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 اقتصادايراندرهايپيشروشاخصبينيرونداقتصاديباپيش

 
 1 * زوتط اؾفٌسياض خْاًگطز
 2 **ٖليطيا فطّازي ويا

 25/4/1387تاضيد پصيطـ      6/10/1386تاضيد اضؾال :

 

 چىيسُ

وٌين. تطاي ايي هٌَٓض تا  تيٌي التهازي، اظ ضٍـ هتغيطّاي پيكطٍ زض التهاز ايطاى اؾتفازُ هي زض ايي پػٍّف، تِ هٌَٓض پيف
ًگط ٍ ّوعهاى، تطاؾاؼ  ّاي تطويثي آيٌسُ ّاي التهاز ايطاى، قاذم الوللي ٍ ٍيػگي قسُ تيي ّاي قٌاذتِ تَخِ تِ تٗاضيف ٍ ضٍـ

ّاي فهلي تاًه هطوعي خوَْضي هحاؾبثِ وبطزُ ٍ    ضا تا اؾتفازُ اظ زازُ 1386تا ظهؿتاى  1367تطاي زٍضُ تْاض  NBERضٍـ 
وٌين. هتغيطّاي  ّاي آتي التهاز ايطاى ضا تطآٍضز هي تيٌي زٍضُ ، الگَي التهازي تدطتي تطاي پيفARMAّاي  زُ اظ الگَتا اؾتفا

اظهتغيطّباي   ّاي ًٓطي، ًوَزاضي ٍ آظهَى ّوثؿتگي تٗييي وطزُ وبِ زض تبيي آًْبا،     تأثيطگصاض تط تَليس ًاذالم زاذلي ضا تا ضٍـ
ذهَني، تكىيل ؾطهايِ ثاتب  ًاذبالم زاذلبي، هَخبَزي اًثباض،       ّاي ههطفي ترف عيٌِنٌايٕ ٍ هٗازى، ّافعٍزُ ترف  اضظـ

وٌٌسُ، ًمسيٌگي، قاذم ول تَضؼ ؾْام ٍ وؿطي تَزخبِ تٌٗبَاى هتغيطّباي     ، نازضات ًف ، قاذم ليو  ههط ٍاضزات والا
ِ    ي هيتيٌ ّاي تطويثي اؾتفازُ قس. تطاؾاؼ ًتايح حانل اظ تطآٍضز الگَ، پيف تكىيل زٌّسُ قاذم ٍخبَز آهبسُ اظ    قبَز ضًٍبك تب

 وٌس ذَاّسقس.   1388ٍؾال  1387ياتس، ٍلي ايي ضًٍس زضؾال   ازاهِ 1386ّاي لثل ًيع تا ؾال  ؾال
 

 ّاي پيكطٍ، التهاز ايطاى: زٍضّاي تداضي، قاذم ٍاغگاى وليسي:
 JEL :E32, E37تٌسي  َثمِ

 

                                                 
 :or ejahangard@gmail.com jahangard@atu.ac.ir E-Mail   َثاَثائياؾتازياض زاًكىسُ التهاز زاًكگاُ ٖلاهِ  .1
 farhadikia@gmail.com :E-Mailضيعي التهاز ولاى    زفتط هسيطي  ٍ تطًاهِالتهازي  واضقٌاؼ  .2
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 همسهِ

قٌاؾاى وِ تِ  اهل ؾتاضگاى ضا هَضز هُالِٗ ٍ تطضؾي لطاضزازُ يا ّواًٌس ظيؿ قٌاؾاى زٍضُ تى گًَِ وِ ؾتاضُ التهاززاًاى، تساى
ّايي  تاقٌس. التهاززاًاى تايس زض اًتٓاض تدطتِ قسُ، زاقتِ تَاًٌس تدطتيات وٌتطل پطزاظًس، ًوي پػٍّف زضتاضُ تىاهل اًَأ خاًَضاى هي

ّباي التهبازي    ّباي ًٓبام   هاى التهاز وبلاى قباّس تفباٍت   قَز. هتره ّاي ٍالٗي َثيٗ  اًدام هي تٌكيٌٌس وِ زض آظهايكگاُ
وٌس. ايي هكاّسات، تاٖث ايداز اًگيعُ تطاي اًدام پػٍّف  ّا تا گصق  ظهاى تغييط هي تيٌٌس وِ ايي ًٓام وكَضّاي هرتلفٌس ٍ هي

ِ ّباي خسيبسي ضا تبطاي آظهبايف آى      ّاي خسيس قسُ ٍ هترههاى تا هكاّسُ ايي قطايٍ، زازُ ٍ اضائِ ًٓطيِ ِ   ًٓطيب زؾب    ّبا تب
   1آٍضًس. هي

ّبا،   اؾب . تبا اًتكباض ايبي ًبَٔ زازُ      نَضت فهلي ًوبَزُ  ّاي هلي تِ تاًه هطوعي چٌس ؾالي اؾ  وِ السام تِ تَليس حؿاب
ّاي التهبازي   تيٌي ٍ اضائِ تحليل ّا ٍ اَلاٖات خسيس تطاي تثييي، پيف تَاًٌس اظ زازُ پػٍّكگطاى تطاؾاؼ ًٓط پطٍفؿَض هٌىيَ هي

تيٌي ضًٍسّا ٍ ًَؾاًات التهبازي زض   زض وكَض اؾتفازُ وطزُ وِ ّس  ايي ًَقتاض ًيع تطآٍضزُ وطزى ايي هؿألِ زض هَضز پيف خسيس
 ايطاى اؾ .

گيطز. تغييطات تَليبس ًاذبالم    ّاي زٍضّاي تداضي هَضز تحليل ٍ تطضؾي لطاضهي ًَؾاًات تَليس ًاذالم زاذلي زض لالة ًٓطيِ
ياتٌبس.   ظهباًي اًٗىباؼ هبي    3ٍ تبأذط  2تطذي اظ هتغيطّاي تركي ٍ ولاى التهاز لطاضزاقتِ وبِ تبا تمبسم   زاذلي تح  تأثيط ضفتاض 

تيٌي تحَلات گصقتِ ٍ آتي تَليس ًاذالم زاذلبي   تٌاتطايي، تا تطضؾي ضفتاض تطذي اظ هتغيطّاي هؤثط التهازي، ظهيٌِ ٍ تحليل پيف
 قَز. هْيا هي

وٌين تا تَخِ تِ تٗباضيف   ٍضّاي تداضي ٍ هتغيطّاي پيكطٍ التهاز ايطاى تلاـ هيزض ايي پػٍّف، تا ّس  هُالِٗ ٍ تطضؾي ز
وبطزُ   ًگط ٍ ّوعهاى ضا هحاؾثِ ّاي تطويثي آيٌسُ ّاي التهاز ايطاى، قاذم الوللي ٍ ٍيػگي قسُ تيي ّاي هحاؾثِ قٌاذتِ ٍ ضٍـ

اؾ  وِ پبؽ اظ همسهبِ، اتتبسا تبِ      اي يي همالِ تِ گًَِتيٌي ضًٍس حطو  آتي التهاز تپطزاظين. ؾاظهاًسّي ا ٍاظ ايي ضّگصض تِ پيف
پطزاظين.  ّاي التهازي پطزاذتِ، زض ازاهِ، تِ اضتثاٌ تيي زٍضّاي تداضي ٍ هتغيطّاي پيكببطٍ هي خايگاُ زٍضّاي تداضي زض ًٓطيِ

هتغيطّباي پيكبطٍ ٍ     ٍيػگبي زّبين.   زض لؿو  تٗس، تطذي اظ هُالٗات تدطتي ايطاى ٍ خْاى زض ايي ظهيٌِ ضا هَضز تطضؾي لطاض هي
ّوعهاى زض التهاز ايطاى، زض لؿو  چْاضم اضائِ ذَاّين وبطز. زض لؿبو  تٗبس، چگبًَگي هحاؾبثِ قباذم تطويثبي، تبطآٍضز ٍ         

 گيطي ذَاّين پطزاذ . تٌسي ٍ ًتيدِ تيٌي آى ضا اضائِ وطزُ ٍ زض پاياى، تِ خوٕ پيف

 ّاي التهازي . خايگاُ زٍضّاي تداضي زض ًٓطي1ِ

اؾب    تطيي اّسا  التهازولاى اؾ . اٍليي ٍالٗي  هْن زضتاضُ ًَؾاًات ايي قٌاؾايي زلايل ًَؾاًات التهازي اظ هْن زضن ٍ
زٌّس. تٌاتطايي، چَى تغييطات هٌٓن ًيؿ ، التهازولاى خسيس زض حال  ولي تطاي  ًوي وِ آًْا يه الگَي ؾيىلي يا هٌٓن ضا ًكاى

اؾ . تداي آى، ًٓط ٖوبَهي آى   ّاي خثطي تا ََل هست هتفاٍت، وَقف چٌساًي ًىطزُتفؿيط ًَؾاًات تِ ٌَٖاى تطويثي اظ زٍض
ٍؾيلِ اذتلالات تا ًَٔ ٍ اًساظُ ون ٍ تيف هتفاٍت زض فَانل تهازفي ضٍتطٍ قسُ ٍ ايي اذبتلالات تبِ توباهي     اؾ  وِ التهاز تِ
ّا ٍ ؾاظٍواض تأثيط ٍ اًتكاض آًْبا   ّاي ايي قَنِ وٌس. اذتلا  ًٓط، تيي هىاتة التهازي هرتلف زض هَضز فطيي التهاز ؾطاي  هي

قسُ، آى اؾ  وبِ ًَؾباًات التهبازي تبِ      اؾ . هَئَ زيگطي وِ زض زٍضّاي تداضي تِ ٌَٖاى يه ٍالٗي  قٌاذتِ ٍخَزآهسُ تِ
زض  قًَس. يٌٗي ؾبْن ًؿبثي ٍ هتَؾبٍ ّطيبه اظ اخبعاي تَليبس ًمبف اؾاؾبي چٌبساًي          ََض ًاتطاتط تيي اخعاي تَليس تمؿين هي

ّا، ٍخَز يه ٖسم تماضى زض تغييطات تَليس ضا تاظگَ وطزُ ٍ زليل  زّي ًَؾاًات ًساضز. افعٍى تط ايي، تطذي اظ قَاّس ٍ ٍالٗي  قىل
 ـ     ّا ٍخَزًساضز. ٍالٗي  زيگط ايٌىِ زض زازُ اي تطاي تماضى زٍضُ وٌٌسُ لإً ّباي   ّاي ؾطي ظهباًي وبلاى التهبازي ّوبَاضُ تبَض
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ّباي ؾبطي    قسُ ٍ آى ايي اؾ  وِ زض زازُ اي وكَض ها ًيع واضتطز زاضز تِ زٍضاى خٌگ ٍ پؽ اظ آى هطتٌَهْوي ٍخَززاقتِ ٍ تط
ّا هَضزتَخِ لطاضگيطز ٍ زض ّبط   ّاي هْوي ٍخَززاقتِ وِ تايس زض تحليل ًَؾاًات ايي تَضـ ظهاًي ولاى التهازي ّوَاضُ تَضـ

 . 1ّا هَضز تَخِ لطاضگيطز زٍل  زض ايي زٍضُ ّاي التهازي هاًٌس تطوية ترف تَليس ٍ ًمف زٍضُ ٍيػگي
قبَز. زض ايبي تبيي، تبِ َبَض       هي ّا ٖاهل التهازي هؿتمل اًدام گيطي تِ ٍؾيلِ هيليَى ضيعي ٍ تهوين تطًاهِ  زض التهاز آظاز،

هَالبٕ، تٗبسيل   وٌبس. زض تيكبتط    ّا تطٍظ هبي  ًاپصيطي ٖسم تٗازل ٖطيِ ٍ تمايا، فطٍـ ٍ تَليس، ّعيٌِ ٍ ليو  ٍ هَخَزي اختٌاب
ِ  ّا، يطٍضي اؾ . اها ٖسم تَاًايي زض پيف تٗازل َٖاهل التهازي تطاي اظ هياى تطزاقتي ايي ٖسم  ضيبعي تبطاي ّوبِ     تيٌي ٍ تطًاهب

وٌس. تٌاتطايي، زٍضّباي تدباضي تغييبطات     ّاي التهازي تطٍظهي ّا زض التهاز قسُ، زض ًتيدِ، ًَؾاى ًتايح تاٖث اًثاق  ٖسم تٗازل
  اٍج، زٌّبس، ٖثاضتٌبس اظ ضًٍبك،     هي ّايي وِ يه زٍضُ تداضي ضا تكىيل اًس. تطتية ضٍيساز ّاي التهازي زض ؾُح فٗالي  تىطاضقًَسُ

قست ٍ زاهٌِ تا يىسيگط هتفاٍت ّؿبتٌس. انبُلاد زٍضّباي تدباضي زض هبَضز تغييبط زض        وِ اظ ًٓط ََل ظهاى،  ضوَز ٍ حًيى، 
ّاي التهباز اؾبتفازُ    قَز؛ تلىِ اظ آى تطاي تٗطيف ًَؾاًات تواهي ترف ًوي گطفتِواض  ّاي يه ترف ذال اظ التهاز تِ فٗالي 
ّاي زيگط التهازي هتوايع قَز. ٌّگاهي وِ تِ زٍضّاي تداضي  ّا يا زٍضّاي تداضي تايس اظ ًَؾاى قَز. افعٍى تط ايي، حطو  هي
داضي اظ ًَؾاًات فهلي آى اؾ  وِ زٍضّا تداضي حانبل  ّاي فهلي هتوايعوٌين. توايع زٍضّاي ت پطزاظين تايسآًْا ضا اظ ًَؾاى هي

ّاي التهازي يا زٍضّاي تداضي ؾبْين   ّاي هتٗسزي زض ايداز ًَؾاى ًيطٍّاي تىثيطقًَسُ ذَز التهاز ّؿتٌس. زض ايي تاضُ، پسيسُ
اقاضُ وطز. ّيچ يه اظ ايي  ّاي ْطفي  تَليس ٍخَز هحسٍزي  پصيطي هالي،  تَاى تِ اًتٓاضات، ًثَز اًُٗا  تَزُ وِ اظ آى خولِ هي

زض وتباتي تبا ٌٖبَاى     2ؾبيٌايي  آٍضز. تطذي پػٍّكگطاى هاًٌس اتَاوؿتايي ٍ آلي ّا تِ تٌْايي زٍضّاي تداضي ضا تِ ٍخَز ًوي پسيسُ
ل اظ قبًَسوِ لثب   هبي  زاضًس، تِ پٌح ًَٔ تمؿين ّايي وِ زٍضّاي تداضي ًام زٍضّاي تداضي آهطيىا هٗتمسًس وِ تساٍم ٍ تغييط ضٍيساز

ّباي ليوب  ٍ هحبسٍزي      ّباي ٖطيبِ، قبَ ن    قبَن  ّاي تمايبا،   ضوَز اتفاق افتازُ ٍ ٖثاضتٌساظ: زٍضُ قىَفايي يا اٍج، قَن
 اٖتثاضات.

ِ  تٌسي ولي زٍ گطٍُ انلي حاون تط زيسگاُ زٍضّاي تداضي ضا هي تِ لحاِ ًٓطي، زض يه تمؿين نبَضت ولاؾبيىي ٍ    تَاى تب
ًرؿ ، تحَلات ؾاظٍواض تاظاض، ٖاهل انلي تغييطات ؾَُد تَليبس ٍ اقبتغال زض التهباز وبلاى      وطز. زض زيسگاُ تٌسي ويٌعي َثمِ

ّاي هالي ٍ پبَلي فٗبال، تبطاي     اي زاقتِ وِ لعٍم اؾتفازُ اظ ؾياؾ  ّاي گؿتطزُ واضايي تَزُ، ٍ زض زيسگاُ زٍم ؾاظٍواض تاظاض ٖسم
ّباي   ّاي تمايبا ٍ يبا قبَن    . ًٓطيات هرتلف هطتٌَ تِ اثط قَنقَز ًاپصيط هي ّاي تداضي، اختٌاب تٌٓين ضًٍس ًَؾاًات چطذِ

قبًَس ٍ   هبي  ّايي وِ تاٖث تطٍظ ًَؾاًات تط تطاؾاؼ تيٌكي وِ زضتاضُ هاّي  هحطن تَاى زض يه لالة ٍؾيٕ ٍالٗي تط تَليس ضا هي
   .3وطز تٌسي اٍليِ، َثمِ ًيع ؾاظٍواض تؿطي قَن
تاقس. هُاتك الگبَي آزام اؾبوي ، ًَؾباًات ؾبَُد      هُطد هي 5ٍ خًَع 4هپيتطّا، ًٓطات آزام اؾوي ، قَ زض زيسگاُ ولاؾيه

وٌبس. هُباتك ايبي     ًاپصيط هي ّاي هؤثط تط ؾاظ ٍواض تاظاض تَزُ وِ حهَل قطايٍ تٗازلي ضا اختٌاب تَليس ًاقي اظ اثطات هتماتل هتغيط
ّباي   زّس. خَظ  قَهپيتط، ًبَآٍضي  يس ضا تغييط هيتحليل، زٍضّاي تداضي اظ َطيك ضاتُِ هتماتل تاظاض واض ٍ هحهَلات ؾَُد تَل

تطيي ٖاهل ًَؾاًات التهازي زاًؿتِ وِ اظ ؾو  ٖطيِ التهاز فطآيٌس تَليس، اقبتغال ٍ تؿبْيلات    هطتٌَ تِ فٌاٍضي تَليس ضا هْن
زاز. تِ اٖتماز ٍي تغييط  ّاي التهازي ضا تَييح ، ًَؾاًات فٗالي "لىِ ضٍي ذَضقيس "ؾاظز. خًَع تا َطد ًٓطيِ تاًىي ضا هتأثط هي

 زض ؾَُد تَليسات ترف وكاٍضظي ًاقي اظ تحَلات خَي هحَض انلي تغييطات تَليس ٍ اقتغال زض ٖطنِ التهاز اؾ . 
قبَز.   ّاي ويٌعي زض هَضز زٍضّاي تداضي هُطد هبي  زض لالة زيسگاُ 1، هيتچل، فيكط، ويٌع ٍ هتعلط6ّاٍتَضي ًٓطات  ضالف ٍ

گبصاضي تحب     گصاضي ٖاهل انلي ًَؾاًات التهازي اؾ ، ظيطا ؾطهايِ ّاي ؾطهايِ ًٓطيِ ٖوَهي، ّعيٌِ زض لالة الگَي ويٌع زض
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( تبا  1913ّاٍتَضي ) قَز. ضالف ٍ تيٌي ٍ تستيٌي ناحثاى ؾطهايِ هي تأثيط اًتٓاضات ؾَزآٍضي تَزُ ٍ ايي اًتٓاضات زؾترَـ ذَـ
ٖاهل انلي تحَلات تَليس ٍ اقتغال ضا زض اثطات ايي هغايطت تبط ؾبَُد    ّاي ذٌثي ٍ ًطخ تْطُ تاظاض، َطد ًٓطيِ هغايطت تيي ًطخ
ّاي تاظاض ظهيٌِ ذلك اٖتثاضات  ّاي تْطُ ذٌثي ٍ ًطخ زاًؿتٌس. تِ اٖتماز آًْا افعايف هغايطت تيي ًطخ ّا هي تؿْيلات اٖتثاضي تاًه

( ٍ هيتچبل ٍ  1913قَز. تبِ اٖتمباز هيتچبل )    ضم هيگصاضي ٍ تَ ؾاذتِ وِ ضقس ايي اٖتثاضات تاٖث افعايف ؾطهايِ تاًىي ضا فطاّن
 1923هتغيط زضًٍعاي هؤثط تط ًَؾاًات ازٍاضي ًطخ تْطُ تؿْيلات تاًىي اؾ . فيكط ًيع زض ؾال  1915ضاتتؿَى ٍ هيتچل زض ؾال 

ّباي    . ويٌبع ؾياؾب   اؾ ٖل  انلي ًَؾاًات تَليس ٍ اقتغال ضا زض لالة اثطات هتماتل تَضم ٍ هاًسُ تسّي ًعز ًٓام تاًىي زاًؿتِ
ّا اظ َطيك ذطيس ٍ فطٍـ اٍضاق لطيِ ٍ تأثيطگصاضي  اؾ . اتعاض اخطاي ؾياؾ  پَلي ٍ هالي ضا تط زٍضّاي وؿة ٍ واض هؤثط زاًؿتِ

گيطي اظ الگَي يطاية تىاثطي تطگطفتِ اظ ًٓطيبِ ويٌبع    ًيع تا تْطُ 2تط ًطخ تْطُ ٍ زض ًْاي ، تط ضًٍس زٍضّاي تداضي اؾ . هتعلط
گصاضي هَخَزي اًثاض  ًَؾاًات زٍضّاي تداضي ٍ تغييطات هَخَزي اًثاض ضاتُِ تطلطاض وطز، تسيي نَضت وِ تغييطات زض ؾطهايِ تيي

 .3قَز تاٖث پيسايف زٍضّاي تداضي هي
وباض   واض زض تلٌسهست اظ َطيك تغييط زض قبطايٍ تٗبازلي تباظاض    گطاياى، ًَؾاًات ؾَُد تمايا زض تاظاض ًيطٍي تطاؾاؼ الگَي پَل

ِ   ظهيٌِ تغييطات ؾَُد تَليس ضا زض لالة زٍضّاي هرتلف تداضي، هكاتِ تحليل ًحَُ قبىل  ّباي تدباضي الگَّباي     گيبطي چطذب
تَاًس حدن پَل تاقس. افعايف تطًٍعاي حدن پَل اؾوي، تا فطو ايٌىِ زؾبتوعزّاي   ؾاظز. هحطن زض ايٌدا هي ولاؾيه هْيا هي

زّبس. تٌباتطايي، ؾباظٍواض اًتكباض      ل ًكَز، ايي قَن ضا تِ همازيط ٍالٗي ؾطاي  هياؾوي تِ ؾطٖ   ًؿث  تِ هحطن اؾوي تٗسي
ّباي فٗبال پبَلي     ّاي انبلي ايدباز ًَؾباًات التهبازي ؾياؾب       ّاي اؾوي) زؾتوعز( تَزُ ٍ هحطن ٖسم تٗسيل فَضي، ليو 

 4ّؿتٌس.
ّبا   ٖوَهي ليو  ي تداضي اًحطا  ؾُحزض الگَي ًٓطي اًتٓاضات ٖملايي ) الگَي لَواؼ ٍ ؾاضخٌ ( هٌكأ ًَؾاًات زٍضّا

ّباي خسيبس هٌكبأ ًَؾباًات التهبازي )تَليبس ٍ اقبتغال(،         تداضي ٍالٗي يبا ولاؾبيه   اظ ليو  اًتٓاضي اؾ . زض ًٓطيِ ًَؾاًات
اًساظوٌٌبسگاى ٍ   ّباي پبؽ   ّاي هطتٌَ تِ ترف ٍالٗي التهاز )تَليس، فٌاٍضي، ذطيبسّاي ٍالٗبي زٍلب ، اقبتغال، تهبوين      قَن
زازى  ّباي ٍالٗبي تبا تغييبط     ّاي اؾوي زض ايداز ٍ اؾتوطاض ًَؾاًات تَليس ًمكي ًساضًس؛ اها هحطن گاى( تَزُ ٍ هحطنوٌٌس ههط 

تط، هحطن زض ايي الگَ تغييبطات تطًٍبعاي    ََض هكرم تِ قًَس. ّاي التهازي تاٖث تغييط زضًٍعاي حدن پَل هي ؾاظٍواض فٗالي 
 .5اؾ  تيٌي قسُ ٍضي پيف تْطُ

نَضت هؿبتمين تبط زٍضّباي تدباضي هبؤثط تبَزُ ٍ اظ َطيبك         ّاي هالي تِ ّاي خسيس، ؾياؾ  ي ًٓطي ويٌعييتطاؾاؼ الگَ
ٖوليات تاظاض تاظ ٍ تأثيطگصاضي تط ًطخ ضخحاى ظهاًي ظهيٌِ ًَؾاًات ٍالٗي تَليبس ٍ اقبتغال ضا زض لالبة زٍضّباي تدباضي فبطاّن       

ّاي هرتلف التهازي هتفاٍت اؾ ، چطا وبِ زض ّبط يبه اظ     لة زيسگاُ. تٌاتطايي، هاّي  ًَؾاًات زٍضّاي تداضي زض لا6ؾاظز هي
ّا َٖاهل ؾو  ٖطيِ يا تمايا اثطات هرتلفي تط تغييطات ؾَُد تَليس ٍ قىا  هطتٌَ تِ آى زاضًبس. تبا ايبي ٍخبَز، يبه       زيسگاُ

وٌس ٍ ثاًيباً   قَز، قٌاؾايي ّا هيِ الگَي هٌاؾة تطاي تَييح زٍضّاي تداضي اٍلاً حسالل تايس ؾاظٍواضّايي ضا وِ تاٖث ايداز تىاً
 قَز، قٌاؾايي ٍ تَييح زّس. ّاي اٍليِ هي ؾاظٍواضّايي ضا وِ تاٖث تؿطي ٍ اؾتوطاض تىاًِ
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 . زٍضّاي تداضي ٍ هتغيطّاي پيكط2ٍ

