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 ثدسیي هٌؾدَض   ّبی هبلی زض ایطاى اؾت.  ّبی فَاهل هؤثط ثط ثحطاى ّسف ایي پػٍّف ثطضؾی اثط قَک
 ضٍیکددطز اظ اؾددتدبزُ ثددب ٍ قددسُ هددس  ٍاضز 1395:4 تددب 1370:1 ظهددبًی ثددبظُ زض تَضددیحی هتغیددط 62

 ذَزضگطؾیًَی هس  ًتبیح. قسًس قٌبؾبیی هبلی ثحطاى ثط هؤثط غیطقکٌٌسُ هتغیط 12 ثیعی گیطی هیبًگیي
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 ثبًد   ٍ زٍلدت  پَلی ٍ هبلی اًضجبط هبًٌس)قَز  هی تَضم ًباعویٌبًی زض کبّف هَخت کِ ّبیی ؾیبؾت
 ثدَز  ذَاّدس  قدبزض  (اضظ ٍ پدَ   ثدبظاض  زض ثجدبت  ایددبز  عطید   ثحدطاى اظ  اًتؾبضات کبّفًیع  هطکعی ٍ
 .زّس کبّف ضا ثحطاى زض ًباعویٌبًی

 

 JEL :.F33, E58, G28, G01بٌذی  طبقِ

گیطی  هیبًگیيهس    ظهبى -هتغیط پبضاهتط ثطزاضی ذَزضگطؾیًَیاثط قَک  ضٍیکطز  ٍاصگاى کلیذی:

 .ضکَز اقتهبزی  اقتهبز ایطاى.هبلی ثحطاى ثیعی 
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 هقذهِ  .8

ّب ثط فقبلیت اقتهبزی  ثحطاىّبی اقتهبزی ظیبزی ثِ ّوطاُ زاضًس   ّبی هبلی ّعیٌِ ثحطاى

ّبی هبلی ثبفث ثستط قسى  تَاًٌس ؾجت ضکَز اقتهبزی قًَس. ثحطاى اثطگصاض ّؿتٌس ٍ هی

 (.2012ٍ  2009  1اًس )کلاؾٌع  کَظ ٍ تطًٍع ضکَزّب قسُ

 اقتهبزی کلاى ّبی فقبلیت زض ثؿیبضی ّبی ًكیت ٍ فطاظ ثب اذیط زِّ ؾِ عی ایطاى اقتهبز

 ثبًکی ًؾبم. اقبضُ کطز کكَض زض ثبًکی ّبی فقبلیت تَاى ثِ هی آًْب خولِ اظ. اؾت قسُهَاخِ 

 ٍ تکلیدی ّبی ؾیبؾت تحویل ّب  ثبً  قسى هلی چَى ثب هؿبئلی اذیط ّبی زِّ عی کكَض

 . اؾت ثَزُ ضٍ ضٍ ثِ ثبًکی ؾَز ًطخ زؾتَضی ٍ کٌتط  زٍلتی هسیطیت زٍلت  ّبی تجهطُ

 ثبًکی ثحطاى کِ کكَضّبیی قطایظ ثب هقبیؿِ آى ٍ ایطاى ّبی ثبً  ثط حبکن قطایظ ثطضؾی

 ایطاى اقتهبز کِ اؾت آى کٌٌسُ تَؾقِ  ثیبى زضحب  کكَضّبی ذهَل ثِ اًس  کطزُ تدطثِ ضا

 ّبی حوبیت ٍ ّب ثبً  زٍلتی ثَزى فلت ثِ ّطچٌس اؾت؛ کطزُ تدطثِ ضا ثبًکی ثحطاى قطایظ

 . اؾت ًكسُ اقتهبز هٌدط زض آقکبض ثحطاى ثطٍظ ثِ فول زض قطایظ ایي هطکعی  ثبً  هبلی

 کِ قسُ هسیطیت  قٌبٍض یب ثبثت اضظ ًطخ ًؾبم ثِ ایطاى پَلی هقبهبت اظ ؾَی زیگط  پبیجٌسی

 تحت ثِ قست قسُ هسیطیت قٌبٍض ًؾبم ایي زض اضظ ًطخ ًَؾبًبت زاهٌِ ّب ؾب  اظ ثطذی زض

 زض هقطو ضا کكَض اقتهبز کطزُ  تسافی ضا ثبثت اضظ ًطخ ًؾبم ًَفی ثِ ٍ ثَزُ کٌتط 

 ّبی هرتلف ثحطاى  اذیط زِّ ؾِ زض کِ عَضی ثِ ؛اؾت زازُ قطاض هتقسزی اضظی ّبی ثحطاى

 هحبؾجِ هٌؾَض ثِ گصقتِ  ؾب  چٌس زض ٍ هیبى ایي زض. اؾت پیَؾتِ ٍقَؿ ثِ ایطاى زض اضظی

یط ٍاثؿتِ )ثب هتغ ثحطاى پیَؾتِ ّبی هس  اقتهبز  ثط  ّبیی ثحطاى ثطٍظ چٌیي ٍاققی ّبی ّعیٌِ

 اًتكبض ًحَُ ٍ اقتهبز ثط ٍاضز ٍاققی ّبی ّعیٌِ تَضیح کِ اهکبىپیَؾتِ( اضائِ قسُ اؾت 

 (. 2012  3ؾبضاٍلَؼ ٍ ؛ فطاًکل2011  2اؾپیگلکٌٌس )ضظ ٍ  هی فطاّن ضا اقتهبز ثحطاى زض

 ٍ ًساقتِثحطاى  ٍقَؿ فسم یب ٍ ٍقَؿ هَضز زض بًِکبضقٌبؾ اضظیبثی ثِ ًیبظی هس  پیَؾتِ

 ّبی ّعیٌِ ضٍی پیَؾتِ هس  ی  زض  ّوچٌیي ًیؿت. ثحطاى پبیبى ٍ قطٍؿ ظهبى تقییي ًیبظهٌس

  ٍخَز زاضز. قسُ توطکع گیطی ّب اًساظُ زازُ ثب کِ اقتهبزی ٍاققی

                                                           
1 Claessens, Kose and Terrones 
2 Rose & Spiegel 
3 Frankel & Saravelos 
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 ایطاى  اقتهبز زض ّبی هبلی فَاهل هؤثط ثط ثحطاى ثطضؾی قَک هٌؾَض زض ایي پػٍّف  ثِ

 ( تطکیجیFAVAR) 1یبفتِ تقوین فبهلی ثطزاضی تَضیح ذَز الگَی اظ ٍ اتربش ضٍیکطز هتدبٍتی

اضائِ  VARالگَی  ثِ هطثَط هكکلات ضفـ ( ثطای2005) 2الیبظ ٍ ثَیَیي ثطًبًکِ  کِ تَؾظ)

ّبی  ای اظ هس  ثِ فٌَاى ًوبیٌسُ( TVPّبی پبضاهتط هتغیط زض عَ  ظهبى ) ثب ضٍـ (قسُ اؾت

ٍ  TVP-FAVAR الگَی اظ اؾتدبزُ ثب ایي هقبلِ زض  ضاؾتب زض ّویي. قسُ اؾتپیَؾتِ اؾتدبزُ 

 ایطاى الگَؾبظی اقتهبز ثطای فبهل چٌس کِ قَز زازُ هی پبؾد ؾؤا  ایي ثِ اقتهبزی هتغیط 62

اًحطاف  ی  اًساظُ ّط کسام اظ ایي هتغیطّب ثِ قَک ثطٍظ نَضت زض ایٌکِ ٍ اؾت هٌبؾت

 گطزز؟ هی تهحیح اقتهبزی هرتلف ّبی ثرف زض ًطخ ایي آیب هقیبض

اظ  ضًٍوبیی زض اًدبم قسُ هغبلقبت ؾبیط ثِ ًؿجت هغبلقِ ایي ًَآٍضی گدتٌی اؾت

 (TVP-FAVARضگطؾیَى ثطزاضی فبهل افعٍزُ یب پبضاهتطّبی هتغیط ظهبًی ) ذَز ّبی هس 

ایطاى ّبی هبلی زض اقتهبز  )اؾتدبزُ اظ چٌیي هسلی ثطضؾی اثطات هتغیطّبی ظهبًی هؤثط ثط ثحطاى

ضٍز(  کٌس ٍ اظ ایي خٌجِ هس  خسیسی زض هغبلقبت تدطثی اقتهبز ایطاى ثِ قوبض هی ضا فطاّن هی

 .ثبقس هیّبی هرتلف  فبهل ثطای ظهبى ّن آًی ٍاکٌف تَاثـ زض ثطآٍضز الگَ ٍ اذص

زض ازاهِ پؽ اظ هقسهِ   یبثی ثِ ّسف  هقبلِ ثسیي قکل ؾبظهبًسّی قسُ اؾت: ثطای زؾت

ّب  چْبضم  یبفتِ رفقَز؛ زض ث قَز؛ زض ثرف ؾَم  ضٍـ پػٍّف ثیبى هی هیازثیبت هطٍض 

 گیطی ٍ پیكٌْبزّب اذتهبل یبفتِ اؾت.   ثِ ًتیدِثرف پبیبًیقَز ٍ  اضائِ هی

 

 هزٍری بز ادبیات  .2

 قَز. زض ازاهِ  هجبًی ٍ پیكیٌِ پػٍّف هطٍض هی

 هباًی ًظزی  .2-8

ثب ثطضؾی ازثیبت هطثَط ثِ ثحطاى هبلی  پٌح زیسگبُ هرتلف زض ظهیٌِ فلل ٍقَؿ ثحطاى ٍ 

ّبی غلجِ ثط آى ثِ قطح ظیط ثیبى قسُ اؾت. ثط اؾبؼ زیسگبُ اقتهبز کلاى  فسم تقبز  ٍ  ضٍـ

                                                           
1 Factor Augmented 
2 Bernanke, Boivin & Eliasz 
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ّبی  تَاظى زض ؾطهبیِ خْبًی زلیل انلی ٍ اؾبؾی ثطای قطٍؿ ثحطاى اؾت ٍ ضقف زض قیَُ

 (.2010  1ی ثِ فٌَاى ی  هحطک فقب  ثِ ثحطاى کو  کطزُ اؾت )یئَثبًکساضی ٍ هبل

  حطل ٍ عوـ ًبهحسٍز زض ثبظاضّبی هبلی ٍ ؾطهبیِ  2حؿبثساضی ٍ هبلی زیسگبُ ثط اؾبؼ

ّبی هبلی قسُ اؾت. فَاهلی کِ اغلت زض ثحطاى هبلی اذیط  هَخت ؾَء اؾتدبزُ اظ ًَآٍضی

ّبی  طاضزازّبیی اؾت کِ اضظـ آًْب ثط اؾبؼ زاضاییهَضز اًتقبز قطاض گطفتِ قبهل هكتقبت یب ق

زض حبلی کِ ثطذی اظ افطاز اظ هكتقبت  ؛ّب تقییي قسُ اؾت ًؾیط هَخَزی کبلا  ؾْبم یب ثسّی

ثطذی زیگط اظ عطی  ّویي هكتقبت  ؾَزّبی  ؛کطزًس ثطای کٌتط  ضیؿ  اؾتدبزُ هی

 (. ّوبىکطزًس ) ای ضا کؿت هی ثبزآٍضزُ

ّب زض حب  حبضط ٍ ثطذلاف  ثِ ایي هَضَؿ اقبضُ زاضز کِ اًؿبى 3حیَاًیضٍح  زیسگبُ

ّبی ذَز چٌساى فقلایی ٍ هٌغقی ًیؿتٌس ٍ تَؾظ  گیطی   زض تهوین4ًؾطیِ آزام اؾویت

کٌس  فطو ثبظاض آظاز کِ ثط اؾبؼ  قًَس. ایي زیسگبُ اؾتسلا  هی ّبی زیگطی ّسایت هی هحطک

 .کٌٌس تب حس ظیبزی زاضای ًقم اؾت ی ذَز ضا زًجب  هیافطاز ثِ عَض هٌغقی اّساف قره  آى

ّبی هطثَط ثِ  ّبی هبلی زض خطیبى گعاضـ زّس کِ افتوبز ثِ ًَآٍضی ایي چبضچَة تَضیح هی

ّبی اذیط ثِ ؾطذَضزگی ٍ ًبضضبیتی تجسیل قسُ ٍ خبی ذَز ضا زض ثحطاى اذیط ثِ  کلاّجطزاضی

قَز کِ زیگط تکیِ ثط ضفتبض    اؾتسلا  هیؿبئلزض ًتیدِ ثطٍظ ایي ه .حطل ٍ عوـ زازُ اؾت

ذلِ زٍلت ثِ هٌؾَض خلَگیطی اظ اًؿبى فقظ ثط اؾبؼ فقلاًیت اقتهبزی  کبفی ًیؿت ٍ هسا

)ًؾیط فكبضّبی ایدبز قسُ قجل اظ اًددبض حجبة قیوت  قَزثجبتی  کِ ثبفث ثی یگًَِ فكبضّط

 (. 2009  5زاضایی( ضطٍضت زاضز )قیلط ٍ اٍکبى

ّبیی هغطح قسُ اؾت کِ هحیظ ؾیبؾی اظ اٍایل ؾب   اؾتسلا  6ًؾبضتی ٍ قبًًَی زض زیسگبُ

پكتَاًِ تقَیت  تط اظ حس ضیؿ  ٍ هربعطات ضا زض ثبظاض ٍام ضٌّی ثی ثِ ثقس  ثطآٍضز کن 2000

 کطزُ اؾت. 

                                                           
1 Yeoh  
2 Financial and Accounting Prespective   
3 Animal Spirit Prespective  
4 Adam Smith   
5 Shiller & Okun  
6 Legal and Regulatory Perspective 
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اؾتطیت زض ایدبز ثحطاى هبلی هقهط اؾت ٍ حوبیت  قَز کِ ٍا  تهَض هی  ثِ عَض کلی

قسُ گصاضی  ّبی ًبزضؾت  فبهل فؿبز تسضیدی ؾیؿتن قبًَى ثؿیبضی اظ ضٍیِاؾتطیت اظ  ٍا 

گصاضاى هبلی  کٌگطُ ٍ قَُ هدطیِ )زٍلت( ّن زض ایي هَضَؿ هؿئَلیت زاضًس ٍ  اهب قبًَى ؛اؾت

قَز   افتٌبیی ثرف هبلی ًؿجت ثِ ثبظاض هی ؾْین ّؿتٌس؛ ظیطا آًْب قَاًیٌی ضا کِ هبًـ ثی

اًس. اقساهبت ٍاکٌف ؾیبؾی ثقس اظ ضکَز ثعضگ  اگط چِ افكبی اعلافبت هبلی  تضقیف کطزُ

ّب ایدبز کطز ٍ اظ  ّبیی ضا ًؿجت ثِ اّطهی قسى قطکت هحسٍزیتاهب   ؛بضی کطزهٌبؾت ضا اخج

اهب  ؛گصاضی ثب ضیؿ  ثبلاتط خلَگیطی کطز ّبی ؾطهبیِ ّبی تدبضی زض فقبلیت زضگیط قسى ثبً 

 (.2003  1تط  ثرف هبلی ضا تبثـ ثرف اقتهبزی کطز )اثطیي اظ ّوِ هْن

تجبّبت هرتلف هطتجظ ثب قَاًیي حبکویت   ًقم ٍ اققطکتی حبکویت ثط اؾبؼ زیسگبُ

ؾیؿتن حبکویت . قطکتی  هؿئَ  ثحطاى هبلی خْبًی اؾت ٍ ؾبیط فَاهل ًقف خعیی زاضًس

ذَز ضا زض حبلی کِ اخبظُ ایدبز ثطٍت ثطای ؾْبهساضاى  ؛کٌس هسیطُ ضا هلعم هی  قطکتی  ّیئت

س. ثب قٌبؾبیی ایي زٍ ّسف ٌثبقپبؾرگَ ثبیس گصاضی ٍ تسٍیي هقطضات ًیع  زض ثطاثط قبًَى زاضًس 

تَاًٌس ثِ عَض هؤثطی تَخِ ذَز ضا ثِ  ّب هی زض ی  ؾیؿتن حبکویت قطکتی ذَة  قطکت

ّبی  گَیی هقغَف ًوبیٌس. قٌبؾبیی ٍ زضک اضتجبط ثیي هکبًیعم هَضَفبت کٌتط  ٍ پبؾد

هب گَیی هؤؾؿِ  ثِ ایي زلیل ضطٍضی اؾت کِ ثِ  حبکویت قطکتی ٍ اثطات آًْب ثط پبؾد

گَیی زض ًؾط گطفتِ  زّس هقیبضّبی حبکویت قطکتی کِ ثب ّسف افعایف پبؾد اعویٌبى هی

  .ّبی تدبضی قطکت ًساقتِ ثبقٌس ای ثط فقبلیت ًكسُ ثیٌی اًس  اثطات پیف قسُ 

 پضٍّصپیطیٌِ  .2-2

(  2012) 4ثبثکی ٍ ّوکبضاى  (2014) 3حؿٌی(  2018) 2کطاٍی   گطلیٌگ  َّگ ٍ هساؼ

لاخیت   ّبی هس  ٍ فلائن اؾترطاج ( ثب اؾتدبزُ اظ ضٍیکطز2003) 6( ٍ آثیبز2007) 5ثَؾبیط

ّبی هبلی زض  ثِ قٌبؾبیی فَاهل هؤثط ثط ثحطاى BMAؾَئیچیٌگ ٍ هس  پیَؾتِ  -هبضکَف

 ّبی ظهبًی هرتلف پطزاذتٌس. ثبظُ زضآهس زض ًَؽَْض ٍ کن پیكطفتِ  گطٍُ اقتهبزّبی

                                                           
1 Oʼ Brien 
2 Cerovic, Gerling, Hodge & Medas 
3 Hosni 
4 Babecký et al. 
5 Bussière 
6 Abiad 
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 زاذلی ثسّی قبهل) فوَهی ٍ هبلی ثرف ثِ هطثَط هتغیطّبیّبی هَضز ثطضؾی ایكبى  مقبذ

