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ٝ  ٌذصاض  بؾذت یجٟذت ؾ  ٌذصاض، بؾتیؾ حیتمبضٖ ٚ ػسْ تمبضٖ ٔٙجط ثٝ قٙبذت نح ،یضٚاثٍ ػّ یثطضؾ   عیذ ض ٚ ثط٘بٔذ
ػٕذستب  وذَٛ   وذٝ  ا٘جذبْ قذسٜ    طاٖیذ ا زض ٚ یإِّّذ  زض ؾُح ثیٗ ٞبطیٔتغ ٗیثاضتجبٌ زض ذهٛل   بزی. ُٔبِؼبت ظقٛز یٔ

 ی ثذط ٚ تٛؾؼٝ ٔبِ  ٔهطف ا٘طغ طیٔتغ ٗیٚ ٘بٔتمبضٖ ث ذُیطیاضتجبٌ غ طاٖیا٘س. اظ آ٘جب وٝ زض ا قسٜ ٔتٕطوع یضٚاثٍ ذُ
ٞسف انّی ایٗ پػٚٞف ثطضؾی ضٚاثٍ غیطذُی ٚ ٘بٔتمبضٖ ثذیٗ ٔتغیذط    ،ثبٞٓ ا٘جبْ ٍ٘طفتٝ اؾتظٔبٖ  ٞٓ  ضقس التهبز

ثب اؾتفبزٜ اظ ٔسَ ذٛزضٌطؾیٛ٘ی ثذب تٛظیذغ    1339-1395ٔهطف ا٘طغ  ٚ تٛؾؼٝ ٔبِی ثط ضقس التهبز  ایطاٖ َی زٚضٜ 
قذس  ٚ زض ثّٙسٔست ض طاٖیزض ا  اظ آٖ اؾت وٝ وبٞف زض ٔهطف ا٘طغ یوبو جی٘تبجی اؾت.  -ثبٚلفٝ ٚ ػّیت وبتٕی

اظ ؾٕت قذٛن   َطفٝهی تیػّ هیثط ضقس زاضز ٚ  ٔٙفی اثط ٔستوٝ زض وٛتبٜ  یزض وبِ ،زٞس یٔ فیضا افعا  التهبز
ثذٛزٜ اؾذت ٚ فمذٍ زض     یٔٙفذ   اثط  ثط ضقس التهبز یاثط تٛؾؼٝ ٔبِ ی،ٚجٛز زاضز. اظ َطف  ثٝ ضقس التهبز  ا٘طغ یٔٙف

 َطفٝهی تیػّ هیٚ  بفتیزؾت   زض ضقس التهبز یثٝ اثط ٔثجت تٛاٖیٔ یٔبِ ٞب قبذم عأٖی وبٞف ثب ٔستوٛتبٜ
ٞب  ٔثجت ٚ ٔٙفی ؾذطٔبیٝ زض ثّٙسٔذست    ٕٞچٙیٗ قٛن ٚجٛز زاضز.  ثٝ ضقس التهبز یاظ ؾٕت قٛن ٔثجت تٛؾؼٝ ٔبِ

٘یذطٚ    ٚ وذبٞف ٔست اثط ٔثجت ٚ ٔؼٙبزاض  ثط ضقس التهبز  زاضز ٚ افعایف ٘یطٚ  وبض ثبػذ  افذعایف تِٛیذس    ٚ وٛتبٜ
 .قٛز ٔست ٚ ثّٙسٔست( ٔی وبض ٔٙجط ثٝ وبٞف تِٛیس )زض وٛتبٜ

 JEL: O13, Q32, Q43ثٙس   َجمٝ
 تٛؾؼٝ ٔبِی، ٔهطف ا٘طغ ، ضقس التهبز ، ایطاٖ، ػسْ تمبضٖٚاغٌبٖ وّیس : 
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 همذهِ .1

ٚ ضفذبٜ    التهذبز  تیؾذٙجف ٚيذؼ    ثذطا   بضیٔؼ ٚ ٌصاضاٖ بؾتیؾٞب  ٞسف تطیٗاؾبؾیاظ  یىی

ٖ  ،آٖ  جبٔؼٝ ٚ اػًب ػٛأذُ   ییقٙبؾذب  . زض ایذٗ ضاؾذتب،  اؾذت    ُّٔذٛة ثذٝ ضقذس التهذبز    ضؾذیس

ٟٔذٓ   ٞب ثطضؾی ضٚاثٍ ثیٗ آٖٚ   ثط ضقس التهبز اظ جّٕٝ ٔهطف ا٘طغ  ٚ تٛؾؼٝ ٔبِی تأثیطٌصاض 

  ا  زض تبثغ تِٛیس ثٝوٝ ثٝ ػٙٛاٖ ٟ٘بزٜ . یىی اظ ػٛأُ تأثیطٌصاض ثط ضقس التهبز ، ا٘طغ  اؾتاؾت

ضٚز؛ لجَٛ وبوٕیت ا٘طغ  زض التهبز ٚ ٘مذف اؾبؾذی آٖ زض تٛؾذؼٝ التهذبز  وكذٛضٞب        وبض ٔی

 ا٘طغ  ٔٙبثغ ٚ ٔربظٖ اظ التهبز  ٚ زلیك ثطزاض ثٟطٜ ٚ نیب٘ت يطٚضت زاضا  ٔٙبثغ ػظیٓ ا٘طغ ،

ٝ  ٔی طی٘بپص اجتٙبة أط  ضا التهذبز ، ثّىذٝ ازأذٝ ظ٘ذسٌی ثذسٖٚ ا٘ذطغ         تٟٙذب ضقذس   وٙس. أذطٚظٜ ٘ذ

اِرهذٛل زض ایذطاٖ ٘یذبظ ثذٝ     ا٘طغ  زض جٟبٖ ػّی ضٚظافعٖٚپصیط ٘یؿت ٚ ثب تٛجٝ ثٝ ٔهطف  أىبٖ

ٞب  ٔٙبؾذت اظ ؾذٛ  ػذبّٔیٗ التهذبز      ٌیط  زضؾت زض ظٔیٙٝ تجییٗ ؾیبؾتزا٘ف وبفی ٚ تهٕیٓ

 ثط إٞیت ثطضؾی ضٚاثٍ ثیٗ ٔهطف ا٘طغ  ٚ ضقس التهبز  اؾت. وٙٙسٜسیتأوأط  يطٚض  ٚ 

ی اؾت؛ فطآیٙس  وٝ َی آٖ وٕیت، ویفیت ٚ وذبضایی ذذسٔبت   ؾُح تٛؾؼٝ ٔبِػبُٔ زیٍط، 

تٛؾؼٝ ثرف ٔبِی  ٌبٖ ضقس اؾت.سوٙٙیتاظ ٞسا یىیثٝ ػٙٛاٖ یبثس ٚ ٌطٞب  ٔبِی ثٟجٛز ٔیٚاؾُٝ

ٞب ٚ ذسٔبت ٚ ثٝ تجذغ آٖ ضفذبٜ اجتٕذبػی،    بظ ثٝ ا٘ٛاع وبلاجٛأغ ٚ ٘ی ضٚظافعٖٚ٘یع ثٝ زِیُ پیكطفت 

ٞب  ُٔبِؼٝ ثط اؾبؼوٙس.  فطاٞٓٞب ضا    اؾت وٝ ثتٛا٘س آٖا بفتٝی تٛؾؼٝٔؿتّعْ ٚجٛز ثبظاضٞب  ٔبِی 

ثبقس اظ ضقس التهبز  ثبلاتط  ٘یذع ثطذذٛضزاض    تط بفتٝی تٛؾؼٝا  ثؿیبض  وٝ ا٘جبْ قسٜ، ٞطچٝ جبٔؼٝ

ٌصاض  ثیكتط زض ٟ٘بزٞذب  ٔذبِی   ٚ  وبض ٘یع زض جٟت ضقس ٕٞطاٜ ٞؿتٙس. ؾطٔبیٝاؾت. ؾطٔبیٝ ٚ ٘یط

ٞذب   ٞب  التهبز  ٚ ثٝ تجغ آٖ ضقذس ٚ اؾذتفبزٜ اظ ٘یذطٚ  وذبض زض فؼبِیذت     ا٘ساظ  فؼبِیتثبػ  ضاٜ

  ظٔذب٘ی تؼیذیٗ   التهبز ، افعایف تِٛیس ضا ثٝ ز٘جبَ زاضز. زض ایٗ ضاؾتب ایٗ پػٚٞف ثب تٛجٝ ثٝ زٚضٜ

تٛؾذؼٝ ٔذبِی    -ٞب  ٔس ٘ظط ثٝ ثطضؾی ضٚاثٍ ٘بٔتمبضٖ ٚ ػّی ثیٗ ٔهطف ا٘طغ ٔسَ ٚ ضٚـ قسٜ ٚ

اؾذتفبزٜ اظ  پذطزاظز.  ٘یطٚ  وبض )ٞسف فطػی( ثط ضقس التهبز  ٔی -)ٞسف انّی( ٚ ضٚاثٍ ؾطٔبیٝ

ثطضؾی ٚجٛز یب ػسْ ٚجٛز ضٚاثٍ  .وٙس ٔیضا ایجبز   ٘تبیج زلیك ٚ لبثُ اػتٕبز ،یطذُیغ  ٞب ٔسَ

ٝ ی٘قٛز وذٝ ػذبّٔی وذٝ    ٞب ثبػ  ٔی ٚ ٔؼِّٛی ثیٗ ٔتغیطٞب ٚ جٟت آٖػّی  ایجذبز ضقذس ٚ     طٚٔحطوذ
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ٌذصاضاٖ زضن زضؾذتی اظ   افعایف یب ػسْ ضقس ٚ وبٞف یه ٔتغیط اؾت، قٙبؾبیی قٛز تب ؾیبؾذت 

َ  ظیذط  نذٛضت  ثٝ ٔمبِٝ ٌصاض  زاقتٝ ثبقٙس. زض ایