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ٝ  ٞلاا  آٖٚ آثاـ ٔػفتی وٝ تفای ولالأتی   ٞا ا٘ىاٖتٛؼٖ ؼـ تیٗ  ٚاٌیفؼاـٌیٛؿ پا٘ؽٔی وفٚ٘ا فلاٜٚ تف  ، ؼـ التّلااؼ  ؼاٌلات
 تأثیفخٟا٘ی ٘یك آثاـ ٔىفی تف خای ٌؿاٌتٝ اوت؛ تٝ عٛـی وٝ اـتثاط تیٗ تاقاـٞای ٔػتّف ؼـ ایٗ ؼٚـاٖ ـا ٘یك تطت 

لفاـ ؼاؼٜ اوت. ؼـ ایٗ ٔماِٝ، اـتثاط تیٗ تاقاـٞای والا، وفٔایٝ، پَٛ، ٘فظ اـق، علا ٚ ا٘فلی ٔٛـؼ تفـوی لفاـ ٌففتلاٝ  
وٙٙؽٜ، ٌاغُ وُ ولاٟاْ، ضدلآ ٘ملاؽیٍٙی، ٘لافظ اـق، لیٕلات ولاىٝ تٟلااـ        تی ّٔففتٝ ایٗ ٔٙؾٛـ، ٌاغُ لیٕ .اوت

ٞای پفواـتفؼ ایلاٗ تاقاـٞلاا تلاٝ ولااـ ٌففتلاٝ      فٙٛاٖ ٌاغُ تٝ 1399:09 -1386:1آقاؼی ٚ لیٕت ٘فت اٚپه عی ؼٚـٜ 
اولاتفاؼٜ   1399:09اِلای   1398:11ٌؽ٘ؽ. تفای تفـوی اثف ویفی پا٘ؽٔی وفٚ٘ا اق ٔتغیف ٔداقی وفٚ٘لاا علای ؼٚـٜ قٔلاا٘ی    

 ـٌففتٝ ٌؽ ٚ  SVAR، ـٞیافت واقی ٔؽٌَفؼؼ. تفای  ٔی تفای اعٕیٙاٖ اق ٘تایح ضاُِ اق تفآٚـؼ، ؼٚ فُٕ  ٟ٘ایتاًتٝ وا
ای ؼـ تاقاـ علا ٘مً فٕؽٜ ٞای ٌٛنتطّیُ تٛاتـ ٚاوًٙ آ٘ی ٚ تدكیٝ ٚاـیا٘ه ٘یك ا٘داْ پؿیففت. عثك ٘تایح تفاقي 

ای ؼـ تٛضیص تغییفات تاقاـ وٟاْ تاقاـ والا ؼاٌتٝ اوت. تاقاـ ا٘فلی ٘یك ٘مً فٕؽٜتٛضیص تغییفات ؼـ تاقاـ ٘فظ اـق ٚ 
 .ؼتاقاـ اـق ٘یك تیٍتفیٗ تٛضیص ؼٞٙؽٌی ـا ؼـ تاقاـٞای ا٘فلی ٚ وٟاْ ؼاـ ٞای ٌٛنؼٞؽ ٚ تٝ غٛؼ اغتّاَ ٔی

 JEL: E10 ،Q41، Q43، E5تٙؽی  عثمٝ
 ٘مؽیٍٙی، لیٕت ٘فت، ٘فظ اـق، لیٕت علا، ٌاغُ وُ وٟاْ، ضدٓ SVARوفٚ٘ا، ٚالٌاٖ وّیؽی: 
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 مقذمه .1

تٝ ٘اْ وفٚ٘ا ؼـ ٚٚٞاٖ زیٗ ؽٟلاٛـ پیلاؽا ولافؼ ٚ خٟلااٖ ـا تلاٝ       1یه ؼوت ٌیغا٘ی ،2019ؼـ ؼوأثف 

ٗ ایٗ تٛوظ  یخٟا٘ یتاقاـٞاوٛتاٞی،  قٔاٖ ٔؽتٚضٍت ا٘ؽاغت. تا ٌؿٌت  ، ٔلاٛـؼ  ی٘لاأف   ؼٌلإ

 تلاأثیف ٌلاؽ٘ؽ. تلاا ایلاٗ ٚخلاٛؼ ٞٙلاٛق ٔیلاكاٖ       ٘اٌٟاٖ ٔتٛللاف  ی التّاؼ ٞای فقاِیتٌففتٙؽ ٚ ضّٕٝ لفاـ 

 .2(2020ٚالقی آٖ ٍٔػُ ٘یىت )فؾیّٕی، 

ولااـ ؼـ ٞلاف وٍلاٛـ     یفٚیلا تلاٝ ولااًٞ ففضلاٝ ٘    یالتّلااؼ  ٞلاای  ٌلاٛن تا ٌلایٛؿ پا٘لاؽٔی وفٚ٘لاا    

ٞلاف   ؼـ ؽیلا تِٛ ٞلاای  ٌثىٝخّٕٝ اغتلاَ ؼـ تداـت ؼـ ٞف تػً )اق  ٞای ٞكیٙٝ ًیافكا، (ٚٔیف ٔفي)

ٝ  وٙٙؽٜ ّٔفف طاتیؼـ تفخ فییتغ ُیوٍٛـ(، واًٞ ّٔفف تٝ ؼِ ولاالا اق ٞلاف    ٞلاف  ٘ىثت تٝ ٌؿٌلات

ٝ ٘فلات   ٕتیلوفٚ٘ا، اق قٔاٖ وٍف والاٞا ٔٙدف ٌؽ.  ٞای لیٕتٚ تٝ ؼ٘ثاَ آٖ تغییف وٍٛـ   ٌلاؽت  تلا

تٝ  2020 ٝیلا٘ٛ 1 عیؼلاـ ؼـ ٞف تٍىٝ ؼـ تاـ 68.90٘فت تف٘ت اق  ٕتیل عٛـی وٝتٝ  افتیواًٞ 

افلات   ٗیلا ؼـ ا یٍلاف ی. اٌفزٝ ٕٔىلاٗ اولات فٛألاُ ؼ   افتیواًٞ ؼـ فٛـیٝ ؼلاـ ؼـ ٞف تٍىٝ  50.5

افلات لاتلاُ تٛخلاٝ     ُیلا تلاٝ ؼِ  ٚ فّلات آٖ ٘یلاك   فأُ تٛؼٜ اولات  تفیٗ ٟٔٓ وفٚ٘ا تاٌٙؽ، أا اضتٕالاً ٔؤثف

 .3(2020ٔاـٚ،  )تاِؽٚیٗ ٚ اوت ٗیتماضا اق ز

ٞای ٔػتّف ٔٛـؼ تفـوی پمٍٍٚٞفاٖ پیٍیٗ ٚاللاـ  اـتثاط تیٗ تاقاـٞای التّاؼی ؼـ ؼٚـٜ لثلاً

تا ٚلٛؿ یه تطفاٖ ضفٚـت تاقتیٙی ٔدؽؼ اـتثاط تیٗ ایٗ تاقاـٞا ٔطىلاٛن   ایٗ ضاٌَؽٜ اوت؛ تا 

ای ٔػتّلاف التّلااؼی   ٔغاِقٝ پیً ـٚ، لّؽ ؼاـؼ تٝ تفـوی اـتثاط تیٗ تاقاـٞ ـٚ ایٗ غٛاٞؽ تٛؼ. اق 

ٝ ِٛـتی ؼـ پی ٌیٛؿ پا٘ؽٔی وفٚ٘ا تپفؼاقؼ. ؼـ  ٜ     ولا ٞلاای ـٚقا٘لاٝ ٚ   ایلاٗ پلامًٚٞ تلاا اولاتفاؼٜ اق ؼاؼ

ٌؽ، أىلااٖ اولاتفاؼٜ اق   ٔی واقی ٔؽَتاقاـٞای پِٛی ٚ والا  خك تٝتفـوی ِفف تاقاـٞای التّاؼی 

ٚ یلاا ضلاؽالُ تقلاؽاؼ افلافاؼ     ٞای ٔفتثظ تا ایٗ پا٘ؽٔی ٔتغیف وٕی تفای پا٘ؽٔی وفٚ٘ا اق عفیك ٌاغُ

ٝ ٞلاای ٔفتلاٛط تلاٝ ٔتغیفٞلاای اِلاّی ٔلاؽَ       ِٚی اق آ٘دا وٝ ؼاؼٜ ٔثتلا ٚخٛؼ ؼاٌت. ٔتغیفٞلاای   مٜیلا ٚ تلا

                                                             
1. Evil Hand 
2. Azimli, 2020 

3. Baldwin & Mauro, 2020 
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 1   ...کنش بازارهاي اقتصادي ایران بررسی برهم

 
 

ٌٛ٘ؽ، ایٗ تفـوی تٝ ِٛـت ویفی تٛؼٜ ٚ ٔفتثظ تا تاقاـٞای والا ٚ پَٛ تٝ ِٛـت ٔاٞا٘ٝ ٔٙتٍف ٔی

 ٞلاایی  ٔاٜـظ ؼاؼٜ اوت تا یه ٚ وٝ ایٗ پا٘ؽٔی  ٞایی ٔاٜپؿیفؼ ٚ اق عفیك ٔتغیف ٔداقی ِٛـت ٔی

َ وٝ ایٗ پا٘ؽٔی افلاْ آٔاـ ٍ٘ؽٜ، ِفف اوت.  َ ایلاٗ ٔماِلاٝ ٌلاثاٞت تلاالایی تلاا       ولااقی  ٔلاؽ  ولااقی  ٔلاؽ

. ِؿا ؼـ ایٗ ٔماِٝ لّؽ تف ایٗ اولات ولاٝ اـتثلااط تلایٗ تاقاـٞلاای      ؼاـؼ 1(2020ٔغاِقٝ ِیٛ ٚ ٕٞىاـاٖ )

ؼ. ٕٞسٙلالایٗ تلالاا تٛخلالاٝ تلالاٝ ایٙىلالاٝ التّلالااؼی ؼـ قٔلالااٖ ٌلالایٛؿ پا٘لالاؽٔی وفٚ٘لالاا ٔلالاٛـؼ تفـولالای للالافاـ ٌیلالاف

ؼٞٙؽ، ِؿا تثییٗ اـتثاط تلایٗ تاقاـٞلاای   ٌیف٘ؽٌاٖ ویاوی تٝ ٚلٛؿ ٞف تطفا٘ی ٚاوًٙ ٍ٘اٖ ٔی تّٕیٓ

 ـوؽ.ٞای ٔٛخٛؼ ؼـ وغص ولاٖ ٘یك ضفٚـی تٝ ٘ؾف ٔیالتّاؼی تا ٌٙاوایی ففِت

تٝ ایلاٗ ٔٙؾلاٛـ    عثك ٔثاضث فٛق ٞؽف اِّی ایٗ ٔماِٝ تثییٗ آثاـ تیٗ تاقاـٞای التّاؼی اوت.

وٙٙلاؽٜ اق  ٌاغُ وُ وٟاْ اق تاقاـ وفٔایٝ، ضدٓ ٘مؽیٍٙی اق تاقاـ پلاَٛ، ٌلااغُ لیٕلات ّٔلافف    

ـیاَ اق تاقاـ ٘فظ اـق، لیٕت وىٝ تٕاْ تٟاـ آقاؼی اق تاقاـ علالا  -ای ؼلاـتاقاـ والا، ٘فظ اـق ٔثاؼِٝ

اِلاٝ ٔلاٛـؼ اولاتفاؼٜ للافاـ     ٚ لیٕت ٘فت اٚپه اق تاقاـ ا٘فلی ؼـ ؼٚـٜ ٌیٛؿ پا٘ؽٔی وفٚ٘ا ؼـ ایلاٗ ٔم 

وٝ اٌلااـٜ ٌلاؽ، تلاٝ فٙلاٛاٖ یلاه ٔتغیلاف ٔدلااقی ؼـ ٔلاؽَ          عٛـ ٕٞاٖپا٘ؽٔی وفٚ٘ا وٝ  ٟ٘ایتاًٌففتٙؽ ٚ 

 1399ٔلافؼاؼ   اِلای  1386ٞای ٔاٞا٘ٝ عی ؼٚـٜ قٔا٘ی ففٚـؼیٗ ٌٛؼ. تٝ ایٗ ٔٙؾٛـ اق ؼاؼٜتقفیف ٔی

ٔاٞا٘ٝ لیٕت  ٞای ؼاؼٜتفای  2ٚپهٞا، وایت ااوتفاؼٜ ٌؽٜ اوت. ٔٙاتـ ٔٛـؼ اوتفاؼٜ خٟت تٟیٝ ؼاؼٜ

وٙٙؽٜ ٚ ٌاغُ وُ ٘فت اٚپه، وایت تا٘ه ٔفوكی تفای آٔاـ ٘مؽیٍٙی، ٌاغُ لیٕت ّٔفف

 تفای لیٕت وىٝ تٟاـ آقاؼی ٚ ٘فظ اـق اوت. 3ٞای التّاؼی ٚ ٔاِیوٟاْ ٚ وایت تا٘ه ؼاؼٜ

ٔلاٛـؼ تفـولای، اٌلااـٜ    ؼـ اؼأٝ ؼـ تػً ؼْٚ تٝ ٔثا٘ی ٘ؾفی ٚ پیٍیٙٝ تطمیك ؼـ قٔیٙٝ ٔٛضلاٛؿ  

ؼـ تػً  ٟ٘ایتاًٌٛؼ ٚ ٔٛـؼ اوتفاؼٜ ؼـ ٔماِٝ پفؼاغتٝ ٔی واقی ٔؽٌَٛؼ. ؼـ تػً وْٛ تٝ تطث ٔی

 ٌفؼؼ.ٞای ویاوتی ٚ ٔغاِقاتی اـا ٝ ٔیٚ تِٛیٝ ٌیفی ٘تیدٝزٟاـْ 

 

                                                             
1. Liu et al., 2020 
2. www.opec.org 

3. https://databank.mefa.ir 
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 تحقیق . مباوی وظری2

خٟت تفـوی ٔثا٘ی ٘ؾفی ٚ اـتثاط تیٗ تاقاـٞا، لیٕلات ٘فلات تلاٝ فٙلاٛاٖ ٔثٙلاا ؼـ ٘ؾلاف ٌففتلاٝ ٌلاؽٜ ٚ         

 ٌٛؼ.ٔتماتُ تاقاـٞا تفـوی ٔی تأثیفاـتثاط آٖ تا وایف تاقاـٞا ٚ 

ٜ   وٕت ففضٝ التّاؼ تا یاتلاؽ ٚ ؼـ ٘تیدلاٝ   ٞلاایی ٕٞسلاٖٛ ٘فلات ولااًٞ ٔلای     افكایً لیٕلات ٟ٘لااؼ

ٝ  ٛؼ. ؼـ ٌلا ٔٛخة تغییف ؼـ تقاؼَ تاقاـٞلاا ٔلای   ولإت تماضلاا تلاا اٍِلاٛی ٞكیٙلاٝ ٚ ّٔلافف        ضلااِی ولا

ؼـ  ٞلاای  لیٕتٌٛؼ، وًٍ ٔطىٛب ٔیغا٘ٛاـٞا ٔفتثظ اوت. اق آ٘دا وٝ ٘فت، والای ضفٚـی تی

ؼٞلاؽ. ؼـ ٘تیدلاٝ افلاكایً لیٕلات ٘فلات تلاٝ       ضاَ افكایً ٘فت، لؽـت غفیؽ غا٘ٛاـٞلاا ـا ولااًٞ ٔلای   

ٔلاا٘ـ   تٟٙلاا  ٘ٝایٗ ٚخٛؼ افكایً لیٕت ٘فت  . تا1ٌٛؼٞا ٚ غؽٔات ٔٙدف ٔیواًٞ تماضای وایف والا

ٌفؼؼ. اق آ٘دا وٝ ٘فت ؼـ التّاؼ ٘یك ٔی ٞا لیٕتٌٛؼ، تّىٝ تافث افكایً وغص فٕٛٔی اق ـٌؽ ٔی

 ٝ ٞلاای تِٛیلاؽ ٚ   غاْ تٝ فٙٛاٖ ٟ٘اؼٜ ـایح تفای تِٛیؽ اوت، افكایً لیٕت آٖ، تٝ عٛـ ٔىتمیٓ تف ٞكیٙلا

 2ٌؿاـؼ.ٔی تأثیفتٝ عٛـ غیفٔىتمیٓ تف ٞكیٙٝ تطٛیُ والاٞا ٚ غؽٔات 

 تلاأثیف غٛاٞؽ تلاٛؼ.   اثفٌؿاـ، لیٕت ٘فت تف ویىتٓ پِٛی ٚ ٘مؽیٍٙی ٘یك ؾوفٌؽٜفلاٜٚ تف ٔٛاـؼ 