 اقتهبزی  ضقس) اقتهبزی فقبلیت -2 ؛(زٍلت ثَزخِ تطاظ زٍلت  هربضج ضقس ذبضخی  ٍ

 ثرف -3 ؛(ثْطُ ًطخ افتجبضات  ضقس ثیکبضی  ًطخ ضًٍس  اظ زاذلی ًبذبلم تَلیس قکبف

( خْبًی ًبذبلم تَلیس ضقس ًدت  قیوت اضظ  ًطخ خبضی  حؿبة ذبضخی  ّبی کو ) ذبضخی

 گیطز.  ضا زضثط هی

 زاذلی  ًبذبلم تَلیس ّبیی ّوچَى ضقس زّس قبذم ّبی هرتلف ًكبى هی ًتبیح پػٍّف

 قیوت  GDP ثِ ذبضخی ثسّی ًؿجت زٍلتی  ٍ ذهَنی ثرف ثِ زاذلی افتجبضات ضقس

 ؾبیط اظ ؾطایت ٍ آى ضًٍس ثِ ًؿجت هؤثط اضظ ًطخ ثطآٍضزی ؾْبم  ثیف قیوت قبذم هؿکي 

ًتبیح ثیبًگط ایي اؾت   ّوچٌیي هَثطًس.حؿبثساضی ثط ٍقَؿ ثحطاى هبلی  هتغیطّبی کكَضّب ٍ

 کكَضّب یبفتگی تَؾقِ ؾغح ثِ ظیبزی حس تب هبلی ّبی ثحطاى ّكساضزٌّسُ ّبی کِ قبذم

 اهب ؛ّؿتٌس هكتطک ثطضؾی هَضز کكَضّبی هیبى زض آًْب اظ ثؿیبضی کِ حبلی زض ّؿتٌس؛ ٍاثؿتِ

 .ثبقٌس هی زضآهس کن کكَضّبی ثِ هرتم نطفبً ّب پصیطی آؾیت اظ ثطذی

    قَام(1395)هْطگبى  ٍ یبٍضی  ًدبضظازُ  ًهطاللْی هغبلقبتی چَىزض زاذل کكَض ًیع 

نیبزًیب    (1391) ٍ تَکلیبى   اثطاّیوی(1392) ًبزفلی ٍ هكیطی  (1394) هحوسی ٍ فجبزی

ّبی ّكساضزٌّسُ ثحطاى هبلی ٍ  ثِ ثطضؾی قبذم (1390) قدطی نوسی ٍ اضقسی 

 تَاى هی زاذلی  تحقیقبت ًتبیح اؾبؼ ثط اًس. ّبی ثحطاًی زض اقتهبز ایطاى پطزاذتِ قٌبؾبیی ؾب 

 هس  فلائن  اؾترطاج ضٍیکطز) گؿؿتِ ّبی ضٍـ اظ نطفبً زاذلی هغبلقبت کِ زاقت اشفبى

 ّبی ثحطاى قٌبؾبیی زض ضٍ پیف ّبی قبذم قٌبؾبیی ثطای( ؾَئیچیٌگ -هبضکَف ٍ لاخیت

 زض پیَؾتِ ّبی هس  ثطضؾی ثِ کكَض زاذل زض ای هغبلقِ ّیچ تبکٌَى ٍ اًس کطزُ اؾتدبزُ هبلی

  .اؾت ًپطزاذتِ هبلی ّبی ثحطاى ثحث

هبلی  اىطدثح ُسدکٌٌ یيدتقی هلافَ ّوچٌیي  زض ّط زٍ گطٍُ اظ هغبلقبت زاذلی ٍ ذبضخی 

ؾیؿتن هبلی ٍ  ُیػٍ یظاقط: زکط قٌبؾبیی ٍُگط ضچْب زض کلی یثٌس تقؿین ی  زض اىتَ هی ضا

 ؛ذلیزا ىکلا زقتهبای ّب قدتگیآ ٍ ضاتهقط ٍ زیًْب هلافَ  لوللیا ثیي یبدّ کَدق  ّب ثبً 

 اضظ خًط ٍ ضاتفتجبا قسض ضم تَ زی قتهبا قسض ى کلا زقتهبا یبدهتغیطّ ثیي زض ّوچٌیي

 یکلیس هلافَ اىفٌَ ثِ  هبلی اىثحط تجییي زض تهغبلقبت دغلا زض ٍ قتِزا زییبظ ّویتا

 زض ازاهِ ثِ ثطضؾی ًتبیح تحقیقبت زاذلی پطزاذتِ ذَاّس قس. .ًساُ قس قٌبؾبیی
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 پضٍّص  رٍش .9

 BMA الگَی هَضز اؾتدبزُ  ؾطی ظهبًی ٍ تکٌی  اقتهبزؾٌدی هطثَعِ الگَّدبی  زض ایي هقبلِ 

ٍ TVP-FAVAR آهدبضی تحقید    ّدبی  . زاز1ُقَز ثطآٍضز هی هتلتافعاض  ثبقس کِ ثب کو  ًطم هی

َضی ثبقدس ٍ اظ ثبًد  هطکدعی خوْد     هدی  1395 - 1370ایطاى عدی زٍضُ   فهلی ّبی قبهل زازُ

 قسُ اؾت.اؾلاهی ایطاى اؾترطاج 

 TVP-FAVARهذل  رٍیکزد .9-8

ی ؾبذتبضی ّب قکؿتّبی ذغی زض قطایظ    ضقف هس زض ایي پػٍّف TVP-FAVARهس  

تط ضٍاثظ ثیي  ّبی ظهبًی ضا ثطعطف کطزُ ٍ اهکبى ثطضؾی زقی  یؾطٍ تغییطات ؾیکلی زض 

ى ثِ ایي ًتیدِ قبتقسازی اظ هحق .(2008  2کٌس )اؾتَک ٍ ٍاتؿَى هتغیطّبی هس  ضا فطاّن هی

قًَس  هی تطی ( هٌدط ثِ ًتبیح زقی TVPّبی فبهل  ضطایت هتغیط ظهبًی ) ضؾیسًس کِ زض هس 

 (.2013  5؛ کطٍثلیؽ2011  4  لو  ٍ هبضؾلیٌَ؛ ایکویط2008  3)ز  ًگطٍ ٍ اتطک

زض  ؛قًَس زض ًؾط گطفتِ هی ظا زضٍىتوبهی هتغیطّب  VAR ّبی هس ثب تَخِ ثِ ایٌکِ زض 

ّب ضا زاضًس( زض ایي    حکن  BMAقکٌٌسُ هس  غیط تحقی  حبضط هتغیطّبیّب )زض    ًتیدِ 

اهب ثب تَخِ ثِ ایٌکِ هتغیطّبیی  ؛اًس ًؾط گطفتِ قسُزض ظا زضٍىّب ثیبًگط هتغیطّبیی ّؿتٌس کِ  هس 

اثطگصاض ثط  فَاهل  زض ًتیدِ ؛زٌّس تأثیط قطاض هی  ایي هتغیطّب ضا تحت ثیيٍخَز زاضًس کِ ضاثغِ 

گطزز. ثط  هی FAVARتجسیل ثِ هس   VARقَز. زض ایي حبلت هس   ایي ضاثغِ ٍاضز هس  هی

 BMAاحتوب  ٍقَؿ ّط ی  اظ هتغیطّبی غیطقکٌٌسُ زض هس  )  ّبی   ایي اؾبؼ فبهل

ؾبذتبضی زض هس  اظ  یّب قکؿتثِ فلت ٍاضز کطزى   قًَس. زض ًْبیت ( ٍاضز هس  هیثبقس هی

(. زض ایي حبلت اظ   ̃       ̃ قَز ) ّبی هرتلف ثْطُ گطفتِ هی   ضطایت هرتلف زض زٍضُ

تطی اظ  زّین. زض ازاهِ قطح کبهل تغییط هس  هی TVP‐FAVARثِ هس   FAVAR ّبی هس 

                                                           
ضا  BMAثِ زلیل ایٌکِ هحققبى زض هقبلِ زیگطی ثِ عَض هدهل چگًَگی اؾترطاج هتغیطّبی غیطقکٌٌسُ ثب اؾتدبزُ اظ هس   1

 اًس  ثِ هٌؾَض خلَگیطی اظ اعٌبة اظ شکط آًْب زض ایي هقبلِ ذَززاضی قسُ اؾت. تَضجح زازُ
2 Stock & Watson 
3 Del Negro and Otrok 
4 Eickmeier, S., Lemke, W., & Marcellino, M. 
5 Korobilis 
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ّبی  ثب اؾتدبزُ اظ ضاثغِ TVP‐FAVARؾبذتبض کل هس   اضائِ قسُ اؾت. TVP-FAVARضٍـ 

 ًكبى زازُ قسُ اؾت: (2ٍ  1)

(1)                                                                   

(2)                           (
  
  
*   ̃  (

    

    
*     ̃  (

    

    
*    ̃

        
 

تهبزفی ی  هتغیطُ پیطٍی  یٌس ًَؾبًبتااظ ی  فط    قَز ّط زض ایي ضاثغِ فطو هی

̃      ثب      ٍاضیبًؽ فجبضت ّط کٌس. هی
 
   ̃ 

 قَز. ًكبى زازُ هی  

قًَس ثط اؾبؼ ی   اخبظُ زازُ هی         ثِ اظای     ̃    ̃              ضطایت 

ثطای ایي  MCMCکبضلَ ظًدیطُ هبضکَف  الگَضیتن هًَتزض الگَی گبم تهبزفی تغییط یبثٌس. 

