ اططار ثٝ سؼع٤ٝ ٚ سذٛز   زض ُٔبِٗٝ ،(2014) 2ضا٥ّٖٔٙب ٚ ٕٞىب

زض  ٌصاض٢ ؾٙبض٤ٛٞب٢ ٔرشّف ؾطٔب٤ٝسحز ٌصاض٢ ٣ٕٖٔٛ  ٢ ؾطٔب٤ٝٞب َطح لاٖبز والشه

. ٔسَ سحم٥ك ٤ه ٔيسَ  سا٘ٝ اضا٢ ٔٙبثٕ فطاٚاٖ َج٣ٗ٥ دطزاذشوكٛضٞب٢ زض حبَ سٛؾٗٝ ز

ز وٛچه ثبظ اؾيز. ٘شيب٤غ ديػٚٞف ٘كيبٖ     ثب الشهب(DSGE)  سٗبزَ ٣ٕٖٔٛ سهبزف٣ د٤ٛب

ٞييب٢ ٔييٛضز اقييبضٜ، ؾييٙبض٢ٛ٤ ٌؿييشطـ سييسض٤ؼ٣  زٞييس زض وكييٛضٞب٣٤ ثييب ٤ٚػٌيي٣ ٔيي٣

ٝ      ؾطٔب٤ٝ ٌيصاض٢ اظ وبضآٔيس٢ ث٥كيشط٢     ٌصاض٢ زض ٔمب٤ؿيٝ ثيب افيعا٤ف ؾيط٤ٕ زض ؾيطٔب٤

 .ثطذٛضزاض ذٛاٞس ثٛز

ُ  ،(2014) 3ٌطا ؾبِؽ ٢ ضا ٞيب٢ سؼيبض   زض ُٔبِٗٝ ذٛز ٘حٜٛ ٔس٤ط٤ز ٔٙبثٕ زض ؾي٥ى

ٝ    ٘فز نبزضوٙٙسٜٚ ثط وكٛضٞب٢  ٕ٘ٛزٜثطضؾ٣  اظ ٞيب   آٖ ٌيصاض٢  سٕطويع زاضز ويٝ ؾيطٔب٤

 

 

1. Keqiang Hou et al (2016) 

2. Melina et al (2014) 

3. Juan F. Guerra-Salas (2014) 



     59 ... ٘مف ؾٙبض٤ٛٞب٢ ٔرشّف نٙسٚق سٛؾٗٝ ٣ّٔ

 

 

٥ٌطز.  ٞب٢ سؼبض٢ لطاض ٣ٔ ؾ٥ىُ سأط٥طزضآٔس ٘فش٣ زض ٣َ ظٔبٖ ٤ىٙٛاذز ٥٘ؿز ٚ سحز 

ا٤ٗ ٔمبِٝ ٤ه ٔسَ سٗبزَ ٣ٕٖٔٛ د٤ٛب٢ سهبزف٣ ضا ثطا٢ ٔىب٥٘ؿيٓ ٕٞٛاضؾيبظ٢ زضآٔيس    

وٙس وٝ زض آٖ زِٚز ثيطا٢ ٕٞٛاضؾيبظ٢ لؿيٕش٣ اظ     ا٤ٝ ٣ٔ٘فش٣ ٤ه الشهبز ثبظ وٛچه اض

٢ ٘فشي٣ ٔحبفٓيز   ٞب قٛن الشهبز ضا زض ٔمبثُأط وٙس ٚ ا٤ٗ  ا٘ساظ ٣ٔ زضآٔس ٘فش٣ ضا دؽ

 وٙس.   ٣ٔ
 

 ًظطي هجبًي -3

ٔٙبثٕ اضظ٢ زض زؾشطؼ ثب٘يه ٔطويع٢ ٚ زِٚيز افيعا٤ف      ،ثب افعا٤ف زضآٔسٞب٢ ٘فش٣

ربضع زِٚش٣ ثٝ الشهبز سعض٤ك ٌيطزز ثبٖيض افيعا٤ف    ٤بثس، اٌط ا٤ٗ ٔٙبثٕ اضظ٢ سٛؾٍ ٔ ٣ٔ

ٚ  ا٘ييساظ ٘فشيي٣٘مييس٣ٍٙ٤ زض الشهييبز ذٛاٞييس قييس. شذ٥ييطٜ ا٤ييٗ ٔٙييبثٕ زض نييٙسٚق دييؽ

قيٛز ٚ   ويبٞف ٘ميس٣ٍٙ٤ ٚ سيٛضْ ٔي٣     ؾيجت ا٤ٗ ٔٙبثٕ زض ذبضع اظ وكٛض  ٌصاض٢ ؾطٔب٤ٝ

شميُ  اٌط ا٤ٗ ٔٙبثٕ ثٝ ثرف ذهٛن٣ ٔٙ حبَزضآٔس دب٤ساض٢ زض وكٛض ا٤ؼبز ذٛاٞس وطز 

ٌصاض٢ زض ثرف وبضا٣٤ ؾطٔب٤ٝ ثب سٛػٝ ثٝ ا٤ٗ وٌٝصاض٢ قٛز ٚ سٛؾٍ ا٤ٗ ثرف ؾطٔب٤ٝ

ٝ ِٚي٣   ،ذهٛن٣ ث٥كشط اظ ثرف زِٚش٣ اؾز ثب افعا٤ف س٥ِٛس ٔٛاػٝ ذٛا٥ٞٓ قس ُ  ثي  ز٥ِي

ٌيصاض ثبقيس. ثيب    سأط٥طسٛا٘س ثط سٛضْ سعض٤ك ٔؼسز ٘مس٣ٍٙ٤ ثٝ الشهبز، ثطآ٤ٙس ا٤ٗ زٚ اطط ٣ٔ

ف ا٤ٗ سحم٥ك ثطضؾ٣ ؾٙبض٤ٛٞب٢ ٔرشّف نيٙسٚق سٛؾيٗٝ ّٔي٣ ثيط     سٛػٝ ثٝ ا٤ٗ وٝ ٞس

ٔرشهط ٔجب٣٘ ٘ٓط٢ اٍِٛٞب٢ س٥ِٛس ٚ سٛضْ  نٛضر ثٝثبقس، زض ا٤ٗ ثرف سٛضْ ٚ س٥ِٛس ٣ٔ

 ٥ٌطز:ٌصاض٢ ٚػٛز نٙسٚق ثط ا٤ٗ ٔشغ٥طٞب، ٔٛضز ثطضؾ٣ لطاض ٣ٔسأط٥طثب سٛػٝ ثٝ 

 

 تَليس
ِحبِ ٘مف زِٚز ثيب   ثبٚ  1ِٛوبؼ ٚ ضٚٔط٢ ظا زضٖٚسبثٕ س٥ِٛس ثب اؾشفبزٜ اظ ٔسَ ضقس 

 ثبقس: ظ٤ط ٣ٔ نٛضر ثٝ( 1990) 2اؾشفبزٜ اظ ا٢ٍِٛ ثبضٚ

(1)        
      

       
    

(2)  t  tlt       

 

 

1. Lucas & Romer 

2. Barro (1990) 
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  آٚض٢،  فٗ Aس٥ِٛس زض ٞط ؾبَ،    ٝ زض آٖ و
ٔٛػٛز٢ ؾطٔب٤ٝ ثريف ذهٛني٣،     

  
( زض   ؾطٔب٤ٝ ا٘ؿب٣٘ وٝ ثطاثط ٥ٔعاٖ ٥٘ط٢ٚ وبض )   ؾطٔب٤ٝ ثرف زِٚش٣ ٚ ٔٛػٛز٢   

ثيٝ سطس٥يت وكيف س٥ِٛيس ٘ؿيجز ثيٝ         ٚ   ،   ثبقس. دبضأشطٞيب٢  ( ٣ٔ  ٚض٢ آٖ ) ثٟطٜ

ٔٛػٛز٢ ؾطٔب٤ٝ ثرف ذهٛن٣، زِٚش٣ ٚ ٕٞچ٥ٙٗ ٥٘ط٢ٚ ا٘ؿيب٣٘ اؾيز. زض ا٤يٗ سيبثٕ     

ٖ ر ٘جٛز د٥كيطفز  حش٣ زض نٛض 1          س٥ِٛس ثب فطو ٢ فٙي٣ ٚ ضقيس   ظا ثيطٚ

 ظ٤ط ٘ٛقز: نٛضر ثٝسٛاٖ  ( ضا 2٣ٕٔ )ػ٥ٕٗز، ضقس دب٤ساض ا٤ؼبز ذٛاٞس قس. سبث

(3)               
       

        

 

 تَضم 
ٝ  زاز ٘كبٖ اٍّ٘ؿشبٖ وكٛض ٞب٢زازٜ اظ اؾشفبزٜ ثب 1958 ؾبَ زض 1ف٥ّ٥ذؽ ا٢ وٝ ضاثُي

ٛ   زاضز. ٚػيٛز  ث٥ىيبض٢  ٘طخ ٚ زؾشٕعز ضقس ٘طخ ث٥ٗ ٔٙف٣ زض ؾيبَ   2ؾبٔٛئّؿيٖٛ ٚ ؾيِٛ

( ٚ 1967فّيذؽ )  ا٤ٗ ضاثُٝ ضا ثٝ ضاثُٝ ث٥ٗ ٘طخ سٛضْ ٚ ٘طخ ث٥ىبض٢ سغ٥٥ط زاز٘يس.  1960

( زٚ ٔشغ٥ط ػس٤س ا٘شٓبضار سٛض٣ٔ ٚ ٘يطخ َج٥ٗي٣ ث٥ىيبض٢ ضا ثيٝ ٔٗبزِيٝ      1968فط٤سٔٗ )

ا٘شٓيبضار سيٛض٣ٔ ضا ثيط ٔجٙيب٢ اَلاٖيبر ٌصقيشٝ       ٞيب   آٖ ٔٙح٣ٙ ف٥ّ٥ذؽ ايبفٝ وطز٘س.

 ظ٤ط سٗط٤ف قسٜ اؾز: نٛضر ثٝزا٘ٙس. ثطا٤ٗ اؾبؼ ٔٙح٣ٙ ف٥ّ٥ذؽ  ٣ٔ

(4)     1   
  1              

  ، سٛضْ   وٝ زض آٖ 
قىبف ٘يطخ ث٥ىيبض٢ اظ      ا٘شٓبضار سٛض٣ٔ ٌصقشٝ ٍ٘ط ٚ  1  

ا٘شٓيبضار ضا   (NKPC)ٙح٣ٙ ف٥ّ٥ذؽ ٥٘يٛو٥ٙع٤ٗ ػس٤يس   ثبقس. ٔ ٘طخ ث٥ىبض٢ َج٣ٗ٥ ٣ٔ

ثطاؾبؼ ا٘شٓبضار ٖملا٣٤ ث٥بٖ وطزٜ اؾز ويٝ زض آٖ ا٘شٓيبضار سيٛض٣ٔ ثطاؾيبؼ سٕيب٣ٔ      

( 1999) 4( ٚ ٌّي٣ ٚ ٌطسّيط  1995) ٥ٌ3طز. فٟطض ٚ ٔيٛض٢  اَلاٖبر زض زؾشطؼ قىُ ٣ٔ

اظ ا٘شٓيبضار   ٔسَ ٥ٞجط٤س٢ ف٥ّ٥ذؽ ٥٘ٛو٥ٙع٣ٙ٤ ضا اضائيٝ زاز٘يس ويٝ زض آٖ سيٛضْ سيبث٣ٗ     

 قٛز: ظ٤ط ث٥بٖ ٣ٔ نٛضر ثٍٝ٘ط اؾز وٝ  ٍ٘ط ٚ آ٤ٙسٜ ٌصقشٝ

(5)      1  
  1   2  

 -1                             

  وٝ زض آٖ 
 ثبقس. ٍ٘ط ٣ٔ ا٘شٓبضار سٛض٣ٔ آ٤ٙسٜ 1  

 

 

1. phillips 

2. Samuelson and Solow 

3. Fuhrer and Moore 

4. Gali and Gertler 
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ىي٣ اظ  ٚػٛز اضسجبٌ ث٥ٗ سٛضْ ٚ ضقيس ٘ميس٣ٍٙ٤ زض وكيٛضٞب٢ ٔرشّيف، ٕٞيٛاضٜ ٤     