ٞلاای  آٖ تف پایٝ پِٛی اوتٙتاج وفؼ. اق آ٘دا ولاٝ غلااُِ ؼاـایلای    تأثیفتٛاٖ اق ٘فت تف ٘مؽیٍٙی ـا ٔی

ؼٞؽ، ٘ٛواٖ لیٕت ٘فلات تافلاث ٘ٛولااٖ    خی تا٘ه ٔفوكی یىی اق ٔٙاتـ پایٝ پِٛی ـا تٍىیُ ٔیغاـ

ٞای تا٘ه ٔفوكی ضاُِ اق ففٚي ٘فت غاْ غٛاٞؽ ٌؽ. ؼـ تٛضیص تیٍتف پایلاٝ پلاِٛی   ٔیكاٖ ؼاـایی

ٌلاٛؼ،  تٛاٖ فٙٛاٖ وفؼ وٝ پایٝ پِٛی یا پَٛ پفلؽـت وٝ تف اوان تفاق٘أٝ تا٘ه ٔفوكی تٟیٝ ٔیٔی

ٝ اق ٔتغیفٞای تىیاـ ٟٔٓ پِٛی اولات ٚ   یىی ٔٙدلاف تلاٝ افلاكایً زٙلاؽتفاتف آٖ      ؼـ آٖافلاكایً   ٞفٌٛ٘لا

(. ٘تایح ایٗ پمًٚٞ ٘یلاك ایلاٗ   1395ـٌٚٙی، ٌٛؼ )ٔقاؼَ ضفیة فكایٙؽٜ ٘مؽیٍٙی( ؼـ ٘مؽیٍٙی ٔی)

ؼٞؽ وٝ واًٞ لیٕت ٘فت ؼـ ؼٚـاٖ ؽٟٛـ وفٚ٘ا اثلاف ٔٙفلای غلاٛؼ ـا ؼـ    ٚالقیت ـا ٍ٘اٖ غٛاٞؽ ٔی

 ـ ؼٞؽ؛ ٕٞسٙیٗ ؽت تف ٘مؽیٍٙی ایفاٖ ٍ٘اٖ ٔیتّٙؽٔ  تلاأثیف تٛا٘لاؽ تلاا   یٔلا لیٕلات ٘فلات   ، یاق ٘ؾلاف تولاٛ

                                                             
1. Sill, 2007 & Khalid, 2017 
2. Richard & Michael, 2008Issa et al., 1980, Hamilton, 1996, Amano & Van, 1998, Khalid, 

2017 
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ؼـ غّلاَٛ إٞیلات    1.تٍلاؿاـؼ  تلاأثیف  ی٘فتلا  ٞلاای  ٌلافوت ٞا، تف تاقؼٜ ولاٟاْ  تف وٛؼ ٌفوت ٓیٔىتم

ؼـ ٔغاِقلاٝ غلاٛؼ تلاٝ ایلاٗ ٔٛضلاٛؿ       2(2020تفغی ٔتغیفٞای ٔٛـؼ ٔغاِقٝ ایٗ ٔماِٝ، وٛولاٝ ٚ اٚ٘لااَ )  

ایفاٖ، ـٚویٝ ٚ لكالىلاتاٖ(، تِٛیؽوٙٙلاؽٌاٖ ٘فلات    غكـ )ا٘ؽ؛ اق آ٘دا وٝ وٍٛـٞای ضٛقٜ اٌاـٜ وفؼٜ

تلاٛاٖ ا٘تؾلااـ ؼاٌلات    ٞىتٙؽ، ِؿا ٘فت اق خایٍاٜ ٟٕٔی ؼـ التّاؼ ایٗ وٍٛـٞا تفغٛـؼاـ اوت ٚ ٔلای 

ـا اق ٘ٛولاا٘ات   ٞلاا  آٖوٝ تاقاـٞای وٟاْ ایٗ وٍٛـٞا تٝ ٘ٛوا٘ات لیٕت ٘فت تىتٍی ؼاٌلاتٝ تاٌلاؽ ٚ   

تا ٌیٛؿ پا٘ؽٔی وفٚ٘ا تٝ فٙٛاٖ یلاه تطلافاٖ    ٟ٘ایتاًوٙؽ.  تأثیفپؿیف٘فت، زٝ ٔثثت ٚ زٝ ٔٙفی، لیٕت 

تیفٚ٘ی، تِٛیؽ ِٙقتی خٟا٘ی تٝ ؼِیُ تقغیّلای ٚ تلالاي ؼـ ـاولاتای خّلاٌٛیفی اق ٌلایٛؿ آٖ ولااًٞ       

ٌفؼؼ. ِؿا تا پیفٚی اق للااٖ٘ٛ تماضلاا، لیٕلات ٞلاف تٍلاىٝ      یاتؽ ٚ ایٗ تافث واًٞ ّٔفف ٘فت ٔیٔی

یاتؽ. ٕٞسٙیٗ تفاٚت ٔیكاٖ اثف پا٘ؽٔی وفٚ٘ا تف التّاؼ ولاٖ وٍلاٛـٞا اق عفیلاك   ٘یك واًٞ ٔی٘فت 

تٟؽاٌتی وٝ لثُ اق ٌیٛؿ آٖ ٚخٛؼ ؼاٌتٝ لاتُ ؼـن اوت. تلااِغثـ وٍلاٛـٞایی ولاٝ     ٞای قیفواغت

ا٘ؽ اق آٔاؼٌی لاقْ تفای ٔٛاخٟٝ تا ایٗ پا٘ؽٔی تفغلاٛـؼاـ  ای ؼاٌتٝتٟؽاٌتی ٌىتفؼٜ ٞای قیفواغت

ٝ ا٘ؽ ٚ ِؿا اثف آٖ تف التّاؼ ایٗ وٍٛـٞا ٘یك تٝ ٔیكاٖ وٍٛـٞایی ولاٝ آٔلااؼٌی لاقْ ـا   تٛؼٜ  ا٘لاؽ  ٘ؽاٌلات

ٔٙاتـ ضفٚـی ٕٞسٖٛ ٘یفٚی ا٘ىا٘ی ٚ تدٟیكات ٔطلاافؾتی،   تأٔیٗوٕتف تٛؼٜ اوت. تٝ فثاـت تٟتف، 

ٔٛاخٟلاٝ تلاا   تٛا٘ىتٝ ٌؿاـی پایؽاـ ؼـ أف تٟؽاٌت ٔیوًٍ اوت ِؿا یه وفٔایٝ تی ٔؽت وٛتاٜؼـ 

 3پؿیف واقؼ.فأُ تطفاٖ ٕٞسٖٛ پا٘ؽٔی وفٚ٘ا ـا أىاٖ

ٜ یاتا تٛخٝ تٝ ایٙىٝ وٝ ایفاٖ تٝ فٙلاٛاٖ یلاه وٍلاٛـ ِلااؼـوٙٙؽٜ ٘فلات ّٔلاٖٛ اق آثلااـ          داؼٌلاؽ

، ؼـ ضلاؽٚؼ  98٘ىثت تٝ پایاٖ واَ  1399 واَ ٔاٞٝ پٙح٘مؽیٍٙی ؼـ تٛوظ پا٘ؽٔی وفٚ٘ا ٘ثٛؼٜ اوت، 

ٔٙاتـ ٔاِی ٔثاـقٜ  تأٔیٕٗٞسٖٛ ٌكاـي تا٘ه ٔفوكی فٛأّی  عثكاوت وٝ ـٌؽ ؼاٌتٝ  ؼـِؽ 12

ـٚ٘لاؽ   (3)ٌلاٛؼ. عثلاك ٕ٘لاٛؼاـ    یىی اق ؼلایُ اِّی ایٗ ـٌلاؽ ٔطىلاٛب ٔلای   تا آثاـ التّاؼی وفٚ٘ا، 

ؼـ ؼٚـٜ ٔٛـؼ تفـوی ٔماِٝ، لیٕلات ٘فلات اٚپلاه تلاا      ضاِی وٝ٘مؽیٍٙی ٔتقاؼَ ـٚ تٝ ِقٛؼ تٛؼٜ ؼـ 

                                                             
1. Kang et al., 2017 & Xin et al., 2020 
2. Kose and Unal, 2020 

3. Damette & Goutte, 2020. 
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ؼٚـاٖ اٚج ٌلایٛؿ پا٘لاؽٔی وفٚ٘لاا ٘یلاك ولااًٞ لاتلاُ تلاٛخٟی ٍ٘لااٖ         ٘ٛوا٘ات ٌؽیؽ ٕٞفاٜ تٛؼٜ ٚ ؼـ 

ٓ    (4)ؼٞؽ. اق عففی عثك ٕ٘ٛؼاـ  ٔی ٞلاای  ٌٛن ففضٝ ٘اٌی اق ٌیٛؿ پا٘ؽٔی وفٚ٘لاا ؼـ وٙلااـ تطلافی

التّاؼی ٚ ٕٞسٙیٗ افكایً تماضای ؼاغّی تفای والاٞای ّٔففی تافث ایداؼ تٛـْ ٌؽیؽ ؼـ ایلاٗ  

ؼٞؽ. ٕٞسٙلایٗ تلاا ٚخلاٛؼ    ٚاٌفایی لاتُ تٛخٟی ـا ٍ٘اٖ ٔی ؼٚـاٖ ٌفؼیؽ. لیٕت ٘فت ؼـ ایٗ ٕ٘ٛؼاـ

ومٛط تاقاـٞای وٟاْ وایف وٍٛـٞای خٟاٖ ؼـ ؼٚـاٖ ؽٟٛـ وفٚ٘ا، ٌلااغُ ولاٟاْ تٟلافاٖ ؼـ ایلاٗ     

تلاٛاٖ یىلای اق ایلاٗ ؼلایلاُ ـا ٚـٚؼ     ؼٚـاٖ ِقٛؼ یافت ٚ فُّ ٔػتّفی تف ایٗ أف ضاوٓ اوت وٝ ٔی

ؼٞلاؽ.  ایٗ ٚالقیت ـا ٍ٘اٖ ٔی (2)ٞای ؼِٚتی ؼا٘ىت. ٕ٘ٛؼاـ اففاؼ قیاؼ تٝ تاقاـ وٟاْ تٝ ؼِیُ ضٕایت

ٌیفؼ ٚ تلاٝ فثلااـت ؼیٍلاف    ؼـ ایٗ تیٗ لیٕت ٘فت ٘یك ٔىیفی ٔتفاٚت اق ٌاغُ وٟاْ ـا ؼـ پیً ٔی

ٔىلایفی ٍٔلااتٝ    (1)اـتثاط فىه تیٗ ؼٚ ٔتغیف لاتلاُ ٍٔلااٞؽٜ اولات. لیٕلات ولاىٝ ٘یلاك عثلاك ٕ٘لاٛؼاـ         

ی ِلاقٛؼی ؼـ ؼٚـاٖ ٌلایٛؿ پا٘لاؽٔی وفٚ٘لاا ـا ٍ٘لااٖ      ٘مؽیٍٙی ؼاـؼ ٚ تف غلاف لیٕلات ٘فلات ـٚ٘لاؽ   

 ؼٞؽ.ؼٞؽ. ٘فظ اـق ٘یك ـٚ٘ؽی ٍٔاتٝ ـٚ٘ؽ لیٕت علا ـا ٍ٘اٖ ٔی ٔی
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 . پیشیىه تحقیق3

 مطالعات خارجی. 3-1

اْ  -( تلاا اولاتفاؼٜ اق ٔلاؽَ تلاه    2021) 1ا٘ؽ. یٛولااف ای ٔٙتٍف ٌؽٜؼـ ضٛقٜ وفٚ٘ا ٔغاِقات ٌىتفؼٜ

ٚ ا٘فلی ٔٛـؼ تفـولای للافاـ ؼاؼ.    تٟا ٌفاٖتٝ تاقاـٞای فّكات  19-ا٘تماَ ـیىه ـا اق وٛٚیؽ 2ٌاـذ

-ٚی تٝ ایٗ ٘تیدٝ ـویؽ وٝ ا٘تماَ ـیىه ؼـ ایٗ ضاِت ٚخٛؼ ٘ؽاـؼ تّىٝ تالا ـفتٗ ٘ٛوا٘ات وٛٚیؽ

ٌلاٛؼ. ِلإؽی ٚ   علا، پالاؼیْٛ ٚ ٘فلات تف٘لات( ٔٙدلاف ٔلای    فٛق )تٝ افكایً ٘ٛوا٘ات ؼـ تاقاـٞای  19

ی علا، تاقاـٞا ٗیٍٔتفن ت ٞای ضفوت یتفـو یتفا 4ٔٛخها٘ىداْ  ُیاق تطّ( 2021) 3ٕىاـاٖٞ

اولاتفاؼٜ وفؼ٘لاؽ.    2020تلاا لٚ لاٗ    2014اق ولاپتأثف   یتلااقٜ قٔلاا٘   هیلا ؼـ  اـق، وٟاْ ٚ ٘فت ؼـ ایفاٖ

ٓ تف  19-وٛٚیؽ فیٌ ٕٞٝ یٕاـیٞا ٚ تٓیتطف تأثیف ٗیتػٕ یتفا یٔمغق ٖٛی، ـٌفوٗیٕٞسٙ  افكایلای  ٞلا

تلاٛـن   یقٙلا ی، ٍلاف ی٘فلات تلاا ولاٝ تلااقاـ ؼ     ٕتیٍ٘اٖ ؼاؼ وٝ ل حی٘تا ا٘داْ ٌؽ. فاٖیؼـ ا یٔاِ یتاقاـٞا

ٖ ؼاـؼ.  یوٕ یعلا، ٕٞثىتٍ یوٟاْ، ٘فظ اـق ٚ تاقاـٞا ٝ ( تلاا  2021) 5ٔٙىی ٚ ٕٞىلااـا  ولااـٌیفی  تلا

، ٞٙلاؽ،  ٝی، ـٚولا ُیپٙح تاقاـ وٟاْ ٘ٛؽٟٛـ تفق ٗیٍٔتفن ت ٞای ضفوت یتفـو یـٚي ٔٛخه تفا

تٝ ایٗ ٘تیدلاٝ   ٞا آٖ. وفؼ٘ؽاوتفاؼٜ  یقی٘فت ٚ ٌاق عث ی( ٚ تاقاـٞاBRICS) یخٙٛت یمایٚ آفف ٗیز

ؼاـؼ.  ٛؼٚخلا  تّٙؽٔلاؽت  ایلا تلاف  ٗییپلاا  انی٘فت ٚ تاقؼٜ تٛـن ؼـ ٔم ٕتیل ٗیت یوٝ ٕٞثىتٍ ـویؽ٘ؽ

ىلاتٝ  آٞ یٚ تٝ ؼ٘ثاَ آٖ تٟثٛؼ التّاؼ 2008 یؼٚـٜ تطفاٖ ٔاِ یوٟاْ ع ی٘فت ٚ تاقاـٞا ٗیا٘ىداْ ت

ٚ  یقلا یاق تاقؼٜ ٌاق عث یاؼیوٟٓ ق فٜی. ا٘ىداْ زٙؽ ٔتغـوؽ ٔیغٛؼ  كاٖیتٝ ضؽاوثف ٔ 2009اق واَ 

تا اولاتفاؼٜ اق  ( 2021) 6ایفٔاٖ غاٖ ٚ ٕٞىاـاٖ .ؼٞؽ ٔی٘فت غاْ ـا ٍ٘اٖ  ٕتیتاقاـ وٟاْ ؼـ تاقؼٜ ل

تا  1985والا٘ٝ اق واَ  ٞای ؼاؼٜ یتفا 7ایپٛ ٖٛیغٛؼ ـٌفو ٌؽٜ ـیتٛق یفیتأغ واقی ٌثیٝٔؽَ  هی

                                                             
1. Yousaf 
2. BEKK MGARCG 
3. Samadi & et al 
4. Wavelet 
5. Mensi & et al 
6. Imran Khan & et al 

7. Novel dynamic autoregressive distributed lag simulations model 
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 ایلا پٛ یولااق ٝیٔؽَ ٌث حیوٙؽ. ٘تایٔ یـا تفـو یفٛأُ ولاٖ التّاؼتف ٘فت  ٞای لیٕت تأثیف 2017

ARDL ٔ ٖؼاـ٘لاؽ ؼـ   یٔثثتلا  تلاأثیف  یغلااـخ  ٓیٔىتم یٌؿاـٝیوفٔا تف٘فت،  ٞای لیٕتؼٞؽ وٝ یٍ٘ا