تطی ضا  ّبی ثیف طفبً ثلَکقَز کِ آى ن قَز. تٌْب ایي ًکتِ اقبضُ هی هس  تَضیح زازُ ًوی

ّب زض  هبًٌس ثؿیبضی اظ هس   عَض ذلانِ  کٌس. ثِ اضبفِ هی MCMCثِ الگَضیتن  FAVAR ثطای

ثب کٌبض ّن ًگِ زاقتي ی  الگَضیتن  TVP-FAVARاقتهبز کلاى فولی  اؾتٌجبط ثیعی زض 

MCMC ضٍز. هیّبی هكبثِ اؾت ثِ پیف  ّبیی اظ چٌسیي ًوًَِ ٍ الگَضیتن کِ قبهل ثلَک 

اظ هتغیطّب ثطای ترویي هتغیطّدبی      ی  ثطزاض  t=1,…,Tثطای زٍضُ ظهبًی  فطو کٌیس

ی  ثطزاض اظ هتغیطّبی اقتهدبز کدلاى اندلی       فلاٍُ  غیطقبثل هكبّسُ هَخَز زض هس  ثبقس. ثِ

اؾدت.   BMAتقیدیي قدسُ اظ ضٍـ   هَخَز زض هس  ثبقس کِ زض تحقی  حبضط قبهل هتغیطّدبی  

 نَضت ضاثغِ ظیط اؾت:  ثِ TVP-FAVARهس  

(3) 
          

 
     

 
                    

*
  

  
+         *

    

    
+        [

    

    
]     

  زض ضاثغِ فَق 
  ضطایت ضگطؾیَى    

فبکتَض    فبکتَض زض حب  ثبضگصاضی ٍ   

خع ذغب ثب تَظیـ ًطهب  ٍ هیبًگیي ندط ٍ     اؾت.  VARضطایت  (           )اؾت.

فبکتَض  فطو قسُ اؾت کِ  ّبی هس ثبقس. ثب تَخِ ثِ فطضیبت ازثیبت  هی   کٍَاضیبًؽ 

 قغطی اؾت.   هبتطیؽ 
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  ))   ضطایت زض حب  ثبضگصاضی 
 )

 
 (  

 
)
 
)
 

ٍ ضطایت هس   

   (  
     (    )

 
ثط عج  ی  فطآیٌس گبم تهبزفی زض عَ  ظهبى  ( (    )      

 قًَس: اؾترطاج هی

(4)                                      

          
 

اؾت. ّوِ ذغبّب زض تبثـ ثبلا ثب یکسیگط ٍ ثط            ٍ            کِ زض آى 

 نَضت ظیط زاضًس:  ؾبذتبضی ثِ  ثٌبثطایي ؛ظهبى ًبّوجؿتِ ّؿتٌس

(5)                                                            (

  

  
  

  

)   (   [

     
     

 
 

 
 

  

 

 
  

]) 

 گَیٌس.   هی TVP-FAVARضا هس   (5) اثغِض

 هعزفی هتغیزّای پضٍّص .9-2

 کِ گیطز هی قطاض اؾتدبزُ هَضز ثحطاى ّكساضزٌّسُ ّبی قبذم اًتربة ثطای ضٍیکطز چٌس

 :اظ فجبضتٌس

 ؛ذبل ًؾطی هس  ی  اظ قسُ اؾترطاج ّبی قبذم  .1

  ؛هَخَز ازثیبت ؾیؿتوبتی  ثطضؾی اؾبؼ ثط ّب  قبذم . اًتربة2

 ٍ ثبقس هی زضزؾتطؼ زازُ ّبی پبیگبُ زض آًْب اعلافبت کِ ّبیی قبذم توبهی اظ اؾتدبزُ .3

 .ّؿتٌس هدیس ّب ثحطاى تَضیح ثطای ّب قبذم ایي اظ ثطذی حساقل ایٌکِ آظهَى

 اؾترطاج ّبی قبذم هدوَفِ هثب   فٌَاى ثِ. زاضز هقبیجی ٍ هعایب ّب ضٍـ ایي اظ کسام ّط

 ضا ثبلقَُ هْن ّبی قبذم توبهی اظ کَچکی هدوَفِ ظیط فوَهبً ذبل  ًؾطیِ ی  اظ قسُ

 ازثیبت تحلیل ٍ تدعیِ اؾبؼ ثط قَز. هی اؾتدبزُ زٍم ضٍیکطز اظ پػٍّف ایي زض. کٌس هی اضائِ

 62  ثسیي تطتیت .اًس قسُ اًتربة زاضًس  اّویت ثحطاى هتغیط تَضیح زض کِ ظیط هتغیطّبی قجلی 

ثبًکی   ؾیؿتن ّب  ٍضقیت ٍاققی  ثسّی پَلی  اقتهبز هتغیط تَضیحی زض قبلت گطٍُ ؾیبؾت
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هؿکي ٍ  قیوتی  قیوت ّبی قبذم ذبضخی  ذبضخی  ٍضقیت هبلی زٍلت  تطاظ ثسّی

 .1اًس ٍ تَضم خْبًی( زض ًؾط گدتِ قسُ GDP خْبًی )ضقس هتغیطّبی

ثبض زض تحقیقبت زاذلی ثِ خبًكیٌی قبذم  هحبؾجِ هتغیط ٍاثؿتِ ثطای اٍلیي زض ضاؾتبی

ّس اظ قبذم خسیسی کِ اظ  ز فكبض ثبظاض پَ  کِ نطفبً ثحطاى زض ثرف ثبظاض پَ  ضا ًوبیف هی

هیبًگیي ٍظًی ًطهب  قسُ ؾِ هتغیط ًطخ ثیکبضی  کؿطی ثَزخِ زٍلت ٍ تَلیس ًبذبلم زاذلی 

اؾتدبزُ قسُ اؾت. فلت اؾتدبزُ اظ ایي قبذم تغییط زیسگبُ اظ تأکیس ثیف اظ حس ٍ کبشة ثط 

ٍاققی اقتهبز قطاض یٌس اای اؾت کِ اعطاف فط ثبظاض پَ  ّوبًٌس پَقِ ظیطاثرف ثبظاض پَ  اؾت؛ 

ثحطاى ٍاققی ظهبًی   گصاضز. ثط ایي اؾبؼ یٌس ٍاققی زاذل پَقِ ضا ثِ ًوبیف ًویاگطفتِ ٍ فط

ًوبیس کِ هتغیطّبی ثرف حقیقی زچبض تغییط ضفتبض ًبهغلَة گطزًس. ثِ هٌؾَض ؾبذت  ثطٍظ هی

قؿین قسُ اثتسا ّط هتغیط اظ هیبًگیي ذَز کن قسُ ٍ ثط اًحطاف هقیبضـ ت  هتغیط ٍاثؿتِ

 ّبی ًطهب  قسُ هیبًگیي حؿبثی گطفتِ قسُ اؾت. ؾبظی هتغیطّب( ٍ ؾپؽ اظ قبذم )ًطهب 

 

 ّای پضٍّص یافتِ .6

قَز. فلت  ّبی ضگطؾیًَی هی ّب اقسام ثِ ثطآٍضز هس  ؾبظی زازُ زض ایي ثرف پؽ اظ ًطهب 

ّبی تحقی   ٍاحس ًوَزى آًْب ٍ فبضك قسى اظ ًگطاًی ًبّوگًَی هبثیي زازُ ّب ثی ؾبظی زازُ ًطهب 

خْت ثطآٍضز هس  اؾت. ًگطاًی زیگطی کِ زض ثطآٍضز هس  ٍخَز زاضز ثبلا ثَزى تقساز 

 اؾت.  ایي هقبلِهتغیطّبی هؤثط ثط ثحطاى زض 

ت. قبذم خْت تقییي فَاهل هؤثط ثط ثحطاى زض ًؾط گطفتِ قسُ اؾ 62 هقبلِ زض ایي 

ّبی هؤثط  تطیي قبذم اقسام ثِ قٌبؾبیی هْن BMAخْت ضفـ ایي هكکل ثب اؾتدبزُ اظ ضٍـ 

 ثط هؤثط غیطقکٌٌسُ هتغیط 12 ثیعی گیطی هیبًگیي هس  ضٍیکطز اظ اؾتدبزُ ثبقَز.  ثط ثحطاى هی

 ًطخ ضؾوی؛ اظ ضؾوی غیط اضظ ًطخ اًحطاف ثَزخِ؛ هبظاز یب کؿطی: اظ فجبضتٌس کِ هبلی ثحطاى