تبط ؾباذ     2آهطيىبا  زض زفتبط تحميمبات التهبازي    1926ٍ زيگط ّوىاضاًف زض ؾال  1اظ ظهاًي وِ ٍؾلي هيچل ٍ آضتَض تطًع
ّباي وبلاى التهبازي زاقبتِ ٍ      گيبطي  وطزًس ًمف تؿياض اؾاؾي ضا زض تهبوين  ّاي تطويثي پيكطٍ ٍ ّوعهاى هُالِٗ هي ذمقا
ّاي تداضي ٍ التهازي هحاؾثِ  ّا تَؾٍ تطذي اظ ترف اوٌَى ًيع تا تَؾِٗ الگَّاي التهازؾٌدي ٍ ؾطي ظهاًي ايي قاذم ّن

 گيطز. قسُ ٍ هَضز اؾتفازُ ترف زٍلتي ٍ ذهَني لطاض هي
ّاي ذَز ضا هٗطفي وطزُ ٍ اظ ؾَي زيگط، تحَلات آتي اقتغال ٍ تَليس  ّاي پيكطٍ اظ يه ؾَي ٍيٗي  هَخَز ترف قاذم
نبَضت هؿبتمين تبط تحبَلات      ًوايٌس. ًَؾاًات ضًٍس تَليس ًاذالم هلي زض تلٌسهست تِ تَاًٌس، تثييي ّاي زيگط ضا هي ٍ تطذي هتغيط

ت تَليس ًاذالم هلي ًيع تا تغييط ضفتاض تطذي اظ هتغيطّاي تركي ٍ ولاى ّوطاُ تَزُ وِ تا تمسم زٍضّاي تداضي هؤثط اؾ . تغييطا
تياى زيگط، تا تطضؾي ضفتاض تطذي اظ هتغيطّاي التهازي ظهيٌِ تحليل تحَلات گصقبتِ ٍ آتبي    ياتٌس. تِ ٍ يا تأذط ظهاًي اًٗىاؼ هي

 قَز.  تَليس ًاذالم زاذلي فطاّن هي
اؾ .  تيٌي زٍضّاي تداضي تط هثٌاي تدطتيات وكَضّاي زاضاي التهاز تاظاض اؾتَاض تَزُ ّاي پيكطٍ زض پيفضٍـ تحليل هتغيط

گطزز.  تطهي 1930ّاضٍاضز تْيِ ٍ هٌتكطقس، تِ زِّ  ٍؾيلِ ٍاحس ذسهات التهازي زاًكگاُ ّاي تطويثي پيكطٍ وِ تِ پيكيٌِ قاذم
ّباي   زض ذهَل ًٓطيِ زٍضّباي تدباضي ٍ اضتثباٌ آى تبا قباذم     1927ل زض ؾا 3هؤؾؿاى زفتط هلي تحميمات التهاز هيچل اظ

ٍ ًباتَاًي   1930ضغن ايٌىِ تا پسيسآهسى ضوَز التهازي زّبِ   پيكطٍ ٍ پؿطٍ تٗطيف هكرهي تطاي هُالٗات واضتطزي اضائِ زاز. تِ
ّبايي هَاخبِ قبس، ٍلبي      ف  ٍ ذيبع واضگيطي ًٓطيِ زٍضّاي تداضي تا ا ّا, تِ تيٌي ايي تحطاى ّاي پيكطٍ ٍ پؿطٍ تطاي پيف هتغيط
زض پباضيؽ اظ   OECDّاي زٍضّاي تداضي هَضز اؾتمثال واضگعاضاى التهازي لطاضگطف . پؽ اظ آى, هؤؾؿِ  تيٌي تسضيح پيف تِ

 . 4هست اؾتفازُ وطز ّاي وَتاُ تيٌي ايي ضٍـ تطاي پيف

ّباي پبَلي ٍ    ني ٍ زٍلتي، واضايي ؾياؾ ذهَ هتغيطّاي پيكطٍ زض وكَضّاي هرتلف تطاؾاؼ ؾاذتاض التهاز، خايگاُ ترف
هالي، زضخِ تاظتَزى التهاز ٍ قست تأثيطگصاضي ؾاظٍواضّاي تاظاض زضخات واضايي هرتلفي زاضًس. تطوية ٍ ًحَُ اًتراب هتغيطّباي  

  تيٌي تحَلات زٍضّاي تداضي تا تَخِ تِ ًىات يازقسُ هتفباٍت اؾب ؛ اهبا هٗياضّبايي هاًٌبس يبطية اّويب        پيكطٍ تطاي پيف
اي، زل  آهاضي ٍ ؾَْل  زؾتطؾي تِ اَلاٖبات هطتََبِ    التهازي، لاتلي  اًُثاق تا زٍضّاي تداضي تاضيري، ضًٍس ًَؾاًات زٍضُ

 تاقس.  ّاي پيكطٍ هؤثط هي زض اًتراب قاذم
َ  ّاي التهازي وكَض ّاي هتٗسزي تط حؿة ؾاذتاض زض ايي ضاؾتا، الگَ اي تايبل  ّب  ّاي هَضز هُالِٗ, َطاحي قس. اظ خولِ الگب

الوللبي تحميمبات زٍضّباي تدباضي      ( تا اؾتفازُ اظ ضٍـ اًُثاق ضًٍسّاي تاضيري, هطوع تيي1977(, ازاضُ تاظضگاًي اهطيىا )1961)
( تا اؾتفازُ اظ تىٌيه تدعيِ َٖاهبل پَيبا ٍ الگبَي    1980ٍاتؿَى ) -فيلتط, اؾتان  –( تا اؾتفازُ اظ تىٌيه والوي 1979اهطيىا )

ّباي   تيٌبي  الوللبي تْيبِ ٍ تبطاي پبيف     ( اظ الگَّايي ّؿتٌس وبِ زض ؾبُح تبيي   1993ؾِٗ تداضت ؾٌگاپَض )هطوع تحميمات ٍ تَ
 .5اؾ  قسُ ّاي التهازي، اؾتفازُ هست فٗالي  وَتاُ

ّاي پيكطٍ ٍ ًَؾباًات فهبلي ٍ    تيٌي قاذم تيٌي، تفاٍت زض تَاى پيف ّاي هتٗسز تطاي پيف ّاي پيكطٍ، ضٍـ تٌَٔ قاذم
ِ     ضيعي التهاز ضا تِ ؾو  تَليس قباذم  واضقٌاؾاى تطًاهِغيطٖازي آًْا،  گيبطي اظ   ََضيىبِ تبا تْبطُ    ّباي تطويثبي ؾبَق زاز تب

زيگبط، ّبط يبه اظ آًْبا تهبَيطي       يافتِ ٍ اظ ؾَي تيٌي تحَلات آتي التهاز افعايف ّاي تطويثي اظ يه ؾَي، زل  پيف قاذم
هست التهبازي   تيٌي ًَؾاًات وَتاُ ي تطويثي پيكطٍ تيكتط تطاي پيفّا زّس. قاذم هي زضًٍعا اظ تحَلات يه ترف يا تاظاض اضائِ
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ّباي هٌاؾبة، ًؿبث  تبِ تطويبة آًْبا        ًگط تايس تا زضًٓطگطفتي ٍظى ّاي تطويثي آيٌسُ آٍضزى قاذم زؾ  ضٍز. تطاي تِ واض هي تِ
 وطز. السام

 . ًواگطّا ٍ قاذم تطويثي2-1

ّبا، زض ؾبِ زؾبتِ     ي زٍضّاي تدباضي ًيبع تَؾبِٗ يافتبِ ٍ ايبي ًوباگط      ّا ّاي هرتلف ًواگط تا گصق  ظهاى ٍ اًدام پػٍّف
 OECDتَؾٍ وكَضّاي  1980( تط هثٌاي ًٓطيِ زٍضّاي تداضي زض زِّ LAI) 3ًگط (ٍ گصقتCIِ) 2(، ّوعهاىLI) 1ًگط آيٌسُ

ازاضي زاضًبس. زض ايبي هيباى    تَؾِٗ زازُ قس. ايي ًواگطّا، ًواگطّايي ّؿتٌس وِ تا زٍضّاي تداضي)التهازي( زض التهاز اضتثاٌ هٌٗ
 تاقٌس. ًگط هي تطيي ًواگطّاي زٍضّاي تداضي، ًواگطّاي آيٌسُ هْن

ّباي ضًٍبك ٍ ضوبَز التهبازي ّوعهباًي       ّاي فطاظ ٍ ًكية آًْا تا زٍضُ ًواگطّاي ّوعهاى، ًواگطّايي ّؿتٌس وِ هياى ظهاى
 وٌس.   ٍخَز زاقتِ ٍ ٍيٗي  خاضي التهاز ضا تٗييي هي

ّاي ؾاذتاضي ضا  گيطي ّا ٍ خْ  ضيعي ّاي هرتلف، تغييط زض تطًاهِ ًگط تا هُالِٗ ًواگطّاي ّوعهاى زض زٍضُ ًواگطّاي گصقتِ
 زّس. ًكاى هي
وٌس. ًواگطّا ٍ  تَاًٌس ووثَزّايي وِ زض ّطيه اظ ًواگطّا ٍخَززاضز، خثطاى قسُ ٍ هي ّاي تطويثي اظ چٌس ًواگط ؾاذتِ قاذم
وطزى ٍيٗي  حطو  گصقتِ، خاضي ٍ آيٌسُ التهاز اؾ ،  ًگط، اتعاض هْوي تطاي هكرم آيٌسًُگط، ّوعهاى ٍ  ّاي گصقتِ قاذم

ّباي   ّبا )قباذم   تيٌي ًماٌ پيكيٌِ ٍ وويٌِ ٍ تكريم ٍيٗي  ضًٍك ٍ يا ضوَز التهازي تَؾبٍ ايبي قباذم    ّوچٌيي، پيف
 گيطز.  تطويثي اظ ًواگطّا( نَضت هي

 . ضٍـ ؾاذ  ًواگطّاي تطويثي2-2

تيٌبي ًمباٌ چبطذف     پيكطٍ ٍ ّوعهاى ايي اهىاى ٍخَززاضز وِ ًواگط تطويثي هٌاؾبثي تبطاي پبيف    هتغيطّاي تَزى تاهكرم
قسُ وِ ٖثاضتٌساظ: ضٍـ زفتط هلبي هُالٗبات    گيطي زٍضّاي التهازي تٗطيف ََضولي، زٍ ضٍـ هْن تطاي اًساظُ التهاز تٌاًوَز. تِ

ظهاًي. زض ايي ضٍـ، هكاّسات ؾطي ظهاًي تدعيِ قسُ ٍ خبع  زٍضاى  ّاي  التهازي آهطيىا ٍ ضٍـ ؾٌتي آهاضي زض هُالِٗ ؾطي
 قَز. ّاي التهاز ولاى اؾترطاج هي يا ٌٖهط چطذكي حانل اظ ًَؾاى

قسُ ٍ ّوطاُ تا تحَلات ٖلوي، اتٗاز هرتلف آى ًيع  تاوٌَى زض هتَى التهازي زًثال 1930اظزِّ  NBERضٍـ اٍل يا ضٍـ 
 :قسُ ٍ قاهل هطاحل ظيط اؾ  تىويل

 الف( اًتراب يه ؾطي هطخٕ وِ تياًگط زٍضاى التهازي تاقس هاًٌس تَليس ًاذالم زاذلي،
ّاي التهازي ًْفتِ تاقس وبِ ايبي    اؾ  زض آًْا اَلاٖاتي زض هَضز زٍضاى وطزى هتغيطّاي التهازولاى وِ هوىي ب( هكرم

 ًاهٌس، هتغيطّا ضا هتغيطّاي اؾاؾي هي
 قَز، هي قَز وِ ّواى اًحطا  اظ ضًٍس تلمي اي وِ خع  ازٍاضي آى اؾترطاج گًَِ ج( توام هتغيطّا ضا فيلتطًوَزُ، تِ

ّاي ظهاًي اؾاؾبي اظ َطيبك ضؾبن هٌحٌبي ٍ يبا هحاؾبثِ يبطاية         ز( خع  ازٍاضي زض ؾطي ظهاًي هطخٕ تا ّط يه اظ ؾطي
 قَز، ّاي آهاضي زيگط همايؿِ هي ّوثؿتگي آًْا يا اظ َطيك ضٍـ

 قَز، زؾتِ هتغيطّاي پيكطٍ، ّوطاُ ٍ پؿطٍ تمؿين هي ) هتغيطّاي اؾاؾي تِ ؾِّ 
 گيطز، ؾاظي اذتلا  فاظ تيي هتغيطّاي پيكطٍ تا گطفتي ٍلفِ نَضت هي ٍ( هٗازل

 قَز. ّاي ظهاًي پيكطٍ تطاي ؾاذتي ًواگط پيكطٍ السام هي ظ( تا اؾتفازُ اظ هتَؾٍ ٍظًي ؾطي
 وِ ٖثاضتٌساظ:تايس هطاحل ظيط اًدام قَز  4تطاي هحاؾثِ قاذم تطويثي