ؼٞؽ وٝ ؼِٚت، یٔغاِقٝ ٍ٘اٖ ٔ ٗیتف تٛوقٝ تاقاـ وٟاْ پاوىتاٖ ؼاـؼ. ا یٔٙف تأثیفوٝ ٘فظ اـق  یضاِ

 فاتییلا فّٕىلافؼ تلاٛـن ولاٟاْ ؼـ پاوىلاتاٖ، تغ     تیٙلای  پیً یتفا ؽیٌؿاـاٖ تاٝیٌؿاـاٖ ٚ وفٔااوتیو

ٝ  ی٘فت، ٘فظ اـق، ٚـٚؼ ٕتیل یاضتٕاِ  ـٝیٚ ولافٔا  یٌػّلا  یٞلاا ٔٛـؼ ا٘تؾاـ ضٛاِلا  ٓیٔىلاتم  یٌلاؿا

 تك٘ٙؽ. ٗیـا تػٕ یغاـخ

 ی ٌلاؽ ٌاغُ وٟاْ ٔٙف پا٘ؽٔی وفٚ٘ا ؼـ زیٗ ٛؿیتا ٌ 1(2020ٖ )ٔغاِقٝ لً٘ ٚ ٕٞىاـا عثك

ً تا فٙلااٚـی تفتلاف ؼاٌلات    ٍفٚیپ ـیِٙای اق عففی اثف ٔثثت تف ِٚ ُ ٕٞسلاٖٛ   ییٞلاا . تػلا ُ  ضٕلا ، ٚ٘ملا

ایلاٗ  لفاـ ٌففتٙلاؽ. تلاا    یپا٘ؽٔ ٗیا تأثیفتطت  ٌؽت تٝ ىتیق ظیٔط ـیٚ ِٙا ًیٔقؽٖ، تفق ٚ ٌفٔا

ٌلاؽٖ   ٌیلاف  ٕٞٝاعلافات، آٔٛقي ٚ تٟؽاٌت تا  یفٙاٚـ ،یؽیتِٛ ـیٌاغُ وٟاْ ِٙا ٗیاٍ٘یٔ ضاَ

. تلاا تٛخلاٝ تلاٝ    ؽیلا ؼـ تلاٛـن ٌفؼ  ـیِلاٙا  ٗیٌاغُ ا تیؼاٌت ٚ تافث تمٛ یـٌؽ ٔثثت فٚنیٚ ٗیا

ٌلاؽٜ ٚ   ُیلا تىٕ یِلاٙقت  فٜیلا وألاُ، ق٘د  ٞای قیفواغتؼاـؼ، تٛا٘ىت تا  یالتّاؼ تكـٌ ،ٗیز ٙىٝیا

( ٘یلاك ؼـ  20202) یٍّٙلا یو .ؽیفا ك آ 19 -ؽیوٛٚ یتف اثفات ٔٙف وففت تٝ ،یلٛ یثا٘یپٍت یٞاتیلاتّ

ؼـِلاؽ اق ولاُ ّٔلافف ا٘لافلی تلاٝ       31ٔماِٝ تطّیّی غٛؼ ٔقتمؽ اوت وٝ تا تٛخٝ تٝ ایٙىلاٝ ؼـ اـٚپلاا   

ؼـِؽ تٝ ّٔاـف غاٍ٘ی اغتّاَ ؼاـؼ، ِؿا اـتثاط ٔتماتلاُ تلایٗ ق٘دیلافٜ     37ِٙقتی ٚ  ٞای فقاِیت

اـٚپا ٚ التّاؼٞای ؼـ ضاَ تٛوقٝ، ٌىتفٜ آثاـ ٔٙفی پا٘ؽٔی وفٚ٘ا ـا ٍٔلاػُ غٛاٞلاؽ ولافؼ.     تأٔیٗ

اق عففی تٝ ؼِیُ ایٙىٝ التّاؼ اوثف وٍٛـٞای ؼـ ضاَ تٛوقٝ تٝ التّاؼ زیٗ ٚاتىتٝ اوت ٚ ٕٞسٙیٗ 

التّاؼ اوثف وٍٛـٞای اـٚپایی تٝ تماضای زیٗ ٚ خٟاٖ تىتٍی ؼاـؼ، ِلاؿا ؼـ ؼٚـاٖ ٌلایٛؿ پا٘لاؽٔی    

آثلااـ ٔٙفلای غٛاٞلاؽ ؼیلاؽ.      فٕٛٔلااً التّلااؼی، التّلااؼ ولاُ خٟلااٖ      ٞای فقاِیتوفٚ٘ا، تٝ ؼِیُ واًٞ 

ٚ   قاـآقٖٔٛ ٚاوًٙ تلاا  ؽاؼیاوتفاؼٜ اق ـٚي ٔغاِقٝ ـٚ ( تا2020) 3تیغا٘تاٚ ـا  19 ؽیلا ولاٟاْ تلاٝ وٛ

                                                             
1. Zhang et al.,2020 
2. Kingsly, 2020 

3. Khanthavit, 2020 
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 ا،یتاِیاٚاوًٙ تاقؼٜ وٟاْ خٟاٖ، ففا٘ىٝ، إِٓاٖ،  ؼٞؽیٔغاِقٝ ٍ٘اٖ ٔ ٗیضاُِ اق ا دٝیا٘داْ ؼاؼ. ٘ت

تلاٛؼٜ   یلاتلاُ تٛخلاٝ ٚ ٔٙفلا    19-ؽیلا وٛٚ ی٘ىثت تٝ پا٘ؽٔ ّٙؽیٚ تا ٗیپیّیف ٗ،یٔتطؽٜ، ز الاتیا ا،یاوپا٘

ٚ  یا٘ٝٞا تٝ پٌٛلاً ٌىلاتفؼٜ ـولاا   وٍٛـٞا، ٚاوًٙ ٗیاوت. ؼـ ا اق  ٍلاتف یت 19-ؽیلا ؼـ غّلاَٛ وٛ

ٝ    اولات. تلاٝ فثلااـت ٌلافاف     تٛؼٜ ؽاؼیـٚؼـ ضاَ  یٞاتیٚ ٔٛلق ـیٚلا اغثلااـ   تلاف، ٚاولاًٙ تاقاـٞلاا تلا

ٖ  تلاٛؼ  ؽیلا اق اغثلااـ خؽ  ٍتفیت یٕیلؽ ٞلاای غٙثلای   ( تلاا اولاتفاؼٜ اق زٍلااِی   2020) 1. ٞا٘ىلاٝ ٚ ٕٞىلااـا

ٔ ًٌ ٌلااغُ ولاٟاْ ٔقلافٚف خٟلاا٘ی      2ـیىه ٌ  كاٖیلا ؼـ غّلاَٛ  تلااقاـ ولاٟاْ ؼـ تفاتلاف     یآٔلااؼ

 یآثلااـ التّلااؼ   ی،ٔلااِ  یوٝ تاقاـٞا ٘ؽاافتٝیؼـ ٔغاِقٝ غٛؼ ؼوت  دٝی٘ت ٗیتٝ ا ،یالتّاؼ ٞای ٌٛن

تا ٘یٕٝ ٔاٜ  تمفیثاًؽ. ایٗ ـفتاـ ؼـ تاقاـ وٙٙ تیٙی پیً٘تٛا٘ىتٝ تٛؼ٘ؽ  ٝیـا تا اٚاغف فٛـ 19 ؽیوٛٚ فٕؽٜ

وٙلاؽ. تلااقاـ ولاٟاْ ؼـ وٍلاٛـٞایی     ٘یٕٝ ٔاـن تٝ تقؽ ـفتاـ تاقاـ تغییف ٔی اقیاتؽ، ِٚی ٔاـن اؼأٝ ٔی

ٝ  غلاٛي ، لاپلاٗ، إِٓلااٖ ٚ ایلاالات ٔتطلاؽٜ(    )وٕتلاف تلاٛؼٜ    ٚٔیلاف  ٔلافي وٝ آٔاـ  اق تلااقاـ ولاٟاْ    تلاف  تیٙا٘لا

اوتثٙایی وٝ ؼـ ایٗ تیٗ ٚخٛؼ  .تالا تٛؼٜ اوت )ففا٘ىٝ ٚ ایتاِیا( ٞا آٖ ٚٔیف ٔفيوٍٛـٞایی وٝ آٔاـ 

٘ىثت تٝ ٌاغُ ولاٟاْ   تیٙا٘ٝ غٛي ا٘ؽاق زٍٓتالا،  ٚٔیف ٔفيؼاٌتٝ، اٍّ٘یه تٛؼٜ اوت وٝ تا ٚخٛؼ 

 ؼاٌتٝ اوت.

٘فت غاْ تف ٔتغیفٞای التّلااؼی ا٘دلااْ    ٞای ٌٛن تأثیفای ؼـ قٔیٙٝ اق عففی ٔغاِقات ٌىتفؼٜ

ؼـ اؼتیات ٔلاٛـؼ ٔغاِقلاٝ    5، تػً پِٛی4، لیٕت والاٞا3ؼـ تاقاـ وٟاْ ٞا ٌٛنایٗ  فیتأث ٌؽٜ اوت.

تف التّاؼ ولالاٖ   یلاتُ تٛخٟ تأثیف٘فت  ٕتیؼٞؽ وٝ ٌٛن لیاوثف ٔغاِقات ٍ٘اٖ ٔا٘ؽ. لفاـ ٌففتٝ

ی ضلااوٓ  التّلااؼ  تیلا ٘فلات ٚ فقاِ  ٕتیل ٗیت یلاتُ تٛخٟ تّٙؽٔؽتٚ  ٔؽت وٛتاٜـٚاتظ  ٚ ٌؿاـؼیٔ

6اوت
. 

                                                             
1. Hanke et al, 2020 
2. Risk-neutral densities 
3. Basher & Sadorsky, 2006,Mensi et al., 2017, Wang et al,2019 
4. Baumeister and Kilian, 2014,Wang et al., 2013,Zhang et al., 2018 
5. Hooker, 2002, Cunado et al, 2015, Nazlioglu et al, 2019 

6. Raza et al, 2018 
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ٌفؼؼ. ِیلاٛ ٚ  تا تٛخٝ تٝ ٌىتفؼٌی ٔغاِقات، تٝ ٔغاِقات زٙؽ واَ اغیف ؼـ ایٗ تػً اوتفا ٔی

ؼـ ٔغاِقٝ غٛؼ، تلاا اولاتفاؼٜ اق یلاه ٔلاؽَ غٛؼـٌفولایٖٛ تلافؼاـی ولااغتاـی ٚ         1(2020ٕٞىاـاٖ )

خٟا٘ی ٘فلات ٚ التّلااؼ    ٞای لیٕتتیٗ  ؼٚعففٝ، ـاتغٝ 2018ٛلای تا خ 1999ٞای ٔاٞا٘ٝ ؼوأثف  ؼاؼٜ

 ٞلاای  لیٕلات التّاؼ زیٗ تف  تأثیفٌؿاـیزیٗ ـا تفـوی وفؼ٘ؽ. ٞؽف اِّی ایٗ ٔماِٝ تفـوی ٔیكاٖ 

خٟا٘ی ٘فت تٛؼٜ اوت. تفاٚت ایٗ ٔماِٝ تا ٔمالات ٍٔاتٝ آٖ ؼـ ٔمایىٝ ـاتغٝ فٛق ؼـ ؼٚـاٖ لثلاُ ٚ  

تلاا   ٞلاا  آٖ تا افٕاَ لیٛؼ تٛؼٜ اولات.  SVARٕٞسٙیٗ اوتفاؼٜ اق ـٚیىفؼ  تقؽ اق تطفاٖ ٔاِی خٟا٘ی ٚ

(، ٘فظ ـٌؽ اـقي افكٚؼٜ تػلاً  WTI) 2ٚوت تٍكان ایٙتفٔیؽیتاوتفاؼٜ اق ٔتغیفٞای لیٕت ٘فت 

خٟلاا٘ی   ٞای لیٕتوٙٙؽٜ ٚ ففضٝ پَٛ ٍ٘اٖ ؼاؼ٘ؽ وٝ التّاؼ زیٗ تف ِٙقت، ٌاغُ لیٕت ّٔفف

اـتثاط  ؼٚٔتغیفٜ VARتا اوتفاؼٜ اق ـٚیىفؼ  3(2020) هیوفِتتٛؼٜ اوت. تالاٌٛا ٚ  تأثیفٌؿاـ٘فت 

 2018تلاا   2000ٞلاای ؼاغّلای ـا علای ؼٚـٜ قٔلاا٘ی     ٘فت تفای تٍٙاٜ ٞای لیٕت ٚتیٗ فقاِیت التّاؼی 

 ٞلاای  لیٕلات  اٚلاًٍ٘لااٖ ؼاؼ٘لاؽ    التّاؼولاٙدی تا اوتفاؼٜ اق زٙلاؽیٗ اتلاكاـ ٔلاؽـٖ     ٞا آٖتفـوی وفؼ٘ؽ. 

پلاِٛی ٚ   ٞلاای  ویاولات ٞىلاتٙؽ، تّىلاٝ    تأثیفپؿیفخٟا٘ی ٘فت  ٞای لیٕتفت فلاٜٚ تف ایٙىٝ اق ؼاغّی ٘

ٗ  .ٞىلاتٙؽ  ٔلاؤثف ؼاغّلای ٘فلات ؼـ ـٚولایٝ     ٞای لیٕتٔاِی اتػاؾ ٌؽٜ ٘یك تف  ٌلاٛن ٔثثلات ؼـ    ٕٞسٙلای

التّلااؼی ـٚولایٝ ؼاٌلاتٝ اولات. تلاا       ٞلاای  فقاِیلات ؼاـی تف ا٘لاٛاؿ  ٔثثت ٚ ٔقٙی تأثیف تمفیثاًلیٕت ٘فت، 

ؼـ ٞف ؼٚ واَ، پاولاع   2009-2008ِطاػ تغییفات واغتاـی ؼـ التّاؼ ـٚویٝ عی تطفاٖ التّاؼی 

اِّی التّاؼی تٝ افكایً لیٕت ٘فت، ٔٙفی تٛؼٜ اوت. ؼـ ایٗ ضاِت ٚضقیت تٝ ٚخٛؼ  ٞای فقاِیت

لیٕت ٘فلات   ٞای ٌٛن تأثیف ،4(2020اٚ٘اَ )ای تٛؼٜ اوت. وٛوٝ ٚ آٔؽٜ واقٌاـ تا غٛاَ زفغٝ

ٝ تلاا   ٞلاا  آٖتف تاقاـ وٟاْ وٝ وٍٛـ ایفاٖ، لكالىتاٖ ٚ ـٚویٝ ـا ٔٛـؼ ٔغاِقٝ لفاـ ؼاؼ٘لاؽ.    ولااـٌیفی  تلا

  ٜ تلاا   2005ٞلاای ٔاٞا٘لاٝ علای ؼٚـٜ ٔلااـن     اٍِٛی غٛؼـٌفویٖٛ تفؼاـی ولااغتاـی ٚ اولاتفاؼٜ اق ؼاؼ

لیٕلات ٘فلات تلاف تاقاـٞلاای ولاٟاْ،      ٔٙفلای   ٞای ٌٛن تأثیف، تٝ ایٗ ٘تیدٝ ؼوت یافتٙؽ وٝ 2018لٚ ٗ 

                                                             
1. Liu et al., 2020 
2. West Texas Intermediate 
3. Balashova & Serletis, 2020 

4. Kose& Ünal, 2020 
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ٔٙفلای   ٞلاای  ٌلاٛن ٔثثت تٛؼٜ اوت. ٕٞسٙیٗ پاوع تاقاـ ولاٟاْ ولاٝ وٍلاٛـ تلاٝ      ٞای ٌٛنتف اق لٛی

 ؼاـ تٛؼٜ اوت.لیٕت ٘فت ٔقٙی

، علای ؼٚـٜ  2فّیلات ٌف٘دلافی ٌلاؽیؽ    ٚتطّیُ تدكیٝ واـٌیفی تٝ، تا 1(2019ًٚ٘ ٚ ٕٞىاـاٖ )

ٞای وٟاْ تاقاـ٘فت ؼـ  ٕتیل فاتییتغ وٝ اثف اؼ٘ؽؼ ٍاٖ٘ 2018ؼوأثف  30تا  1995وپتأثف  2قٔا٘ی 

تكـي  فاتیی، تغٗیفلاٜٚ تف ا اوت. یفاؼ ظیاق ٌفا تف، لٛیوػت ظیؼـ ٌفا 3وٍٛـٞای تفیىه

ٕٞىلالااـاٖ ضّلااـی ٚ   .ایلاٗ تاقاـٞلالاا ؼاـؼ  ولالاٟاْ ٕلات یل ی تلاف ؽی٘أتملااـٖ ٌلالاؽ  تلالاأثیف٘فلات   ٕلات یل ؼـ

ٌٛن لیٕت ٘فت اق عفیك ٔتغیفٞلاای پلاِٛی تلاف یلاه ویىلاتٓ ٔلافتثظ تلاا تدلااـت ـا          تأثیف(، 20194)

وٍلاٛـ   21فّلاّی   ٞای ؼاؼٜ ٚ 5ضؽالُ ٔفتقات ای ؼٚٔفضّٝٔؽَ  واـٌیفی تٝتا  ٞا آٖتفـوی وفؼ٘ؽ. 