 پبیِ/ًقسیٌگی)پَ   فعایٌسُ ضطیت هطکعی؛ ثبً  ذبضخی زاضایی ثِ ذبضخی ثسّی ًؿجت تَضم؛

 ؛GDP ثِ زٍلت هربضج ًؿجت ؛GDP ثِ ٍاضزات ًؿجت ؛GDP ثِ نبزضات ًؿجت ؛(پَلی

 ضقس ًطخ هطکعی؛ ثبً  ذبضخی ّبی زاضایی ثِ ًقسیٌگی ًؿجت ؛GDP ثِ ثَزخِ کؿطی

                                                           
 .اؾت قسُ اؾترطاج ایطاى اؾلاهی خوَْضی هطکعی ثبً  ؾبیت خْبًی اظ تَضم ٍ GDP پػٍّف ثِ خع ضقس هتغیطّبی توبهی 1
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تأثیط قَک ّط ی  ازاهِ زض  .تَضم ًطخ هدصٍض ٍ ذهَنی ثرف ثِ افغبیی افتجبضات

 گیطز. ثط ثحطاى هبلی هَضز ثطضؾی قطاض هی BMAهتغیطّبی هقٌبزاض زض هس  

 

 بحزاى بز رسوی اس رسوی غیز ارس ًزخ اًحزاف . ضَک8ًوَدار 

 ّبی پػٍّف هٌجـ: یبفتِ

 

ثِ هبًٌس ی  ظهبى  یزض ع یاظ ضؾو یضؾویطاًحطاف ًطخ اضظ غ زض یبضاًحطاف هق ی  تغییطات

U ًٍِآیٌسُ ّبی زٍضُ ثحطاى زض( ی)حطکت ثط هحَض افق کبّف افعایف ؾپؽ ثبفثاثتسا  ٍاض 

قَز کِ ًقف ایي هتغیط زض ایدبز ثحطاى زض  هكبّسُ هی (1) ثب تَخِ ثِ ًوَزاضقسُ اؾت. 

افعایف قسیس ًطخ اضظ زض اقتهبز ایطاى ٍ ت  ضقوی قسى  ؛ّبی اذیط کبّف یبفتِ اؾت زٍضُ

 تطیي فَاهل هؤثط ثط کبّف اثط ایي هتغیط زض ایدبز ثحطاى قسُ اؾت. تغییطات ًطخ اضظ اظ هْن

زٍضُ )ثب حطکت ثط هحَض  ّطزض  یاظ ضؾو یضؾویطاًحطاف ًطخ اضظ غ زض یبضاًحطاف هق ی 

اًحطاف  یيثحطاى زاقتِ اؾت. اضتجبط هثجت هبث ثط یهثجت یطتأث اثتسا ٍ اٍاؾظ زٍضُ( زض یفطض

ایي زٍ ًطخ اضظ زض عی ظهبى  ثیيٍخَز اًحطاف اظ  یٍ ثحطاى ًبق یضؾو اظ یضؾویطًطخ اضظ غ

 زض اقتهبز ایطاى اؾت.

ثحطاى ( ی)حطکت ثط هحَض افق افعایفظهبى ثبفث  یع تَضم زض یبضاًحطاف هق ی  تغییطات

قَز کِ ًقف هتغیط تَضم زض  ( هكبّسُ هی2ثب تَخِ ثِ ًوَزاض )قسُ اؾت.  آیٌسُ ّبی زٍضُ زض
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ٍ هتقسز  رتِیافؿبضگؿّبی  ّبی اذیط قسیساً افعایف یبفتِ اؾت  تَضم ایدبز ثحطاى زض زٍضُ

ثَزى هٌكأ ایدبز آى )تَضم ؾوت تقبضب  تَضم ؾوت فطضِ  تَضم ؾبذتبضی  تَضم ضٍاًی ٍ 

ّوَاضُ زض اقتهبز ایطاى فبهل هْوی زض ایدبز ثحطاى  ...( هَخت گكتِ اؾت ایي هتغیط ٍاضزاتی ٍ

زٍضُ )ثب حطکت ثط هحَض  ّطزض  تَضماًحطاف ًطخ  زض یبضاًحطاف هق ی  قلوساز گطزز. تغییطات

؛ گدتٌی اؾت ثب تَخِ ثِ افعایف قیت ثط ثحطاى زاقتِ اؾت یهثجت یطزٍضُ تأث ی( زض توبهیفطض

 .تطی ثط ٍقَؿ ثحطاى زاضز هیعاى اثطگصاضی ثعضگقَز  تَضم  ّبی اذیط هكبّسُ هی زض زٍضُ
 

 

 

 بحزاى بز تَرم . ضَک2ًوَدار 

 پػٍّف ّبی یبفتِ: هٌجـ

 

 
 بحزاى بز خارجی دارایی بِ خارجی بذّی ًسبت . ضَک9ًوَدار 

 ّبی پػٍّف هٌجـ: یبفتِ
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ظهبى ثبفث  یع یذبضخ ییثِ زاضا یذبضخ یًؿجت ثسّ زض یبضاًحطاف هق ی  تغییطات

 (3) ثب تَخِ ثِ ًوَزاضقسُ اؾت.  آیٌسُ ّبی زٍضُ ثحطاى زض( ی)حطکت ثط هحَض افق کبّف

زض ایدبز ثحطاى زض  یذبضخ ییثِ زاضا یذبضخ یقَک ًؿجت ثسّقَز کِ ًقف  هكبّسُ هی

ّبی ذبضخی زض  ّب ٍ فجَض اظ ثحطاى ثسّی ّبی اذیط کبّف یبفتِ اؾت  ثبظپطزاذت ثسّی زٍضُ

ّبی  یي زلایل کبّف اثطگصاضی ایي هتغیط ثط کبّف ثحطاى زض زٍضُتط اظ هْن 1380-1370زِّ 

 اذیط ثَزُ اؾت. 

زٍضُ  ّطزض  یذبضخ ییثِ زاضا یذبضخ یاًحطاف ًؿجت ثسّ زض یبضاًحطاف هق ی  تغییطات

اؾت ثب  گدتٌی؛ ثط ثحطاى زاقتِ اؾت یهثجت یطزٍضُ تأث ی( زض توبهی)ثب حطکت ثط هحَض فطض

ثِ  یذبضخ یًؿجت ثسّقَز   ّبی اذیط هكبّسُ هی تَخِ ثِ کبّف قیت ایي هتغیط زض زٍضُ

 .تطی زض ایدبز ثحطاى زض کكَض زاضز هیعاى اثطگصاضی کن یذبضخ ییزاضا

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 بحزاى بز پَلی فشایٌذُ ضزیب . ضَک6ًوَدار 

 ّبی پػٍّف هٌجـ: یبفتِ

 

)حطکت ثط هحَض  افعایفظهبى ثبفث  یع یفعایٌسُ پَل یتضط زض یبضاًحطاف هق ی  تغییطات

قَز کِ ًقف ایي  هكبّسُ هی( 4)ثب تَخِ ثِ ًوَزاض قسُ اؾت.  آیٌسُ ّبی زٍضُ ثحطاى زض( یافق

ثَزى  پطثبظزُّبی ثبلا ٍ  ّبی اذیط قسیساً یبفتِ اؾت  ٍخَز تَضم هتغیط زض ایدبز ثحطاى زض زٍضُ

گطزـ پَ  ٍ ثِ تجـ آى ضطیت  ؾطفتثبظاضّبی هَاظی  ثبظاضّبی هَلس هَخت افعایف 
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زٍضُ )ثب  ّطزض ضطیت فعایٌسُ پَلی  زض یبضاًحطاف هق ی  فعایٌسُ پَلی قسُ اؾت. تغییطات

اٍایل زٍضُ تأثیط هثجت ٍ اًسک ٍ زض اٍاذط زٍضُ تأثیط هثجت ٍ ( زض یحطکت ثط هحَض فطض

ّبی اذیط  زض نَضت افعایف  اؾت ثب تَخِ ثِ افعایف قیت زض زٍضُ دتٌیگتطی زاضز؛  قَی

تَاًس ثِ ؾطفت ثحطاى  ًقسیٌگی زض اقتهبز ٍ فطاّن ثَزى قطایظ ثحطاى  ثعضگ ثَزى ایي اثط هی

 .ّبی اقتهبزی تكسیس کٌس ضا زض توبهی ثرف
 

 بحزاى بز GDP بِ صادرات ًسبت . ضَک4ًوَدار 

 ّبی پػٍّف هٌجـ: یبفتِ

 

)حطکت  افعایفظهبى ثبفث  یع GDPًؿجت نبزضات ثِ  زض یبضاًحطاف هق ی  تغییطات

قَز کِ  هكبّسُ هی( 5)ثب تَخِ ثِ ًوَزاض قسُ اؾت.  آیٌسُ ّبی زٍضُ ثحطاى زض( یثط هحَض افق

  ثطخؿتِ قسُ اؾت.ّبی اذیط قسیساً  ًقف ایي هتغیط زض ایدبز ثحطاى زض زٍضُ

ّبی اذیط ٍ کبّف قتبثبى ضاثغِ  هبلی ٍ ثبً  هطکعی زض زٍضُّبی کبلایی ٍ ثبظاض  تحطین

ّبی اذیط هَخجبت تأثیطگصاضی ایي هتغیط زض ایدبز ثحطاى ضا زض کكَض  هجبزلِ زض ایطاى زض زٍضُ

ّبی اٍلیِ ایي هتغیط ًقف تضقیف ثحطاى ضا زاقتِ ٍ  لاظم ثِ شکط اؾت زض زٍضُ .فطاّن ًوَزُ اؾت

هتقسزی  زلایل ّبی اذیط ایي تأثیط ثِ اهب زض زٍضُ ؛ل ًوَزُ اؾتکٌٌسُ فو ثِ فٌَاى ی  تقسیل

ّب  کبّف قسضت ضقبثت زض ثبظاضّبی ذبضخی ٍ فسم تَاى تَلیس زض ؾغح کیدیت  ّوچَى تحطین

کٌٌسُ ذَز ضا اظ زؾت زازُ ٍ ثِ ی  هتغیط  اثط تقسیل  ایي هتغیط اؾت؛ خْبًی ٍ..... هَخت گطزیسُ

زٍضُ  ّطزض  GDPًؿجت نبزضات ثِ  یبضاًحطاف هق ی  . تغییطاتتكسیسکٌٌسُ ثحطاى تجسیل قَز
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ثط ثحطاى  یهثجتتأثیط   هٌدی ٍ زض اٍاذط زٍضُ یطزٍضُ تأث اٍایل( زض ی)ثب حطکت ثط هحَض فطض

ًؿجت نبزضات قَز   ّبی اذیط هكبّسُ هی ؛ ثب تَخِ ثِ تغییط فلاهت قیت زض زٍضُزاقتِ اؾت

 .ثطای ایدبز ثحطاى زض ایطاى تجسیل قسُ اؾتاظ ی  هعیت ثِ ی  تْسیس  GDPثِ 
 

  

 بحزاى بز GDP بِ ٍاردات ًسبت . ضَک4ًوَدار 

 پػٍّف ّبی یبفتِ: هٌجـ

 

)حطکت ثط  افعایفظهبى ثبفث  یع GDPًؿجت ٍاضزات ثِ  زض یبضاًحطاف هق ی  تغییطات

قَز کِ  هكبّسُ هی (6) ثب تَخِ ثِ ًوَزاضقسُ اؾت.  آیٌسُ ّبی زٍضُ ثحطاى زض( یهحَض افق

اًحطاف  ی  ّبی اذیط زض حب  افعایف اؾت. تغییطات ًقف ایي هتغیط زض ایدبز ثحطاى زض زٍضُ

اٍایل ٍ ( زض یزٍضُ )ثب حطکت ثط هحَض فطض ّطزض  GDPاًحطاف ًؿجت ٍاضزات ثِ  زض یبضهق

گطزز  ُ هی. هكبّسثط ثحطاى زاقتِ اؾت هٌدی ٍ زض اٍاذط زٍضُ تأثیط هثجتی یطزٍضُ تأث اٍاؾظ

زض اقتهبز ایطاى زض اٍایل ٍ  GDPٍ ًؿجت نبزضات ثِ  GDPهتغیطّبی ًؿجت ٍاضزات ثِ 

اًس ٍ ایي گَیبی ًقف هْن افعایف تدبضت ذبضخی  اٍاؾظ زٍضُ تأثیط هٌدی ثط ثحطاى زاقتِ

ّبی اذیط ثِ زلایل هتقسزی اظ خولِ تكسیس  زض زٍضُ  اهب ؛خْت کبّف ثطٍظ ثحطاى اؾت

ّبی فضبی کؿت ٍ کبض زض  ّب ٍ افعایف قسیس ًباعویٌبًی زض اقتهبز ٍ افت قبذم تحطین

 کٌٌسُ ایي هتغیطّب ضٍ ثِ افَ  گصاقتِ اؾت. ایطاى ضًٍس تقسیل
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 بحزاى بز GDP بِ دٍلت هخارج ًسبت ضَک. 2 ًوَدار

 پػٍّف ّبی یبفتِ: هٌجـ

 

 کبّفظهبى ثبفث  یع GDPًؿجت هربضج زٍلت ثِ  زض یبضاًحطاف هق ی  تغییطات

( هكبّسُ 7ثب تَخِ ثِ ًوَزاض )قسُ اؾت.  آیٌسُ ّبی زٍضُ ثحطاى زض( ی)حطکت ثط هحَض افق

ّبی اذیط کبّف یبفتِ اؾت. کبّف حدن  قَز کِ ًقف ایي هتغیط زض ایدبز ثحطاى زض زٍضُ هی

ّبی  کبّف زضآهسّبی ًدتی زٍلت ٍ ثِ تجـ آى اتربش ؾیبؾتؾبظی ٍ  زٍلت ثِ فلت ذهَنی

 ی  ّبی اذیط هَخجبت کَچ  قسى حدن زٍلت قسُ اؾت. تغییطات ًبچبضا اًقجبضی زض زٍضُ

 ی( زض توبهیزٍضُ )ثب حطکت ثط هحَض فطض ّطزض  GDPًؿجت هربضج زٍلت ثِ  یبضاًحطاف هق

 ثط ثحطاى زاقتِ اؾت. یهثجت یطزٍضُ تأث
)حطکت ثط  کبّفظهبى ثبفث  یع GDPثَزخِ ثِ  یکؿط زض یبضاًحطاف هق ی  تغییطات

قَز کِ  ( هكبّسُ هی8ثب تَخِ ثِ ًوَزاض )قسُ اؾت.  آیٌسُ ّبی زٍضُ ثحطاى زض( یهحَض افق

 ّبی اذیط کبّف یبفتِ اؾت.  ًقف ایي هتغیط زض ایدبز ثحطاى زض زٍضُ
زٍضُ )ثب حطکت ثط  ّطزض  GDPکؿطی ثَزخِ ثِ اًحطاف  زض یبضاًحطاف هق ی  تغییطات

 .ثط ثحطاى زاقتِ اؾت ٍ زض اٍاذط زٍضُ تأثیط هٌدی هثجت یطزٍضُ تأث اٍایل( زض یهحَض فطض
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 بحزاى بز GDP بِ بَدجِ کسزی ضَک. 1 ًوَدار

 پػٍّف ّبی یبفتِ: هٌجـ

 

 
 بحزاى بز هزکشی باًک خارجی ّای دارایی بِ ًقذیٌگی ًسبت ضَک. 3 ًوَدار

 پػٍّف ّبی یبفتِ: هٌجـ
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ظهبى  یع یثبً  هطکع یذبضخ ّبی ییثِ زاضا یٌگیًؿجت ًقس زض یبضاًحطاف هق ی  تغییطات

قسُ  آیٌسُ ّبی زٍضُ ثط ثطٍظ ثحطاى زض( ی)حطکت ثط هحَض افق قکل Uی  حطکت ثبفث 

 ّبی اذیط قَز کِ ًقف ایي هتغیط زض ایدبز ثحطاى زض زٍضُ ثب تَخِ ثِ ًوَزاض هكبّسُ هیاؾت. 

تطیي  تَاى اظ هْن افعایف یبفتِ اؾت  ًبثؿبهبى قسى ٍضقیت نبزضات ٍ ٍاضزات کكَض ضا هی

 ّبی اذیط زاًؿت.  زلایل ضقس ایي هتغیط زض زٍضُ

 یثبً  هطکع یذبضخ ّبی ییثِ زاضا یٌگیاًحطاف ًؿجت ًقس زض یبضاًحطاف هق ی  تغییطات

ثط ثحطاى زاقتِ  یهثجت یطزٍضُ تأث اٍایل ٍ اٍاذط( زض یزٍضُ )ثب حطکت ثط هحَض فطض ّطزض 

 یٌگیًؿجت ًقسقَز   ّبی اذیط هكبّسُ هی اؾت ثب تَخِ ثِ افعایف قیت زض زٍضُ گدتٌی؛ اؾت

تط ایي هتغیط ثط  هَخجبت افعایف هیعاى اثطگصاضی ثعضگ یثبً  هطکع یذبضخ ّبی ییثِ زاضا

 ٍقَؿ ثحطاى ضا فطاّن آٍضزُ اؾت.
 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 بحزاى بز خصَصی بخص بِ اعطایی اعتبارات رضذ ضَک. 85 ًوَدار

 پػٍّف ّبی یبفتِ: هٌجـ

 

 ظهبى عی ذهَنی ثرف ثِ افغبیی افتجبضات ضقس ًطخ زض هقیبض اًحطاف ی  تغییطات

 ثب. اؾت قسُ آیٌسُ ّبی زٍضُ زض ثحطاى زض( افقی هحَض ثط حطکت) ًَؾبى پط حطکت ی  ثبفث

 اذیط ّبی زٍضُ زض ثحطاى ایدبز زض هتغیط ایي ًقف کِ قَز هی هكبّسُ( 10) ًوَزاض ثِ تَخِ
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 ٍ گصاضی ؾطهبیِ پسیسُ هبّیت ثِ هتغیط ایي اثطگصاضی ثَزى ًَؾبى پط .اؾت یبفتِ افعایف