ٔٛيٖٛبر ٔٛضز ثحض الشهبززا٘بٖ ثٛزٜ اؾز. ٘ٓط٤ٝ ٔمساض٢ دَٛ، ٕٞجؿيش٣ٍ ثّٙسٔيسر   

وٙيس، ثيٝ ا٤يٗ ٔٗٙيب ويٝ ضقيس       ٔي٣  ث٥ٙي٣  د٥فل٢ٛ ضا ٥ٔبٖ ضقس دَٛ )٘مس٣ٍٙ٤( ٚ سٛضْ 

قيٛز. ثيط ٔجٙيب٢ ٕٞي٥ٗ     د٥ٛؾشٝ ٚ ظ٤بز حؼٓ دَٛ زض الشهبز، ٔٛػت ا٤ؼبز سٛضْ ثبلا ٔي٣ 

٢ دي٣ِٛ ثب٘يه   ٞيب  ؾ٥بؾيز ٤ى٣ اظ اثعاضٞب٢ اني٣ّ   ٛاٖٖٙ ثٍٝ٘طـ ٥٘ع وٙشطَ حؼٓ دَٛ 

( زض اٍِٛؾبظ٢ ا٘شٓيبضار  2003) 1ٔطوع٢ ثٝ ٔٙٓٛض ٟٔبض سٛضْ قٙبذشٝ قسٜ اؾز. ٥٘ٛٔٗ

ضا ٔٗطف٣ ٚ ٘كبٖ زاز وٝ ٘طخ ا٘شٓبض٢ سٛضْ ثيٝ ٘يطخ    ( ̅ )ا٢ سٛضْ سٛض٣ٔ ٔفْٟٛ ٘طخ دب٤ٝ

 ال٣ٗ اظ ٘طخ دب٤ٝ ٔطسجٍ اؾز.ٔسر سٛضْ ٚدب٤ٝ ٔكبٞسٜ قسٜ اظ سٛضْ ٚ ا٘حطاف وٛسبٜ

زض ا٤ٗ دػٚٞف اظ سطو٥ت ف٥ّ٥ذؽ ٥ٞجط٤س٢ ٚ سئٛض٢ ٔمساض٢ ديَٛ اؾيشفبزٜ قيسٜ    

ٔسر اؾز. اٌط ٕٞب٘ٙس ٥٘ٛٔٗ سٛضْ ا٘شٓبض٢ ضا ثٝ ٘طخ دب٤ٝ )٘طخ ثّٙسٔسر( ٚ ا٘حطاف وٛسبٜ

 اظ آٖ سمؿ٥ٓ و٥ٙٓ ذٛا٥ٞٓ زاقز:

(6)   
  1    ̅            ̅                            

 ضاثُٝ ظ٤ط اؾز: نٛضر ثٝٔٗبزِٝ ٔشساَٚ ؾطٖز ٌطزـ دَٛ ٥٘ع 

(7)          

ؾطٖز ٌيطزـ ديَٛ اؾيز.     V٘مس٣ٍٙ٤ ٚ  Mس٥ِٛس حم٥م٣،  Yؾُح ل٥ٕز،  Pوٝ 

 ( اؾز:8ضاثُٝ ) نٛضر ثٝؾُح ل٥ٕز سٗبز٣ِ زض ثّٙسٔسر 

(8)  ̅  
 ̅ ̅

 ̅
     

( 7ٌطزـ دَٛ، زض نٛضس٣ وٝ اظ زٚ َطف ضاثُيٝ )  ثب طبثز زض ٘ٓط ٌطفشٗ ضقس ؾطٖز

 ( حبنُ ذٛاٞس قس:9( ٍِبض٤شٓ ٌطفشٝ ٚ زٚ ضاثُٝ ضا اظ ٞٓ وؿط و٥ٙٓ، ضاثُٝ )8) ٚ

(9)     ̅      ̅      ̅   
 قٛز:( حبنُ 10٣ٔ( زض ف٥ّ٥ذؽ ٥ٞجط٤س٢ ضاثُٝ )9( ٚ )6ثب ػب٤ٍصاض٢ ٔٗبزلار )

(10)      1{  ̅       [    ̅      ̅ ]}    2  
  1 

         ̅    

 ذٛاٞس آٔس: زؾز ثٝ( ضاثُٝ ظ٤ط 10ؾبظ٢ ضاثُٝ ) ثب ؾبزٜ

(11)      1  ̅    2  
  1        ̅    

      ̅     

 

 

1. Neumann (2003) 
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قىبف ٘ميس٣ٍٙ٤     ̅     قىبف س٥ِٛس اظ س٥ِٛس ثبِمٜٛ ٚ    ̅     زض ا٤ٗ ضاثُٝ 

  ٚ     ، 2  ،1  ثبقس. دبضأشطٞب٢  اظ ضٚ٘س ثّٙسٔسر آٖ ٣ٔ
 ثبقٙس. يطا٤ت لبثُ ثطآٚضز ٣ٔ  

 

 اًساظ ًفتي هَضز ثطضؾيلبػسُ صٌسٍق پؽ
ا٘يساظ ثيطا٢   ا٢ ٚ ديؽ ؾبظ، سٛؾٗٝنٙسٚق ٔٛضز ٘ٓط زض ا٤ٗ ُٔبِٗٝ ٤ه نٙسٚق طجبر

ٔسر ٚ ٥ٔبٖ ٔسر ٚ ٞيٓ اٞيساف ثّٙسٔيسر ضا    ٓ اٞساف وٛسبٜٞب٢ آس٣ اؾز، ٣ٙٗ٤ ٞ٘ؿُ

وٙس ٚ اظ ٘ٓط ؾبذشبض سفبٚر چٙسا٣٘ ثب نٙسٚق سٛؾٗٝ ٣ّٔ ٔٛػٛز ٘يساضز. ثٙيبثط   ز٘جبَ ٣ٔ

قيٛز  فطٚو ا٤ٗ نٙسٚق، ٞط ؾبِٝ زضنس ٔكره٣ اظ زضآٔسٞب٢ ٘فش٣ ٚاضز نيٙسٚق ٔي٣  

ط ذٛاٞس ثيٛز، ا٤يٗ ؾيٟٓ    وٝ ٔمساض آٖ ثب سٛػٝ ثٝ افعا٤ف ٚ وبٞف زضآٔسٞب٢ ٘فش٣ ٔشغ٥

ديص٤طز سيب زؾيز زِٚيز زض     ؾبظ٢ فمٍ اظ َط٤ك ا٤ٗ ؾيٟٓ ا٘ؼيبْ ٔي٣   طبثز اؾز ٚ طجبر

سؿي٥ٟلار ثيٝ    نيٛضر  ثٝزضنس ٔٙبثٕ نٙسٚق زض ٞط ؾبَ  50ثطزاقز اظ ٔٙبثٕ ثبظ ٘جبقس. 

قيٛز ويٝ ؾيٛز ا٤يٗ     زضنس آٖ ثيٝ ثريف ذيبضػ٣ دطزاذيز ٔي٣      50ثرف ذهٛن٣ ٚ 

ٌيطزز ٚ زض ثّٙسٔيسر زضآٔيس    ضع ٖٕطا٣٘ ثٝ زِٚز ثبظ ٣ٔٔب٣ِ ٔرب سأ٥ٔٗسؿ٥ٟلار ثطا٢ 

سٛا٘يس زض  وٙس وٝ ذٛز ٣ٔلبثُ سٛػٝ ٘ؿجشب طبثش٣ فبض٘ اظ ٔٙبثٕ ٘فش٣ ثطا٢ زِٚز ا٤ؼبز ٣ٔ

ثبقس. ٕٞچ٥ٙٗ چٖٛ لؿٕش٣ اظ ٔٙبثٕ نٙسٚق  ٔؤطططجبر ثرك٣ ثٝ ٔربضع ٖٕطا٣٘ زِٚز 

قٛز ا٤ٗ نيٙسٚق  اذشٝ ٣ٔسؿ٥ٟلار ثٝ ثرف ذهٛن٣ دطز نٛضر ثٌٝصاض٢ ثطا٢ ؾطٔب٤ٝ

ا٢ ٥٘ع ذٛاٞس زاقز. اظ آ٘ؼب وٝ سؿ٥ٟلار ٌصاض٢ زض وكٛض ٘مف سٛؾٗٝثب افعا٤ف ؾطٔب٤ٝ

زِٚز فمٍ اظ ؾٛز ٔٙيبثٕ اؾيشفبزٜ    ،دطزاذش٣ نٙسٚق، زٚثبضٜ ثٝ نٙسٚق ثبظ ذٛاٞس ٌكز

ٕ    ٕ٘ب٤سسٛا٘س اظ انُ ٔٙبثٕ نٙسٚق اؾشفبزٜ وٙس ٚ ٣ٔ٣ٕ٘  . زض آ٤ٙسٜ ٥٘يع ثيب ويبٞف ٔٙيبث

ُ سٛا٘س دؽ٘فش٣، ٔٙبثٕ ا٘جبقشٝ قسٜ زض ا٤ٗ نٙسٚق ٣ٔ ٞيب٢  ا٘ساظ لبثُ سٛػ٣ٟ ثطا٢ ٘ؿي

 ثبقس.( ٘كبٖ زٞٙسٜ ٘حٜٛ وبضوطز ا٤ٗ نٙسٚق 1٣ٔوٙس. قىُ ) سأ٥ٔٗآس٣ 
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 اًساظ پيكٌْبزيلبػسُ صٌسٍق پؽ .1قكل 
 ٔسَ اضائٝ قسٜ سٛؾٍ ٔحمك ٔٙجٕ:

 

ا٘يساظ ٘فشي٣ ٔيٛضز ٘ٓيط ثيٝ قيطح ظ٤يط         ٚق ديؽ فطٚو زض ٘ٓط ٌطفشٝ قسٜ ثطا٢ نٙس

 ثبقس: ٣ٔ

٤بثيس ثركي٣ اظ زضآٔيسٞب٢     ٣ٔ ا٢ وٝ زضآٔس ٘فش٣ طبثز اؾز ٤ب افعا٤ف  زض ٞط زٚضٜ -

 قٛز. ا٘ساظ ٘فش٣ ٣ٔ ٘فش٣ ثط اؾبؼ ؾٙبض٤ٛٞب٢ ٔرشّف ٚاضز نٙسٚق دؽ

(12)     =φ          

اظ  وؿييط٢ φفشي٣ ٞيط ؾيبَ ٚ    زضآٔييس ٘     شذ٥يطٜ نيٙسٚق زض ٞيط ؾيبَ،          

 قٛز. زضآٔسٞب٢ ٘فش٣ اؾز وٝ ٚاضز نٙسٚق ٣ٔ

ٝ ٞب ؾبَاظ آ٘ؼب وٝ سؼطثٝ ٘كبٖ زازٜ وٝ زِٚز زض  - ٞيب٢   ٢ وبٞف زضآٔس ٘فش٣ ٞع٤ٙي

قيٛز   وٙس فطو ٔي٣  ٞب٤ف سغ٥٥ط ٣ٔ ٌصاض٢ زٞس ٚ فمٍ ؾطٔب٤ٝ ػبض٢ ذٛز ضا وبٞف ٣ٕ٘

ضآٔيسٞب٢ ذيٛز، زضنيس٢ اظ    ا٘يساظ ٘فشي٣ ٚ ويبٞف ز    ٚػٛز نيٙسٚق ديؽ   ز٥ُِ ثٝزِٚز 

ٞب٤ف ضا وٓ وطزٜ ٚ زضنس٢ ضا ٥٘ع اظ َط٤ك اؾيشمطاو اظ ثب٘يه ٔطويع٢ ٚ     ٌصاض٢ ؾطٔب٤ٝ

( اظ سؿي٥ٟلار  rسٛا٘س ؾٛز زض٤بفش٣ ) وٙس. زِٚز ٕٞچ٥ٙٗ ٣ٔ افعا٤ف ٘مس٣ٍٙ٤ ػجطاٖ ٣ٔ

   ٌصاض٢ وٙس. دطزاذش٣ نٙسٚق ضا ٥٘ع ؾطٔب٤ٝ

(13)   
        

          ∑         

   
  زِٚش٣ ثب فطو ٚػٛز نٙسٚق،  ٔؤططٌصاض٢ ٘بذبِم  ؾطٔب٤ٝ      

ٌصاض٢  ؾطٔب٤ٝ  
وبٞف  ز٥ُِ ثٌٝصاض٢ وٝ  زضنس٢ اظ ؾطٔب٤ٝ  زِٚز لجُ اظ ٚػٛز نٙسٚق،  ٔؤطط٘بذبِم 
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ثبقيس؛   ٔي٣  φ  ٤بثيس )  ا٘يساظ زض نيٙسٚق ويبٞف ٔي٣     زضآٔس ٘فش٣ زِٚز ثريبَط ديؽ  

ذٛاٞيس   φ    اؾيشمطاو  ٚ زض نٛضرφ   اظ ثب٘ه ٔطوع٢  زضنٛضر ٖسْ اؾشمطاو
 ا٘ساظ سؼ٣ٕٗ نٙسٚق اؾز. ٘طخ ؾٛز دؽ  ٚ  ثٛز

ٌصاض٢ زِٚز ثٝ حس٢ وٓ قيٛز ويٝ   ثب٤س سٛػٝ زاقز فطو ثط ا٤ٗ اؾز وٝ ؾطٔب٤ٝ -
 زضنس قطوز ٣ّٔ ٘فز ثطا٢ دب٤ساض٢ زضآٔسٞب٢ ٘فش٣ ٔحفِٛ ثٕب٘س. 5/14ؾٟٓ 
حس٢ سغ٥٥ط وٙس وٝ زض دب٤بٖ زٚضٜ زض ٘ٓط ٌطفشٝ قيسٜ  ٌصاض٢ زِٚز ثب٤س ثٝ  ؾطٔب٤ٝ -

 وؿط٢ ثٛزػٝ حبنُ اظ ا٤ؼبز نٙسٚق ثطاثط نفط ٌطزز.