تلاٝ ایلاٗ ٘تیدلاٝ ؼولات یافتٙلاؽ ولاٝ وٍلاٛـٞای ِلااؼـوٙٙؽٜ ٘فلات           Q2 :2015تلاا   Q1 :2000عی ؼٚـٜ 

اق خّٕلاٝ   تف٘لاؽ. ، ا٘ؽٚ٘كی ٚ لكالىتاٖ اق افكایً لیٕت ٘فت ولاٛؼ ٔلای  ٕٞسٖٛ ایفاٖ، ـٚویٝ، أاـات

٘فت، ضلافیة اثلاف غیفٔىلاتمیٓ، اق عفیلاك      ٚاـؼوٙٙؽٜایٗ تٛؼ وٝ ؼـ وٍٛـٞای  ٞا آٖٞای ؼیٍف یافتٝ

( ؼـ ٔغاِقلاٝ غلاٛؼ تلاا    20196ٕٞىلااـاٖ ) تداـت، تفای ٕٞٝ ایلاٗ وٍلاٛـٞا ٔثثلات تلاٛؼٜ اولات. ٚی ٚ      

ٞایی ٕٞسٖٛ آقٖٔٛ ٞٓ ا٘ثاٌتٍی ٘أتماـٖ اٍُ٘ ٚ ٌف٘دلاف ؼـ یلاه زلااـزٛب    آقٖٔٛ واـٌیفی تٝ

تٝ تفـوی ـٚاتظ تّٙؽٔؽت تیٗ لیٕت آتی  2017تا ؼوأثف  2005زٙؽ ٔتغیفٜ عی ؼٚـٜ قٔا٘ی لا٘ٛیٝ 

ٝ ٍ٘لااٖ   ٞلاا  آٖ٘فت غاْ ٚ تاقاـ وٟاْ زیٗ عی تطفاٖ ٔاِی اغیف پفؼاغتٙؽ. ٘تلاایح تدفتلای     اٚلاً ؼاؼ ولا

َ   تاقاـ ٔقألات  ٞلاای  آتی ٘فت اق عفیك یه ـٚي ٔىتمیٓ ٚ یه ـٚي غیفٔىلاتمیٓ اق عفیلاك وا٘لاا

ثا٘یاً، ـٚاتلاظ ٞلآ ا٘ثاٌلاتٍی تّٙؽٔلاؽت لاتلاُ      . زیٗ ؼاـؼ تاقاـ وٟاْتٛخٟی تف  تأثیف لاتُ التّاؼ ولاٖ

ٚ  2008 زیٗ ٚخٛؼ ؼاـؼ. تا ٚخلاٛؼ ایٙىلاٝ ؼـ ٔلااـن    تاقاـ وٟاْتٛخٟی تیٗ لیٕت آتی ٘فت غاْ ٚ 

                                                             
1. Wang et al., 2019 
2. Extreme Granger Causality Analysis 
3. Brazil, Russia, India, China and South Africa 
4. Hesari et al, 2019 
5. Two Stage Least Squares 

6. Wei et al, 2019 
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( تلالاا 20181٘اواتلالاا )ٚٚ ٚ  .ٚ ٚلفلالاٝ ولالااغتاـی ؼـ ایلالاٗ ـاتغلالاٝ ٍٔلالااٞؽٜ ٌلالاؽٜ اولالات   ؼ 2012 ؼولالاأثف

، آثاـ ولاٖ التّاؼی اق ٘ٛولاا٘ات  2قایی تّٛنیه ٔؽَ غٛؼـٌفویٖٛ تفؼاـی تا تفٖٚ واـٌیفی تٝ

   ٝ ٞلاای  لیٕت ٘فت ـا تفای ًٌ التّاؼ تاق وٛزه ؼـ خٙٛب ٌفق آویا ـا تفـولای وفؼ٘لاؽ. اق یافتلا

وٍلاٛـٞای ٚاـؼوٙٙلاؽٜ ٘فلات ٕٞسلاٖٛ فیّیپلایٗ، ولاٍٙاپٛـ ٚ تایّٙلاؽ اق         -1اق: ایٗ ٘ٛیىٙؽٌاٖ فثاـتٙؽ 

ای زٖٛ ا٘لاؽٚ٘كی، ٔلااِكی ٚ ٚیتٙلااْ ٘ىلاثت تلاٝ خایٍاٍٞلااٖ ؼـ تلااقاـ خٟلاا٘ی         وٍٛـٞای ِاؼـوٙٙؽٜ

تماضای غاَ تاقاـ ٘فت تٝ تغییفات  ٞای ٌٛنٔمأات پِٛی ایٗ وٍٛـٞا، تا  -2تف ٞىتٙؽ. ضىان

( وا٘اَ لیٕت ٘فت، ؼـ ا٘لاؽٚ٘كی ٚ  2008-2007ؼـ ؼٚـاٖ تٛـْ تالا ) -3ؼٞٙؽ. لیٕت ٘فت پاوع ٔی

( تٝ تفـوی ـاتغٝ ٔتماـٖ ٚ ٘أتماـٖ تیٗ لیٕلات  20173ٕٞىاـاٖ )تٛؼٜ اوت. واِیىٛ ٚ  تف ٟٔٓفیّیپیٗ 

ٜ وٟاْ ؼـ وٍٛـٞای ٚاـؼوٙٙؽٜ ٚ ِاؼـوٙٙؽٜ ٘فت پفؼاغتٙلاؽ. تلافای    ٞای لیٕت٘فت ٚ   ٌیلافی  ا٘لاؽاق

ٜ  اوتفاؼٜ 4پاُ٘ غیفغغی ٌىتفؼٜ یٞا تا ٚلفٝ صیغٛؼتٛضـٚي ٔیكاٖ فؽْ تماـٖ اق   ٞلاا  آٖ. ا٘لاؽ  ولافؼ

ٍ٘اٖ ؼاؼ٘ؽ وٝ لیٕت وٟاْ  2015تا ؼوأثف  2000ٞای ؼٚـٜ قٔا٘ی لا٘ٛیٝ ٕٞسٙیٗ تا اوتفاؼٜ اق ؼاؼٜ

ؼٞلاؽ. ایلاٗ ٘تلاایح تلافای وٍلاٛـٞای      ایٗ وٍٛـٞا تٝ عٛـ ٘أتماـٖ تٝ تغییفات لیٕلات ٘فلات پاولاع ٔلای    

 تٛؼٜ اوت. ؼاـتف ٔقٙیٚاـؼوٙٙؽٜ ٘فت ٘ىثت تٝ وٍٛـٞای ِاؼـوٙٙؽٜ 

 مطالعات داخلی. 3-2

 یفلاالّ پلاٛـ ٚ   ٔغاِقات ٔتقؽؼی ؼـ قٔیٙٝ ٍٔاتٝ تا ٔماِٝ ضاضف ؼـ ایفاٖ ا٘دلااْ ٌلاؽٜ اولات. ألااْ لّلای     

وٍلاٛـ   46ـا ؼـ  اتّٝ تلاا وفٚ٘لاا  ؼـ ٔم ٞا ؼِٚت لاتٔیكاٖ ٔؽاغتطّیّی، -( تا ـٚیىفؼ تِٛیفی1399)

ضفیة ٕٞثىتٍی ٔثثت ٔٛفمیت فضٛ واقٔاٖ ُّٔ ٔٛـؼ تفـوی لفاـ ؼاؼ٘ؽ. اق خّٕٝ یافتٝ ایٗ ٔماِٝ 

ٝ  .( اولات 11-یلااٖ وٛٚیلاؽ  لا٘ىثت غاُِ تقؽاؼ تٟثٛؼیافتٍاٖ تٝ تقؽاؼ ٔثت) 0.26لأت ٘ؾاْ و ؼـ  ولا

                                                             
1. Vu & Nakata, 2018 
2. Vector Auto Regression with block exogeneity 
3. Salisu et al, 2017 

4. Nonlinear Panel Autoregressive Distributed Lag 
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ؼـِؽ  72.3ٛفمیت ٘ؾاْ ولأت ؼـِؽ ٚ ضفیة ٔ 7ایٗ تیٗ تفای ایفاٖ، وٟٓ ضٕایت ٔاِی ؼِٚتی 

 ضاُِ ٌؽٜ اوت.

ؼـ قٔیٙٝ آثاـ لیٕت ٘فت تف ٔتغیفٞای ولاٖ التّاؼی ؼـ ایفاٖ ٘یلاك ٔغاِقلاات ٌٛ٘لااٌٛ٘ی ا٘دلااْ     

( اثلافات ٌلاٛن افلاكایً لیٕلات ٘فلات تلاف ٔتغیفٞلاای تِٛیلاؽ         1398ٌؽٜ اوت. ٔطٕؽی ٚ ٕٞىلااـاٖ ) 

ـا تلالاا اولالاتفاؼٜ اق اٍِلالاٛی   ٚاـؼوٙٙلالاؽٜوٍلالاٛـ ِلالااؼـوٙٙؽٜ ٚ   47٘اغلالااُِ ؼاغّلالای ٚالقلالای ٚ تلالاٛـْ   

ٍ٘اٖ ؼاؼ  ٞا آٖتفـوی وفؼ٘ؽ. ٘تایح پمًٚٞ  2015-1979غٛؼـٌفویٖٛ تفؼاـی خٟا٘ی عی ؼٚـٜ 

ٚاوًٙ تِٛیؽ ٘اغاُِ ؼاغّی ٚالقی وٍٛـٞای ِاؼـوٙٙؽٜ ٘فت، تىلاتٝ تلاٝ تیٍلاتف تلاٛؼٖ ؾغلاایف       اٚلاً

آٖ ٌلافٜٚ اق وٍلاٛـٞای   ، ٔتفلااٚت اولات. تلافای    ٞلاا  آٌٖؽٜ ٘فت ٚ ٘ىثت ؾغایف تٝ تِٛیؽ ٘فت  اثثات

ِاؼـوٙٙؽٜ ٘فت وٝ ٘ىثت ؾغایف تٝ تِٛیؽ ٘فت تالاتفی ؼاـ٘لاؽ، اثلاف افلاكایً لیٕلات ٘فلات تلاف تِٛیلاؽ        

تف تٛؼٜ؛ قیفا افكایً تِٛیؽ ٚ ؼـآٔؽٞای ٘فت، اثف ٔثثت ٚ ٔىتمیٕی تلاف التّلااؼ    ٘اغاُِ ؼاغّی لٛی

وای اِلالاّی تدلالااـی ؼاٌلالاتٝ اولالات. ثا٘یلالااً، آٖ ٌلالافٜٚ اق وٍلالاٛـٞای ٚاـؼوٙٙلالاؽٜ ٘فلالات ولالاٝ ٌلالاف  ٞلالاا آٖ

ٝ     تأثیفا٘ؽ، وٕتف تطت وٍٛـٞای ِاؼـوٙٙؽٜ ٘فت تٛؼٜ ا٘لاؽ.   ٌٛن افكایً لیٕلات ٘فلات للافاـ ٌففتلا

ثاِثاً، ٚاوًٙ تٛـْ تلاٝ افلاكایً لیٕلات ٘فلات ؼـ وٍلاٛـٞای ٚاـؼوٙٙلاؽٜ ٘فلات، ٘ىلاثتاً للاٛی تلاٛؼٜ ألاا            

پؿیفی تلااقاـ   غافٞای پِٛی ٚ ا٘ق ٔا٘ؽٌاـی ایٗ اثفات، تا تٛخٝ تٝ اثفات ثا٘ٛیٝ تٛـْ، ٚضـ ویاوت

واـ، ٔتفاٚت تلاٛؼٜ اولات. اق ولاٛی ؼیٍلاف، ٚاولاًٙ تلاٛـْ تلاٝ افلاكایً لیٕلات ٘فلات ؼـ وٍلاٛـٞای            

ٞلاای اـق ایلاٗ    تٛا٘لاؽ ٘اٌلای اق ٚاولاًٙ ٘لافظ    ِاؼـوٙٙؽٜ ٘فت، ٘ازیك یا ضتی ٔٙفی تٛؼٜ اوت وٝ ٔلای 

ؽت ٔلا  ثفات تّٙؽٔؽت ٚ وٛتاٜ( ؼـ ٔغاِقٝ غٛؼ ا1398)غىفٌٚاٞی  ولاْ غٛي .وٍٛـٞا تٛؼٜ تاٌؽ

ٞای ٘فت تف ٔتغیفٞای تِٛیؽ ٘اغاُِ ؼاغّی ضمیمی، ٘ملاؽیٍٙی ٚ تلاٛـْ تلاا اولاتفاؼٜ اق     ٘اٌی اق تىا٘ٝ

تفـولای   1395تلاا   1369ٔؽَ تّطیص غغای تفؼاـی ٚ فّیت ٌف٘دف تٝ ِلاٛـت فّلاّی علای ؼٚـٜ    

 ٞلاای  ٌلاٛن ٔتملااـٖ لیٕلات ٘فلات ٚ     ٞلاای  ٌٛنٚی تفـوی ایٗ اثفات ـا ؼـ ؼٚ ضاِت  .وفؼٜ اوت

ٌلاٛن لیٕلات ٘فلات تلاف      تلاأثیف  اق٘تایح ٔؽَ ٔتماـٖ ضلااوی   ت ٘فت ؼـ ٘ؾف ٌففتٝ اوت.٘أتماـٖ لیٕ

تِٛیؽ ٘اغاُِ ؼاغّی ضمیمی ٚ ٘مؽیٍٙی ٔثثت تٛؼٜ اوت أا تأثیفي تف تٛـْ ٔٙفی اوت. ٘تایح ٔؽَ 

ٌٛن ٔثثت لیٕلات ٘فلات تلاف تِٛیلاؽ ٘اغلااُِ ؼاغّلای ضمیملای، تلاٛـْ ٚ          تأثیفؼٞٙؽ ٘أتماـٖ ٍ٘اٖ ٔی
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ٌٛن ٔٙفی لیٕت ٘فت تف تِٛیؽ ٘اغلااُِ   تأثیفة ٔثثت، ٔٙفی ٚ ٔثثت تٛؼٜ اوت ٚ ٘مؽیٍٙی تٝ تفتی

 ٞلاای  ٌلاٛن  تلاأثیف ألاا ا٘لاؽاقٜ   ؛ ؼاغّی ضمیمی، تٛـْ ٚ ٘مؽیٍٙی تٝ تفتیة ٔٙفی، ٔثثت ٚ ٔٙفی اولات 

ٝ ٔثثت لیٕت ٘فت تف تِٛیؽ ٘اغاُِ ؼاغّی ضمیمی، تٛـْ ٚ ٘مؽیٍٙی ؼـ تّٙؽٔلاؽت   تیٍلاتف،   ٔفاتلاة  تلا

ٔثثلات ٚ ٔٙفلای تلاف ٔتغیفٞلاا      ٞلاای  ٌلاٛن  تلاأثیف ٔٙفی لیٕلات ٘فلات اولات.     ٞای ٌٛن وٕتف ٚ تیٍتف اق

ُ  لیٕت ٘فت غاْ  آثاـ تغییفات( 1397فىاـی ٚ ٕٞىاـاٖ ) ٘أتماـٖ اوت. تلاٛـن اٚـاق   تلاف ٌلااغ

ضلاُ  ٚ ـٚي  MV-GARCH اٍِلاٛی تلاا اولاتفاؼٜ اق    ٞلاا  آٖتٟاؼاـ تٟفاٖ ـا ٔٛـؼ تفـوی لفاـ ؼاؼ٘لاؽ.  