 ثیبًگط ًؾطیِ ایي هبّیت کِ ای گًَِ ثِ اؾت  هطتجظ گصاضی ؾطهبیِ زض قتبة ًؾطیِ ذبنیت

 اؾت شکط قبیبى الجتِ اؾت؛ ذهَنی ثرف گصاضی ؾطهبیِ اهط زض ًَؾبى پط ضفتبضّبی ایدبز

 ثرف ثِ افغبیی افتجبضات اًحطاف هَخجبت کكَض زض ًبهَلس ّبی ثرف ثَزى ؾَزآٍض

 ایدبز زض هتغیط ایي اثطگصاضی انلی قطیبى  ًتیدِ زض ؛اؾت آٍضزُ فطاّن کكَض زض ضا ذهَنی

 .گطزز ثبظهی اهط ایي ثِ حقیقت زض ثحطاى

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 بحزاى بز تَرم هجذٍر ضَک. 88 ًوَدار

 پػٍّف ّبی یبفتِ   :هٌجـ

 

)حطکت ثط هحَض  افعایفظهبى ثبفث  یع هدصٍض تَضم زض یبضاًحطاف هق ی  تغییطات

قَز کِ ًقف  هكبّسُ هی (11) ثب تَخِ ثِ ًوَزاضقسُ اؾت.  آیٌسُ ّبی زٍضُ ثحطاى زض( یافق

ّبی اذیط قسیساً افعایف یبفتِ اؾت  ایي هتغیط کِ ًوَزی اظ  ایي هتغیط زض ایدبز ثحطاى زض زٍضُ

ّبی هْوی ثطای  گیطی اًتؾبضات قیوتی زض اقتهبز اؾت  زاضای ؾیگٌب  ًباعویٌبًی ٍ قکل

 گصاضاى اؾت.  ؾیبؾت

طخ ضقس تَضم )ًِ ذَز تَضم( زض عی افعایف اثطگصاضی ایي هتغیط ثیبًگط افعایف یبفتي ً

ّبی حبز کِ هَخجبت  گیطی اًتؾبضات تَضهی اهکبى ایدبز ثحطاى ظهبى ثَزُ کِ زض نَضت قکل

آؾبی ایي ًقسیٌگی ثِ ثبظاضّبی  ذطٍج ؾطهبیِ اظ ثبظاضّبی هَلس ٍ ثِ تجـ آى حطکت ؾیل



 (8931 تابستاى« 64پیاپی » 2، ضوارُ سیشدّنفصلٌاهِ هذلساسی اقتصادی )سال       � �                 46

 یبضاًحطاف هق ی  تغییطاتضا زض اقتهبز فطاّن آٍضز.  خبًجِ ّوِغیطهَلس ٍ ثِ تجـ آى ی  ثحطاى 

ثط  یهثجت یطزٍضُ تأث ی( زض توبهیزٍضُ )ثب حطکت ثط هحَض فطض ّطزض  هدصٍض ًطخ زٍضم زض

 ّبی اذیط ایي تأثیط تقَیت گطزیسُ اؾت. ؛ اهب زض زٍضُثحطاى زاقتِ اؾت
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 بحزاى بز بَدجِ)+(  هاساد یا( -) کسزی ضَک .82 ًوَدار

 پػٍّف ّبی یبفتِ :هٌجـ

 

 عی زض ثَزخِ)+(  هبظاز یب( -) کؿطی زض هقیبض اًحطاف ی  ًوَزاض  تغییطات ثِ تَخِ ثب

 ثِ تَخِ ثب. اؾت قسُ آیٌسُ ّبی زٍضُ زض ثحطاى( افقی هحَض ثط حطکت) افعایف ثبفث ظهبى

 قسُ تقَیت اذیط ّبی زٍضُ زض ثحطاى ایدبز زض هتغیط ایي ًقف قَز هی هكبّسُ( 12) ًوَزاض

 ّط زض ثَزخِ)+(  هبظاز یب( -) کؿطی زض هقیبض اًحطاف ی  تغییطات(. چیي ًقغِ ثطزاض) اؾت

 ثطزاضّبی) اؾت زاقتِ ثحطاى ثط هثجتی تأثیط زٍضُ توبهی زض( فطضی هحَض ثط حطکت ثب) زٍضُ

 پسیسُ ثَزى غبلت اظ ًبقی ثحطاى ٍ ثَزخِ)+(  هبظاز یب( -) کؿطیثیي  هثجت اضتجبط(. هوتس

 ثَزخِ تطاظ گصقتِ زِّ ؾِ قَاّس. اؾت ایطاى اقتهبز زض ثَزخِ هبظاز ثِ ًؿجت ثَزخِ کؿطی

 .اؾت ًوَزاض ایي ًتبیح ثط هؤیسی ایطاى اقتهبز زض زٍلت

هقیبؼ  قَز. ثطضؾی هیثط ثحطاى  هؤثطفَاهل  ثلٌسهستٍ  هست هیبى  هست کَتبُاثط ازاهِ زض 

ایي ثرف نطفبً ثِ ثطضؾی عَ  زٍضُ هَضز ثطضؾی زض  ثلٌسهستثبظُ ظهبًی کَتبُ  هیبى ٍ 

ٍؾظ ضا  4/0  هست کَتبُاٍ  ّط زٍضُ ظهبًی ضا  3/0تحقی  هطتجظ اؾت. ثِ نَضت فطف 
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)اکجطی  ثرتیبضی  ؾبهتی ٍ کٌٌس  اضائِ هی ثلٌسهستثبظُ ظهبًی ضا ًوبز  آذط 3/0ٍ  هست هیبى

 قسُ اؾت.( ذطٍخی ایي ًتبیح اضائِ 1زض خسٍ  ) (.1395ضًدجط  

 

 هالی هتغیزّای هؤثز بز بحزاى (بلٌذهذت)ضَک  طَل دٍرُ اثزگذاری. 8 جذٍل

 ًوَدار ًام هتغیز
 کَتاُ

 هذت 

 هیاى

 هذت 

 بلٌذ

 هذت

اًحطاف ًطخ 

اضظ 

ضؾوی اظ غیط

 ضؾوی

 

12 

 زٍضُ

21 

 زٍضُ

18 

 زٍضُ

ًؿجت 

ًقسیٌگی ثِ 

ّبی  زاضایی

ذبضخی 

 ثبً  هطکعی

 

21 

 زٍضُ

18 

 زٍضُ

12 

 زٍضُ
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ًؿجت ثسّی 

ذبضخی ثِ 

زاضایی 

ذبضخی 

 ثبً  هطکعی

 

15 

 زٍضُ

27 

 زٍضُ

27 

 زٍضُ

ًؿجت 

نبزضات ثِ 
GDP 

 

15 

 زٍضُ

9 

 زٍضُ

30 

 زٍضُ

ًؿجت 

ٍاضزات ثِ 
GDP 

 

18 

 زٍضُ

18 

 زٍضُ

9 

 زٍضُ

ًؿجت 

هربضج 

زٍلت ثِ 
GDP 

 

21 

 زٍضُ

15 

 زٍضُ

12 

 زٍضُ
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 تَضم

 

15 

 زٍضُ

24 

 زٍضُ

30 

 زٍضُ

کؿطی 

ثَزخِ ثِ 
GDP 

 

6 

 زٍضُ

12 

 زٍضُ

27 

 زٍضُ

هدصٍض ًطخ 

 تَضم

 

15 

 زٍضُ

18 

 زٍضُ

21 

 زٍضُ
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 ّبی پػٍّف هٌجـ: یبفتِ

 

 گیزی ٍ پیطٌْادّا ًتیجِ .4

 ثقضبً ٍ یاختوبف ی ٌّگدت اقتهبز یّبیٌِّع یدبزثبفث ا یهبل یّب ّوَاضُ ثحطاى یطثبظظ زا

 یثب گؿتطـ ثحطاى هبل یٍ زض هَاضز هتقسز اؾت  یسُظزُ  گطز ثحطاى یزض کكَضّب یبؾیؾ

( -) کؿطی

)+(  هبظاز یب

 ثَزخِ

 

15 

 زٍضُ

12 

 زٍضُ

9 

 زٍضُ

ًطخ ضقس 

افتجبضات 

افغبیی ثِ 

ثرف 

 ذهَنی

 

12 

 زٍضُ

24 

 زٍضُ

21 

 زٍضُ

ضطیت 

فعایٌسُ پَ  

)ًقسیٌگی/ 

 پبیِ پَلی(

 

15 

 زٍضُ

15 

 زٍضُ

24 

 زٍضُ
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اؾت.   کطزُ یساپًیع الوللی  اثقبز ثیي هعثَضّبی  کكَضّب  ّعیٌِ یطکكَض ثِ ؾب ی ظای  زضٍى

 زض هكرم تقطیف ی  زخٍَ غنضفلی کِ ؾتا ثحطاى هبلی آى لذهَ زض تَخِ قبثل ًکتِ

 اّویت ثِ تَخِ ثب. اضزًس زخٍَ ثحطاى زیدبا فلل هَضز زض یحسٍا ُیسگبز آى  لذهَ

 زض ثحطاى ثط هؤثط فَاهل ثیٌی پیف زض ؾٌتی ّبی ضٍـ ًبکبضایی ٍ ایطاى اقتهبز ثطای هَضَؿ

 هَضز ظهبى عی زض ثحطاى ثط هؤثط فَاهل اظ ی  ّط اظ ًبقی قَک حبضط پػٍّف زض ظهبى  عی

 .اؾت گطفتِ قطاض ثطضؾی

اًس   زاًؿتِ قسُهَثط  ثحطاى هبلی فبهلی کِ زض هغبلقبت تدطثی ثط  62اثط زض ایي هقبلِ  

ثدَزُ ٍ ایدي هتغیدطّدب ّودَاضُ ٍ زض حضَض  بهتغیط ثدبهقٌد 12اثط  ّب ًكبى زاز یبفتِ ثطضؾی قس.