                                                 
1 . Leading Indicators 

2 . Coincident Indicators  
3 . Lagging Indicator  

4 http://www.conference-board.org/ 
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قبببَز. اگبببط هتغيبببط زض ؾبببُح )اٖبببساز هُلبببك( تاقبببس اظ ضاتُبببِ   تغييبببطات ّبببط هؤلفبببِ ) هتغيبببط ( هحاؾبببثِ هبببي 
)/()(*200 11 �� ��� ttttt XXXXx  ِ ���1تاقبس اظ ضاتُبِ    نبَضت زضنبس تغييبطات    ٍ اگط تب ttt XXx   ُاؾبتفاز
 قَز. هي

قَز. تبسيي نبَضت وبِ اًحبطا  هٗيباض ّبط هؤلفبِ         هي ّا تٗسيل هؤلفِ ّاي ثثاتي ّا ٍ تي وطزى ًاپايساضي تغييطات تطاي يىؿاى
زؾ  آٍضزُ ٍ اظ حانلًبطب هٗىبَؼ    ّاي اًحطا  هٗياضّاي هتغيطّاي تح  تطضؾي ضا تِ هحاؾثِ قسُ، ؾپؽ، هدؤَ هٗىَؼ

قبسُ ّبط هؤلفبِ اظ     ٗسيلقَز. تغييطات ت اًحطا  هٗياض ّط هؤلفِ زض هٗىَؼ هدؤَ اًحطا  هٗياضّا، فاوتَض اؾتاًساضز هحاؾثِ هي
 آيس.  زؾ  هي يطب فاوتَض اؾتاًساضز هطتٌَ تِ ّط هؤلفِ زض تغييطات آى هؤلفِ تِ حانل
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mrkvwوِ زض آى،  ّباي اًحبطا  هٗياضّبا،     قسُ ّط هؤلفِ، فاوتَض اؾتاًساضز، هدؤَ هٗىَؼ تِ تطتية تغييطات تٗسيل ,,,,

 ٗياض ٍ هٗىَؼ اًحطا  هٗياض اؾ .اًحطا  ه
قبَز،   ّا هحاؾثِ هي قسُ هؤلفِ اگط ّس  ؾاذتي ٍ هحاؾثِ قاذم ّوعهاى تاقس، تٗسيل لاظم ًثَزُ ٍ هدؤَ تغييطات تٗسيل

وٌبس،   يىؿباى هبي   ( زض قاذم فاوتَض اؾتاًساضز وِ ًَؾباًات ضا  tiًگط تاقس، ّط هدؤَ ) ٍلي اگط هٌَٓض، هحاؾثِ قاذم آيٌسُ
تبِ اًحبطا  هٗيباض زضنبس      قَز. ايي فاوتَض ٖثاضت اؾ  اظ ًؿث  اًحطا  هٗياض زضنس تغييطات تطاي قباذم ّوعهباى   يطب هي

 ًكسُ تطاي قاذم تطويثي هَضز ًٓط.  تغييطات تٗسيل

i/()i(I(قَز. تطاي هثال، همساض زض ؾال اٍل  زض ايي هطحلِ، ؾُح قاذم هحاؾثِ هي 111 200200 ٍ تبطاي ؾبال    �+�

i/()i(I(زٍم  222 200200  قَز. ّاي تٗسي تِ ّويي قىل هحاؾثِ هي اؾ . ايي ضاتُِ تطاي ؾال ���

 . هُالٗات تدطتي3

ََض وِ تياى قس، زفتط تحميمبات التهبازي    ّاي پيكطٍ، تاضيد ٍ هَفمي  ََلاًي زض هتَى التهازي زاضز. ّواى ضٍـ قاذم
يىبي   1(1927ضٍـ تطاي فْن ٍ زضن زٍضّاي تداضي اؾتفازُ وطزُ اؾ . ٍيؿلي ٍ هيچبل ) تاوٌَى اظ ايي  1920آهطيىا اظ ؾال 
ّبايي   زض هَضز ازٍاض تداضي هُالِٗ ًوَزُ ٍ ٍيػگي 2(1946اؾ  وِ تطاي اٍليي تاض ّوطاُ تا آضتَض تطًع ) NBERاظ پػٍّكگطاى 

زٍضّباي  ًٓطيبِ  ّاي پيكبطٍ تطاؾباؼ    گطي اظ تٗس قاذمً آيٌسُقس. تطاي  ّاي پيكيي اضائِ ضا تطاي آًْا تياى وطزًس وِ زض لؿو 
گطّباي  اّبا, ًو  ايبي ًوباگط  اًس.  وطزُ ًگط ٍ ًواگطّاي ّوعهاى تؿٍ ٍ گؿتطـ پيسا آيٌسُ ًگط, تداضي ًواگطّا زض ؾِ ظهيٌِ گصقتِ

ضي ولاؾبيه،  تِ ََض هٗوَل زض هتبَى التهبازي ؾبِ ًبَٔ زٍضّباي تدبا       .ّؿتٌسزاض تا زٍضّاي تداضي زض التهاز اهٌٗ هطتثٍ ٍ
ّا تَزُ ٍ زٍضّاي هثتٌي تط ضقس  زٍضّاي ضقس ٍ زٍضّاي ًطخ ضقس ٍخَز زاقتِ وِ زٍضّاي ولاؾيىي هثتٌي تط ؾُح هُلك هتغيط

قسًس. ّوچٌيي،  هُطد ٍ تَؾِٗ زازُ 3هثتٌي تط هثٌاي ضقس هتغيطّا ّؿتٌس ٍ تطاي اٍليي تاض تَؾٍ هيتع NBERتطاؾاؼ تٗطيف 
قطٍٔ تِ  NBERزض  1970الوللي التهاز زض اٍايل زِّ  ّاي تيي زض پطٍغُ قاذم 4(1985ي ٍ هَض )ايي ًَٔ زٍضّاي تَؾٍ ولي
زليل تطذي هؿائل هَخَز زض زٍضّاي ضقس السام تِ اؾتفازُ اظ زٍضّاي ًطخ ضقبس ًوبَز.    هَض تِ 1980ؾاذ  ٍ اضائِ قسًس. زض زِّ 

ّاي التهازي ّؿتٌس. ًبطخ ضقبس هٗوبَلاً اظ     تَزى ًطخ ضقس فٗالي  زض ايي ضٍـ، ازٍاض ًطخ ضقس تِ ؾازگي تياًگط نَٗزي ٍ ًعٍلي

                                                 
1   . Wesley C. Mitchell .1927  
2 . Arthur F. Burns (1946)   
3 . Mintz (1969, 1972, 1974 
4 . Klein and Moore, 1985   
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ّباي گصقبتِ زض    قَز ٍ هٗوَلاً تطاؾاؼ اؾتسلال هَض تطاي ظزٍزى يا حص  ضًٍبس  يه ًطخ ضقس قف هاِّ ّوَاضقسُ، اؾتفازُ هي
 گيطز. ّاي التهازي هَضز اؾتفازُ لطاض هي تحليل

( تا اؾتفازُ اظ ًٓطيِ تَليس پَيا وبِ تَؾبٍ هَزيگليباًي ٍ ّوىباضاًف     1976زض ذهَل اًدام هُالٗات تدطتي، فطاًه زلٍَ )
اي زض ظهيٌِ هتغيطّاي پيكطٍ اضائِ وطز. تطاؾباؼ ًٓطيبِ ٍي ؾفاضقبات خسيبس، هتَؾبٍ       وٌٌسُ قسُ، يه ًٓطيِ لإً ( اضائ1960ِ)

ٍ زض تَليس ٍ اًتٓباضات خاهٗبِ هبؤثط     واض زض ترف نٌٗ  ٍ هتغيطّاي زيگطي وِ لاتلي  ايداز تىاًِ ؾو  تمايا ضا زاقتِ ؾاٖات
وبطزُ ٍ ضفتباض آًْبا ضا     ّاي ظهباًي غيطذُبي اؾبتفازُ    ّؿتٌس، زض لالة ضًٍسّاي هتغيطّاي پيكطٍ هاًٌس يه فيلتط زض تحليل ؾطي

 زاًس. ّا هؤثط هي نَضت هؿتمين تط تحَلات التهازي ٍ ضفتاض تٌگاُ تِ
ّباي پَيباي التهباز وبلاى      ( زض ظهيٌبِ هبسل  1988ٌبگ ٍ پبلاظض)  ( وي1977ّاي تٗسي وِ تَؾٍ ؾاضخٌ  ٍ ؾيوع ) پػٍّف

گطف ، زض ظهيٌِ اضائِ يه الگَي ًٓطي زض هَضز هتغيطّاي پيكطٍ ٍ لاتلي  اؾتفازُ زض تثييي تحبَلات آتبي التهباز حبائع      نَضت
ِ   اّوي  ّؿتٌس. تواهي ايي پػٍّف ػُ، ًمباٌ ُٖبف   نبَضت ٍيب   ّا تِ ََض ولي زض ضاؾتاي قٌاؾايي تحَلات آتي التهبازي ٍ تب

ُ  زٍضّاي تداضي تَزُ ّباي التهبازي    اؾ . وكف ًماٌ ُٖف زٍضّاي تداضي تطاي ؾياؾتگصاضاى، تداض، ناحثاى ؾطهايِ ٍ تٌگبا
تيٌبي   ؾي تبِ پبيف   -( تا اؾتفازُ اظ ضٍـ ًف 1989-88حائع اّوي  اؾ . زض ايي ضاؾتا، نالح ًف  ٍ ؾي ٍ تٗسّا هايىل ًويطا )

( ًيع تا اؾتفازُ اظ هسل قثيِ هًَ  واضلَ ٍ تا اؾتفازُ 1979الوللي پطزاذتٌس. ٍوط ) داضي زاذلي ٍ تيياحتوال ًماٌ ُٖف زٍضّاي ت
ّباي   تيٌبي  ( پبيف 1987تيٌي ًماٌ ُٖف زٍضّاي تداضي ضا فطاّن ؾاذ . ظٍلٌطٍّاًگ ) ّاي ظهاًي، ظهيٌِ پيف اظ ضًٍس آتي ؾطي

ِ هطتٌَ تِ ًماٌ ُٖف زٍضّاي تداضي وِ تطاؾاؼ هُالٗات ض اي لبَي ضا وكبف وبطز.     ًٍس هتغيطّاي پيكطٍ اًدام پصيطفتِ، ضاتُب
تيٌي هطتٌَ تِ هتغيطّاي پيكطٍ ٍ ضفتاض زٍضّاي تاظاض ؾْام ضا هَضز تطضؾبي لبطاض زازًبس. اضًؿب       پػٍّكگطاى زيگطي ضٍاتٍ پيف

نبَضت هبَضزي زض تربف    ِ ّاي پيكطٍ ول التهاز هْن زاًؿتِ ٍ تب  ّاي پيكطٍ تركي ضا هاًٌس قاذم ( ًيع قاذم1986تَّن )
 .1ذسهات هالي ٍ تَضؼ، تٗسازي اظ آًْا ضا تطاي اؾتطاليا اؾترطاج وطزًس

اًبس. زض ايبي    ّاي پيكبطٍ اًدبام زازُ   ضٍي قاذم اي تطاي التهاز آهطيىا ٍ اضٍپا  هُالِٗ 2(2003تا ًطج ٍ هاضؾليٌَ ٍ هؿتي )
َٖاهبل تطگطفتبِ اظ تطذبي     ّبا،   ، گطٍّي اظ َٖاهل يبا قباذم  ّا زض اضٍپا ٍ آهطيىا ٍ ّوچٌيي پػٍّف تِ تطذي َٖاهل ٍ قاذم

ّباي اتَضگطؾبيَ تبطاي حبساوثط      تيٌي زض ايي پػٍّف تا اؾتفازُ الگَ اؾ . پيف تيٌي اًدام قسُ نَضت تلفيمي پيف ّا ٍ تِ قاذم
ُ   خّاي ًط زّس وِ زض التهاز آهطيىا هتغيط ّاي ايي پػٍّف ًكاى هي اؾ . يافتِ قسُ يه تا زٍؾال اًدام هبست ٍ   ّاي تْبطُ وَتبا

وٌٌبسُ   ّاي تاظاض واض هاًٌس ؾاٖ  واضوطز ٍ تيىاضي ٍ قاذم اٖتواز ههط  هتغيط ، NYSEتلٌسهست، ضقس زض ؾْن ليوتي ؾْام 
 ّا ّؿتٌس.  اظ تْتطيي قاذم
خ تْبطُ  ّباي ًبط   هست زض هٌُمِ اضٍپا زض هبَضز قباذم پيكبطٍ تَليبس ًاذبالم زاذلبي، هتغيبط        تيٌي زض افك وَتاُ تطاي پيف