BEKK ٜٔؽت  ؼـ وٛتاٜؼاؼ٘ؽ وٝ  ٍ٘اٖ 1394ٔاٜ  تا ؼی 1390واَ  ٔاٜٗ یففٚـؼٞای ـٚقا٘ٝ اق  ٚ ؼاؼ

ؼـ ( 1396ٕٞىلااـاٖ ) ؼٔیلافی ٚ  ٘فتی اثفات ٔٙفی تلاف تلاٛـن اٚـاق تٟلااؼاـ ؼاـؼ.      ٚ تّٙؽٔؽت ٌٛن

عی ؼٚـٜ قٔا٘ی فّلاُ اَٚ   ٚ ؽیخؽلاِة یه ٔؽَ تقاؼَ فٕٛٔی پٛیای تّاؼفی تا ـٚیىفؼ ویٙكی 

ٖ التّلااؼ ایلافاٖ   لات تىا٘ٝ ٘فتی ـا تف تلافاق تدلااـی ٚ ٔتغیفٞلاای ولا    اثفا 1391تا فُّ زٟاـْ  1396

ٝ وفؼ٘ؽ. تثییٗ  ولاٝ تىا٘لاٝ لیٕلات ٘فلات تلاٝ ؼِیلاُ اثلاف         ؼاؼٜ اولات ای ٍ٘لااٖ  تفـوی تٛاتـ ٚاوًٙ ضلافت

ٌلافؼؼ ولاٝ تلاا ٌؿٌلات زٙلاؽ      ٌلاؿاـی ٔلای  ٕ٘ایؽ، وثة افكایً تِٛیؽ ٚ وفٔایٝؼـآٔؽی وٝ ایداؼ ٔی

ٞلاا ٚ  ٌفؼ٘ؽ. ٕٞسٙیٗ تىا٘ٝ ٘فتی تا افكایً ٞكیٙلاٝ تِٛیلاؽ والا   یؼٚـٜ تٝ وغص تقاؼَ پایؽاـ غٛؼ تاقٔ

غؽٔات ا٘فلی تف ٚ افكایً ا٘تؾاـات تٛـٔی، اق عففلای ٘یلاك تلاا افلاكایً ضدلآ پلاَٛ اولإی ٔٛخلاة         

ٌلافؼؼ. تىا٘لاٝ   ٌٛؼ وٝ ایٗ ٔتغیف تقؽ اق زٙؽ ؼٚـٜ تٝ وغص تقاؼَ پایؽاـ غٛؼ تلااقٔی افكایً تٛـْ ٔی

فلاف  . ٔطٙلات  ٌلافؼؼ ی غیف٘فتی تٝ ٔطّلاَٛ ٘اغلااُِ ؼاغّلای ٔلای    ٘فتی وثة واًٞ ٘ىثت تفاق تداـ

 تلاأثیف  (1390-1350ٌیفی اق یه اٍِٛی غٛؼـٌفویٛ٘ی تفؼاـی، ؼـ ؼٚـٜ قٔلاا٘ی ) تا تٟفٜ( 1395)

ٞلاا  ضدٓ پَٛ، ٌاغُ لیٕت ،لیٕت ٘فت ـا تف ٔتغیفٞای ولاٖ التّاؼی ٘ؾیف تِٛیؽ ٘اغاُِ ؼاغّی

ؼٞلاؽ، تلاا افلاكایً    ٘تلاایح ایلاٗ پلامًٚٞ ٍ٘لااٖ ٔلای     . اؼ٘ؽؼٚ ٔػاـج ؼِٚت ؼـ ایفاٖ ٔٛـؼ تفـوی لفاـ 

افكایؽ. ٕٞسٙیٗ ٞلاف ٌلاٛن ٘فتلای    ؼـآٔؽ ٘فت، ضدٓ پَٛ افكایً یافتٝ وٝ ایٗ أف تٝ ٔیكاٖ تٛـْ ٔی

یاتلاؽ.  ٔٙفی تف تِٛیؽ ٘اغاُِ ؼاغّی ؼـ ایلافاٖ ؼاـؼ ٚ اثلاف ٌلاٛن تلاٝ ٔلافٚـ قٔلااٖ افلاكایً ٔلای         تأثیف

ٞای لیٕت ٘فلات تلاف   ٔغاِقٝ غٛؼ، تٝ تفـوی اثف تىا٘ٝ( ؼـ 1394ٕٞسٙیٗ، ٌیفیٗ تػً ٚ ٕٞىاـاٖ )

ٝ تا  ٞا آٌٖاغُ لیٕت تاقاـ وٟاْ پفؼاغتٙؽ.  ٖ ـٚي غٛؼ ولااـٌیفی  تلا  ـتلافؼاـی   ـٌفولایٛ  یولااغتا
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(SVAR عی ؼٚـٜ قٔا٘ی ) ٗؼاؼ٘ؽ ولاٝ ٚللاٛؿ یلاه تىا٘لاٝ ؼـ      ٍ٘اٖ 1390 اوفٙؽٔاٜتا  1370ففٚـؼی

 لیٕت ٘فت ؼـ اتتؽای ؼٚـٜ اثف ٔثثت ٚ تقؽ اق آٖ اثف ٔٙفی تف ٌاغُ لیٕت تاقاـ وٟاْ ؼاـؼ.

٘ٛآٚـی ٔغاِقٝ ضاضف تفـوی اـتثاط تیٗ تاقاـٞای والا، وفٔایٝ، پَٛ، ٘فظ اـق، علا ٚ ا٘لافلی  

 .اوتتا تٛخٝ تٝ اثف ویفی پا٘ؽٔی وفٚ٘ا 

 ريش ي مذل .4

ٞىتٙؽ وٝ اٌف تفای زٙلاؽ ٔلااٜ    وؤاَاٖ ٚ تطّیٍّفاٖ ویاوی تٝ عٛـ ٔقَٕٛ پاوػٍٛی ایٗ التّاؼؼا٘

تیٙی ٔتغیفٞای ؼیٍف زٍٛ٘ٝ تغییف غٛاٞؽ وفؼ. ٔىیفٞای خایٍكیٗ ـا عی وٙؽ، پیً Xآیٙؽٜ، ٔتغیف 

ٞای ٍٔفٚط، ٌأُ اـقیاتی اثف ٔىیفٞای خایٍكیٗ تفای اتكاـٞای ویاوی ٚ تیٙی پیًاوتفاؼٜ اق ایٗ 

ٌ ً ٞلاای ٔلاؽَ اولات. ؼـ ایلاٗ ـاولاتا اٍِلاٛی غٛؼـٌفولایٖٛ        تیٙلای ٙدا٘ؽٖ اعلافات غاـخی ؼـ پلای

ٜ یه زاـزٛب تدفتی پٛیا اوت وٝ ٔی (SVAR) یواغتاـتفؼاـی  ٞلاای التّلااؼی ـا   تٛا٘ؽ پؽیلاؽ

ولااغتاـی   VARاق وٛی ؼیٍلاف ؼـ ـٚي   1ٞای التّاؼی لفاـ ؼاؼٜ ٚ تفىیف وٙؽ.توٛـی تأثیفتطت 

ٔلاٛـؼ تفـولای للافاـ     قا ؼـٌٖٚٛؼ وٝ تٕأی ٔتغیفٞا تٝ ِٛـت فلاٜٚ تف ایٙىٝ ایٗ ٔٛضٛؿ ِطاػ ٔی

ٌلاٛؼ. ِلاؿا تلاف اولاان ٔثلاا٘ی      ٌیف٘ؽ، تّىٝ ٔماؼیف ٌؿٌتٝ ٚ خاـی ٔتغیفٞا ٘یك ؼـ ٔقاؼلات ٚاـؼ ٔیٔی

تف ٔتغیفٞای  ( تفای تفـوی اثف لیٕت ٘فتSVARٌؽٜ )٘ؾفی ٔغفش ٌؽٜ، ایٗ ٔماِٝ اق ـٚي اٌاـٜ 

    ٖ قای تلایٗ ٔتغیفٞلاا ٔلاٛاـؼ    التّاؼی تا ِطاػ ؼٚـاٖ وفٚ٘ا اوتفاؼٜ وفؼٜ اولات تلاا تتٛا٘لاؽ ـٚاتلاظ ؼـٚ

 ٔؿوٛـ ـا ٔٛـؼ تفـوی لفاـ ؼٞؽ.

ٌلاٛؼ.  ؼـ ایٗ ٔماِٝ، لیٛؼی وٝ تلاٝ ِطلااػ ٘ؾفیلاٝ التّلااؼی لاتلاُ پلاؿیفي اولات ٚاـؼ ٔلاؽَ ٔلای         

اق  SVARٌلالاٛ٘ؽ. تّىلالاٝ ؼـ ٔلالاؽَ  ٕلالایتفىلالایف ٘ OLS، ٌلالاثیٝ پاـأتفٞلالاای SVARپاـأتفٞلالاای ٔلالاؽَ 

ٌٛؼ. ضاِلات اَٚ  اوتفاؼٜ ٔی تیٙی پیًاتكاـٞایی ٕٞسٖٛ تٛاتـ ٚاوًٙ آ٘ی ٚ تدكیٝ ٚاـیا٘ه، تفای 

ؼیؽ  ؼٞؽ؛ ضاِت تقؽیتف یه ٔتغیف ـٚی ؼیٍفی ـا ٍ٘اٖ ٔی ٞا ٌٛنأىاٖ ٌٙاوایی اثفات پٛیای 

                                                             
1. Nasir et al, 2019. 
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ً ٚاـیلاا٘ه غغاٞلاای    ٚ ؼٞؽٔیىفٚوىٛپی تٝ وُ ویىتٓ ٔی ؼـ یلاه ٔتغیلاف ـا تلاف ٌلاٛن      یتیٙلا  پلای

 .1وٙؽغٛؼي تفـوی ٔی

 VARٞای ولاٖ التّاؼی تف ٞٓ، اتتؽا یه ٔؽَ ٌاغُ ٞای ٌٛن تأثیفِؿا تٝ ٔٙؾٛـ تفـوی 

 ٌفؼؼ:فٕٛٔی تٍىیُ ٔی

𝑦 = 𝛾 + 𝛾 𝑦   + 𝛾 𝑦   + ⋯+ 𝛾 𝑦   + 𝛾𝜀                                           (1) 

 3(، آوا یهHQ) 2( تٝ ٚویّٝ ٔقیاـٞای ضٙاٖ وٛ یPٗ) VARؼـ ایٗ ٔماِٝ، ٚلفٝ تٟیٙٝ ؼـ ٔؽَ 

(AICٌٛاـتك ،)4 (SCًغغای پی ٚ )5تیٙی ٟ٘ایی (FPRتقییٗ ٔی ) ٌلافؼؼ.𝑦     یلاه تلافؼاـm*1 ،m 

تفاتف ًٌ اولات ٚ ٔتغیفٞلاای ٔلاؽَ     mقای ٔؽَ ؼـ تفؼاـ اوت. ؼـ ایٗ ٔماِٝ، تقؽاؼ ٔتغیفٞای ؼـٖٚ

SVAR ٌٛ٘ؽ:تٝ ِٛـت ؾیُ ؼـ ٔؽَ ٔقففی ٔی 

  = [                                    ]
                                ( ) 

وٝ تفاتف تا ٍِاـیتٓ لیٕت ٘فت اٚپه اوت، ٍِلااـیتٓ لیٕلات ولاىٝ     ،      لیٕت ٘فت تا ٕ٘اؼ 

ٜ  ّٔلافف ٍِلااـیتٓ ٌلااغُ لیٕلات     ،      تٕاْ تٟاـ آقاؼی تلاا ٕ٘لااؼ   ، ٍِلااـیتٓ        تلاا ٕ٘لااؼ   وٙٙلاؽ

ٍِلااـیتٓ ٘لافظ اـق ـا ٍ٘لااٖ          ٟ٘ایتلااً ٍِاـیتٓ ٌاغُ وُ وٟاْ ٚ         ،     تا ٕ٘اؼ ٘مؽیٍٙی

ٕٞسٙیٗ ٚاضؽ ٔتغیلاف لیٕلات ٘فلات اٚپلاه، ؼلاـ تلاٝ اقای ٞلاف       ؼٞؽ. ؼـ ٔؽَ ٍ٘اٖ ؼاؼٜ ٌؽٜ اوت. ٔی

اَ، ٌاغُ وُ وٟاْ، ٔیّیاـؼ تٍىٝ ٘فت، لیٕت وىٝ تٟاـ آقاؼی، ـیاَ، ضدٓ ٘مؽیٍٙی، ٔیّیاـؼ ـی

ٔقاؼِٝ ؾیُ ففْ وّی ٔؽَ غٛؼـٌفویٖٛ تفؼاـی واغتاـی ٔٛـؼ ـیاَ ٚ ٘فظ اـق ؼلاـ تٝ ـیاَ اوت. 

 ؼٞؽ:اوتفاؼٜ ـا ٍ٘اٖ ٔی

   =  𝜀                                                                                            ( ) 

وٙٙلاؽ. ؼـ  ففْ واغتاـی اٌاـٜ ٔلای  ٞای ٌٛنتٝ   𝜀واغتاـی ٚ  ٞای ٌٛنضفایة  Bٔاتفیه 

(                                     ایٗ ٔماِٝ، تٝ ًٌ ٌٛن ولااغتاـی تلافای ٌلاً خلاكل ٔلاؽَ )     

                                                             
1. Adedokun, 2018 
2. Hannan-Quinn information criterion 
3. Akaike information criterion 
4. Schwarz information criterion 

5. Final prediction error 
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 𝜀)لیٕلالات ٘فتلالای  ٞلالاای ٌلالاٛنٌلالافؼؼ ٚ تلالاٝ تفتیلالاة اٌلالااـٜ ٔلالای
ٌلالااغُ لیٕلالات  یٞلالاا ٌلالاٛن(،      

 𝜀) وٙٙؽٜ ّٔفف
 𝜀لیٕت علا) ٞای ٌٛن(،     

 𝜀٘ملاؽیٍٙی )  ٞلاای  ٌٛن(،      
 ٞلاای  ٌلاٛن (،    

 𝜀)ٌاغُ وُ وٟاْ
       ٚ )(𝜀 

 ٘فظ اـق ٞىتٙؽ. ٞای ٌٛن(    

  = [  
     

   
    

   
     

   
      

      
   

    ]
 
  ( ) 

ٌفؼآٚـی ٌؽٜ اوت. ٔٙلااتـ   1399تا آؾـ  1386ٔتغیف فٛق اق ففٚـؼیٗ  ٞای ٔفتٛط تٝ پٙحؼاؼٜ

ٔاٞا٘لاٝ لیٕلات ٘فلات اٚپلاه، ولاایت       ٞلاای  ؼاؼٜتلافای   1ٞا، وایت اٚپهٔٛـؼ اوتفاؼٜ خٟت تٟیٝ ؼاؼٜ

تٝ لیٕلات پایلاٝ    وٙٙؽٜ ّٔففتا٘ه ٔفوكی تفای آٔاـ ٘مؽیٍٙی ٚ ٌاغُ وُ وٟاْ، ٌاغُ لیٕت 

تلافای لیٕلات ولاىٝ     2التّاؼی ٚ ٔلااِی  ٞای ؼاؼٜٚ وایت تا٘ه  اق وایت ٔفوك آٔاـ ایفاٖ 1395واَ 

 تٟاـ آقاؼی ٚ ٘فظ اـق اوت.

 وتایج تخمیه .5

ایٗ تػً تٝ تفىیف ٘تایح ضاُِ اق تفآٚـؼ اٍِٛی غٛؼـٌفویٖٛ تفؼاـی واغتاـی اغتّاَ ؼاـؼ. 