 طّبیهتغ ثبقدٌس. ایدي اًدس ٍ ثدِ فجدبضتی غیدطقدکٌٌسُ هدی ؾبیط هتغیطّب  اثط ذَز ضا حدؼ کطزُ

ح یزض تَضد دتیاّو يیتط فیزاضای ث ی قٌ)ی اًس ٍ هطتت قسُ يییتق ي یاحتوب  پؿ اؾبؼ ثط

 اًس فجبضت ٍ (احتوب  ثطای حضَض زض هدس  زضؾدت يیتط فیزاضای ث  گطیٍ ثِ فجبضت ز ثحطاى

اظ  یضؾوطیهبظاز )+(؛ ثَزخِ )هیلیبضز ضیب (؛ اًحطاف ًطخ اضظ غ بی( -) یاظ: هتغیطّبی کؿط

 ؛یطکعثبً  ه یذبضخ ییثِ زاضا یذبضخ ی(؛ ًؿجت ثسّزضنس(؛ ًطخ تَضم )ب ی)ض یضؾو

؛ GDP؛ ًؿجت ٍاضزات ثِ GDP(؛ ًؿجت نبزضات ثِ یپَل ِی/ پبیٌگیپَ  )ًقس ٌسُیفعا تیضط

 یذبضخ یّب ییثِ زاضا یٌگی؛ ًؿجت ًقسGDPثَزخِ ثِ  یؿط؛ کGDPًؿجت هربضج زٍلت ثِ 

 هدصٍض ًطخ تَضم. ی ٍ ثِ ثرف ذهَن ییًطخ ضقس افتجبضات افغب ؛یثبً  هطکع

اًس؛ ًكبى زاز قبذم ثحطاى هبلی زض  ًتبیح حبنل اظ هتغیطّبیی کِ زض هس  هقٌبزاض قسُ

اقتهبز ایطاى هقضلی چٌسثقسی اؾت؛ ظیطا هتغیطّبی هطتجظ ثب ؾیبؾت هبلی  ؾیبؾت پَلی ٍ 

ؾیبؾت اضظی ثط ایي قبذم تأثیط هقٌبزاضی زاضًس؛ زض ًتیدِ  لاظم اؾت کِ زض اضائِ 

ّبی ظهبًی ٍ  ّبی ؾیبؾتی کِ ًبّوبٌّگی کبّف ثحطاى  اظ ثؿتِضاّکبضّبی ؾیبؾتی خْت 

 اخطایی زض آًْب لحبػ قسُ اؾت  اؾتدبزُ قَز. 

پؽ اظ قٌبؾبیی هتغیطّبی هؤثط ثط ثحطاى اقسام ثِ ثطضؾی قَک آًی ٍ ثلٌسهست هتغیطّدبی  

-TVPقدس. ثدط اؾدبؼ هدس       TVP-FAVARغیطقکٌٌسُ ثط ثحطاى هبلی ثب اؾتدبزُ اظ ضٍیکدطز  

FAVAR .ًتبیح ظیط ثِ زؾت آهس 

 یٍ ثِ افتجبض یثط ثحطاى  قٌبٍض ًوَزى ًطخ ؾَز ثبًک تَضمهثجت ًطخ  یطتَخِ ثِ تأث ثب

اًساظ ٍ ثِ تجـ آى کبّف ًَؾبى زض  هَخت ثجبت تبثـ پؽ یتب حسٍز تَاًس یآى ه یثٌس قبذم
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  ز.قَکٌتط  ثحطاى  زض ًتیدِ ٍ  یسُّب گطز حدن پَ  زض زؾت هطزم ٍ ثبً 

تقییي ؾقف  عطی  اظ یؾیبؾت هبل یهٌسثَزخِ ثط ثحطاى قبفسُ یکبّف اثط کؿط یضاؾتب زض

 ؾبلاًِلٌگط کطزى  ی زٍلت ًؿجت ثِ تَلیس ًبذبلم زاذل یثسّ یبثَزخِ  یًؿجت کؿط یثطا

  ؾَزهٌس ثبقس.ضاؾتب  یيزض ا تَاًس هی حکَهتی ؾبلِ چْبض یّب زٍضُزٍلت زض  هربضج

اظ قَک  یکكَض ًبق یکلاى اقتهبز یطّبیهٌكأ قَک زض اکثط هتغ یٌکِتَخِ ثِ ا ثب

 یهتضوي ثجبت اقتهبز تَاًس یه یًدت یزضآهسّب یيا یطیتهس یدِزض ًت ؛اؾت یًدت یزضآهسّب

کكَض  زضآهس حبنل اظ فطٍـ ًدت  یاًساظ آت هٌبؾت اؾت زض ؾٌس چكن یدِ کكَض ثبقس. زض ًت

 هطف اظ هحل ایي ثطٍت زض عَ  ظهبى ّوَاض گطزز.ی  ثطٍت زض ًؾط گطفتِ قَز ٍ ه ِ هثبثِث

ثحطاى  ایدبز ٍ ثبفث افعایف یبفتِ اذیط ّبی ؾب  زض هدصٍض ًطخ تَضم ایٌکِ ثِ تَخِ ثب

 هبلی اًضجبط تَضم قَز )هبًٌس ًباعویٌبًی زض کبّف ثتَاًس هَخت کِ ّبیی ؾیبؾت قسُ اؾت؛

 ٍ پَ  ثبظاض زض ثجبت ایدبز عطی  اظ ثحطاى اًتؾبضات کبّف هطکعی ٍ ًیع ثبً  ٍ زٍلت پَلی ٍ

 قبزض ذَاّس ثَز ًباعویٌبًی زض ثحطاى ضا کبّف زّس. اضظ(

ظهبًی  فَاهل هتدبٍتی ثط قبذم ثحطاى  ًكبى زاز زض ّط ثبظُ TVP-DMAّبی ًتبیح هس 

ّبی ذَز ضا ثب هٌكب پیسایف ثحطاى تأثیطگصاضًس؛ زض ًتیدِ  لاظم اؾت فقبلاى ثبظاض هبلی  ؾیبؾت

 ّبی فوَهی ٍ کلی ذَززاضی ٍضظًس. ؾبظگبض ًوبیٌس ٍ اظ اخطای ؾیبؾت

ایي ًتیدِ حبنل  ثحطاى ثط   ًقسیٌگی ٍ ضطیت فعایٌسُثَزخِ یکؿط یثبلا طیتأث ثِ تَخِ ثب

 ثطٍخَز ًساضز. ضفـ ثحطاى  ثطای ییؾَ ّنی  زٍلت ٍ ثبً  هطکع یّب یطیگ نیتهوزض  قس کِ

ی  اًؿدبم ٍ یکپبضچگی زض هطکع ثبً  اؾتقلا  عطح یاؾبؼ لاظم اؾت ثِ خب يیا

 اقتهبز زض هبلیّبی  ثحطاى احتوب  ٍقَؿ تب گیطی هیبى ثبً  هطکعی ٍ زٍلت ایدبز قَز تهوین

 ظهبًی ّن ثِ ؾطفت ثِ تَاًس هی ًبهٌبؾت کلاى اقتهبز ّبی ظیطا ؾیبؾت کبّف یبثس؛ طاىیا

 هثب   فٌَاى ثِ. ًوبیس تجسیل ثحطاى اظ زیگطی ًَؿ ثِ ضا ثحطاى ی  یب ٍ قَز تجسیل ّب ثحطاى

 ٍ اضظ ًطخ قسیس خْف ثِ ًْبیتبً تَاًس هی تَضم ٍخَز ثب عَلاًی هست ثطای اضظ ًطخ تثجیت

 کكَضّبی زض ثحطاى ٍقَؿ هْن پیبم. ثحطاى ثبًکی ضا ایدبز ًوبیس ٍ قَز تجسیل اضظی ثحطاى

 ٍ ثبًکی ثحطاى ٍقَؿ ثطای ضا ظهیٌِ اقتهبز زض کلاى ّبی تقبز  فسم ٍخَز کِ اؾت آى هرتلف

 .کٌس تؿطیـ قست ثِ ثبًکی ثحطاى ثِ هبلی ّبی ثحطاى زیگط تجسیل یب
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