(14) ∑     
    0

 1393

  1357
           

     
 ثبقس. ٣ٔ tوؿط٢ ثٛزػٝ حبنُ اظ ا٤ؼبز نٙسٚق زض ؾبَ     

ٍ ضاثُيٝ ظ٤يط   وؿط٢ ثٛزػٝ زِٚز وٝ دؽ اظ ا٤ؼبز نٙسٚق حبنُ قسٜ اؾز سٛؾي  -
 قٛز: س٥٥ٗٗ ٣ٔ

(15)     
     (φ   )      (      )    

افيعا٤ف دب٤يٝ      س٥ِٛس ٘بذبِم زاذ٣ّ دؽ اظ ا٤ؼبز نيٙسٚق ٚ         زض ا٤ٗ ضاثُٝ
ٌصاض٢ دؽ اظ ا٤ؼيبز نيٙسٚق    دطزاذز اٖشجبض ثٝ ثرف زِٚش٣ ثطا٢ ؾطٔب٤ٝ ٚاؾُٝ ثٝد٣ِٛ 

ٝ  ز٥ُِ ثٝا٢ وٝ  وؿط٢ ثٛزػٝ اؾز. وؿط٢ ثٛزػٝ ٞط ؾبَ ثطاثط ثب ٌيصاض٢   افعا٤ف ؾيطٔب٤
٘يطخ ٔب٥ِيبر    tٖلاٜٚ ثطٌكز اظ ٔب٥ِبر ) زِٚز اظ َط٤ك افعا٤ف حؼٓ دَٛ ثٛػٛز آٔسٜ ثٝ

 ثبقس.   سغ٥٥ط زض زضآٔس ٣ّٔ ٣ٔ ٚاؾُٝ ثٝؾطػٕٕ( 

قييٛز ثييطا٢ افييعا٤ف  زضنييس اظ ديي٣ِٛ وييٝ ٚاضز نييٙسٚق ٔيي٣ 50قييٛز  فييطو ٔيي٣ -
ٝ  ف ذهٛن٣ لطاض ٣ٌٔصاض٢ زض اذش٥بض ثر ؾطٔب٤ٝ ٌيصاض٢   ٥ٌطز ٚ ٔبثم٣ آٖ نطف ؾيطٔب٤

 rَٛض ٔشٛؾٍ ثٝ ٥ٔيعاٖ   قٛز ٚ زض ٞط زٚ نٛضر ثطٌكز ؾطٔب٤ٝ ثٝ زض ذبضع اظ وكٛض ٣ٔ
 زضنس ذٛاٞس ثٛز. 

(16)   
       

  (  50% ) φ     

  
  ٌصاض٢ ثسٖٚ نٙسٚق ٚ  ؾطٔب٤ٝ  

ٌصاض٢ ثب نيٙسٚق ثريف ذهٛني٣     ؾطٔب٤ٝ     
 ؾز.ا

سغ٥٥طار زض ٘مس٣ٍٙ٤ ثطاثط اؾز ثب حؼٓ ٘مس٣ٍٙ٤ لجُ اظ ٚػٛز نٙسٚق زض ٞط ؾبَ  -
٤بثس ثٝ ايبفٝ ٔميساض دي٣ِٛ    ا٘ساظ زضآٔس ٘فش٣ وٝ ثٝ ذبضع ا٘شمبَ ٣ٔ ٟٔٙب٢ ٔمساض٢ اظ دؽ
وٙيس ٚ ؾيٛز٢ ويٝ اظ ذيبضع ٚاضز      ٌصاض٢ اظ ثب٘ه ٔطوع٢ لطو ٣ٔ وٝ زِٚز ثطا٢ ؾطٔب٤ٝ
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قيٛ٘س ويٝ    ٔمبز٤ط يطثسض يط٤ت فعا٤ٙسٜ د٣ِٛ زض ٞط ؾبَ ٔي٣  قٛز. سٕب٣ٔ ا٤ٗ وكٛض ٣ٔ
 سٛؾٍ ضاثُٝ ظ٤ط ٘كبٖ زازٜ قسٜ اؾز:

(17)   
        {[

1

2
( -1)     ] (φ- )   }     

  ٘مس٣ٍٙ٤ لجيُ ٚ      
ييط٤ت فعا٤ٙيسٜ     ٘ميس٣ٍٙ٤ ديؽ اظ ا٤ؼيبز نيٙسٚق ٚ         

 ثبقس. ٣ٔ
ٚاثٍ شوط قسٜ ثط ٔشغ٥طٞب٢ سٛاثٕ س٥ِٛس ٚ سيٛضْ سحيز   اطط ا٤ؼبز نٙسٚق ثب سٛػٝ ثٝ ض

زضنيس زض نيٙسٚق سٛؾيٗٝ ثيٝ قيطح ش٤يُ        50ٚ  40، 30، 20ا٘ساظ ؾٙبض٤ٛٞب٢ ٘طخ دؽ
 ثبقس: ٣ٔ

 
 گصاضي زٍلتي زض التصبز ٍالؼي ٍ ؾٌبضيَّبي هرتلفضًٍس تغييطات ؾطهبيِ

زض ا٘يساظ زض نيٙسٚق ثبٖيض ويبٞف     ثب سٛػٝ ثيٝ فيطٚو زض ٘ٓيط ٌطفشيٝ قيسٜ، ديؽ      
سٛا٘يس ؾيٛز حبنيُ اظ    ٌصاض٢ زِٚش٣ ذٛاٞس قس. اِجشٝ چٖٛ ٞط ؾيبِٝ زِٚيز ٔي٣    ؾطٔب٤ٝ
ٝ     ٌصاض٢ زض نٙسٚق ضا ؾطٔب٤ٝ ؾطٔب٤ٝ سيسض٤غ زض َي٣    ٌصاض٢ وٙيس، افيعا٤ف ا٤يٗ ؾيٛز ثي

ٝ    ٞيب  ؾبَ ٌيصاض٢ اظ زؾيز ضفشيٝ ذٛاٞيس قيس. ضٚ٘يس سغ٥٥يطار        ثبٖيض ػيب٤ٍع٣ٙ٤ ؾيطٔب٤
 ( ٘كبٖ زازٜ قسٜ اؾز.1ٕ٘ٛزاض ) زض ٞب ؾبٌَصاض٢ زِٚش٣ زض ٣َ ا٤ٗ  ؾطٔب٤ٝ

 

 
 

 گصاضي زٍلتي زض ؾٌبضيَّبي هرتلف ٍ زضآهس ًفتيضًٍس تغييطات ؾطهبيِ .1ًوَزاض 
 ك٥حمٞب٢ س ٔٙجٕ: ٤بفشٝ

-١٠٠٠٠٠ 

٠ 

١٠٠٠٠٠ 

٢٠٠٠٠٠ 

٣٠٠٠٠٠ 

٤٠٠٠٠٠ 

٥٠٠٠٠٠ 

٦٠٠٠٠٠ 

درصد20سناریو درصد30سناریو  درصد40سناریو   

درصد50سناریو  درآمد نفتی اقتصاد واقعی 
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٠ 

٥٠٠٠٠ 

١٠٠٠٠٠ 

١٥٠٠٠٠ 

٢٠٠٠٠٠ 

٢٥٠٠٠٠ 

 درصد30سناریو درصد20سناریو مخارج عمرانی

 درصد50سناریو درصد40سناریو

ا٘يساظ  دؽ ز٥ُِ ثٌٝصاض٢ ثرف زِٚش٣ زٞس وٝ ؾطٔب٤ٝا٤ٗ ٕ٘ٛزاض ثٝ ٚيٛح ٘كبٖ ٣ٔ

بلاؾز ٘ؿجز ثٝ الشهبز ٚال٣ٗ ٣٤ وٝ زضآٔس ٘فش٣ ثٞب ؾبَؾٙبض٤ٛ زض  4زض نٙسٚق زض ٞط 

٣٤ وٝ زضآٔس ٘فشي٣ ديب٥٤ٗ اؾيز ٘ؿيجز ثيٝ الشهيبز ٚالٗي٣        ٞب ؾبَأب زض  ٤بفشٝ،وبٞف 

ا٢ ٔربضع ٖٕطا٣٘ ٚ زضآٔس ٘فشي٣ زض  چطذ٤ٝبثس ٚ ا٤ٗ ذلاف ؾ٥بؾز ٔب٣ِ ٞٓ افعا٤ف ٣ٔ

ثبقس. زض ا٤ٗ نٛضر ٕٞجؿش٣ٍ ث٥ٗ زضآٔسٞب٢ ٘فش٣ ٚ ٔربضع ٖٕطا٘ي٣ زِٚيز    الشهبز ٣ٔ

ٜ ٚ زض ٘ش٥ؼٝ ا٘شمبَ ٘ٛؾب٘بر قس٤س زضآٔسٞب٢ ٘فش٣ زِٚز ثٝ الشهبز ٥٘يع ويبٞف   وٓ قس

 ذٛاٞس ٤بفز.

 
 ضًٍس تغييطات ؾَز صٌسٍق زض ؾٌبضيَّبي هرتلف زض همبيؿِ ثب هربضج ػوطاًي زٍلت

ا٘يساظٞب٢  زضنيس اظ ديؽ   50ثب سٛػٝ ثٝ فطٚو زض ٘ٓط ٌطفشٝ قيسٜ ثيطا٢ نيٙسٚق    

ٌيصاض٢  ٥ٌطز ٚ ثم٥ٝ ٥٘ع نطف ؾطٔب٤ٝسّٗك ٣ٌٔصاض٢ ثرف ذهٛن٣ نٙسٚق ثٝ ؾطٔب٤ٝ

ٝ    زض ذبضع اظ وكٛض ٣ٔ ٞيب َي٣   ٌيصاض٢ ٌطزز. ضٚ٘س سغ٥٥طار ؾيٛز حبنيُ اظ ا٤يٗ ؾيطٔب٤

 ظ٤ط اؾز: نٛضر ث٢ٝ ٔٛضز ٘ٓط ٞب ؾبَ

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

ضًٍس تغييطات ؾَز صٌسٍق زض ؾٌبضيَّبي هرتلف ٍ هربضج زٍلتي .2ًوَزاض 

 ك٥حمٞب٢ س ٔٙجٕ: ٤بفشٝ

 

 1357-٢93 ٞب ؾب٣ََ ٞب ٌصاض٢( ؾٛز حبنُ اظ ا٤ٗ ؾطٔب2ٝ٤ثٝ ٕ٘ٛزاض ) ثب سٛػٝ

 20ػيع ؾيٙبض٢ٛ٤    ٥ٔعاٖ ؾٛز زض سٕب٣ٔ ؾٙبض٤ٛٞب ثٝ 1391افعا٤ف ٤بفشٝ ٚ حش٣ اظ ؾبَ 
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زضنس، اظ ٔربضع ٖٕطا٣٘ زِٚز ث٥كشط ثٛزٜ ٚ زِٚز ثسٖٚ ٥٘بظ ثٝ ٔٙيبثٕ ٘فشي٣ ٚ فميٍ ثيب     

 ٕ٘ب٤س. سأ٥ٖٕٔٗطا٣٘ ذٛز ضا سٛا٘س ٔربضع اؾشفبزٜ اظ ؾٛز نٙسٚق ٣ٔ

 

 ضٍـ تحميك -4

 (BVAR) زض ا٤ٗ سحم٥ك اظ ضٚـ ذٛزضٌطؾ٥ٖٛ ثطزاض٢ ث٥ع٢
ثطا٢ ثطضؾ٣ اطط سىب٘ٝ 1

٘فش٣ ثط ٘طخ ضقس الشهبز٢ ٚ ٘طخ سٛضْ اؾشفبزٜ قسٜ اؾز. ضٚـ ولاؾ٥ه الشهبز ؾٙؼ٣ 

٥ٝ ثط ض٤بي٣، آٔبض ٞب ثب سى ثب سى٥ٝ ثط اؾشٙشبع آٔبض٢ زض اثشسا ثٝ ٔٙٓٛض آظٖٔٛ ثطذ٣ ٘ٓط٤ٝ

زاضا٢  (VAR)ثيطزاض٢   ذٛزضٌطؾ٥ٖٛ ٢ٞب ٔسَ(. 1371ٚ الشهبز قىُ ٌطفز )ٌؼطاس٣، 

٤2ه ٔكىُ اؾبؾ٣ ٞؿشٙس وٝ ٚفٛض ديبضأشط 
ٝ  ٔيٛاضز٢  زض قيٛز  ٔي٣  ٘ب٥ٔيسٜ    سٗيساز  وي

 ا٘حطاف زچبض ضا ٔسَ ٞب٢ث٣ٙ٥د٥ف ٚ سٕ٘ب٣ٔ٤ ثطٚظ ث٥كشط ٥٘ؿشٙس، ظ٤بز چٙساٖ ٔكبٞسار

 ٞب ٔسَ ٚ زاز وبٞف ٔسَ ضا دبضأشطٞب٢ سٗساز وٝ ثٛز ضا٣ٞ ز٘جبَ ثٝ ثب٤س ٚ،اظ ا٤ٙط وٙس،٣ٔ

ٖ  َٛض ثٝ ٔكىُ ا٤ٗ ثط غّجٝ ثطا٢ ضٚق٣ ٖٙٛاٖ ثٝ ث٥ع٤ٗ وطز. ضٚـ ٔم٥س ضا  ٔيٛضز  ضٚظافيعٚ

 ٞيب٢  ٔع٤يز  اظ ٤ىي٣  (.2010، 3اؾيز )ويٛح ػي٣    لطاضٌطفشٝ ٔحممبٖ ٔحجٛث٥ز ٚ سٛػٝ

 آٖ دبضأشطٞيب٢  ٚ ٔسَ ثطا٢ ظٔبٖ ٞٓ َٛض ثٝ وٝ اؾز ا٤ٗ ث٥ع٤ٗ ػصاة ض٤ٚىطز اِٗبزٜ فٛق

ٝ  ٤بثس ٣ٔ ا٥ٕٞز ظٔب٣٘ ٔؿأِٝ ا٤ٗ وٙس. ِحبِ ٣ٔ ضا ٘با٥َٕٙب٣٘ اظ ا٢ زضػٝ  ٘با٥َٕٙيب٣٘  وي

 ثبقيس  سيط  ٟٔٓ آٖ دبضأشطٞب٢ ثٝ ٘ؿجز زض آٖ ضفشٝ وبض ثٝ ٔشغ٥طٞب٢ ٚ ٔسَ ذٛز ٔٛضز زض

ٔ  ا٘شريبة  ٔيٛاضز   اغّت زض ز٤ٍط، ٖجبضر ثٝ اؾز. چ٥ٙٗ ٞٓ َٕٔٗٛ َٛض ثٝ وٝ َ  ٘يٛ  ٚ ٔيس

 لبٖ٘ٛ اظ ثب اؾشفبزٜ ث٥ع٤ٗ ٞب٢ ضٚـ وٝ ٞؿشٙس ٘با٥َٕٙب٣٘ ٤ه زاضا٢ آٖ ٔشغ٥طٞب٢ سٗساز

 ػعء ؾٝ اظ ث٥ع٤ٗ ٢ٞب ٔسَ سٕبْ .وٙٙس ٣ٔ ٔكرم ضا ٔسَ سط٤ٗ ٔحشُٕ ٔسَ، ٔٛضز زض ث٥ع

5ٕ٘ب٣٤ ضاؾز سبثٕ ،4د٥ك٥ٗ چٍب٣ِ سبثٕ ثطذٛضزاض٘س: اؾبؾ٣
6دؿ٥ٗ چٍب٣ِ ٚ سبثٕ 

  ٝ  ثؿيش

 زؾيز  ٘شب٤غ ٔرشّفي٣  ثٝ سٛاٖ ٣ٔ قٛز، اؾشفبزٜ ٔسَ زض د٥ك٣ٙ٥ سبثٕ ٘ٛٔ چٝ اظ ا٤ٙىٝ ثٝ

 .زاضز ظ٤بز٢ ا٥ٕٞز ث٥ع٤ٗ ٢ٞب ٔسَ زض ٔٙبؾت د٥ك٥ٗ سبثٕ ا٘شربة ٤بفز. ثٙبثطا٤ٗ،

 

 

1. Bayesian VAR 

2. Over-parameterization 

3. Coop-J (2010) 

4. Prior Density Function  

5. Likelihood Function 

6. Posterior Density Function 
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سط٤ٗ ٔسَ ثطا٢ سؼع٤يٝ   زض ا٤ٗ سحم٥ك اظ ٔسَ ذٛزضٌطؾ٥ٖٛ ثطزاض٢ ث٥ع٢ وٝ ٔٙبؾت

ثبقس، اؾشفبزٜ قسٜ اؾز. ظ٤طا ٞٓ ثؿ٥بض ؾبزٜ اؾز ٚ ٔحميك   ٚ سح٥ُّ ا٢ٍِٛ سح٣ّ٥ّ ٣ٔ

 ضا ٘ساضز.  VARقٛز ٚ ٞٓ ٔكىلار ٔسَ  ٞب ٣ٕ٘ ثٛزٖ زازٜ ظا زضٖٚٚ  ظا ثطٖٚزض٥ٌط 

ٝ زٚضٜ ٚلفيٝ ويٝ    ρٔٗبزِيٝ ٚ   nٔسَ ذٛزضٌطؾ٥ٖٛ ثطزاض٢ ٘بٔم٥س ثب       نيٛضر  ثي

VAR ظ٤ط ٘ٛقز: نٛضر ثٝسٛاٖ  قٛز ضا ٣ٔ ٕ٘ب٤ف زازٜ ٣ٔ 

  
    

   ∑     
  

  1
     

        ;    t=1,….,T                                   (18)  

اػيعا٢ طبثيز ٚ    h×1 ثيطزاض    قبُٔ ٔشغ٥طٞب٢ ٚاثؿشٝ ثٛزٜ،  n×1ثطزاض    وٝ زض آٖ 

ثيطزاض     ييطا٤ت ٔيسَ ٚ    h×n  ٚn×nثيٝ سطس٥يت ٔيبسط٤ؽ       ٚ  C، 1ظا ثطٖٚٔشغ٥طٞب٢ 

 فطو قسٜ اؾز. Σ,.)      ا٢ وٝ ) اػعا٢ ذُبؾز ثٝ ٌٛ٘ٝ

 n×n ٥٘ع ٤ه ٔبسط٤ؽ ٥ٗٔٗ ٔظجيز ٔؼٟيَٛ ثيب اثٗيبز      Σٔبسط٤ؽ ٚاض٤ب٘ؽ وٛاض٤ب٘ؽ 

  اؾز. ثب سٗط٤ف ثطزاض 
     

   
  1
        

ضا  18سٛاٖ ٔسَ اضائٝ قسٜ زض ٔٗبزِٝ  ٣ٔ   

 ظ٤ط ٘ٛقز: نٛضر ثٝ

(19)           

 ا٢ وٝ   ثٝ ٌٛ٘ٝ

(20)   (

y
 1

 

 
y

T
 

)  ,    (

 
 1

 

 
 T

 

)  ,    

(

 

 

  1

 
  )

  ,    (

 
 1

 

 
 T
 

)                

ا٢ سٗط٤ف قسٜ وٝ اثٗيبز   ثٝ ٌٛ٘ٝ Yقٛز ٔبسط٤ؽ  ثبقس. ٕٞبٖ َٛض وٝ ٔكبٞسٜ ٣ٔ ٣ٔ

ٔكييبٞسٜ ٔطثييٌٛ ثييٝ ٞييط ٤ييه اظ ٔشغ٥طٞييب٢ ٚاثؿييشٝ ضا زض   Tثييٛزٜ ٚ سٕييب٣ٔ  T×nآٖ 

 زٞس.   ٞب٢ ػساٌب٘ٝ ٘كبٖ ٣ٔ ؾشٖٛ

 

 ترويي تَاثغ ٍ تصطيح هسل -5

 ف٥ع٤ىي٣  ؾطٔب٤ٝ ٔٛػٛز٢ ثٝ ٔطثٌٛ آٔبض ا٤ٗ وٝ ( ثٝ ز1ُ٥ِثطا٢ ثطآٚضز سبثٕ س٥ِٛس )

ٌيصاض٢   ٤ٝوكٛض ٚػٛز ٘ساضز، اثشسا ثب اؾشفبزٜ اظ آٔبض ؾطٔب زض زِٚش٣ ثٝ سفى٥ه ٚ ذهٛن٣

ثرف ذهٛن٣ ٚ ثرف زِٚش٣، ٔٛػيٛز٢ ؾيطٔب٤ٝ ف٥ع٤ىي٣ ثريف ذهٛني٣ ٚ زِٚشي٣       

 

 

1 .h بقس.ث زض ا٤ٙؼب ثطاثط ثب سٗساز ٔشغ٥طٞب٢ ثطٚ٘عا ثٝ ايبفٝ ٤ه )ػع ٖطو اظ ٔجسا( ٣ٔ 
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سر٥ٕٗ ظزٜ ذٛاٞس قس. اِجشٝ ثطا٢ ٔحبؾجٝ ٔٛػٛز٢ ؾطٔب٤ٝ ثرف زِٚش٣ ثؼب٢ اؾشفبزٜ 

ٝ    اظ ؾطٔب٤ٝ زِٚشي٣ اؾيشفبزٜ ويطز. اضؾيشف ٚ      ٔيؤطط ٌيصاض٢   ٌصاض٢ زِٚشي٣ ثب٤يس اظ ؾيطٔب٤

َ وكٛض زض حبَ سٛؾٗٝ ٣َ  26ا٢ ثط ض٢ٚ  ( زض ُٔب2006ِٝٗ)1ٞٛض٥ِٗ -٢2001 ٞيب  ؾيب

1970  ٝ وييٝ ٘ؿييجز  (PIMI)ٌييصاض٢ زِٚشيي٣  ٘كييبٖ زاز٘ييس قييبذم ٔييس٤ط٤ز ؾييطٔب٤

٤ٗٙي٣   ،ثبقيس  ٣ٔ 5/0زٞس حسٚز  ٌصاض٢ زِٚش٣ ضا ٘كبٖ ٣ٔ ثٝ ؾطٔب٤ٝ ٔؤططٌصاض٢  ؾطٔب٤ٝ

قيٛز. ثيب    ٞب٢ زِٚش٣ ٔٙؼط ثٝ ا٘جبقز ؾطٔب٤ٝ ٣ٕٖٔٛ ٣ٔ ٌصاض٢ زضنس اظ ؾطٔب٤ٝ 50فمٍ 

زضنيس زض ٔحبؾيجٝ ا٘جبقيز ؾيطٔب٤ٝ زِٚشي٣ ٚ       4٘ٓط ٌطفشٗ ٘طخ اؾيشٟلان حيسٚز   زض 

 آٔسٜ ٔٛػٛز٢ ؾطٔب٤ٝ ثرف ذهٛن٣ ٚ زِٚش٣ سمط٤جيب   زؾز ثٝذهٛن٣ ٔؼٕٛٔ ٔمبز٤ط 

ثبقس. زض ٔيسَ ٔيٛضز    آٔسٜ زض ؾب٤ز ثب٘ه ٔطوع٢ ٣ٔ زؾز ثٝثطاثط ٔٛػٛز٢ ؾطٔب٤ٝ وُ 

٥ٌطز ٛؾٍ ثرف ذهٛن٣ نٛضر ٢٣ٔ ٖٕطا٣٘ وكٛض سٞب َطح٘ٓط ثب ا٤ٗ فطو وٝ اوظط 

اقشغبَ طبثيز زض ٘ٓيط ٌطفشيٝ     ،ثٙبثطا٤ٗ ثب ا٘شمبَ ؾطٔب٤ٝ ثرف زِٚش٣ ثٝ ثرف ذهٛن٣

 قسٜ اؾز.

ٞب٢ ؾط٢ ظٔب٣٘ ٘طخ سيٛضْ، س٥ِٛيس    ( ٚ زاز11ٜثطا٢ ٔحبؾجٝ سبثٕ سٛضْ ٥٘ع اظ ٔٗبزِٝ )

    ٞ  -ٛزض٤يه ٘بذبِم زاذ٣ّ حم٥م٣ ٚ ٘مس٣ٍٙ٤ اؾشفبزٜ قسٜ اؾيز. ثيب اؾيشفبزٜ اظ ف٥ّشيط 

دطؾىبر قىبف ؾُح س٥ِٛس ٘بذبِم حم٥م٣ اظ س٥ِٛيس ثيبِمٜٛ، قيىبف ٘ميس٣ٍٙ٤ اظ ضٚ٘يس      

ثّٙسٔسر آٖ ٚ ٕٞچ٥ٙٗ سٛضْ ا٘شٓبض٢ وٝ ثطاثط ثب ضٚ٘س ثّٙسٔسر آٖ زض ٘ٓط ٌطفشيٝ قيسٜ   

 قٛز.   اؾز، ٔحبؾجٝ ٣ٔ

 

 ثطضؾي ايؿتبيي هتغيطّب 

٢ )قٛو٣( ثيٝ ٔشغ٥يط ٔيٛضز    ا ز وٝ اٌط سىب٘ٝزاضاقبضٜ ا٤ؿشب٣٤ ٤ه ٔشغ٥ط، ثٝ ٚي٥ٗش٣ 

٘ٓط ٚاضز قٛز ا٤ٗ ٔشغ٥ط دؽ اظ ٣َ ٘ٛؾب٘بر لاظْ ثٝ ٥ٔب٥ٍ٘ٗ ثّٙسٔيسر ذيٛز ثبظٌكيز    

ٗ  ثطا٢ (.1394سجبض،  ثرف ٚ ن٢ّٛ ٕ٘ب٤س )ق٥ط٤ٗ ٣ٔ ٖ  ٔٙٓيٛض  ا٤ي ٝ  اظ آظٔيٛ  2ٚاحيس  ض٤كي

ٌ  ظٔب٣٘ زٚضٜ قسٜ اؾز. اؾشفبزٜ 4دطٖٚ - ٚ ف٥ّ٥ذؽ 3فِٛط س٥ٕٗٓ ٤بفشٝ -ز٤ى٣ ٝ  ٔطثيٛ  ثي

 اؾز.  1393سب  1357ثطضؾ٣ ؾبَ  ٔٛضز ٞب٢ٔشغ٥ط

 

 

1. Arestoff & Hurlin 

2. Unit Root 

3. Augmented Dickey – Fuller 

4. Phillips-Perron 
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 پطٍى تبثغ تَليس ٍ تَضم -فَلط تؼوين يبفتِ ٍ فيليپؽ -ًتبيح آظهَى زيكي .1 خسٍل

 ًَع آظهَى آظهَى زيكي فَلط تؼوين يبفتِ پطٍى-آظهَى فيليپؽ

آهبضُ زض 
تفبضل 

 ّب  زازُ

آهبضُ زض 
ؾغح 

 ّب زازُ

همساض 
ثحطاًي 

 tآهبضُ 

آهبضُ زض 
تفبضل 

 ّب  زازُ

آهبضُ زض 
ؾغح 

 ّب زازُ

همساض 
ثحطاًي 

 tآهبضُ 

 تبثغ هتغيط

 س٥ِٛس     -548/3 -732/6 - -540/3 -019/4 -

692/3- 198/0 544/3- 945/3- 983/1 951/2-    
  

839/3- 341/0- 544/3- 553/3- 846/1- 548/3-    
  

789/4- 829/1- 945/2- 62/2- 674/1 950/1-     

 سٛضْ    -948/2 -608/4 - -948/2 -438/3 -

374/3- 278/2- 948/2- 688/5- 643/2- 960/2-   ̅ 

- 618/3- 951/2- - 026/4- 951/2-    1 

- 999/3- 945/2- - 421/6- 948/2-     ̅  

- 465/3- 945/2- - 782/3- 948/2-     ̅  

 ك٥حمٞب٢ س فشٝٔٙجٕ: ٤ب
 

( ٔشغ٥طٞب٢ ٍِبض٤شٓ ٔٛػٛز٢ ؾطٔب٤ٝ زِٚش٣ ٚ ذهٛن٣، اقيشغبَ ٚ  1ُٔبثك ػسَٚ )

دب٤يب ٞؿيشٙس، ثٙيبثطا٤ٗ     I(0ٚ ثم٥ٝ ٔشغ٥طٞيب زض )  I(1سٛضْ ا٘شٓبض٢ زض سفبيُ ٔطسجٝ اَٚ )

اؾيشفبزٜ   (ARDL)ٞب٢ سٛظ٣ٗ٤  ثطا٢ سر٥ٕٗ ٞط زٚ ٔسَ اظ ضٚـ ذٛز ضٌطؾ٣٘ٛ٥ ثب ٚلفٝ

 (.1381، قٛز )اثط٤ك٣ٕ ٣ٔ

 

ّبي  ترويي تَليس ٍ تَضم ثب اؾتفبزُ اظ الگَي ذَز ضگطؾيًَي ثب ٍلفِ
   (ARDL)تَظيؼي

َ ٞب٢ زض ا٤ٗ ثرف اثشسا ثب اؾشفبزٜ اظ زازٜ سيبثٕ س٥ِٛيس ٚ سيٛضْ     1357-٢89 ٞيب  ؾيب

. ثب٤يس سٛػيٝ   ث٥ٙي٣ ذٛاٞيس قيس   سٛضْ ٚ س٥ِٛس دي٥ف  1390-٢93 ٞب ؾبَسر٥ٕٗ ٚ ثطا٢ 

زض  ٚػٛز ٚ فٗبَ ثٛزٖ نيٙسٚق  ثب سٛػٝ ثٝث٣ٙ٥ ا٤ٗ اؾز وٝ ٞسف اظ ا٤ٗ د٥ف زاقز وٝ

ثيطآٚضز   ٞب ؾبَذٛا٥ٞٓ سٛضْ ٚ س٥ِٛس ثسٖٚ ٚػٛز نٙسٚق زض ا٤ٗ ٣ٔ 1390-٢93 ٞب ؾبَ

َ ؾٟٓ نٙسٚق  ٞب ؾبَقٛز. زض ز٤ٍط ؾٙبض٤ٛٞب ٥٘ع ثطا٢ ا٤ٗ   20ٞيب٢ لجيُ    ٘ؿجز ثٝ ؾيب

ب٢ سبثٕ س٥ِٛس سٛؾٍ ٘طْ افيعاض،  ٞ زضنس وٕشط زض ٘ٓط ٌطفشٝ قسٜ اؾز. ثب ٚاضز وطزٖ زازٜ
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 ٖٙٛاٖ ثٝ ARDL (3,2,3,1ٞب٢ سٛضْ ٔسَ ) ٚ ثب ٚاضز وطزٖ زازٜ ARDL (0,1,1,2) ٔسَ

قٛز. ٘شب٤غ سر٥ٕٗ ثّٙسٔسر  ا٘شربة ٣ٔ 1357-٢89 ٞب ؾبَثٟشط٤ٗ ٔسَ ثطآٚضز٢ ثطا٢ 

وبُٔ آٚضزٜ قسٜ اؾز. ٥ٔعاٖ يط٤ت س٥٥ٗٗ، يط٤ت س٥٥ٗٗ  َٛض ثٝ( 5زٚ ٔسَ زض ػسَٚ )

 ظ٤ط اؾز: نٛضر ثٝٚاسؿٖٛ ا٤ٗ زٚ ٔسَ  -سٗس٤ُ قسٜ ٚ آٔبضٜ زٚضث٥ٗ

 
ٍاتؿَى -. ضطيت تؼييي ٍ آهبضُ زٍضثيي2خسٍل 

17/2     98/0   ̅  2 99/0  
 2
 س٥ِٛس 

26/2     85/0   ̅  2 91/0  
 سٛضْ 2 

 ٔحبؾجبر سحم٥ك ٔٙجٕ:

 

زضنس اؾيز ويٝ    90ٚ ٔسَ ث٥ف اظ (، ٔمساض يط٤ت س٥٥ٗٗ ٞط ز2ثب سٛػٝ ثٝ ػسَٚ )

سيٛاٖ  ثطا٢ ا٤ٗ اٍِيٛ ٔي٣   D-Wٜ ثبقس. اظ ثطضؾ٣ آٔبضث٥بٍ٘ط ذٛث٣ ثطاظـ ٞط زٚ ٔسَ ٣ٔ

 ٘ش٥ؼٝ ٌطفز وٝ ا٤ٗ اٍِٛٞب ثب ٔكىُ ذٛزٕٞجؿش٣ٍ ٔٛاػٝ ٥٘ؿشٙس.

 

 كلاؾيك فطٍض آظهَى

 قسٜ ثطآٚضز ولاؾ٥ه فطٚو سكر٥م آظٖٔٛ زٞس،٣ٔ ٘كبٖ (3) ػسَٚ وٝ َٛض ٕٞبٖ

 ضز ثيطا٢  ز٥ِّي٣  ٚ ثيٛزٜ  زاض ٔٗٙي٣  آٔيبض٢،  ٘ٓيط  اظ ٔسر سر٥ٕٗ وٛسبٜ ٔٗبزلار ثٝ ٌٔطثٛ

 ٘ساضز. ٚػٛز فطي٥ٝ نفط

 
 كلاؾيك تبثغ تَليس فطٍض تكريص آظهَى ًتبيح  .3خسٍل 

Test Statistics ًتبيح هسل تَليس ًتبيح هسل تَضم

=554/0 <6110/0F= =832/0 <1843/0F= ؾط٤ب٣ِ ٕٞجؿش٣ٍ 

=096/0 <7184/2F= =382/0 <0057/1F= فطْ سج٣ٗ 

Jarque-Bera= =891/0 <2288/0  Jarque-Bera= =098/0 <0392/4  ٘طٔبَ ثٛزٖ 

=913/0 <0119/0F= =149/0 <0544/0F= ٘بٕٞؿب٣٘ ٚاض٤ب٘ؽ 

 ك٥حمٞب٢ س ٔٙجٕ: ٤بفشٝ
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 آظهَى ٍخَز ضاثغِ ثلٌسهست
)ٚػيٛز   رػس٤س ثطا٢ ٔكرم وطزٖ ضاثُٝ ثّٙسٔيس  ٣ضٚق ARDLآظٖٔٛ وطا٘ٝ ثب٘س 

( اضائيٝ قيسٜ   2001) 1ثبقس وٝ سٛؾٍ دؿطاٖ، ق٥ٗ ٚ اؾ٥ٕز ٣ٔ ٕٞؼ٣ٕٗ ث٥ٗ ٔشغ٥طٞب(

 قٛز. فطو ٖسْ ٍٕٞطا٣٤ ضز ٣ٔ زضنس 5زض ؾُح  4اؾز. ثب سٛػٝ ثٝ ػسَٚ 

 
آظهَى كطاًِ ثبًس تبثغ تَليس ٍ تَضم .4خسٍل 

 تَليس تَضم

%5زض ؾُح   K=3 

N=35 

%5زض ؾُح   K=3 

N=35 

16/4;(1)I 87/2;(0)I F= 12627/10  63/3;(1)I 45/2;(0)I F= 017/14  

 ك٥حمٞب٢ س ٔٙجٕ: ٤بفشٝ

 

 ترويي ثلٌسهست
 ػسَٚ ظ٤ط اؾز: نٛضر ثٝ٘شب٤غ سر٥ٕٗ ثّٙسٔسر 

 
 تبثغ تَليس ٍ تَضم ثلٌسهست ترويي ًتبيح .5 خسٍل

p-value  ُآهبضt تبثغ هتغيط ضطيت اًحطاف هؼيبض 

0024/0 395247/3 156790/0 532341/0    
  

    362505/0 167762/0 160829/2 0409/0 تَليس
  

0004/0 130971/4 34185/0 146659/0     

0000/0 510194/8- 093572/0 796317/0- ECM  

0000/0 526713/35 027550/0  978773/0   ̅ 

  ̅     -056320/1 161865/0 -056320/1 0000/0 تَضم

0000/0 326376/7 129460/0 948472/0     ̅  

0000/0 290154/7- 112433/0 819655/0- ECM  

 ك٥حمٞب٢ س ٔٙجٕ: ٤بفشٝ

 