تٝ ٕٞفاٜ ضفایة تا تٛخٝ تٝ آ٘سٝ ؼـ تػً لثلاُ اٌلااـٜ ٌفؼیلاؽ،     ٌؽٜ افٕاَاتتؽا ؼـ ٔقاؼِٝ ؾیُ لیٛؼ 

ٞای لثلاُ  ؼـ تػً ٌؽٜ یٔقففلاتُ ٍٔاٞؽٜ اوت؛ تا تٛخٝ تٝ ٔثا٘ی ٘ؾفی، پیٍیٙٝ تطمیك ٚ ٔتغیفٞای 

=  ٚ ٕٞسٙیٗ ٔقاؼِٝ   𝜀     ٔؽَ غٛؼـٌفولایٖٛ تلافؼاـی ولااغتاـیSVAR،      ُتلاا افٕلااَ لیلاٛؼ ؾیلا

 ٕٞفاٜ غٛاٞؽ تٛؼ:

                                                             
1. www.opec.org 

2. https://databank.mefa.ir 
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                                             ( ) 

ایٛیٛق ؼـ ٔؽَ اولات. ؼـ ـاتغلاٝ    افكاـ ٘فْافؽاؼ فٛق عثك غفٚخی ضاُِ اق افٕاَ لیٛؼ تٛوظ 

ٌٛن لیٕت ٘فت، ٌٛن واغتاـی ) ٞای ٌٛنٞا 𝜀ٚ  ٌؽٜ غلاِٝ، اخكای اغلاَ ففْ ٞا Utفٛق، 

ٚ       ٌاغُ لیٕتی ّٔفف  وٙٙؽٜ، ٌٛن لیٕت علالا، ٌلاٛن ٘ملاؽیٍٙی، ٌلاٛن ٌلااغُ ولاُ ولاٟاْ 

(   ) ٌٛن ٘فظ اـق( ٞىتٙؽ. ؼـ یه ٔؽَ ًٌ ٔتغیفٜ، پا٘كؼٜ فّٙلاف پلااییٗ ٔثّثلای ٚخلاٛؼ ؼاـؼ )    

 
 )

 تٛا٘ؽ غیفِفف تاٌؽ.ٌٙاوا ٔی ؼلیماًوٝ ؼـ یه ٔؽَ 

 آزمًن پایایی. 5-1

. اولات ٞای واؾب ٚ یافتٗ ـٚاتظ تقاؼِی تیٗ ٔتغیفٞا آقٖٔٛ ٔا٘ایی تٝ ٔٙؾٛـ خٌّٛیفی اق ـٌفویٖٛ

ا٘ؽ. تٝ ٔماؼیف تغیفٞای ٔٛـؼ تفـوی ٔؽَ تٛوظ وٝ آقٖٔٛ ٔٛـؼ تفـوی لفاـ ٌففتٝپایایی ٍِاـیتٓ ٔ

 اٌاـٜ ٌؽٜ اوت. (1)خؽَٚ ٞا ٚ ٘تایح ٟ٘ایی آقٖٔٛ پایایی ؼـ آٔاـٜ
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 آزهَى پایایی هتغیرّا .1 جدٍل

 
 : ٘تایح تػٕیٗٔأغؿ

ٓ ٘تیدٝ آقٖٔٛ پایایی تف اوان ولاٝ آقٔلاٖٛ ؼیىلای فلاِٛف      ٝ  تقٕلای ٖ ، فیّیپلایه  1یافتلا ٚ ٘مغلاٝ   2پلافٚ

لیٕت ٘فت ؼـ  خك تٝلاتُ ٍٔاٞؽٜ اوت. ایٗ ٘تایح ٍ٘اٖ ؼاؼ٘ؽ وٝ ٕٞٝ ٔتغیفٞا  1خؽَٚ ؼـ  3ٌىىت

ٌٛ٘ؽ. ٔتغیف ٍِلااـیتٓ لیٕلات ٘فلات ٘یلاك عثلاك آقٔلاٖٛ       ٌیفی ٔا٘ا ٔیوغص ٘أا٘ا ٚ تا یه ٔفتثٝ تفاضُ

 ٌٛؼ.ٚ ٘مغٝ ٌىىت ؼـ وغص ٔا٘ا ٔی یافتٝ تقٕیٓؼیىی فِٛف 

 بهیىه تعییه يقفه. 5-2

ً AIC) هیآوا (، SCٌٛاـتك ) (،HQ) ٗیوٛ ؼـ ایٗ ٔماِٝ، اق ٔقیاـٞای ضٙاٖ  تیٙلای  ( ٚ غغای پلای

لاتلاُ   2ٞلاای تطمیلاك ؼـ خلاؽَٚ    ( خٟت ؼوتیاتی تٝ ٚلفٝ تٟیٙٝ اوتفاؼٜ ٌؽٜ اوت ٚ یافتFPEٝ) ییٟ٘ا

 ٌفؼؼ.پیٍٟٙاؼ ٔی 1ٍٔاٞؽٜ اوت. عثك ٔقیاـٞای ؾوفٌؽٜ، ٚلفٝ 

                                                             
1. Augmented Dickey–Fuller 
2. Phillips Perron 

3. Break Point 

ًتیجِ ًْایی BP ُآهار ًتیجِ ًْایی PP ُآهار ًتیجِ ًْایی ADF ُآهار

هاًا -4.709 ًاهاًا -2.232 هاًا -3.031 Lopec

ًاهاًا -2.118 ًاهاًا 0.932 ًاهاًا 0.831 Lcpi

ًاهاًا -0.942 ًاهاًا 1.094 ًاهاًا 1.081 Lm2

ًاهاًا -1.778 ًاهاًا 0.756 ًاهاًا 0.331 Lgold

ًاهاًا -1.063 ًاهاًا 1.366 ًاهاًا 1.174 Ltepix

ًاهاًا -1.517 ًاهاًا 1.115 ًاهاًا 0.592 lex

هاًا -10.459 هاًا -7.6464 هاًا -8.292 dLopec

هاًا -6.732 هاًا -7.189 هاًا -2.878 dLcpi

هاًا -19.514 هاًا -20.335 هاًا -19.426 dLm2

هاًا -9.04 هاًا -8.341 هاًا -8.322 dLgold

هاًا -24.449 هاًا -17.369 هاًا -17.241 dltepix

هاًا -8.145 هاًا -7.6173 هاًا -5.205 dlex

BP آزهَى
ًام هتغیر

ADFآزهَىPP آزهَى

 [
 D

O
I:

 1
0.

52
54

7/
qj

fe
p.

8.
32

.7
 ]

 
 [

 D
O

R
: 2

0.
10

01
.1

.2
34

53
43

5.
13

99
.8

.3
2.

6.
8 

] 
 [

 D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 q
jf

ep
.ir

 o
n 

20
25

-0
8-

18
 ]

 

                            20 / 41

https://www.google.com/search?rlz=1C1GCEA_enIR916IR916&q=phillips+perron+test+full+name&spell=1&sa=X&ved=2ahUKEwiGwOKcpsfrAhWSsBQKHRfRDMIQkeECKAB6BAgMECQ
http://dx.doi.org/10.52547/qjfep.8.32.7
https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.23453435.1399.8.32.6.8
http://qjfep.ir/article-1-1229-fa.html


 31   ...کنش بازارهاي اقتصادي ایران بررسی برهم

 
 

 بْیٌِ. تعییي ٍقفِ 2جدٍل 

 
 : ٘تایح تػٕیٗٔأغؿ

 وتایج آزمًن هم اوباشتگی. 5-3

ٖ یٞای قٔا٘ی، آقٖٔٛ ٞٓ ا٘ثاٌلاتٍی  خٟت تفـوی ـفتاـ تّٙؽٔؽت وفی ا٘دلااْ   1ٛولایّیٛن ی ٛٞا٘ىلاٛ

ؼٞلاؽ، ؼـ  ٔفٟلاْٛ ـا ٔقففلای وفؼ٘لاؽ. ایلاٗ آقٔلاٖٛ ٍ٘لااٖ ٔلای        ٗیا 3ٚ اٍُ٘ ٌف٘دف 2. ٌف٘دفپؿیفؼ ٔی

ٌیفی پایلاا ٌلافؼؼ، آٖ ٔتغیلاف ٞلآ ا٘ثاٌلاتٝ اولات. ؼـ       تفاضُ تاـ هیٔتغیف ٔٛـؼ تفـوی تا  ِٛـتی وٝ

ٚلفٝ تلاٝ ِلاٛـت ٔلاؽَ تّلاطیص غغلاای       Pتا  Varٔتغیفٞای ٔؽَ ٞٓ ا٘ثاٌتٝ تاٌٙؽ، ٔؽَ  ِٛـتی وٝ

 ٌفؼؼ:( ٚلفٝ تٝ ِٛـت ٔقاؼِٝ ؾیُ تٍىیُ ٔیP-1تفؼاـی تا )

   =      + ∑        +   

   

   

                                                                  ( ) 

-تقؽاؼ ـٚاتظ ٞٓ ا٘ثاٌلاتٍی ـا ٍ٘لااٖ ٔلای     یه ٔفتثٝ تفاضُ ٌیفی اوت.  ؼٞٙؽٜ ٍ٘اٖ  ٕ٘اؼ 

 اوت.  ٔؽت وٛتأٜاتفیه ضفایة  ؼٞٙؽٜ ٍ٘اٖ    ٟ٘ایتاًؼٞؽ ٚ 

                                                             
1. Johansen Juselius Test 
2. Granger, 1988 

3. Engle Granger, 1987 

0 1299.444 NA 2.73E-15 -16.50569 -16.27109 -16.4104

1 1556.671 488.0717   1.60e-16*  -19.34193*  -18.40352*  -18.96079*

2 1591.312 63.06526 1.64E-16 -19.32452 -17.68229 -18.65751

3 1626.633   61.58460* 1.66E-16 -19.31581 -16.96976 -18.36294

4 1646.346 32.85605 2.07E-16 -19.10701 -16.05715 -17.86829

5 1673.579 43.29353 2.35E-16 -18.99461 -15.24094 -17.47003

6 1690.396 25.44015 3.08E-16 -18.74866 -14.29118 -16.93823

7 1716.935 38.10756 3.60E-16 -18.62737 -13.46608 -16.53108

8 1746.182 39.74535 4.11E-16 -18.54079 -12.67568 -16.15864

SC HQ Lag LogL LR FPE AIC
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آٔاـٜ اثف ٚ ٔمؽاـ تطفا٘ی آٖ تایؽ تفـولای ٌلافؼؼ.    ٛٞا٘ىٖٛیعثك ـٚي  ٔىوّٝتفای آقٖٔٛ ایٗ 

اق ٔماؼیف تطفا٘ی تاٌؽ، ففضیٝ ِفف ٔثٙلای   تف تكـيزٙا٘سٝ ایٗ آٔاـٜ ؼـ وغٛش ٔقٙاؼاـی ٔٛـؼ٘ؾف 

ٌٛؼ ِؿا ـاتغٝ تّٙؽٔؽت ٚخٛؼ غٛاٞلاؽ  تف ایٙىٝ ٞیر ـاتغٝ تّٙؽٔؽتی تیٗ ٔتغیفٞا تفلفاـ ٘یىت ـؼ ٔی

لاقْ تٝ ؾوف اولات ؼـ ایلاٗ    ؼـیافت. 4ٚ خؽَٚ  3تٛاٖ اق خؽَٚ ؼاٌت. تقؽاؼ ـاتغٝ تّٙؽٔؽت ـا ٔی

ٖ ٚ ٔتغیلاف ٔدلااقی تلاٝ فٙلاٛاٖ ٔتغیلاف       قا ؼـٖٚآقٖٔٛ تٕأی ٔتغیفٞای وٕی تٝ فٙٛاٖ ٔتغیفٞای   قا تلافٚ

 ٌفؼؼ.تفای آقٖٔٛ ٞٓ ا٘ثاٌتٍی اوتفاؼٜ ٔی

 هجازی َسیلیَس در صَرت عدم ٍرٍد هتغیری َّاًسَىی. ًتایج آزهَى ّن اًباضتگی 3جدٍل 

 
 : ٘تایح تػٕیٗٔأغؿ

 َسیلیَس با هتغیر هجازیی َّاًسَىیًتایج آزهَى ّن اًباضتگی  .4 جدٍل

 
 : ٘تایح تػٕیٗٔأغؿ

هقادیر بحراًی در سطح 5 درصد آهارُ اثر فرضیِ صفر

95.75366 167.0661 ًبَد بردار ّن اًباضتگی

69.81889 109.3452 ٍجَد حداکثر یک بردار ّن اًباضتگی

47.85613 59.12969 ٍجَد حداکثر دٍ بردار ّن اًباضتگی

29.79707 31.55722 ٍجَد حداکثر سِ بردار ّن اًباضتگی

15.49471 12.90885 ٍجَد حداکثر چْار بردار ّن اًباضتگی

3.841465 3.149492 ٍجَد حداکثر پٌج بردار ّن اًباضتگی

هقادیر بحراًی در سطح 5 درصد آهارُ اثر فرضیِ صفر

95.75366 181.1907 ًبَد بردار ّن اًباضتگی

69.81889 120.9987 ٍجَد حداکثر یک بردار ّن اًباضتگی

47.85613 66.21122 ٍجَد حداکثر دٍ بردار ّن اًباضتگی

29.79707 38.55347 ٍجَد حداکثر سِ بردار ّن اًباضتگی

15.49471 18.84837 ٍجَد حداکثر چْار بردار ّن اًباضتگی

3.841465 5.722856 ٍجَد حداکثر پٌج بردار ّن اًباضتگی
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ؼٞؽ وٝ ؼـ وغص غغلاای  وٝ ٔتغیف ٔداقی ٚاـؼ ٔؽَ ٍ٘ٛؼ، ٍ٘اٖ ٔی ٘تایح آقٖٔٛ اثف ؼـ ضاِتی

ٚخٛؼ ؼاـؼ ٚ ؼـ ضاِت ِطاػ ٔتغیف ٔداقی ٌلاً تلافؼاـ ٞلآ ا٘ثاٌلاتٍی      ا٘ثاٌتٍی ٞٓ% زٟاـ تفؼاـ 5

 ٚخٛؼ ؼاـؼ.

ٔتغیلاف لٕلات ٘فلات     خك تٝا٘ثاٌتٍی تیٗ ٔتغیفٞا، اق تفاضُ اَٚ ٔتغیفٞا تا تٛخٝ تٝ ٚخٛؼ ـاتغٝ ٞٓ

ٞای ٘یىٛیی تلافاقي تلافای تلافآٚـؼ    اوتفاؼٜ ٌؽ. آٔاـٜ VARٔؽَ وٝ ؼـ وغص پایا تٛؼٜ، ؼـ تفآٚـؼ 

ؼٞؽ وٝ اٍِٛ ٞا ٍ٘اٖ ٔیٕ٘ایً ؼاؼٜ ٌؽٜ اوت. ٔماؼیف فؽؼی ایٗ آٔاـٜ 5خؽَٚ  ؼـ VARاٍِٛی 

اق تفاقي ٔٙاوثی تفغٛـؼاـ تٛؼٜ اوت. وپه تفای اعٕیٙاٖ اق ٘تایح فٛق ؼـ غَّٛ وایف ٔتغیفٞا، 

 .ٌٛؼٚاـیا٘ه اوتفاؼٜ ٔی ٝیٚ تدكاق تطّیُ تٛاتـ ٚاوًٙ آ٘ی 

 ّای ذَبی برازش. آهار5ُجدٍل 

 
 ایح تػٕیٗ: ٘تٔأغؿ

 بررسی وتایج تابع ياکىش آوی. 5-4

تٛوظ تفآٚـؼٌف ضؽاوثف ؼـوتٕٙایی  SVAR، ٔؽَ A  ٚBپه اق افٕاَ لیٛؼ ٔٛـؼ ٘ؾف تف ٔاتفیه 

ٌلاٛؼ. لاقْ تلاٝ ؾولاف    ٔیاٖ ٔتغیفٞا، ویىتٓ ٌٙاوا ٔلای  قٔاٖ ٞٓتا افٕاَ لیٛؼ تف ـٚاتظ . ٌٛؼتفآٚـؼ ٔی

 ( اـا ٝ غٛاٞؽ ٌؽ.ٞا ٍٟٙاؼیپٚ  ٌیفی ٘تیدٝاوت تفىیف ٘تایح ایٗ لىٕت ؼـ تػً تقؽی )

 

LCPI LEX LGOLD LM2 LOPEC LTEPIX

R-squared 0.912 0.136 0.185 0.214 0.252 0.429

Adj. R-squared 0.908 0.097 0.148 0.179 0.218 0.404

Sum sq. resids 2.143 4.830 0.087 0.702 0.470 0.017

S.E. equation 0.118 0.177 0.024 0.067 0.055 0.010

F-statistic 230.345 3.485 5.017 6.045 7.450 16.656

Log likelihood 121.751 55.506 382.766 212.645 245.328 517.480

Akaike AIC -1.396 -0.583 -4.598 -2.511 -2.912 -6.251

Schwarz SC -1.244 -0.431 -4.447 -2.359 -2.760 -6.099

Mean dependent 4.243 0.031 0.019 0.027 0.020 0.016

S.D. dependent 0.388 0.186 0.026 0.074 0.062 0.013
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 . ًتایج تابع ٍاکٌص آًی قیوت ًفت6جدٍل 

 

 : ٘تایح تػٕیٗٔأغؿ

  

پاسد قیوت ًفت

دٍرُ

1 0.118 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

-0.007 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

2 0.112 0.004 -0.009 0.010 -0.017 0.007

-0.007 -0.009 -0.009 -0.009 -0.009 -0.008

3 0.105 0.001 -0.004 0.012 -0.016 0.009

-0.009 -0.006 -0.005 -0.012 -0.011 -0.011

4 0.098 0.002 -0.005 0.013 -0.014 0.009

-0.010 -0.007 -0.006 -0.012 -0.011 -0.012

5 0.092 0.002 -0.004 0.012 -0.013 0.009

-0.012 -0.006 -0.005 -0.012 -0.011 -0.012

6 0.086 0.002 -0.004 0.012 -0.012 0.008

-0.013 -0.006 -0.005 -0.011 -0.010 -0.011

7 0.081 0.002 -0.004 0.011 -0.011 0.007

-0.015 -0.005 -0.005 -0.010 -0.010 -0.010

8 0.075 0.002 -0.004 0.010 -0.010 0.007

-0.016 -0.005 -0.004 -0.010 -0.009 -0.009

9 0.070 0.002 -0.004 0.010 -0.010 0.006

-0.017 -0.005 -0.004 -0.009 -0.008 -0.009

10 0.066 0.001 -0.003 0.009 -0.009 0.006

-0.018 -0.004 -0.004 -0.008 -0.008 -0.008

ضَک اٍلضَک دٍمضَک سَمضَک چْارمضَک پٌجنضَک ضطن
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 ًتایج تابع ٍاکٌص آًی ضاذص سْام .7 جدٍل

 
 : ٘تایح تػٕیٗٔأغؿ

  

پاسد ضاذص سْام

دٍرُ

1 0.026 0.175 0.000 0.000 0.000 0.000

-0.014 -0.010 0.000 0.000 0.000 0.000

2 -0.007 -0.057 -0.009 0.012 -0.003 0.016

-0.007 -0.014 -0.013 -0.013 -0.014 -0.012

3 0.003 0.018 0.007 0.003 0.005 0.000

-0.004 -0.009 -0.010 -0.004 -0.004 -0.004

4 0.000 -0.005 -0.004 0.003 0.001 0.000

-0.003 -0.004 -0.005 -0.002 -0.002 -0.002

5 0.000 0.002 0.002 0.001 0.001 -0.001

-0.003 -0.002 -0.003 -0.001 -0.001 -0.001

6 0.000 0.000 -0.001 0.000 0.000 0.000

-0.003 -0.001 -0.001 -0.001 -0.001 -0.001

7 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

-0.003 0.000 -0.001 0.000 0.000 0.000

8 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

-0.002 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

9 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

-0.00226 -7.30E-05 -0.00017 -0.00032 -0.00031 -0.00021

10 0.000128 -2.92E-06 -3.84E-05 -1.08E-05 -4.57E-05 9.31E-06

-0.00211 -5.10E-05 -0.00012 -0.00029 -0.00029 -0.00019

ضَک اٍل ضَک دٍمضَک سَمضَک چْارمضَک پٌجنضَک ضطن
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 ًتایج تابع ٍاکٌص آًی ًقدیٌگی .8 جدٍل

 
 : ٘تایح تػٕیٗٔأغؿ

  

پاسد ًقدیٌگی

دٍرُ

1 0.000 0.000 0.024 0.000 0.000 0.000

-0.002 -0.002 -0.001 0.000 0.000 0.000

2 0.000 0.000 -0.010 0.001 -0.002 -0.001

-0.001 -0.002 -0.002 -0.002 -0.002 -0.002

3 0.000 0.000 0.004 -0.001 0.000 0.000

-0.001 -0.001 -0.001 -0.001 -0.001 0.000

4 0.000 0.000 -0.002 0.000 0.000 0.000

0.000 -0.001 -0.001 0.000 0.000 0.000

5 0.000 0.000 0.001 0.000 0.000 0.000

0.000 0.000 -0.001 0.000 0.000 0.000

6 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

7 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

8 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

9 -4.43E-05 -4.82E-06 2.17E-05 -5.33E-06 1.04E-05 -8.15E-07

-0.00028 -1.50E-05 -3.30E-05 -4.00E-05 -3.90E-05 -2.60E-05

10 -3.98E-05 9.55E-07 -5.90E-06 -3.49E-06 5.40E-06 -3.67E-06

-0.00026 -8.60E-06 -2.00E-05 -3.70E-05 -3.60E-05 -2.40E-05

ضَک اٍلضَک دٍمضَک سَمضَک چْارمضَک پٌجنضَک ضطن
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 ًتایج تابع ٍاکٌص آًی قیوت طلا .9 جدٍل

 
 : ٘تایح تػٕیٗٔأغؿ

  

پاسد قیوت طلا

دٍرُ

1 0.008 0.012 0.004 0.066 0.000 0.000

-0.005 -0.005 -0.005 -0.004 0.000 0.000

2 0.002 0.005 0.001 0.022 0.010 -0.012

-0.003 -0.006 -0.005 -0.005 -0.005 -0.005

3 0.001 0.004 0.001 0.006 0.004 -0.010

-0.003 -0.002 -0.002 -0.004 -0.003 -0.004

4 0.000 0.001 0.000 0.001 0.000 -0.006

-0.002 -0.001 -0.001 -0.002 -0.002 -0.002

5 0.000 0.000 0.000 -0.001 -0.001 -0.002

-0.002 0.000 0.000 -0.001 -0.001 -0.001

6 0.000 0.000 0.000 -0.001 -0.001 -0.001

-0.002 0.000 0.000 -0.001 -0.001 -0.001

7 0.000 0.000 0.000 -0.001 0.000 0.000

-0.002 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

8 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

-0.002 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

9 7.86E-06 -4.26E-05 -4.17E-06 -9.52E-05 -7.58E-05 0.000117

-0.00174 -5.60E-05 -9.10E-05 -0.00028 -0.00026 -0.00021

10 1.49E-05 -1.84E-05 -4.16E-06 -1.57E-05 -1.78E-05 7.22E-05

-0.00163 -4.20E-05 -8.20E-05 -0.00024 -0.00023 -0.00016

ضَک اٍل ضَک دٍمضَک سَمضَک چْارمضَک پٌجنضَک ضطن
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 ًتایج تابع ٍاکٌص آًی ًرخ ارز .11جدٍل 

 
 : ٘تایح تػٕیٗٔأغؿ

  

پاسد ًرخ ارز

دٍرُ

1 0.005 0.013 0.000 0.040 0.035 0.000

-0.004 -0.004 -0.004 -0.004 -0.002 0.000

2 0.004 0.004 0.000 0.019 0.014 -0.009

-0.003 -0.005 -0.004 -0.004 -0.004 -0.004

3 0.003 0.004 0.000 0.007 0.005 -0.009

-0.002 -0.002 -0.001 -0.003 -0.003 -0.003

4 0.002 0.001 0.000 0.001 0.001 -0.005

-0.002 -0.001 -0.001 -0.002 -0.002 -0.002

5 0.002 0.000 0.000 0.000 -0.001 -0.002

-0.002 0.000 0.000 -0.001 -0.001 -0.001

6 0.001 0.000 0.000 -0.001 -0.001 -0.001

-0.002 0.000 0.000 -0.001 -0.001 -0.001

7 0.001 0.000 0.000 0.000 -0.001 0.000

-0.002 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

8 0.001 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

-0.002 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

9 0.001149 -1.40E-05 -6.12E-05 5.93E-05 -0.00023 0.000197

-0.00162 -9.30E-05 -0.00011 -0.00029 -0.00027 -0.00023

10 0.001082 4.95E-06 -5.77E-05 0.000126 -0.00017 0.000159

-0.00152 -8.30E-05 -0.0001 -0.00026 -0.00025 -0.0002

ضَک اٍلضَک دٍمضَک سَمضَک چْارمضَک پٌجنضَک ضطن
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اٍکٌص آًی ضاذص قیوتی .11 جدٍل  ًتایج تابع 

 
 : ٘تایح تػٕیٗٔأغؿ

  

پاسد ضاذص قیوتی

دٍرُ

1 0.002 0.000 0.000 0.003 0.002 0.009

-0.001 -0.001 -0.001 -0.001 -0.001 -0.001

2 0.002 -0.001 0.000 0.004 0.002 0.003

-0.001 -0.001 -0.001 -0.001 -0.001 -0.001

3 0.002 0.001 0.000 0.002 0.001 0.001

0.000 0.000 0.000 -0.001 -0.001 -0.001

4 0.001 0.000 0.000 0.001 0.001 0.000

0.000 0.000 0.000 -0.001 0.000 0.000

5 0.001 0.000 0.000 0.001 0.000 0.000

0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

6 0.001 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

7 0.001 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

8 0.001 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

9 0.000958 1.80E-05 -4.77E-05 0.000105 -0.00015 7.35E-05

-0.0004 -6.50E-05 -5.90E-05 -0.00013 -0.00012 -0.00012

10 0.000896 1.61E-05 -4.59E-05 0.000109 -0.00013 8.12E-05

-0.00039 -6.10E-05 -5.60E-05 -0.00012 -0.00012 -0.00011

ضَک اٍل ضَک دٍمضَک سَمضَک چْارمضَک پٌجنضَک ضطن
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 1تجسیه ياریاوس. 5-5

تٝ ؾولاف اولات تفىلایف ٘تلاایح ایلاٗ      ؼٞؽ. لاقْ غفٚخی ٔفتٛط تٝ تدكیٝ ٚاـیا٘ه ـا ٍ٘اٖ ٔی 5ٕ٘ٛؼاـ 

 ( اـا ٝ غٛاٞؽ ٌؽ.ٞا ٍٟٙاؼیپٚ  ٌیفی ٘تیدٝلىٕت ؼـ تػً تقؽی )

 . ًتایج تجسیِ ٍاریاًس12جدٍل 

 

                                                             
1. Variance Decomposition Analysis 

1 0.118 100.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

2 0.164 98.076 0.053 0.281 0.383 1.020 0.187

3 0.196 97.351 0.041 0.244 0.637 1.363 0.364

4 0.221 96.914 0.040 0.254 0.827 1.501 0.464

5 0.240 96.667 0.039 0.250 0.964 1.559 0.522

6 0.256 96.503 0.040 0.250 1.063 1.590 0.554

7 0.269 96.393 0.040 0.248 1.135 1.610 0.574

8 0.279 96.313 0.040 0.248 1.187 1.624 0.588

9 0.289 96.253 0.040 0.247 1.227 1.635 0.597

10 0.296 96.206 0.041 0.247 1.257 1.644 0.605

lopec

هتغیر  Period Shock6Shock5Shock4Shock3Shock2Shock1S.E.
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1 0.177 2.142 97.858 0.000 0.000 0.000 0.000

2 0.187 2.060 96.551 0.252 0.390 0.024 0.724

3 0.188 2.056 96.321 0.390 0.410 0.107 0.716

4 0.188 2.053 96.254 0.431 0.438 0.108 0.715

5 0.188 2.053 96.236 0.441 0.440 0.112 0.717

6 0.188 2.053 96.233 0.443 0.441 0.112 0.718

7 0.188 2.053 96.232 0.444 0.441 0.112 0.718

8 0.188 2.053 96.232 0.444 0.441 0.112 0.718

9 0.188 2.053 96.232 0.444 0.441 0.112 0.718

10 0.188 2.054 96.232 0.444 0.441 0.112 0.718

1 0.024 0.018 0.017 99.966 0.000 0.000 0.000

2 0.026 0.034 0.046 99.012 0.124 0.721 0.063

3 0.026 0.042 0.063 98.936 0.164 0.734 0.062

4 0.026 0.041 0.067 98.918 0.163 0.748 0.062

5 0.026 0.043 0.069 98.913 0.165 0.748 0.063

6 0.026 0.043 0.069 98.912 0.165 0.748 0.063

7 0.026 0.043 0.069 98.911 0.165 0.748 0.063

8 0.026 0.044 0.069 98.911 0.165 0.748 0.063

9 0.026 0.044 0.069 98.911 0.165 0.748 0.063

10 0.026 0.044 0.069 98.910 0.165 0.748 0.063

d(lm2)

d(LTepix)

هتغیر Shock6Shock5Shock4Shock3Shock2Shock1S.E. Period

 [
 D

O
I:

 1
0.

52
54

7/
qj

fe
p.

8.
32

.7
 ]

 
 [

 D
O

R
: 2

0.
10

01
.1

.2
34

53
43

5.
13

99
.8

.3
2.

6.
8 

] 
 [

 D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 q
jf

ep
.ir

 o
n 

20
25

-0
8-

18
 ]

 

                            31 / 41

http://dx.doi.org/10.52547/qjfep.8.32.7
https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.23453435.1399.8.32.6.8
http://qjfep.ir/article-1-1229-fa.html


 9211، زمستان 23، سال هشتم، شماره اقتصاديهاي مالی و  سیاست فصلنامه 28

 

 

 

1 0.067 1.301 3.131 0.421 95.147 0.000 0.000

2 0.073 1.224 3.138 0.366 90.374 2.047 2.851

3 0.074 1.210 3.286 0.363 88.235 2.297 4.609

4 0.074 1.205 3.292 0.361 87.719 2.286 5.136

5 0.074 1.204 3.291 0.361 87.623 2.291 5.231

6 0.074 1.203 3.290 0.361 87.609 2.299 5.238

7 0.074 1.203 3.289 0.361 87.607 2.302 5.238

8 0.074 1.203 3.289 0.361 87.606 2.303 5.238

9 0.074 1.203 3.289 0.361 87.606 2.303 5.238

10 0.074 1.203 3.289 0.361 87.605 2.303 5.238

1 0.055 0.939 5.774 0.003 52.624 40.660 0.000

2 0.061 1.097 5.106 0.007 52.891 38.514 2.385

3 0.062 1.250 5.239 0.012 51.836 37.501 4.162

4 0.063 1.339 5.232 0.012 51.464 37.212 4.741

5 0.063 1.402 5.227 0.012 51.362 37.145 4.852

6 0.063 1.451 5.223 0.012 51.328 37.128 4.858

7 0.063 1.493 5.220 0.012 51.303 37.116 4.856

8 0.063 1.530 5.218 0.012 51.282 37.103 4.855

9 0.063 1.563 5.216 0.012 51.263 37.091 4.854

10 0.063 1.592 5.214 0.013 51.247 37.080 4.853

d(lgold)

d(lex)

هتغیر Shock6Shock5Shock4Shock3Shock2Shock1S.E. Period

1 0.010 2.199 0.074 0.001 9.704 4.182 83.839

2 0.012 3.344 0.299 0.056 17.644 6.661 71.996

3 0.012 4.765 0.452 0.058 20.270 7.579 66.877

4 0.012 5.956 0.482 0.061 20.797 7.609 65.095

5 0.013 6.954 0.503 0.061 20.720 7.515 64.248

6 0.013 7.779 0.504 0.062 20.561 7.448 63.646

7 0.013 8.473 0.502 0.063 20.411 7.405 63.147

8 0.013 9.064 0.499 0.065 20.279 7.372 62.721

9 0.013 9.573 0.496 0.066 20.167 7.343 62.356

10 0.013 10.013 0.493 0.067 20.071 7.316 62.040

Shock5 Shock6S.E. Shock1 Shock2 Shock3 Shock4

d(lcpi)

هتغیر  Period
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 : ٘تایح تػٕیٗٔأغؿ

 ها شىهادیپي  گیری وتیجه .6

ؼـ ایٗ ٔماِٝ، اـتثاط تیٗ تاقاـٞای التّاؼی تا ِطاػ اثف ویفی ٌیٛؿ وفٚ٘ا تفـولای ٌفؼیلاؽ. تلاٝ ایلاٗ     

، ضدٓ ٘ملاؽیٍٙی، ٌلااغُ ولاُ    وٙٙؽٜ ّٔففٔٙؾٛـ، ٔتغیفٞای لیٕت علا، خٟا٘ی، ٌاغُ لیٕت 

تا  98واـ ٌففتٝ ٌؽ. ٔتغیف ٔداقی وفٚ٘ا اق تٟٕٗ  تٝ 1399:09 -1386:1وٟاْ ٚ ٘فظ اـق عی ؼٚـٜ 

ای اوت وٝ اغثاـ ٔفتٛط تٝ وفٚ٘لاا  ٞا ِفف اوت وٝ ایٗ ؼٚـٜ ٍ٘اٍ٘ف ؼٚـٜٜیه ٚ ٔاتمی ٔا 99ـ آؾ

ٔٛضٛؿ ٔٛـؼ ٘ؾف، ـٞیافلات غٛؼـٌفولایٖٛ    واقی ٔؽَٞای خٕقی افلاْ ٌؽٜ اوت. تفای ؼـ ـوا٘ٝ

تفؼاـی واغتاـی تٝ واـ ٌففتٝ ٌؽ ٚ تفای اعٕیٙاٖ اق ٘تایح ضاُِ اق تفآٚـؼ، ؼٚ فُٕ تطّیُ تٛاتـ 