تبطيي َٖاهبل ّؿبتٌس. زض هبَضز      هست، هراضج ٖوَهي، ول تَليس نٌٗتي، ضقس تمايبا ٍ تَليبس ًاذبالم زاذلبي زًيبا هْبن       وَتاُ
 اؾ . ّاي تٌْا ٍ خساگاًِ تطاي ّط هٌُمِ )اضٍپا ٍ آهطيىا(، ًثَزُ ذَتي قاذم ّاي گطٍّي ٖولىطز تِ قاذم

 3(1994ّاي ايَى وٌبث )  اؾ . تطاي هثال، يافتِ گطفتِ ًيع نَضتتيٌي ايي ضٍـ  ّاي تؿياضي زض ذهَل زل  پيف پػٍّف
تيٌي ًمُبِ چبطذف ًَؾباًات التهباز يبٗيف       ّا تطاي پيف زّس وِ ايي قاذم هي ّاي تطويثي ًكاى زض ذهَل اٖتثاض قاذم
طيٕ ًيؿب . زض  ّاي تطويثي اظ ضًٍك تبِ ضوبَز ؾب    وٌٌس, يه زليل ايي اؾ  وِ ٖوَهاً ًحَُ حطو  قاذم ّؿتٌس. آًْا ايافِ هي

اؾ  ٍ زض تيكتط هَاضز حطو  اظ ضوبَز تبِ    ٍؾيلِ ايي قاذم هكىل ًتيدِ, قٌاؾايي ظهاى زليك ًماٌ چطذف زٍضّاي تداضي تِ
ّاي پيكبطٍ التهباز آهطيىبا     وِ زض هَضز قاذم (2001ََض هتَؾٍ ؾطيٕ ٍ تٌس اؾ . ّوچٌيي، هه وگاى ٍ ّوىاضاى ) ضًٍك تِ
تبطي   تيٌي لاتل اٖتوباز  ًس وِ قاذم تطويثي تايس اظ خاهٗي  وافي ٍ لاظم تطذَضزاض تاقس تا تتَاى پيفا گطفتِ ًوَزًس، ًتيدِ هُالِٗ

زٌّبس. زض ايبي ضاؾبتا،     تيٌي آًْبا ضا افبعايف   ذَاٌّس وِ زل  پيف ّا هي اضائِ وطز. تا ايي ٍخَز, پػٍّكگطاى تا انلاد ايي قاذم

                                                 
 1379ظًداًي ٍ ّوىاضاى . 1

2. Banerjee ,Marcellino, Masten  2003 .  

3 . Van Kenneth 
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اًس وِ  گطفتِ  , ًتيد2ِاؾ . آًْا تا اًدام آظهَى ضيكِ ٍاحس وطزُ غاپي تْيِ يه قاذم تطويثي تطاي وكَض 1(2001فَوازا ٍ اًٍسض )
ّباي ايبي قباذم ضاتُبِ      ّاي اؾتفازُ قسُ زض قاذم هَضز ًٓط آًْا, زاضاي يه ضيكِ ٍاحس ّؿتٌس. ٍلي تيي هتغيط تواهي هتغيط
 اًس.  وطزُ اؾتفازُّا  ٍخَز ًساضز. آًْا زض ًْاي ، تطاي تْيِ قاذم, اظ تفايل اٍل هتغيط 3ّودوٗي

ّاي هياًگيي ؾاٖات واض زض ّفتِ زض ترف نٌايٕ، هيباًگيي هُالثبات    زٌّس وِ قاذم هي تِ ََضولي، هُالٗات تدطتي ًكاى
وٌٌبسُ، ٖطيبِ    ؾاظي، قاذم اٖتواز ههبط   اٍليِ تيوِ تيىاضي، زاهٌِ ًطخ تْطُ، قاذم ليو  ؾْام، هدَظّاي خسيس ؾاذتواى

ٍضي فهلي، ؾفاضقبات خسيبس    واض، ًطخ ضقس تْطُ ّاي تداضي، قاذم ؾاٖات ايافِ ولياتي، ٍضقىؿتيپَل، هَخَزي اًثاض، ؾَز ٖ
ّا، لطاضزازّباي خسيبس ٍ ؾفاضقبات واضذاًدبات،      ًكسُ، ؾَز قطو  ّاي ٍنَل زٍلتي، تسّي آلات، زاهٌِ تاظزُ اٍضاق لطيِ هاقيي

ِ      َيبيح ّا ٍ زضآهس تبا تَخبِ تبِ لبسضت ت     قاذم تَظيٕ ًاهٌٓن ٍ وٌس هحوَلِ ٌٖبَاى   زٌّبسگي آًْبا، زض وكبَضّاي پيكبطفتِ تب
 قَز.  زٌّسگي آًْا قاذم تطويثي هحاؾثِ هي ّاي پيكطٍ تلمي قسُ ٍ تا تَخِ تِ لسضت تَييح قاذم
گطزز ٍ زض ايي ظهيٌِ، يه قىا  ظهاًي ظيازي تبا زًيبا    ّاي اذيط تطهي زض ايطاى پيكيٌِ هُالٗات تدطتي زض ايي ظهيٌِ تِ ؾال 

زازُ وبِ ضفتباض    ( تا اؾتفازُ اظ تطؾين ًوَزاضّا ٍ تطضؾي ّوثؿتگي تيي هتغيطّبا ًكباى  1375. زض ايي تاضُ، خلالي ًائيٌي )ٍخَززاضز
ّباي   هست ٍ ًطخ تيىاضي تبا زٍضُ  وَتاُ ّاي تْطُ ّاي تْطُ زضاظهست، ًطخ ّا، ًطخ ّا، تٗساز ٍضقىؿتگي تٌگاُ هتغيطّاي ؾَز تٌگاُ
ّاي ههبط  زٍلتبي، ؾبطٖ  گبطزـ پبَل، ًبطخ تبَضم تبا          اؾ . هتغيطّاي ولاى ًطخ ؾَز تاًىي، ّعيٌِ تداضي ًاهكرم تَزُ

ُ      قسُ زازُ اضتثاٌ تكريم ّاي تداضي تي زٍضُ اي تبا تَليبس ًاذبالم زاذلبي      اًس. ضفتاض هتغيطّباي هَخبَزي اًثباض ضفتباض يبس زٍض
 ـا زاقتِ افبعٍزُ تربف وكباٍضظي ٍ آب ٍ تبطق ٍ گباظ، اضظـ افبعٍزُ تربف ًفب ، زؾبتوعزّا ٍ ههبط             ؾ . هتغيطّباي اضظ
ّاي ؾاذتواى،  ّاي تداضي زاقتِ اؾ . زض ايي تطضؾي، ضفتاض هتغيطّاي اضظـ افعٍزُ ترف ذهَني ّوطاّي پاييي تا زٍضُ ترف

ّباي   ذهَنبي تبا زٍضُ   گبصاضي تربف   ههط  ٍ فطٍـ ٍ ؾطهايِ گصاضي ترف زٍلتي، هاليات تط نٌٗ  ٍ هٗسى، ٍاضزات، ؾطهايِ
 اًس.  تداضي ّوطاّي تالايي زاقتِ

ِ   50( ضفتاض حسٍز 1378ؾْطاب ظازُ ) ٍ ًمباٌ چبطذف     َبَض خساگاًبِ هبَضز تطضؾبي لبطاضزازُ      هتغيط هْن التهاز ايبطاى ضا تب
ّباي پيكبطٍ    ٌٖبَاى قباذم  ِ تب ضا ّباي ظيبط    مقباذ  (1379)زيگبطاى ظًداًي ٍ اؾ .  ّاي التهازايطاى ضا اؾترطاج وطزُ زٍضاى
اًساظ ًاذبالم   پؽ تغييط هَخَزي اًثاض, ّاي ؾاذتواًي, ًمسيٌگي, پطٍاًِ، اؾٌاز هالي ٍاذَاؾتي )چه, ؾفتِ ٍ تطات(اًس.  وطزُ هُطد
وب   تفايل قباذم لي  قاذم ّعيٌِ ظًسگي, ل قاذم زؾتوعز تا قاذم ّعيٌِ ظًسگي,يتفا گصاضي زٍلتي, ؾْن ؾطهايِ هلي,
، 4حال  -فًا ضٍـ تا ايي هُالِٗ. ًتايح تطزاضي نٌايٕ واًي غيطفلعي ٍ فلعي ّاي تْطُ تٗساز پطٍاًِ فطٍقي, فطٍقي تا ذطزُ ٖوسُ

ٍ تَزُ  ًف ًَؾاًات تاظاض خْاًي تح  تأثيط ََل زٍضّاي تداضي ايطاى  قىا  تَليس زض ايطاى تؿياض پطًَؾاى اؾ .زّس  ًكاى هي
چْباض قباذم   ايبي پبػٍّف،    ّباي پيكبطٍ هبَضز تطضؾبي زض     . اظ هياى قباذم اؾ ؾال  5/3 تا 5/2زحسٍََل ّط زٍضُ واهل 

ٍاذَاؾبتي ٍ   فطٍقبي, حدبن اؾبٌاز    فطٍقبي ٍ ذبطزُ   تطزاضي نٌايٕ واًي غيطفلعي, تفايل قاذم تْباي ٖوبسُ   ّاي تْطُ پطٍاًِ
 تيٌي تحَلات التهازي ضا زاضًس.  تالاتطيي تَاى پيف، ّاي ؾاذتواًي فٗالي 
پبػٍّف،  ايبي   زضاؾ .  تطاي ايطاى نَضت گطفتِ 1380 زيگطي تَؾٍ َثاَثائي يعزي ٍ فطزضيه هله زض ؾالّاي  ٍّفپػ
ى اتيىباض ٍ  ّاي هؿىًَي ّاي ؾاذتواًي ٍاحس تٗساز پطٍاًِ، قاذم ليو  ؾْام، ليو  ًف ، قاذم ًمسيٌگي تِ ليو  ثات پٌح 

ِ  قسُ تطاي ؾاذ  قاذم تطويثي اؾتفازُ زض هٌاَك قْطي اؾب    اؾ . قاياى شوط اؾ  وِ قاذم تطويثي ايي پػٍّف ًتَاًؿبت
  قٌاؾي ٍ ضٍـ 1378 – 1338ّاي ؾالاًِ  ( تا اؾتفازُ اظ زاز1380ُوٌس. پػٍّف هطازي ) زضؾتي تثييي ضًٍس گصقتِ التهازي ضا تِ

وبطزُ   ٍ ضوَز التهازي ضا تدطتِ، التهاز ايطاى ّف  زٍضُ تداضي واهل ضًٍك 1378-38زازُ وِ زض زٍضُ  ًكاى 5ّازضيه پطؾىات
ّاي ايي پبػٍّف زض ذهبَل ضًٍبس زٍضّباي      اؾ . يافتِ ََل اًداهيسُ ؾال تِ 6ََض هتَؾٍ،  ٍ ّط زٍضُ تداضي زض ايي هست تِ
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ِ  زّس وِ زض زٍضُ هُالِٗ ٖوَهاً فٗالي  ًكاى هي VARزض لالة هسل  تداضي ّباي ًفتبي تبِ ؾبو       ّاي التهازي پؽ اظ تىاًب
ّباي پيكبطٍ    ضغن ايٌىِ ايي پػٍّف تبِ تحبث هتغيبط    اؾ . تِ ُ ٍ ؾپؽ، پؽ اظ چٌس ؾال, ضًٍس ضوَز قطٍٔ قسُوطز ضًٍك حطو 

( ضٍي ًَؾباًات زٍضّباي تدباضي هؤثطّؿبتٌس،     Lag( ٍ تأذط )Leadنَضت تمسم ) ًپطزاذتِ، ٍلي زض آى تطذي هتغيطّايي وِ تِ
ِ  1381وٌس. ذتايي ٍ زاًف خٗفطي ) فطاّن هيقسُ وِ زض قٌاذ  هتغيطّاي پيكطٍ تؿْيلات لاظم ضا  قٌاؾايي ّباي   ( تبأثيط تىاًب

زّبس وبِ    اًس. ًتايح ايي پبػٍّف ًكباى هبي    ّاي التهاز ولاى ضا هَضز تطضؾي لطاض زازُ ّا، اضظ ٍ پَل زض ًَؾاى تَليس، ؾُح ليو 
تَليس ٍ زض هطحلِ تٗسي ضقس ًبطخ اضظ،  ّاي ضقس  ٍاضياًؽ تغييطات تَليس ًاذالم زاذلي تسٍى ًف ، تيكتطيي تأثيط ضا اظ ًاحيِ تىاًِ

 ّاي هثث  پَلي، تأثيطات هثثتي تط تَليس ٍ ؾُح ليو  زاضز.  تياى زيگط، تىاًِ پصيطز. تِ ّا هي پَل ٍ ضقس ؾُح ٖوَهي ليو 
ٍ تا هتغيطّباي   NBER   ٍOECDًگط ٍ ّوعهاى ضا تطاؾاؼ ضٍـ  ّاي تطويثي آيٌسُ ( قاذم1381خْاًگطز ٍ فطّازي)