 

1. Pesaran, Shin & Smith (2001) 
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ٜ  اضسجبٌ ث٥بٍ٘ط  (ECM)ذُب ( يط٤ت سهح٥ح5زض ػسَٚ ) ٖ  ٔيسر  وٛسيب  ٔشغ٥يط  ٥ٔيب

 زٞٙسٜ ؾطٖز ٘كبٖ ذُب  سهح٥ح ػّٕٝ يط٤ت. اٍِٛٞب اؾز ٔؿشمُ ٔشغ٥طٞب٢ ٚ ٚاثؿشٝ

ٗ  ٣ٔ ثّٙسٔسر زض سٗبزَ ؾٕز ثٝ سٗبزَ ٖسْ فطآ٤ٙس سٗس٤ُ  ٚ زاضٔٗٙي٣  ييط٤ت  ثبقس. ا٤ي

 ث٥ٗ )ثّٙسٔسر(ػ٣ٕٗ  ثٙبثطا٤ٗ ٚػٛز ضاثُٝ ٞٓ اؾز، ٤ه ٔٙف٣ ٚ نفط ٖلأز ث٥ٗ زاضا٢

ٝ  زٞيس  ٣ٔ ٕٞچ٥ٙٗ ا٤ٗ يط٤ت ٘كبٖ قٛز. ٣ٔ سأ٥٤س ضٚـ ا٤ٗ اظ ٔشغ٥طٞب، زٚضٜ  ٞيط  زض وي

زضنيس اظ ٖيسْ سٗيبزَ زض     82زاذّي٣ ٚ   ٘بذبِم ٥ِسسٛ زض سٗبزَ ٖسْ زضنس اظ 79 سمط٤جب

 قٛ٘س. ٣ٔ ٘عز٤ه ثّٙسٔسر ذٛز ضٚ٘س ؾٕز ثٝ ٚ قسٜ سٗس٤ُ سٛضْ

ٔشغ٥طٞب٢ س٥ِٛيس ٚ سيٛضْ    ثّٙسٔسر يطا٤ت سٕب٣ٔ زض (5ػسَٚ ) ٞب٢ ٤بفشٝ ثٝ سٛػٝ ثب

ثبقيس ديؽ    ُٔيبثك ثيب سئيٛض٢ ٔي٣    ٞيب   آٖ ثبقٙس ٚ ٖلأز ٣ٔزاض  ٣ٙٗٔ زضنس 5زض ؾُح 

 ظ٤ط ٘ٛقز: نٛضر ثٝبزِٝ ثّٙسٔسر س٥ِٛس ٚ سٛضْ ضا سٛاٖ ٔٗ ٣ٔ

(21)     532341/0    
    362505/0    

    146659/0        

(22)    978773/0   ̅   056320/1      ̅   948472/0      ̅     

ٚاضز قيسٜ اؾيز،    نٙسٚق سٛؾٗٝ ٣ّٔ زض الشهبز ا٤طاٖ 1389 آٖ وٝ زض ؾبَ ز٥ُِ ثٝ

س٥ِٛيس ٚ   1390-٢93 ٞب ؾبَثطآٚضز قسٜ ٚ ثطا٢  1357-٢89 ٞب ؾبَا٤ٗ ٔٗبزلار ثطا٢ 

ث٣ٙ٥ قسٜ اؾز. زض ٔحبؾجبر ؾٙبض٤ٛٞب٢ ثٗيس٢ ٥٘يع ؾيٟٓ نيٙسٚق زض ا٤يٗ      سٛضْ د٥ف

ث٥ٙي٣  ( سيٛضْ ٚ س٥ِٛيس دي٥ف   6زضنس وٕشط زض ٘ٓط ٌطفشٝ قسٜ اؾز. ػيسَٚ )  20 ٞب ؾبَ

 زٞس.افعاض ضا ٘كبٖ ٣ٔ ٣ّ زض ٘طْقسٜ ثٝ ٚؾ٥ّٝ ٔٗبزلار لج

 
 1390-93ي ّب ؾبلثيٌي قسُ ثطاي تَليس ٍ تَضم پيف .6 خسٍل

 ؾبل تَليس التصبز ثيٌيتَليس پيف تَضم التصبز ثيٌيتَضم پيف

01/16 45/19 2169793 2157934 1390 

4/24 66/26 2065067 2011554 1391 

36/20 81/29 2142703 1972853 1392 

14/16 45/14 2169275 2031596 1393 

 ك٥حمٞب٢ س ٔٙجٕ: ٤بفشٝ

 

وٝ ٘كبٖ زٞٙسٜ س٥ِٛس ثيسٖٚ ٚػيٛز    1390-٢93 ٞب ؾبَث٣ٙ٥ قسٜ ثطا٢ س٥ِٛس د٥ف
ُٔبثك ثب ٕ٘ٛزاض ٔؿئّٝ ا٤ٗ  ،نٙسٚق اؾز ث٥كشط اظ س٥ِٛس الشهبز )ثب ٚػٛز نٙسٚق( اؾز
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ٝ  ظ٤طا ثبقس، ٣ٔآٔسٜ س٥ِٛس ثطا٢ ؾٙبض٤ٛٞب٢ ٚػٛز نٙسٚق  زؾز ثٝ ُ  ثي ا٘يساظ زض  ديؽ  ز٥ِي
س٥ِٛيس ويبٞف    ،٢ ا٥ِٚٝ ٚػٛز نيٙسٚق ٞب ؾبٌَصاض٢ زِٚش٣ زض نٙسٚق ٚ وبٞف ؾطٔب٤ٝ

ٚضٚز نٙسٚق ويبٞف   ٚاؾُٝ ثٝذٛاٞس ٤بفز ٚ ثطآ٤ٙس ا٤ٗ وبٞف س٥ِٛس ٚ وبٞف ٘مس٣ٍٙ٤ 
سٛضْ ذٛاٞس ثٛز. ثب اؾشفبزٜ اظ فطٚو زض ٘ٓط ٌطفشٝ قسٜ ثطا٢ نٙسٚق ٚ ٔمبز٤ط ٔشغ٥طٞيب  

ؾيٙبض٢ٛ٤   4( ٥ٔيعاٖ س٥ِٛيس ٚ سيٛضْ ٞيط ؾيبَ ثيطا٢       22( ٚ )21ض٢ زض سٛاثيٕ ) ٚ ػب٤ٍصا
 قٛز.   ؾبظ٢ قسٜ، ثطآٚضز ٣ٔ قج٥ٝ

 
 (ثط تكبًِ ًفتي ثط ضقس تَليس ٍ تَضم)اتصطيح الگَي ذَزثبظگكت ثطزاضي ثيعي 

ٝ   4ثب سٛػٝ ثٝ فطٚو سٗط٤ف قسٜ ثطا٢ نٙسٚق ٚ  ؾيبظ٢ قيسٜ ثيطا٢     ؾيٙبض٢ٛ٤ قيج٥
خ ضقس الشهبز٢ ٚ سٛضْ زض ََٛ ظٔبٖ ثٝ ٍٞٙبْ ٚضٚز سىب٘يٝ ٘فشي٣   ثطضؾ٣ ضفشبض د٤ٛب٢ ٘ط

ثييٝ ا٘ييساظٜ ٤ييه ا٘حييطاف ٥ٗٔييبض، اظ ٔشغ٥طٞييب٢ س٥ِٛييس ٘بذييبِم ّٔيي٣، قييبذم ل٥ٕييز   
زض  ظا زضٖٚٔشغ٥يط   3قيبُٔ   BVAR(3وٙٙسٜ ٚ زضآٔس ٘فش٣ اؾشفبزٜ قسٜ ٚ ٔسَ ) ٔهطف

ٝ  وبضٝ ثسفبيُ ٍِبض٤ش٣ٕ  نٛضر ثٝسٕب٣ٔ ٔشغ٥طٞب اؾز. ٘ٓط ٌطفشٝ قسٜ  ا٘يس. ديؽ اظ    ضفشي
ثبقيس( ٚ آظٔيٖٛ    ٔي٣  2ثطضؾ٣ ٔب٘ب٣٤ ٚ س٥ٗي٥ٗ ٚلفيٝ ث٥ٟٙيٝ )ويٝ زض سٕيب٣ٔ ؾيٙبض٤ٛٞب       

إُِٗ آ٘ي٣ ٚ سؼع٤يٝ ٚاض٤يب٘ؽ ضفشيبض      دص٤ط٢ زض ٞط ؾٙبض٤ٛ، ثب اؾشفبزٜ اظ سٛاثٕ ٖىؽ طجبر
زض ََٛ ظٔيبٖ ثيٝ ٍٞٙيبْ سىب٘يٝ ٘فشي٣        (P)ٚ سٛضْ  (G)د٤ٛب٢ ٔشغ٥طٞب٢ ضقس الشهبز٢ 

زٚضٜ ٚ زض ؾيب٤ط ٕ٘ٛزاضٞيب    20( ثطا٢ 3زض ٕ٘ٛزاض )، قسٜ ثٝ ا٘ساظٜ ٤ه ا٘حطاف ٥ٗٔبضٚاضز 
ا٢ ٚ قيبذم   ث٥ٙي٣ زضٖٚ زٚضٜ زٚضٜ ٘كبٖ زازٜ قسٜ اؾز. ثب اؾيشفبزٜ اظ دي٥ف   10ثطا٢ 

RMSE  َٔسBVAR سيط٢ اظ ٔيسَ ضا   ث٣ٙ٥ زل٥يك د٥ف 1ب سٛظ٤ٕ د٥ك٥ٗ ٘طٔبَ ٤ٚكبضرث
 ٢ ثٗس٢ اظ ا٤ٗ سٛظ٤ٕ اؾشفبزٜ قسٜ اؾز.ٞب وٙس ثٙبثطا٤ٗ زض سح٥ُّ اضائٝ ٣ٔ

 
اي اًَاع تَاثغ پيكييثيٌي زضٍى زٍضُزض پيف RMSEهحبؾجِ قبذص  .7خسٍل 

 هتغيط ؾَتبهيٌِ ٍيكبضت -ًطهبل

 ضقس 004680/0 004766/0
 سٛضْ 207851/0 205319/0
 ٘فز 269732/0 269370/0

 ك٥حمٞب٢ س ٔٙجٕ: ٤بفشٝ 

 

 

1. Normal-Wishart prior 
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زٚ اثعاض ل٢ٛ ثطا٢ سؼع٤ٝ ٚ سح٥ُّ ٘ٛؾب٘بر الشهبز٢ اضائٝ  VARٛٞب٢ ٥٘ع ٔب٘ٙس اٍِ BVARاٍِٛٞب٢ 
 (VD)ٚاض٤ب٘ؽ سؼع٤ٝ ٚ (IRF) 1آ٣٘ إُِٗ ٖىؽ زٞٙس: سٛاثٕ ٣ٔ

 VARا٢ٍِٛ  ثطآٚضز اظ ثٗس ثٙبثطا٤ٗ  .2
 دطزاذز. ث٣ٙ٥ د٥ف ذُب٢ ٚاض٤ب٘ؽ سؼع٤ٝ ٚ آ٣٘ إُِٖٗىؽ سبثٕ ٘شب٤غ سٛاٖ ثٝ ثطضؾ٣ ٣ٔ

 

 تَاثغ ٍاكٌف آًي 
ز ضضفشبض د٤ٛب٢ ٔشغ٥طٞب٢ اٍِٛ ضا ثٝ ٍٞٙبْ ييطثٝ )سىب٘يٝ( ٚا   (IRF)آ٣٘   اثٕ ٚاوٙفسٛ

ٞب ٕٔٗٛلا  ثٝ ا٘يساظٜ  ثيطٞيط ٤ه اظ ٔشغ٥طٞب٢ اٍِٛ زض ََٛ ظٔبٖ ٘كبٖ ٣ٔ زٞس. ا٤ٗ سىب٘ٝ

إُِٗ ٔشغ٥طٞب٢ س٥ِٛيس  ( ٖىؽ7( سب )3قٛ٘س. ٕ٘ٛزاضٞب٢ )٣ٔ ٤ه ا٘حطاف ٥ٗٔيبض ا٘شربة

ٝ ٘فش٣ ثٝ ا٘يساظٜ ٤يه ا٘حيطاف ٥ٗٔيبض زض الشهيبز ٚالٗي٣ ٚ ؾيٙبض٤ٛٞب٢        ٚ سٛضْ ضا ثٝ سىب٘