1 0.068 0.790 6.201 0.031 53.315 39.664 0.000

2 0.074 0.847 5.567 0.053 54.836 37.585 1.112

3 0.075 0.895 5.616 0.055 54.341 36.886 2.207

4 0.075 0.913 5.604 0.054 54.054 36.674 2.701

5 0.075 0.921 5.598 0.054 53.960 36.610 2.856

6 0.075 0.927 5.594 0.055 53.942 36.594 2.889

7 0.075 0.931 5.593 0.055 53.938 36.590 2.893

8 0.075 0.936 5.593 0.055 53.936 36.588 2.893

9 0.075 0.940 5.592 0.055 53.933 36.587 2.893

10 0.075 0.944 5.592 0.055 53.931 36.586 2.893

1 0.056 0.810 0.430 0.094 12.118 4.018 82.530

2 0.062 1.210 0.307 0.069 22.188 6.241 69.984

3 0.063 1.722 0.527 0.087 26.182 7.452 64.030

4 0.063 2.117 0.589 0.085 27.411 7.774 62.025

5 0.064 2.435 0.622 0.084 27.623 7.810 61.426

6 0.064 2.689 0.629 0.084 27.599 7.786 61.211

7 0.064 2.901 0.630 0.085 27.541 7.767 61.076

8 0.064 3.084 0.629 0.085 27.486 7.757 60.958

9 0.064 3.245 0.628 0.085 27.438 7.750 60.852

10 0.064 3.390 0.627 0.086 27.396 7.744 60.757

هتغیر Shock6Shock5Shock4Shock3Shock2Shock1S.E. Period

d(lex)

d(lcpi)
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ٞای ٔماِٝ اق تٛاتـ ٚاوًٙ آ٘لای، تلاٝ ِلاٛـت    ٚاوًٙ آ٘ی ٚ تدكیٝ ٚاـیا٘ه ٘یك ا٘داْ پؿیففت. یافتٝ

 ؾیُ اوت:

ٌلااغُ ولاٟاْ، لیٕلات علالا ٚ ٌلااغُ لیٕتلای        لیٕلات ٘فلات،   ٞلاای  ٌلاٛن پاوع لیٕت ٘فت تٝ 

ایٗ اـتثاط تفای ٔتغیف ٘فظ اـق ٚ ٘ملاؽیٍٙی ٔثثلات تلاٛؼٜ     عٛـی وٝوٙٙؽٜ ٔٙفی تٛؼٜ اوت. تٝ ّٔفف

تفی ٕٞسٖٛ تماضلاا ٚ ففضلاٝ ٘ٛولااٖ ؼاـؼ ِٚلای اق     اوت. اِثتٝ اق آ٘دا وٝ لیٕت ٘فت تٝ ؼلایُ فٕؽٜ

-ٔغفش وفؼٖ اـتثاط فٛق ٔٙاولاة تلاٝ ٘ؾلاف ٔلای    آ٘دا وٝ ٞؽف ٔماِٝ تفـوی اثف ٔتماتُ تاقاـٞا تٛؼٜ، 

 ضاِی وٝؼٞؽ ؼـ لیٕت ٘فت یه ـٚ٘ؽ لغقی ٔٙفی ـا ٍ٘اٖ ٔی ـوؽ. پاوع ٌاغُ وٟاْ تٝ ٌٛن

غٛؼ ٌاغُ وٟاْ، ٘مؽیٍٙی ٚ ٘فظ اـق تٝ ِلاٛـت ٘ٛولاا٘ی تلاٛؼٜ     ٞای ٌٛنایٗ ـٚ٘ؽ ؼـ پاوع تٝ 

ٌاغُ وٟاْ تلاٝ ٌلاٛن لیٕلات علالا ٚ     ؼٞؽ. پاوع ؼـ ؼٚـٜ آغف اـتثاط ٔٙفی ـا ٍ٘اٖ ٔی ٟ٘ایتاًِٚی 

 وٙٙؽٜ ٘یك ٘ٛوا٘ی تٛؼٜ ِٚی ؼـ ؼٚـٜ آغف ایٗ اـتثاط ٔىتمیٓ ٚ ٔثثت اوت.ٌاغُ لیٕتی ّٔفف

 ٟ٘ایتلااً پاوع ضدٓ ٘مؽیٍٙی تٝ ٌٛن لیٕت ٘فت، ٌاغُ وٟاْ ٚ لیٕت علا ٘ٛوا٘ی تٛؼٜ ِٚی 

ٍٙی، ٘لافظ اـق ٚ ٌلااغُ   ؼٞؽ. ٕٞسٙیٗ ؼـ ٔماتُ ٌٛن ٘مؽیؼـ ؼٚـٜ ا٘تٟایی اثف ٔثثت ـا ٍ٘اٖ ٔی

-وٙٙؽٜ ٘یك پاوع ضدٓ ٘مؽیٍٙی ٘ٛوا٘ی تٛؼٜ ِٚی ؼـ ؼٚـٜ ا٘تٟایی اثف ٔٙفی ٍ٘اٖ ٔلای لیٕتی ّٔفف

ؼٞؽ. ؼـ اؼأٝ پاوع لیٕت علا یا ٕٞاٖ وىٝ تٟاـ آقاؼی تٝ پٙح ٌٛن اَٚ، لیٕلات ٘فلات، ٌلااغُ    

ٝ  وٟاْ، ٘مؽیٍٙی، لیٕت علا، ٘فظ اـق ٔثثت تلاٛؼٜ اولات. ؼـ    یلاف ٌلااغُ لیٕتلای    تلافای ٔتغ  ضلااِی ولا

لیٕلات ٘فلات ٚ ٌلااغُ     ٞلاای  ٌلاٛن ؼٞؽ. پاوع ٘فظ اـق ٘یلاك تلاٝ   وٙٙؽٜ اثف ٔٙفی ـا ٍ٘اٖ ٔیّٔفف

تفای وایف ٔتغیفٞا ایٗ اـتثاط ٔثثت  ضاِی وٝؼٞؽ. ؼـ وٙٙؽٜ یه پاوع ٔٙفی ٍ٘اٖ ٔیلیٕتی ّٔفف

ی لیٕت ٘فت ٚاـؼٜ تف ٔتغیفٞا ٞای ٌٛنوٙٙؽٜ تٝ پاوع ٔتغیف ٌاغُ لیٕت ّٔفف ٟ٘ایتاً ؛ ٚاوت

پاوع ایٗ ٔتغیف تٝ وایف ٔتغیفٞا یقٙی ٘مؽیٍٙی، لیٕت علا،  ضاِی وٝٚ ٌاغُ وٟاْ ٔٙفی اوت ؼـ 

 وٙٙؽٜ ٔثثت اوت.٘فظ اـق ٚ غٛؼ ٌاغُ لیٕتی ّٔفف

ولالاٝ تیٍلالاتفیٗ تغییلالافات ٔتغیفٞلالاا تقلالاؽ اق ؼٞلالاؽ ٘تلالاایح ضاِلالاُ اق تدكیلالاٝ ٚاـیلالاا٘ه ٘یلالاك ٍ٘لالااٖ ٔلالای

ٌٛ٘ؽ. ٕٞسٙیٗ وٟٓ ٌلاٛن ٘لافظ   تٛوظ غٛؼ آٖ ٔتغیفٞا تٛضیص ؼاؼٜ ٔی ٞا آٖٚاـؼٜ تف  ٞای ٌٛن

ؼـِلاؽ   0.74ؼـِلاؽ ٚ   1.64اـق ؼـ تٛضیص تغییفات لیٕت ٘فت ٚ ٘مؽیٍٙی ؼـ ا٘تٟای ؼٚـٜ ضلاؽٚؼ  
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اوت وٝ ٘ىثت تٝ وایف ٔتغیفٞا تیٍتفیٗ ٔمؽاـ ـا تٝ غٛؼ اغتّاَ ؼاؼٜ اوت. ؼـ تٛضلایص تغییلافات   

تیٍلاتفیٗ تٛضلایص ؼٞٙلاؽٌی ـا تلاٝ غلاٛؼ اغتّلااَ ؼاؼٜ        2.05كاٖ ٌاغُ وٟاْ ٘یك لیٕت ٘فت تا ٔیلا 

وٙٙلاؽٜ تیٍلاتفیٗ ولآٟ ـا ؼـ تٛضلایص     ؼٞؽ وٝ ٌاغُ لیٕتلای ّٔلافف  اوت. ٕٞسٙیٗ ٘تایح ٍ٘اٖ ٔی

ؼٞٙؽٌی لیٕت علا تقؽ اق غٛؼ ٔتغیف ؼاـؼ. ؼـ ایٗ ٔغاِقٝ ٘فظ اـق تٟٙلاا ٔتغیلافی اولات ولاٝ ؼـ ؼٚـٜ     

یٍتف اق غٛؼ ٔتغیف ؼـ تٛضلایص ؼٞٙلاؽٌی تغییلافات ٔتغیلاف     ٟ٘ایی تدكیٝ ٚاـیا٘ه آٖ لیٕت علا ضتی ت

ؼـِلاؽی   51ؼـِؽی ؼـ تغییفات ٚ ولاىٝ ولآٟ    37غٛؼ ٔتغیف وٟٓ  عٛـی وٝ٘مً ؼاٌتٝ اوت تٝ 

ؼٞٙؽٜ ٕٞثىتٍی تالای تیٗ ایٗ ٔتغیفٞا اوت. لیٕت وىٝ ـا تٝ غٛؼ اغتّاَ ؼاؼٜ اوت ٚ ایٗ ٍ٘اٖ

ٝ  وٙؽ تٝ ای ایفا ٔیمً فٕؽٜوٙٙؽٜ ٘یك ٘ؼٞٙؽٌی ٌاغُ لیٕتی ّٔففؼـ تٛضیص ولآٟ   علاٛـی ولا

وٙٙلاؽٜ تلاٝ غلاٛؼ    ؼـِؽی ـا ؼـ ؼٚـٜ ا٘تٟایی ؼـ تٛضیص تغییفات ٔتغیلاف ٌلااغُ لیٕتلای ّٔلافف     20

 ؼٞؽ.اغتّاَ ٔی

ٞلاای پلاِٛی ـا ٘یلاك تلاا ٌلافایظ ولاػتی       عثك ٔغاِقات پیٍیٗ، ٘ٛوا٘ات ٌؽیؽ لیٕت ٘فت ویاولات 

ٌلاٛؼ ٚ  ؼـ ٔٙلااتـ ٚ ّٔلااـف غلاٛؼ ٔٛاخلاٝ ٔلای     ویىتٓ پِٛی تا ٘ٛوا٘ات ٌلاؽیؽ   زفاوٝوٙؽ ٔٛاخٝ ٔی

وٙلاؽ، ِلاؿا ؼـ تفغلای ٌلافایظ افٕلااَ      ٌیفی ؼـ ٌفایظ ٘أتقاؼَ ـا تف ایٍاٖ ولاػت ٔلای  أىاٖ تّٕیٓ

 تفؼ.ٞای ٘اواـا، التّاؼ ـا تا ٔفق ـوٛؼ ٘یك پیً ٔیویاوت

 1399ٔاٞلاٝ اَٚ ولااَ    5ؼـِلاؽی ٘ملاؽیٍٙی    12آٔاـ ٚالقی افكایً ـٌلاؽ   ؼـ ایٗ ٔغاِقٝ، عثك

ٞلاا تلاٝ ٔٙؾلاٛـ     ولااًٞ ٘ىلاثت ولاپفؼٜ للاا٘ٛ٘ی تا٘لاه     تٛا٘ؽ تٝ فّت ٔی 98ٔاٞٝ اتتؽای واَ  5ت تٝ ٘ىث

تلااقاـ علالا    ٞلاای  ٌلاٛن تاٌؽ. عثلاك ٘تلاایح    پؿیف تٛخیٝٔٙاتـ ٔاِی ٔثاـقٜ تا آثاـ التّاؼی وفٚ٘ا  تأٔیٗ

یلاك ٘ملاً   ای ؼـ تٛضیص تغییفات ؼـ تاقاـ ٘فظ اـق ٚ تاقاـ والا ؼاٌتٝ اوت. تاقاـ ا٘لافلی ٘ ٘مً فٕؽٜ

تلااقاـ اـق ٘یلاك    ٞلاای  ٌلاٛن ؼٞلاؽ ٚ  ای ؼـ تٛضیص تغییفات تاقاـ ولاٟاْ تلاٝ غلاٛؼ اغتّلااَ ٔلای     فٕؽٜ

 ٌی ـا ؼـ تاقاـٞای ا٘فلی ٚ وٟاْ ؼاـؼ.تیٍتفیٗ تٛضیص ؼٞٙؽ

ٞای خؽیؽی تفای تا٘ه ٔفوكی، ٟ٘اؼٞای ٘ؾاـتی ٚ ٘لااؽفاٖ ایدلااؼ   ٌیٛؿ پا٘ؽٔی وفٚ٘ا زاًِ

ُ     ٞلاای  ـیىلاه وٙؽ. ِؿا ضفٚـی اوت تفای ٔٛاخٟلاٝ تلاا   ٔی ٞلاای  ٘اٌلای اق ایلاٗ پا٘لاؽٔی، ؼولاتٛـاِقٕ

 تّٙؽٔلاؽت خؽیؽی ؼـ ـاوتای ثثات ٔاِی تا٘ه ٔفوكی اتػاؾ ٌفؼؼ. اق ایٗ ـٚ، تلافای ضفلاؼ ثثلاات    
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َ  یٔاِی، ٘یاق تلاٝ اـتملاا   ً تلاا للاؽـت    اولات ٞلاای التّلااؼی ٔٛخلاٛؼ    ٔلاؽ ـا تلاا ِطلااػ ؽٟلاٛـ     تیٙلای  پلای

ـٚاٍ٘ٙاولای   تلاأثیف تالا تثف٘ؽ. اق وٛی ؼیٍف، ِطاػ توٛـی ٔاِی ـفتاـی ٚ تفـولای  ٞای خؽیؽ  پا٘ؽٔی

تاقاـ ولاالا   ٔؽت وٛتاٜ ا٘ؽاق زٍٓـوؽ. ٕٞسٙیٗ ؼـ غَّٛ ضفٚـی تٝ ٘ؾف ٔی ٞا لیٕتؼـ تىأُ 

ٞلاای  آٖ ؼـ ؼٚـاٖ تطفاٖ ولأت ٘اٌی اق ٌیٛؿ پا٘لاؽٔی وفٚ٘لاا، ٘یلاك ولااـایی ویاولات      ٞای لیٕتٚ 

 ای تفغٛـؼاـ اوت.ت تفای تضقیف پا٘ؽٔی فٛق اق إٞیت ٚیمٜتٛوظ ؼِٚ اتػاؾٌؽٜ

 یٍٙاِی، ألاا ولا  ثاٌلاؽ ـوؽ تؽ ٘یوٝ تٝ ٘ؾف ٔ عٛـ آٖ٘فت  ٕتیاٌفزٝ ومٛط لؼـ وغص خٟا٘ی، 

ٜ ی٘فلات ؼـ آ  ٕلات یا٘تؾلااـ ولااًٞ ل   یتفا  یضلافتٝ ـا تلاٝ وٍلاٛـٞا    ٗیٍلاتف یت یاتفلاال  ٗی. زٙلا اولات  ٙلاؽ

وٙٙؽ  ـٚق تٝتٛؼخٝ غٛؼ ـا  یٞاتف٘أٝ ؽیتا ٞا ؼِٚتایٗ  ُیؼِ ٗیوٙؽ، تٝ ٕٞی٘فت ٚاـؼ ٔ ِاؼـوٙٙؽٜ

ٕٞسٙیٗ خٟت ولااًٞ ٚاتىلاتٍی    .ٚاتىتٝ تٝ ؼـآٔؽ ٘فت غٛؼ ـا واًٞ ؼٞٙؽ ٞای ٞكیٙٝاق  یٚ تفغ

تٛا٘ؽ ٌىتفي ٚ ضٕایت اق التّاؼ ؼیدیتاَ ؼـ ایٗ ؼٚـاٖ ـا ؼـ پلایً  تٝ ؼـآٔؽٞای ٘فتی، ؼِٚت ٔی

ٌلاٛؼ. تلاا   التّلااؼی ٔٙدلاف ٔلای    ٞلاای  فقاِیتٞای فّٕیاتی ؼـ ٙٝتٍیفؼ. پیٍففت فٙاٚـی، تٝ واًٞ ٞكی

فقاَ ؼـ ضٛقٜ ؼیدیتاَ ٚ ٘یفٚی ولااـ   ٞای ٌفوتتٛخٝ تٝ ؽٟٛـ ؼیدیتاِی ٌؽٖ ؼـ ؼ٘یا، ضٕایت اق 

ٗ ـوؽ. ِؿا فقاَ ٞىتٙؽ، ضفٚـی تٝ ٘ؾف ٔی ٞا ٌفوتٞا ؼـ ایٗ ٔاٞف ٚ ٘ػثٝ ؼـ ایٗ قٔیٙٝ ٔلااِی   تلاأٔی

 ٞای تّٙؽٔؽت ؼـ التّاؼ ایفاٖ تاٌؽ.٘ؽ خك تف٘أٝتٛأی ٞا ٌفوتایٗ ؼوتٝ اق 
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