ِ ٍاضزات والا، تكىيل ؾطهايِ ثات  ًاذالم زاذلي، هَخَزي اًثاض، ٍزُ ترف ؾاذتواىافع اضظـ ِ  ّاي ؾبطهاي ًبطخ  اي،  اي ٍ ٍاؾبُ
) تا زٍ ٍلفِ(، ًطخ  ليو  ًف ، اًساظ ًاذالم زاذلي پؽٍالٗي، تسّي ترف غيطزٍلتي تِ ًٓام تاًىي، اقتغال زض ترف نٌٗ ، اضظ 

ّاي تطگكتي ٍ وؿبطي تَزخبِ تبطاي زٍضُ     ههط  ول والاّاي ههطفي تازٍام، چه زٍام، ّاي ههط  والاّاي تي تَضم، ّعيٌِ
 1379تيٌبي وطزًبس ضًٍمبي وبِ اظ ؾبال       وطزُ ٍ تطاؾاؼ آًْا ٍ اؾبتفازُ اظ الگَّباي التهازؾبٌدي پبيف     هحاؾثِ 1346-1380
ّباي ؾبطي    ضگيطي چباضچَب هبسل  وبا  ( تا ت1384ِياتس. پػٍّكىسُ پَلي ٍ تاًىي) ًيع ازاهِ 1382ٍ  1381ّاي  قسُ زض ؾال قطٍٔ

پطزاذتٌس. زض ايي پػٍّف تلاـ قسُ تا هتغيطّباي اؾاؾبي    1384تيٌي تَليس ًاذالم زاذلي زض فهل تاتؿتاى ؾال  ظهاًي تِ پيف
ّباي   ( ٍ هبسل VARّاي هَضز اؾتفازُ زض ؾيؿتن ذَزضگطؾبيَى تبطزاضي)   قَز. هتغيط تأثيطگصاض تط تَليس ًاذالم زاذلي قٌاؾايي

ِ      ( ٍ تطزاضّاي ّوگطايبي ٖثباضت تبَزُ   ECMتهحيح ذُا) ذهَنبي زض   گبصاضي تربف   اًبس اظ: تَليبس ًاذبالم زاذلبي، ؾبطهاي
ّاي ٖوطاًي زٍل ، ٍاضزات، تَضم، تٗساز خَاظ تأؾبيؽ   ذهَني، نازضات غيطًفتي، ّعيٌِ قسُ، ههط  ترف ّاي تىويل ؾاذتواى

ِ    ّاي ايبي پبػٍّف ًكباى هبي     تٍِاحسّاي نٌٗتي خسيس، قاذم ول ليو  ؾْام ٍ زضآهس هالياتي. ياف گبصاضي   زّبس وبِ ؾبطهاي
 تيٌي هتغيط تَليس ًاذالم زاضًس. زٌّسگي ذُاي پيف تَخْي زض تَييح ذهَني ٍ قاذم ليو  ؾْام ًمف لاتل ترف

هتفباٍت تبَزُ ٍ تؿبتگي تبِ      ّاي هرتلبف،   تَاى گف  وِ هتغيطّاي پيكطٍ زض وكَض تا تَخِ تِ هُالٗات ذاضخي ٍ زاذلي هي
ّاي زض حال تَؾِٗ تا هحسٍزي  آهاض هَاخِ ّؿتٌس ٍ زؾتياتي تبِ   آى التهاز زاضًس. ّوچٌيي، تطذي وكَضّا تِ ٍيػُ وكَضؾاذتاض 

قسُ زض هُالٗبات ًيبع    تواهي ًواگطّا تطاي ّوِ وكَضّا همسٍض ًثَزُ ٍ تؿتِ تِ ؾاذتاض وكَضّا ٍ اهىاًات آهاضي، ًواگطّاي اضائِ
 هتفاٍت ذَاّستَز. 

 يكطٍ التهاز ايطاى پ هتغيطّاي. 4

ّاي پيكطٍ، ًرؿتيي السام تٗييي ؾطي هطخٕ اؾب . ؾبطي هطخبٕ زض ايبي پبػٍّف تَليبس        زض ّط پػٍّكي زض ظهيٌِ قاذم
ضا هتغيطّبا  اؾبتفازُ وبطزُ ٍ    1ّازضيه ٍ پطؾبىات  تطاي فيلتط ضًٍس اظ ضٍـ اؾ . 1376ًاذالم زاذلي ايطاى تِ ليو  ثات  ؾال 

تا هحاؾثِ ّوثؿتگي تيي هتغيطّا ٍ تَليس ًاذالم زاذلي، توام هتغيطّا وِ تبا اًحبطا  اظ ضًٍبس     .ينا وطزُاًتراب  فهلينَضت ِ ت
ٌَٖاى هتغيطّاي پيكطٍ ٍ توبام هتغيطّبايي وبِ تبا اًحبطا  اظ ضًٍبس        تلٌسهست تَليس ًاذالم زاذلي ضاتُِ هثث  ٍ هٌفي زاضًس، تِ

. تط ايي اؾاؼ، زض ايي پػٍّف، گطٍُ 2ّاي ّوعهاى اًتراب قسًس ى هتغيطٌَٖا تلٌسهست تَليس ًاذالم زاذلي ضاتُِ هثث  زاضًس، تِ
 اين. ّا ضا تطاؾاؼ هُالٗات تدطتي هَضز تطضؾي ٍ آظهَى لطاض زازُ ٍؾيٗي اظ هتغيط

ََض هكرم اظ زٍ ضٍـ ّيسضيه پطؾىات ٍ ّوثؿتگي تيي هتغيطّبا اؾبتفازُ    تطاي قٌاؾايي هتغيطّاي پيكطٍ ٍ ّوعهاى تِ
تبَاى هتغيطّبا ٍ ًحبَُ تأثيطگبصاضي      تطضؾي ضاتُِ تطذي اظ هتغيطّاي التهازي تا ًَؾاًات تَليس ًاذبالم زاذلبي هبي    اين. تا وطزُ

وطز. يبه ضٍـ تبطاي تٗطيبف ٍ قٌاؾبايي      هتغيطّاي التهازي ضا اظ ًٓط خْ ، قست ٍ زٍضُ ظهاًي تط تَليس ًاذالم زاذلي تثييي
ّباي آهباضي    زض ضًٍس زضاظهست اؾ . تطاي اًدام ايي وباض هٗوبَلاً اظ فيلتبط    زٍضّاي التهازي تحليل ٍ تطضؾي ًَؾاًات التهازي
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، ضًٍسظزايي تَليس ًاذالم زاذلي تا اؾبتفازُ  1وٌين. ًوَزاض  ّا زضياف  هي اؾتفازُ وطزُ ٍ ضًٍسظزايي ؾازُ ٍ تفايل اٍليِ ضا اظ ؾطي
 ظهاًي ضقس زضاظ هست، ًَؾاًات لاتل تَخْي زاضز. زّس. ايي هتغيط زض اَطا  ضًٍس  ّازضيه ٍ پطؾىات ضا ًكاى هي اظ فيلتط
 

 
 
 
 

 اًحطا  تَليس ًاذالم زاذلي ٍالٗي اظ ضًٍس تلٌسهست - 1 ًوَزاض
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 ّاي ايي پػٍّف. هأذص : تاًه هطوعي ٍ يافتِ

 
 1ثؿتگي, تا اؾتفازُ اظ تطضؾي يطاية ّوًواگطّاي التهازي قٌاؾاييتطاي  تا تَخِ تِ هحسٍزي  زؾتياتي تِ آهاضّاي فهلي

ٍ ّوچٌبيي، ؾباذتاض التهباز ايبطاى،      تَليبس ًاذبالم زاذلبي(   اًحطا  اظ ضًٍبس  هتغيط هطخٕ) تطؾين ًوَزاض هتغيطّاي فيلتطقسُ تا ٍ
ّباي ٖىبؽ ٍ ّوعهباى     زاقبتِ ٍ اظ ًٓبط ًوبَزاضي زليمباً ًَؾباى      قس وِ تا تَليس ًاذالم زاذلي ّوثؿبتگي  هتغيطّايي اًتراب

اؾب  وبِ    گيبطي قبسُ   ّاي تطويثي پيكطٍ ٍ ّوعهاى زض ايطاى ًتيدِ ّاي ظيط تطاي ؾاذ  قاذمََض ولي، هتغيط تِس. ٌتاق زاقتِ
ٖثاضتٌس اظ: اضظـ افعٍزُ ترف نٌايٕ ٍ هٗازى، تكىيل ؾطهايِ ثات  ًاذالم زاذلي، هَخَزي اًثاض، ٍاضزات، نازضات ًف  ٍ گباظ،  

ذهَني، قاذم وبل تبَضؼ ؾبْام ٍ وؿبطي      ذهَني، ًمسيٌگي ترف ّاي ههطفي ترف فطٍقي، ّعيٌِ قاذم ليو  ذطزُ
 تَزخِ.
 

 ّاي تطويثي پيكطٍ ٍ ّوعهاى . ّوثؿتگي تيي هتغيطّاي هَضز اؾتفازُ زض ؾاذ  قاذم1-خسٍل
 

 ًمسيٌگي ٌَٖاى
ّاي ههطفي  ّعيٌِ
 ذهَني ترف

 نازضات
 ًف  ٍ گاظ

هَخَز
 اًثاض ي

 ؾطهايِ
 يگصاض

 قاذم
 تَضؼ

افعٍزُ ترف  اضظـ
 هٗازىنٌايٕ ٍ 

 تَليس
م ًاذال

 زاذلي

ليو   قاذم
 وٌٌسُ ههط 

 0.19- 0.92 0.97 0.95 0.95 0.04 0.77 0.98 1.00 ًمسيٌگي

 0.21- 0.94 0.97 0.90 0.96 0.09- 0.71 1.00 0.98ّاي  ّعيٌِ

                                                 

 وٌس.  هتغيطّا ضا فطاّن هيايي هحاؾثِ يطاية ّوثؿتگي تيي هتغيطّا ٍ تَليس ًاذالم زاذلي ظهيٌِ تطضؾي ًحَُ تأثيطگصاضي . 1
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ههطفي 
 ذهَني ترف

ٍ  ًف  نازضات
 گاظ

0.77 0.71 1.00 0.19 0.72 0.78 0.77 0.66 -0.14 

 0.13 0.07- 0.00 0.23 0.06- 1.00 0.19 0.09- 0.04 اًثاض هَخَزي

 0.20- 0.94 0.98 0.87 1.00 0.06- 0.72 0.96 0.95 گصاضي ؾطهايِ

 0.15- 0.87 0.90 1.00 0.87 0.23 0.78 0.90 0.95 تَضؼ قاذم

 افعٍزُ اضظـ
ترف نٌايٕ ٍ 

 هٗازى

0.97 0.97 0.77 0.00 0.98 0.90 1.00 0.94 -0.19 

 ًاذالم تَليس
 زاذلي

0.92 0.94 0.66 -0.07 0.94 0.87 0.94 1.00 -0.21 

 ليو  قاذم
 وٌٌسُ ههط 

-0.19 -0.21 -0.14 0.13 -0.20 -0.15 -0.19 -0.21 1.00 

 

 ٍ هحاؾثات ايي پػٍّف. IELDB(1385) هاذص: تاًه هطوعي،

ًاذبالم   فطٍقي ٍ هَخَزي اًثاض تبا تَليبس   ّاي قاذم ليو  ذطزُ زض تطضؾي ّوثؿتگي هتغيطّا هكرم قس وِ تٌْا هتغيط
زاذلي ضاتُِ هٌفي زاقتِ ٍ تميِ هتغيطّا ضاتُِ هثث  زاضًس. الگَّاي ًٓطي زٍضّاي تداضي ًيع تبط ضاتُبِ غيطهؿبتمين ًَؾباًات     

ٖل  ضقس همازيط فطٍـ هَضز اًتٓاض  ّاي تداضي تا تغييطات هَخَزي اًثاض تأويسزاقتِ ٍ زض قطايٍ تْثَز قطايٍ التهازي، تِ چطذِ
 ياتس.  ّاي تَليسي واّف ٍ زض قطايٍ ضوَزي ًيع ايي شذايط، افعايف هي شذايط اًثاض تٌگاُ

اظ تطاظـ ًَؾاًات تَليس ًاذبالم زاذلبي زض   . اؾ ّاي هرتلف تا تَليس ًاذالم زاذلي ّوؿَ  تَليس زض ترفزض تيكتط هَاضز، 
ّباي تَليبس    ٍ ظيازي تا ًَؾاىافعٍزُ ايي ترف ًَؾاى هكاتِ  ّاي اضظـ افعٍزُ ترف نٌايٕ هكرم قس وِ اضظـ هماتل ًَؾاى

اي هَضز اؾتفازُ زض فطآيٌس تَليس والاّبا   وٌٌسُ ترف تعضگي اظ هٌاتٕ ٍاؾُِ ؾَي تأهيي ًاذالم زاذلي زاضًس، چطا وِ نٌايٕ اظ يه
 .1وٌٌس نَضت ًْازُ ههط  هي ّاي زيگط تِ اي اظ تَليسات ترف ٍ ذسهات التهاز تَزُ ٍ اظ ؾَي زيگط، ؾُح گؿتطزُ

گصاضي  قَن اٍليِ ؾطهايِزليل تسيي ّؿتٌس، هحطن اٍليِ ايداز ًَؾاًات التهازي  زض تيكتط هَاضزگصاضي  ؾطهايِ ايّ ًَؾاى 
 .زاضزتكىيل ؾطهايِ ثات  ًاذالم تيكتطيي ًَؾاًات ضا  ،2 تطاؾاؼ ًوَزاض قَز. ايداز ًَؾاًات زض ؾايط هتغيطّاي ولاى هيتاٖث 
 

 ، اًحطا  اظ ضًٍس تلٌسهست (DGDP) سهست تَليسهمايؿِ اًحطا  اظ ضًٍس تلٌ -2ًوَزاض 
 (GI)تكىيل ؾطهايِ ثات  ًا ذالم 
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 ٍ هحاؾثات ايي پػٍّف. IELDB(1385) هأذص: تاًه هطوعي،

                                                 
 1378خْاًگطز،. 1
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ّباي التهباز اؾب . زض     ًمف ًف  زض التهاز ايطاى تؿياض تا اّوي  تَزُ ٍ يىي اظ هتغيطّاي اؾاؾي هؤثط تط ٖولىطز ٍ فطايٌبس 

ّاي زٍل  تبِ   افعايف ليو  ًف  نازضاتي ٍ ؾطاظيطقسى زضآهسّاي آى تِ وكَض، ؾْن ترف ًف  زض تَزخِ تِ زًثال 1350زِّ 
گطف . ايي فطآيٌبس، تاٖبث قبس وبِ التهباز وكبَض تطاؾباؼ         يافتِ ٍ نٌايٕ وكَض تا تىيِ تط زضآهسّاي ًفتي قىل قست افعايف

پبصيطي تَزخبِ خباضي تاٖبث وباّف اٖتثباضات        م اًُٗا زليل ٖس زضآهسّاي ترف ًف  قىل تگيطز. واّف زضآهسّاي ًفتي، تِ
قَز. اظ ؾَي زيگط، واّف زضآهسّاي اضظي حانل  گصاضي ٍ واّف تَليس هي هست قسى زٍضُ ؾطهايِ ّاي ٖوطاًي ٍ ََلاًي پطٍغُ

ازضات ًفب  ٍ  اي تط تَليس اثط ذَاّسگصاق . تطايي اؾاؼ، هتغيبط نب   اي ٍ ؾطهايِ اظ ًف ، اظ َطيك واّف ٍاضزات والاّاي ٍاؾُِ
ٌَٖاى يىي اظ هتغيطّباي انبلي ؾباذ  قباذم      گاظ يىي اظ هتغيطّاي اؾاؾي زض تثييي آيٌسُ التهاز تَزُ وِ زض ايي پػٍّف تِ

 اؾ . تطويثي هَضز اؾتفازُ لطاضگطفتِ
ط هٌاتٕ پايِ ّاي زٍل  زض حال  ولي تا تٗازل هالي ّوطاُ تَزُ وِ اثطات آى اظ َطيك وؿطي تَزخِ ت افعايف ّعيٌِ زض وكَض،
ّبا ٍ ًبطخ    قَز. افعايف پايِ پَلي ًيع اظ َطيك ضقس ٖطيِ پَل ٍ ًمسيٌگي تاٖث افبعايف ؾبُح ٖوبَهي ليوب      پَلي هٌتمل هي
ِ   ضخحاى ظهاًي هي ِ     قَز. ضقس ًطخ ضخحاى ظهاًي وباّف ؾبطهاي زًثبال زاقبتِ وبِ زض تيكبتط      گبصاضي ٍ تَليبس ضا زض تلٌسهبست تب

طضؾي اؾ . زض التهاز ايطاى، وؿطي تَزخِ ّوَاضُ ٍخَز زاقبتِ ٍ زض تيكبتط هبَاضز اظ َطيبك     ّاي زٍضّاي تداضي لاتل ت ًَؾاى
 اؾ .  اؾتمطاو اظ تاًه هطوعي تأهيي هالي قسُ

گبصاضي ٍ   يٌس ؾطهايِآهؿتمين تط فطََض  تِ ّا، ًيع تا تَخِ تِ افعايف زٍضلوي آى زض تيكتط ؾال ّا افعايف ؾُح ٖوَهي ليو 
ّاي هؤثط تط ؾبطي هطخبٕ ٍ    تٌاتطايي، تا تَخِ تِ تكريم هتغيط .اؾ ضقس هٌفي قىا  تَليس  ،ِ ٍ تاظتاب آىتَليس اثط هٌفي زاقت

ِ  ضٍـ ؾاذ  قاذم تطويثي، هحاؾثِ قاذم قباذم   LIتبَزُ وبِ زض آى،    3نبَضت ًوبَزاض    ّاي پيكطٍ ٍ ّوعهاى فهلي تب
تبا فهبل زٍم ؾبال     1368هلي ٍ اظ فهل اٍل ؾبال  نَضت ف ّا ضا تِ قاذم ّوعهاى اؾ . زض ايي پػٍّف، زازُ LCپيكطٍ ٍ 
اؾتفازُ وطزُ وِ زليل ايي هَئَ پطّيع اظ ًَؾاًات قسيس التهازي زض وكَض تِ زليل خٌگ ٍ اًملاب ٍ ّوچٌبيي، ٍخبَز    1384

 نَضت فهلي تَزُ اؾ . ّا تِ هحسٍي  زازُ
 

 ي( فهلLC( ٍ ّوعهاى )LIّاي تطويثي پيكطٍ) . همايؿِ ضًٍس قاذم3-ًوَزاض 
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 ّاي ايي پػٍّف. هأذص: يافتِ

 
ضًٍك   وطز. تسيي هٗي وِ زض زٍضُ ّاي ضًٍك ٍ ضوَز اؾتفازُ تَاى تطاي تٗييي زٍضُ ّاي تطويثي پيكطٍ ٍ ّوعهاى هي اظ قاذم

ضًٍك)  تٌسي قاهل زٍضُ زّس. تاتَخِ تِ ايٌىِ ّط زٍضُ، زض تمَين هي هٌحٌي ؾيط نَٗزي زاقتِ ٍ زض زٍضُ ضوَز ؾيط ًعٍلي ضا ًكاى
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تَليس تالاتط اظ ضًٍس تلٌسهست( ٍ ًيع ضوَز )تَليس ظيط ضًٍس تلٌسهست( هٗوَلاً اظ ًمُِ حًيى تِ ًمُِ حًيى تٗسي، زض اهتساز ضًٍس 
 قَز. حطو  زضاظ هست تَليس، تٗييي هي

ِ اٍج ضًٍبك ٍ اٍج  چٌسًمُب  1384:2تبا   1367:1ّا ضا تِ چٌسيي زٍضُ تمؿين وطز. زض زٍضُ  تَاى ًَؾاى َثك ايي اؾتسلال، هي
ِ   1374قطٍٔ ٍ تا  فهل پاياًي ؾبال   1367:2ّاي  وؿازي لاتل هكاّسُ اؾ . زٍضُ اٍل اظ ؾال اؾب . زٍضُ زٍم اظ   ازاهبِ زاقبت

قبطٍٔ ٍ تبا فهبل زٍم     1378اؾ . زٍضُ ؾَم اظ فهل اٍل ؾال  پاياى يافتِ 1378قطٍٔ ٍ زض فهل پاياًي ؾال  1375فهل اٍل 
 اؾ . ازاهِ زاقتِ 1384قطٍٔ ٍ تا فهل اٍل  1380ؾ  ٍ زض ًْاي ، زٍضُ چْاضم اظ فهل ؾَم ازاهِ يافتِ ا 1381ؾال 

 
 ، اًحطا  اظ ضًٍس تلٌسهست (GLC87)قاذم ّوعهاى همايؿِ اًحطا  اظ ضًٍس تلٌسهست  - 4ًوَزاض 

 (GLI87)قاذم پيكطٍ 
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 ّاي ايي پػٍّف. هأذص: يافتِ

 
هرتلفي ٍخَززاقتِ وِ تا تَخِ تِ هحسٍزي  آهاض ٍ ّوچٌيي، هيعاى تَاًبايي   ّاي ّاي التهازي ضٍـ تيٌي حطو  تطاي پيف

 ـ  زليل هحبسٍزي  زازُ  قَز. زض ايطاى تِ تيٌي اؾتفازُ هي ّا زض پيف ضٍـ وبِ زض حبال    Panel-VARّباي   ّبا اؾبتفازُ اظ ضٍ
ّاي خايگعيي ٍ واضآهس وِ يىي اظ آًْا  ضٍـ قَز، همسٍض ًيؿ . تٌاتطايي، اؾتفازُ اظ ّا اظ آًْا اؾتفازُ هي حايط، زض تيكتط پػٍّف

 .1اؾ ، زض ايي تاضُ تَنيِ قسُ اؾ  ARMA(P,q)ضٍـ 
يافتبِ   قسُ ضا هَضز آظهَى ايؿتايي زيىبي فبَلي تٗوبين    ّاي تطويثي ّوعهاى ٍ پيكطٍ هحاؾثِ تطاي ؾاذ  الگَ، اتتسا قاذم

(ADF( ٍفيليپؽ ٍ پطٍى )PPلطاضزازُ تا اظ تطآٍضز ضگطؾيَى واشب ) ِٗقبَز   ّا هكرم هبي  تطي تاقس. تا اًدام ايي آظهَى هُال
اؾ . تٌاتطايي، زض تطآٍضز الگَ هتغيطّاي اقاضُ قسُ زض ؾبُح، هبَضز اؾبتفازُ     I(0)زيگط   تياى ّا ًاايؿتا تَزُ يا تِ وِ ايي قاذم
 لطاضگطفتٌس. 

 تطاي هتغيطّاي هسل ADF  ٍPPًتايح آظهَى  .1-خسٍل 
 

PP ADF هَى هتغيطّاي تح  آظPP ADF   هتغيطّاي تح

                                                 
1 . McGuckin & Ozyildrim & Zarnomitz,2001. 
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 آظهَى ضيكِ ٍاحس ضيكِ ٍاحس

I(0) 

I(0) 
I(0) 
I(0) 

DLLI 
DLLC 

I(1) 

I(1) 
I(1) 

I(1) 
LLI 
LLC 

 هأذص: هحاؾثات ايي پػٍّف.

 
ٍ تبطآٍضز آى لاتبل    ARMA(P,q)ًگط هحاؾثِ قسُ تبا اؾبتفازُ اظ ضٍـ الگَؾباظي     ّاي تطويثي ّوعهاى ٍ آيٌسُ قاذم

 :تيٌي ّؿتٌس، يٌٗي پيف

 ttt LLCLLC ε����� �110 (1                                    )  

 ٍ يا

 t
j

ittt LLILLCLLC ε������� �� 2110 (2                   )  
ّباي   ًگط ّؿتٌس. ًتبايح هحاؾبثِ قباذم    تِ تطتية لگاضيتن قاذم تطويثي ّوعهاى ٍ آيٌسLLC   ٍ LLIُزض ايي ضٍاتٍ، 

 ، آهسُ اؾ .5ظ ضًٍس تلٌسهست آًْا تِ نَضت ًوَزاض پيكطٍ ٍ ّوعهاى ٍ هحاؾثِ اًحطا  ا
 

 (1386-1347ّاي ؾالاًِ) تا اؾتفازُ اظ الگَ ٍ زازLCFُ) تيٌي قاذم تطويثي ) پيف .5- ًوَزاض
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اؾ . تطاؾاؼ هٗياض اَلاٖباتي قبَاضتع تيبعيي،     قسُ اؾتفازُ ARMA (P,q)ّاي التهازي اظ ضٍـ  تيٌي حطو  تطاي پيف
تاقٌس. ًتبايح تبطآٍضز    اًتراب قس. توام يطاية زض الگَ تِ لحاِ آهاضي هٌٗازاض هي ARMA (2,2)ايط زض الگَ ّاي ح تٗساز ٍلفِ

 ، تِ نَضت ظيط اؾ :OLSالگَ تا اؾتفازُ اظ ضٍـ حسالل هطتٗات هٗوَلي 

3651

57070290140129201371120

2

2456526142998

/FR

D/)(MA/)(MA/)(AR/)(AR/C/)LLC(D
////

��

����+�
�−�

 
زّبس وبِ    ًكباى هبي   قبسُ،  ظ ضٍـ ٍ هسل تطاظـالتهاز ايطاى تا اؾتفازُ ا 1388ٍ  1387ّاي  تيٌي اًدام قسُ تطاي ؾال پيف

ّوچٌاى اظ ضًٍس افعايكي تطذبَضزاض اؾب ،    1386ّاي يازقسُ ًؿث  تِ ؾال  ، زض ؾال6ًگط تطاؾاؼ ًوَزاض  قاذم تطويثي آيٌسُ
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ُ اظ هؿبيط  ، ًعٍلي اؾ . ايي تسيي هفَْم اؾ  وِ التهاز ايطاى زض ؾال خاضي ٍ آيٌس7تيٌي تغييطات آى تطاؾاؼ ًوَزاض  الثتِ پيف
 وٌس. ّاي لثل حطو  هي ّاي لثل هٌحط  قسُ ٍ تِ ؾو  واّف ضقس التهازي ًؿث  تِ ؾال حطو  ضًٍك ؾال

 
 
 
 
 
 

 ّاي ؾالاًِ تطاؾاؼ زازُ LCF) تغييطات قاذم تطويثي ) ًوَزاض. 6-ًوَزاض 
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 LCF). ًوَزاض تغييطات قاذم تطويثي )7-ًوَزاض 
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 گيطي  . ًتيد7ِ

قبًَس   يل ًَؾاًات التهازي اظ خولِ اّسا  انلي التهازولاى اؾ . ازٍاض تداضي، تِ پٌح ًَٔ تمؿين هيزضن ٍ قٌاؾايي زلا
ّباي ليوب  ٍ    ّباي ٖطيبِ، قبَن    ّباي تمايبا، قبَن    وِ لثل اظ ضوَز اتفاق افتازُ ٍ ٖثاضتٌس اظ: زٍضُ قىَفايي يا اٍج، قبَن 

اى زٍ گطٍُ انلي حاون تط زيسگاُ ازٍاض تداضي ضا تِ ولاؾيىي تَ تٌسي ولي هي هحسٍزي  اٖتثاضات تِ لحاِ ًٓطي، زض يه تمؿين
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تٌسي وطز. زض زيسگاُ اٍل، تحَلات ؾاظٍواض تاظاض، ٖاهل انلي تغييطات ؾَُد تَليس ٍ اقتغال زض التهاز ولاى تبَز   ٍ ويٌعي َثمِ
ّاي هالي ٍ پبَلي فٗبال، تبطاي تٌٓبين       اي زاقتِ وِ لعٍم اؾتفازُ اظ ؾياؾ ّاي گؿتطزُ ٍ زيسگاُ زٍم، ؾاظٍواض تاظاض ٖسم واضايي

ّاي ٍالٗي  ّاي تمايا ٍ يا قَن ًاپصيط ذَاّس وطز. ًٓطيات هرتلف هطتٌَ تِ اثط قَن ّاي تداضي ضا اختٌاب ضًٍس ًَؾاًات چطذِ
ٍ ًيبع   قبًَس  ّايي وِ تاٖث تطٍظ ًَؾباًات هبي   تط تطاؾاؼ تيٌكي وِ زضتاضُ هاّي  هحطن تَاى زض يه لالة ٍؾيٕ تط تَليس ضا هي

 تٌسي وطز. ؾاظٍواض تؿطي قَن اٍليِ َثمِ
اي اظ ضًٍس ولي التهباز زض آيٌبسُ اظ    هٌَٓض اضائِ تفؿيط ٍالٕ تيٌاًِ قٌاذ  تحَلات آتي ازٍاض تداضي ٍ هتغيطّاي هؤثط تط آى تِ

تداضي زض لالبة ًواگطّباي   اي اؾ . زض حال حايط، زض زًيا اؾتفازُ تؿياضي اظ ًواگطّاي ازٍاض  پػٍّي ّط خاهِٗ اّسا  هْن آيٌسُ
تيٌبي ازٍاض   ّا اظ واضايي ذَتي ًيع تطذَضزاضتَزُ ٍ اظ آًْا تطاي پيف پصيطز ٍ ايي قاذم ًگط نَضت هي ًگط، ّوعهاى ٍ گصقتِ آيٌسُ

 ـ تداضي ٍ هتغيطّاي پيكطٍ زض التهاز ايطاى ؾٗي وطزُ ِ    اين تا تَخِ تِ تٗباضيف ٍ ضٍ الوللبي ٍ   قبسُ تبيي   ّباي هحاؾبثِ قبٌاذت
تيٌبي   ّبا تبِ پبيف    ًگط ضا زض ايطاى هحاؾثِ وبطزُ ٍ اظ ضّگبصض ايبي قباذم     ّاي تطويثي آيٌسُ ّاي التهاز ايطاى، قاذم ػگيٍي

گيبطز. اضايبِ    هست هبَضز اؾبتفازُ لبطاض هبي     ّاي وَتاُ تيٌي ضًٍسّاي التهازي ايطاى تپطزاظين. ايي ضٍـ زض زًيا هٗوَلاً تطاي پيف
زّس وِ تهَيط ضٍقٌي اظ ٍيٗي  فٗلي ٍ حطو  آتي  ْا تِ واضگعاضاى التهازي ايي اهىاى ضا هيتيٌي آً ًگط ٍ پيف ًواگطّاي آيٌسُ

تَاًس اظ يه ؾَي، زض فطآيٌس تثييي هتغيطّاي تطًٍعا ٍ  ًگط هي هتغيطّاي التهازي زاقتِ تاقٌس. افعٍى تط ايي، ايي ًواگطّاي آيٌسُ
 ازُ لطاض گيطز.اظ ؾَي زيگط، زض اًُثاق ًتايح الگَّاي ولاى هَضز اؾتف

تا فهل چْاضم  1368نَضت ؾالاًِ ٍ فهلي تطاي زٍضُ فهل اٍل  ؾطي هطخٕ زض ايي پػٍّف، تَليس ًاذالم زاذلي ايطاى تِ
تَزُ وِ تطاي فيلتط ضًٍبس آى ٍ هتغيطّباي زيگبط فهبلي، اظ ضٍـ ّازضيبه ٍ پطؾبىات        1376ٍ تِ ليو  ثات  ؾال  1386ؾال 

ضؾن ّوعهباى ًوبَزاض هتغيطّباي التهبازي      يطاية ّوثؿتگي ٍاظّاي تطويثي,  ؾاذ  قاذم قٌاذ  ٍتطاي اين.  اؾتفازُ وطزُ
هثثب  ٍ هٌفبي    ّوثؿتگي ؾطي هطخٕتا ّايي وِ  تاضُ، هتغيط زض ايي وِاؾتفازُ وطزُ تَليس ًاذالم زاذلي(  هتغيط هطخٕ ) وكَض تا

اين. ايبي هتغيبط وبِ اظ تبيي هتغيطّباي هتٗبسز        اًتراب وطزُ ّاي زليما هكاتِ ٍ هتًاز زاقتِ، تالا ٍ اظ ًٓط ًوَزاضي زاضاي ًَؾاى
نٌايٕ ٍ هٗازى، تكىيل ؾطهايِ ثات  ًاذالم زاذلبي، هَخبَزي اًثباض،    افعٍزُ ترف  اضظـاًس ٖثاضتٌساظ:  التهاز ايطاى اًتراب قسُ

تَضؼ ؾْام،  ول ذهَني ٍقاذم ذهَني، ًمسيٌگي ترف ّاي ههطفي ترف فطٍقي، ّعيٌِ ذطزُ نازضات ًف ، قاذم ليو 
قاذم تطويثي التهاز ايطاى ؾباذتِ قبسُ ٍ زض ازاهبِ، تبا      وؿطي تَزخِ. تا اؾتفازُ اظ ايي هتغيط ٍ ضٍـ ؾاذ  قاذم تطويثي، 

ّباي پيكبطٍ ٍ ّوعهباى البسام      ّاي التهاز ايطاى تِ نَضت فٗلي تطاؾاؼ قباذم  تيٌي ضًٍس تطآٍضز الگَي التهازؾٌدي تِ پيف
زّس وِ ضًٍك التهبازي قبطٍٔ    قَز، ًكاى هي هست اًدام هي ّاي وَتاُ ايي ضٍـ وِ تيكتط تطاي زٍضُتيٌي هُاتك  اين. پيف وطزُ

ّباي اذيبط ٍ    زليل افعايف ليو  ًف  زض ؾال ّاي ًفتي تِ ّاي لثل ّوچٌاى ًيع ازاهِ زاضز وِ هطَّى افعايف زضآهس قسُ اظ ؾال
زليل افبعايف ًمبسيٌگي ٍ تبَضم ًاقبي اظ      ازاهِ ًساقتِ ٍ تِ 1388ٍ 1378تاقس، اها ايي ضًٍس زض ؾال  هتَضم قسى تَزخِ زٍل  هي

 قَز.  ّاي لثل اظ ضًٍس ضقس التهازي وكَض واؾتِ هي هتَضم قسى تَزخِ زٍل  زض ؾال
تط التهاز تؿبياض هْبن ٍ    ًگطي زليك ّاي پيكطٍ تطاي اٖتثاض ٍ آيٌسُ زض پاياى، تايس تِ ايي ًىات تَخِ وطز وِ خاهٗي  قاذم

ّاي زًيا ٍ وكَضّاي هرتلف ّفتگبي، هاّاًبِ يبا     ؿتٌس. ًىتِ اٍل آى اؾ  وِ آهاضّاي هَضز اؾتفازُ زض تيكتط پػٍّفاؾاؾي ّ
قبَز، تٌباتطايي    فهلي ّؿتٌس. اظ آًدا وِ اَلاٖات ّفتگي، هاّاًِ ٍ فهلي زض ايطاى تطاي تيكتط هتغيطّا خوٕ آٍضي ٍ هٌتكط ًوي

 ٗييي تْتطيي قاذم تطويثي اؾ .هحسٍزي  آهاضي يىي اظ هكىلات اؾاؾي زض ت
گطزز وِ ٖلاٍُ تطهتأثطتَزى اظ تاظاضّاي خْاًي اظ َطيبك فبطٍـ ًفب      ّاي ؾاذتاضي التهاز ايطاى تطهي ًىتِ زٍم تِ ٍيػگي 

 گًَِ اَلاٖات ٍ آهباض  ّا زض تاظاضّاي َلا، هؿتغلات ٍ خع ايٌْا زض گطزـ تَزُ ٍ زض تيكتط هَاضز ّيچ ذام، حدن ظيازي اظ ؾطهايِ
قَز ٍ ايي هَئَ تط ًَؾباًات التهبازي    هٌٓن ٍ لاتل اٖتواز زض هَضز هٗاهلات ٍ حدن هٌاتٕ زض گطزـ زض ايي تاظاضّا تْيِ ًوي

 وكَض هؤثط اؾ .
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ّاي لَي تطآٍضز هسل تبا اؾبتفازُ اظ اَلاٖبات تيكبتط زض التهباز ايبطاى اؾب  وبِ هتأؾبفاًِ،           ًىتِ ؾَم، اؾتفازُ اظ تىٌيه
ؾاظز. تٌاتطايي، اظ زل  آظهَى فطو زض تط  ّاي هثتٌي تط زازُ تيكتط ضا اهىاى پصيط ًوي گيطي هسل واض ٖات تِهحسٍزي  آهاض ٍ اَلا

 واّس. آٍضز الگَ هي
قسُ تطاي تٗييي ٍيٗي  حال ٍ آيٌسُ تساى هٌٗا ًيؿب  وبِ زض ّبط ظهباى      ًگط هحاؾثِ ّاي آيٌسُ زض ًْاي ، ًواگطّا ٍ قاذم

يي تطذَضزاض تاقس؛ چطا وِ ٍاضزقسى ّطگًَِ تىاًِ زاذلي ٍ ذاضخي زض پيىطُ التهاز وكَض، ًتبايح ضا  آهسُ اظ زل  تالا زؾ  ًتايح تِ
تَزى التهاز وكَض ٍ تَزخِ زٍل  تِ فطٍـ ًف  ذام ٍ ٍاضزات اظ تاظاضّاي  زّس. ايي هَئَ تا تَخِ تِ ٍاتؿتِ تح  تأثيط لطاض هي

 ّاي ايي پػٍّف هثتٌي تط حفّ ٍ تساٍم قطايٍ هَخَز ذَاّستَز. تيٌي پيفخْاًي اظ اّوي  تيكتطي تطذَضزاض اؾ . تٌاتطايي، 
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Abstract: 
Effectively predicting cyclical movements in the economy is a major challenge. In this paper 
we evaluate the role of a set of variables as leading indicators for Iranian economy. Our 
evaluation is based on using the annual and seasonal variables trend. For this purpose, we 
introduce a model based on NBER approach to estimate leading and coincident indicators 
covering the period 1367:Q1-1386:Q4.We apply ARMA models for the forecasting of leading 

and coincident indicators for the period 1387:Q1-1388Q4.The forecasting results show that the 

will be decline of leading and coincident macroeconomic indicators in 1387 in Iran economy. 
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