 زٞس.ٔرشّف ٘كبٖ ٣ٔ

 

 

 

 

 

 

 
 اثط ٍضٍز تكبًِ ثط ضقس التصبزي ٍ ًطخ تَضم زض ٍضؼيت ٍالؼي التصبز .3ًوَزاض 

 ك٥حمٞب٢ س ٔٙجٕ: ٤بفشٝ ٔٙجٕ:
 

 ٍالؼي زاهٌِ ًَؾبى زض ًطخ ضقس ٍ تَضم ثط اثط تكبًِ ًفتي زض التصبز .8خسٍل 

 زاهٌِ ًَؾبى حساكثط حسالل هتغيط

 022049/0 015542/0 -006507/0 ٘طخ ضقس

 014127/0 001397/0 -012730/0 سٛضْ

 ك٥حمٞب٢ س ٔٙجٕ: ٤بفشٝ ٔٙجٕ:

 

  

 

 

1. Impulse Response Function 

2. Variance Decomposition  
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 زضصس 20اًساظ  اثط ٍضٍز تكبًِ ثط ضقس التصبزي ٍ ًطخ تَضم زض ؾٌبضيَي پؽ .4ًوَزاض 
 ك٥حمٞب٢ س ٔٙجٕ: ٤بفشٝ

 
 زضصساًساظ  زاهٌِ ًَؾبى زض ًطخ ضقس ٍ تَضم ثط اثط تكبًِ زض ؾٌبضيَي پؽ .9 خسٍل

 زاهٌِ ًَؾبى حساكثط حسالل هتغيط

 004147/0 003546/0 -000601/0 ٘طخ ضقس

 003662/0 000100/0 -003562/0 سٛضْ

 
 

 

 

 

 
 

زضصس 30اًساظ  اثط ٍضٍز تكبًِ ثط ضقس التصبزي ٍ ًطخ تَضم زض ؾٌبضيَي پؽ .5ًوَزاض

 ك٥حمٞب٢ س ٔٙجٕ: ٤بفشٝ
 

زضصساًساظ  زاهٌِ ًَؾبى زض ًطخ ضقس ٍ تَضم ثط اثط تكبًِ زض ؾٌبضيَي پؽ -10خسٍل 

 زاهٌِ ًَؾبى حساكثط حسالل هتغيط

 003689/0 003256/0 -000433/0 ٘طخ ضقس

 003993/0 000106/0 -003887/0 سٛضْ

 ك٥حمٞب٢ س ٔٙجٕ: ٤بفشٝ
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 %40اًساظ  ٍز تكبًِ ثط ضقس التصبزي ٍ ًطخ تَضم زض ؾٌبضيَي پؽاثط ٍض .6ًوَزاض 

 ك٥حمٞب٢ س ٔٙجٕ: ٤بفشٝ
 

 

 

 

 

 

 
 %50اًساظ  اثط ٍضٍز تكبًِ ثط ضقس التصبزي ٍ ًطخ تَضم زض ؾٌبضيَي پؽ .7 ًوَزاض

 ك٥حمٞب٢ س ٔٙجٕ: ٤بفشٝ
 

 %40ًساظ ا . زاهٌِ ًَؾبى زض ًطخ ضقس ٍ تَضم ثط اثط تكبًِ زض ؾٌبضيَي پؽ11خسٍل 

 زاهٌِ ًَؾبى حساكثط حسالل هتغيط

 003487/0 002963/0 -000524/0 ٘طخ ضقس
 05E-17/2 004282/0 -004255/0 سٛضْ

 ك٥حمٞب٢ س ٔٙجٕ: ٤بفشٝ
 

 %50اًساظ  زاهٌِ ًَؾبى زض ًطخ ضقس ٍ تَضم ثط اثط تكبًِ زض ؾٌبضيَي پؽ .12خسٍل 

 زاهٌِ ًَؾبى حساكثط حسالل هتغيط

 004137/0 003519/0 -000618/0 ٘طخ ضقس
 005297/0 000124/0 -005173/0 سٛضْ

 ك٥حمٞب٢ س ٔٙجٕ: ٤بفشٝ
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(VD)ٍاضيبًؽ  تدعيِ
1 

دؽ اظ ٚاضز قسٖ ٤ه قٛن ٔكرم ثيٝ ؾ٥ؿيشٓ، سٕيب٣ٔ ٔشغ٥طٞيب ضٚ٘يس ٔشفيبٚس٣       

وٙٙيس. اٌيط فبنيّٝ ثيٝ ٚػيٛز آٔيسٜ ضا ذُيب٢        ٞب٢ ؾ٥ؿشٓ ٣َ ٣ٔث٣ٙ٥٘ؿجز ثٝ د٥ف

ا٤ٗ ٔٛيٛٔ وٝ چٝ زضنس٢ اظ ٚاض٤ب٘ؽ ذُب٢ ثٝ ٚػيٛز آٔيسٜ    ث٣ٙ٥ ثٙب٥ٔٓ، ثطضؾ٣ د٥ف

قيٛز. ػيساَٚ سؼع٤يٝ ٚاض٤يب٘ؽ     ٜ ٔي٣ قٛن ٔصوٛض اؾز، سؼع٤ٝ ٚاض٤يب٘ؽ ٘ب٥ٔيس   ز٥ُِ ثٝ

سٛضْ ٚ ضقس س٥ِٛس ثط اطيط قيٛن ٘فشي٣ سحيز ؾيٙبض٤ٛٞب٢ ٔرشّيف زض        ث٣ٙ٥ د٥فذُب٢ 

 ( آٚضزٜ قسٜ اؾز. 14( ٚ )13ػساَٚ )

 
 ًفت زض ضقس تَليس ؾٌبضيَّبي هرتلف( تدعيِ ٍاضيبًؽ )ؾْن .13 خسٍل

 50ؾٌبضيَي 

 زضصس

 40ؾٌبضيَي 

 زضصس

 30ؾٌبضيَي 

 زضصس

 20ؾٌبضيَي 

 زضصس

 التصبز

 ٍالؼي 

 ؾٌبضيَ

زٍضُ   

000000/0 000000/0 000000/0 000000/0 000000/0 1 

056681/0 012687/0 044270/0 022509/0 230395/1 2 

207421/2 211723/0 245650/0 234093/0 200924/1 3 

048936/4 238914/0 221105/0 250092/0 678361/8 4 

090316/4 175238/0 236939/0 277421/0 547483/9 5 

513527/3 186776/0 196321/0 359661/0 385463/9 6 

846899/2 350283/0 303000/0 745858/0 44126/11 7 

346574/2 381185/0 331042/0 893868/0 57180/13 8 

355899/2 302562/0 389243/0 665945/0 42199/13 9 

246192/3 352313/0 410228/0 554339/0 56585/15 10 

 ك٥حمٞب٢ س ٔٙجٕ: ٤بفشٝ

 
 

  

 

 

1. Variance Decomposition 
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 هرتلف( يَّبيؾٌبض ضم)ؾْن ًفت زض ضقس تَ يبًؽٍاض يِتدع .14خسٍل 

 50ؾٌبضيَي 

 زضصس

 40ؾٌبضيَي 

 زضصس

 30ؾٌبضيَي 

 زضصس

 20ؾٌبضيَي 

 زضصس

التصبز 

 ٍالؼي

 ؾٌبضيَ

 زٍضُ 

000000/0 000000/0 000000/0 000000/0 000000/0 1 

009644/0 157673/0 032667/0 021326/0 285695/0 2 

064951/0 293586/0 108559/0 146920/0 995868/1 3 

183975/0 279938/0 226684/0 169367/0 885681/4 4 

529630/0 241998/0 239312/0 166477/0 421423/6 5 

966147/0 258052/0 245604/0 174846/0 363135/6 6 

494543/1 278558/0 220812/0 178558/0 543661/6 7 

966821/1 299662/0 207711/0 202113/0 568611/6 8 

929900/1 322266/0 204890/0 188696/0 863652/6 9 

843583/1 346609/0 194745/0 177247/0 925552/7 10 

 ك٥حمٞب٢ س ٔٙجٕ: ٤بفشٝ

 

 قطط تضويي ؾْن قطكت هلي ًفت اظ زضآهسّبي ًفتي -5-7
 5/14ٔٙيبثٕ ٘فشي٣   ٢ ٞبزضآٔسٌٛ٘ٝ وٝ لجلا اقبضٜ قس ؾٟٓ قطوز ٣ّٔ ٘فز اظ ٕٞبٖ

ٌصاض٢ زِٚز زض ٘ٓط ٌطفشٝ قسٜ اؾز. َجك فيطٚو  ثبقس وٝ ٔؿششط زض ؾطٔب٤ٝ زضنس ٣ٔ

ا٢ ثبقيس ويٝ   ٞط ؾبَ ثب٤س حسالُ ثيٝ ا٘يساظٜ   ٌصاض٢ زِٚش٣ زضزض ٘ٓط ٌطفشٝ قسٜ ؾطٔب٤ٝ

زضنيس٢ قيطوز ٘فيز ضا زض     5/14ؾيٟٓ   8قٛز. ٕ٘يٛزاض   سأ٥ٔٗؾٟٓ قطوز ٣ّٔ ٘فز 

 زٞس.ٌصاض٢ زض ؾٙبض٤ٛٞب٢ ٔرشّف ٘كبٖ ٣ٔٔمبثُ ؾطٔب٤ٝ
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 گصاضي زض ؾٌبضيَّبي هرتلفؾْن قطكت ًفت اظ زضآهسّبي ًفتي ٍ ؾطهبيِ .8ًوَزاض 
 ك٥حمٞب٢ س ٔٙجٕ: ٤بفشٝ

 

قطوز ٘فز  5/14ٌصاض٢ زضنس ؾطٔب٤ٝ 40ٚ  50زض ؾٙبض٤ٛٞب٢  8ثب سٛػٝ ثٝ ٕ٘ٛزاض 

 س٥ًٕٗ قسٜ ٥٘ؿز. ٞب ؾبَزض ثطذ٣ 
 

 گيطي ٍ پيكٌْبزات ًتيدِ -6

إُِٗ  ٞب٢ ٘فش٣ زض سٛاثٕ ٖىؽ ٞب٢ ٘طخ س٥ِٛس ٚ سٛضْ ٘ؿجز ثٝ سىب٘ٝ ثب ثطضؾ٣ د٤ٛب٣٤

س ٘بذبِم زاذ٣ّ زض زٚضٜ اَٚ اثشسا ضٚ٘س قٛز وٝ ثب ٚضٚز سىب٘ٝ ٘فش٣، س٥ِٛ آ٣٘ ٔكبٞسٜ ٣ٔ

٤بثس، زض زٚضٜ زْٚ ٥٘ع ضٚ٘س آٖ ٘ع٣ِٚ ٚ ؾذؽ نٗٛز٢  ٚ ؾذؽ وبٞف ٣ٔزاقشٝ افعا٤ك٣ 

ؾيبَ ثيٝ ٘يطخ     11ٚ زض زٚضٜ ؾْٛ ضٚ٘س آٖ نٗٛز٢ ٚ ؾذؽ ٘ع٣ِٚ ذٛاٞس ثٛز ٚ ديؽ اظ  

ُ ا٤يٗ  ضقس لجُ اظ ٚضٚز سىب٘ٝ ثبظ ذٛاٞس ٌكز. ثب سٛػٝ ثيٝ ؾيبذشبض فّٗي٣ الشهيبز ز٥ِي     

ا٢ ثبقس وٝ ٔٛػت افعا٤ف  ض٤ٚٝ وبلاٞب٢ ؾطٔب٤ٝ سٛا٘س ٚاضزار ث٣ ٘ٛؾب٘بر زض زٚضٜ اَٚ ٣ٔ

٤بثيس ويٝ    س٥ِٛس ذٛاٞس قس، أب ثٝ ٔٛاظار آٖ ٚاضزار وبلاٞب٢ ٔهيطف٣ ٥٘يع افيعا٤ف ٔي٣    

ُ سؼييبضر قييسٜ ٚ ثييب ٚضقىؿييش٣ٍ ٔٛػييت وييبٞف سمبيييب ثييطا٢ وبلاٞييب٢ زاذّيي٣ لبثيي

ٞيب ثيٝ ؾيٕز     ٤بثس، ثٙبثطا٤ٗ ؾطٔب٤ٝ بضر س٥ِٛس وبٞف ٣ٔوٙٙسٌبٖ وبلاٞب٢ لبثُ سؼس٥ِٛس

٤بثس ٚ ٔؼسزا الشهيبز قيبٞس ضقيس     س٥ِٛس وبلاٞب٢ غ٥ط لبثُ سؼبضر ٥ٓ٘ط ٔؿىٗ ؾٛق ٣ٔ

ٞيب٢ ٘يطخ سيٛضْ ٥٘يع ٘كيبٖ       ذٛاٞس ثٛز سب ظٔب٣٘ وٝ ثٝ ٘طخ ضقس لجّي٣ ثيبظٌطزز. د٤ٛيب٣٤   

ؾذؽ ضٚ٘يس افيعا٤ف ثيٝ     زٞس دؽ اظ ٚضٚز ٤ه سىب٘ٝ ٘فش٣ زض زٚضٜ اَٚ سٛضْ وبٞف ٚ ٣ٔ

-٥٠٠٠٠ 

٠ 

٥٠٠٠٠ 

١٠٠٠٠٠ 

١٥٠٠٠٠ 

٢٠٠٠٠٠ 

٢٥٠٠٠٠ 

 درصد40سناریو درصد30سناریو درصد20سناریو
 سرمایه گذاری نفتی اقتصاد واقعی درصد50سناریو
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ؾيبَ ثيٝ ٘يطخ ا٥ِٚيٝ ذيٛز       ٥ٌ13طز ٚ دؽ اظ ٤ه ٘ٛؾبٖ وٛسيبٜ سمط٤جيب ديؽ اظ     ذٛز ٣ٔ

ٝ   ز٥ُِ ثٌٝطزز. وبٞف ا٥ِٚٝ ٘طخ سٛضْ  ثط٣ٔ ا٢  افعا٤ف ٚاضزار وبلاٞب٢ ٔهيطف٣ ٚ ؾيطٔب٤

ٖسْ اؾشفبزٜ نح٥ح اظ زضآٔسٞب٢ ٘فشي٣ سٛؾيٍ زِٚيز     ز٥ُِ ثٝثبقس وٝ دؽ اظ ٔسس٣  ٣ٔ

٤ف س٥ِٛس ٚ سجس٤ُ اضظٞب٢ حبنُ اظ زضآٔس حبنّٝ ٚ افعا٤ف ٘مس٣ٍٙ٤ ضٚ٘يس  زض ػٟز افعا

٤بثس سٛضْ  ٥ٌطز، ظٔب٣٘ وٝ س٥ِٛس وبلاٞب٢ غ٥ط لبثُ سؼبضر افعا٤ف ٣ٔ افعا٤ك٣ ثٝ ذٛز ٣ٔ

٥ٌطز. ثط اؾبؼ ٕ٘ٛزاضٞب٢ سبثٕ ٖىؽ إُِٗ آ٣٘ ٚ ػيساَٚ   زٚثبضٜ ضٚ٘س ٘ع٣ِٚ ثٝ ذٛز ٣ٔ

 آٔسٜ اؾز: ززؾ ثٝسؼع٤ٝ ٚاض٤ب٘ؽ ٘شب٤غ ظ٤ط 

ٞب٢ ٘فشي٣ زض  ثط اؾبؼ سؼع٤ٝ ٚاض٤ب٘ؽ زض سٕب٣ٔ ؾٙبض٤ٛٞب ٚ زض الشهبز ٚال٣ٗ سىب٘ٝ -

٘كبٖ زٞٙسٜ  ا٤ٗ ٔٛيٛٔ .ٔسر ٘مف ظ٤بز٢ زض سٛي٥ح ٘ٛؾب٘بر س٥ِٛس ٚ سٛضْ ٘ساض٘سوٛسبٜ

ٖ   ٔسر اؾز أيب زض افيك  ٣٤ ثبلا٢ س٥ِٛس ٚ سٛضْ زض وٛسبٜظا ثطٖٚ ٔيسر ٚ  ٞيب٢ ظٔيب٣٘ ٥ٔيب

ث٥ٙي٣ س٥ِٛيس ٚ سيٛضْ زض الشهيبز     زٞٙس٣ٌ ٚاض٤ب٘ؽ ذُيب٢ دي٥ف  سضر سٛي٥حثّٙسٔسر ل

 ٤بثس.افعا٤ف ٣ٔ

ؾيٙبض٢ٛ٤ ز٤ٍيط ٘كيبٖ     4إُِٗ آ٘ي٣ الشهيبز ٚالٗي٣ ثيب     ٔمب٤ؿٝ ٘شب٤غ سٛاثٕ ٖىؽ -

ؾٙبض٤ٛ ٔٛػت وبٞف ٘ٛؾب٘بر س٥ِٛيس ٚ سيٛضْ ذٛاٞيس     4زٞس وٝ ٚضٚز نٙسٚق زض ٞط  ٣ٔ

آٖ  ٔؿأِٝؾبظ زاضز. ز٥ُِ ا٤ٗ نٙسٚق ٘مف طجبرقس ٚ ُٔبثك فطي٥ٝ زض ٘ٓط ٌطفشٝ قسٜ 

٢ افعا٤ف زضآٔس ٘فش٣، ٔميساض  ٞب ؾبَثبقس ٣ِٚ زض اؾز وٝ اٌطچٝ ؾٟٓ نٙسٚق طبثز ٣ٔ

َ قٛز ٚ زض ث٥كشط٢ اظ زضآٔس ٘فش٣ ٚاضز نٙسٚق ٣ٔ ٢ ويبٞف زضآٔيسٞب٢ ٘فشي٣،    ٞيب  ؾيب

ش٥ؼٝ ٌطفيز ويٝ   سٛاٖ ٘ٔمساض وٕشط٢ اظ ا٤ٗ زضآٔس ٚاضز نٙسٚق ذٛاٞس قس. ثٙبثط ا٤ٗ ٣ٔ

 ٔكىُ ٖسْ ٔٛفم٥ز نٙسٚق و٣٘ٛٙ زض طبثز ثٛزٖ ؾٟٓ نٙسٚق ٥٘ؿز.

زٞيس ويٝ   زضنس ؾٟٓ نٙسٚق ٘كبٖ ٣ٔ 40 ٘شب٤غ سٛاثٕ ٖىؽ إُِٗ آ٣٘ ؾٙبض٢ٛ٤ -

ا٤ٗ ؾٙبض٤ٛ ٘ؿجز ثٝ ؾٙبض٤ٛٞب٢ ز٤ٍط زض ٍٞٙبْ ٚضٚز سىب٘ٝ وٕشط٤ٗ ٘ٛؾيبٖ ضا زض س٥ِٛيس   

ؾٙبض٤ٛٞب٢ ز٤ٍط ٔحٛ قسٜ ٚ ضقس الشهيبز٢ ثيٝ    زاضز ٚ اططار سىب٘ٝ زض ثّٙسٔسر ظٚزسط اظ

 ٌطزز.ضٚ٘س ثّٙسٔسر ذٛز ثبظ ٣ٔ

زضنيس٢ ٘كيبٖ    40 ٚ 20٘شب٤غ سٛاثٕ ٖىؽ إُِٗ آ٘ي٣ ؾيٙبض٢ٛ٤ ؾيٟٓ نيٙسٚق      -

٣ٔ      ٝ سطس٥يت   زٞس وٝ ا٤ٗ ؾٙبض٤ٛٞب ٘ؿجز ثٝ ؾيٙبض٤ٛٞب٢ ز٤ٍيط زض ٍٞٙيبْ ٚضٚز سىب٘يٝ ثي

سىب٘ٝ زض ثّٙسٔسر ظٚزسيط اظ ؾيٙبض٤ٛٞب٢    وٕشط٤ٗ ٘ٛؾبٖ ضا زض سٛضْ ٚ س٥ِٛس زاض٘س ٚ اططار

 ٌطز٘س.ز٤ٍط ٔحٛ قسٜ ٚ ٘طخ سٛضْ ٚ س٥ِٛس ثٝ ضٚ٘س ثّٙسٔسر ذٛز ثبظ ٣ٔ
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زٞس وٝ اٌط زِٚيز  زضنس ٘كبٖ ٣ٔ 30إُِٗ آ٣٘ ؾٙبض٢ٛ٤ ؾٟٓ ٘شب٤غ سٛاثٕ ٖىؽ -

ثرٛاٞس ٞٓ ثٝ سٛضْ ٚ ٞٓ س٥ِٛس ا٥ٕٞيز زٞيس، ا٤يٗ ؾيٙبض٤ٛ ٘ؿيجز ثيٝ ثم٥يٝ ؾيٙبض٤ٛٞب         

 اضز.اضػح٥ز ز

سٛا٘س ثط اؾبؼ ا٥ٕٞش٣ وٝ ثٝ ضقس الشهبز٢ ٤ب سٛضْ ٚ ٤يب  ثٙبثط ٘شب٤غ لج٣ّ زِٚز ٣ٔ -

 زضنس ضا ا٘شربة ٕ٘ب٤س. 40ٚ  30، 20زٞس ٤ى٣ اظ ؾٝ ؾٙبض٢ٛ٤ ٞط زٚ ٣ٔ

( زض 8ثب زض ٘ٓط ٌطفشٗ ؾٟٓ قيطوز ّٔي٣ ٘فيز اظ زضآٔيسٞب٢ ٘فشي٣ زض ٕ٘يٛزاض )       -

٘عز٤يه   ٞيب  ؾبٌَصاض٢ زِٚش٣ زض ثطذ٣ ٝزضنس دؽ اظ ٚضٚز نٙسٚق ؾطٔب٤ 40ؾٙبض٢ٛ٤ 

سيٛاٖ  قيٛز، ٔي٣  ؾٟٓ قطوز ٘فز س٥ًٕٗ ٕ٘ي٣  ٞب ؾب٣ٙٗ٤َ زض ثطذ٣  ،قٛزثٝ نفط ٣ٔ

زضنس٢ زض ٘ٓط ٌطفز وٝ زض ا٤ٗ ؾٙبض٤ٛ ٖلاٜٚ ثط ويبٞف   30ثٟشط٤ٗ ٌع٤ٙٝ ضا ؾٙبض٢ٛ٤ 

ٕ  ٞب ؾبٌَصاض٢ زض قطوز ٘فز ٥٘ع زض سٕب٣ٔ ٘ٛؾب٘بر سٛضْ ٚ س٥ِٛس، ؾٟٓ ؾطٔب٤ٝ ٥ٗ سًي

 قسٜ اؾز.

زٞيس ويٝ ٞيط    ٞب٢ ٘فش٣ ثط الشهبز ٚال٣ٗ ٘كبٖ ٣ٔسىب٘ٝ سأط٥ط٘شب٤غ حبنُ اظ ثطضؾ٣ 

ٔسر ٚ ثّٙسٔيسر ثيط سيٛضْ ٚ س٥ِٛيس     ٌٛ٘ٝ ٘ٛؾبٖ زض زضآٔسٞب٢ ٘فش٣ اطط ثؿ٥بض٢ زض ٥ٔبٖ

ض٤ع٢ ٚ اؾشفبزٜ اظ لٛاٖس ٔب٣ِ نيح٥ح ثيطا٢ ويبٞف    زاضز، ثٙبثطا٤ٗ الشهبز ٥٘بظٔٙس ثط٘بٔٝ

 هبز ٚ ثٛزػٝ زِٚز ثٝ زضآٔسٞب٢ ٘فش٣ زاضز.  ٚاثؿش٣ٍ الش
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Abstract 

In order to optimize oil revenues, these revenues are currently allocated to the 

National Iranian Oil Company, the National Development Fund and the State 

Budget, in terms of percentates of total revenues.  The share of the National Iranian 

Oil Company is 14.5 percent and division of the rest of revenues is decided by the 

Government. The purpose of the present research is to study the effect of this rule on 

the stability of inflation and GDP, and to determine the optimal share of the National 

Development Fund.  We use the Bayesian Autoregressive model to study the effect 

of different shares of the Fund (20, 30, 40 and 50 percent) on inflation and GDP. 

The results show that the current fixed share of the Fund contributes to stability of 

inflation and GDP and that weaknesses in the Fund’s performance are not related to 

its fixed share of revenues.  We estimate that the optimal share of the Fund out of oil 

revenues is 30 percent, which is consistent with honoring the 14.5 percent share of 

the National Iranian Oil Company investment and minimizing fluctuations in GDP 

and inflation. 
JEL Classification: Q33, Q38, C11 
Keywords: National Development Fund, Bayesian autoregressive model, Oil 

Shocks 
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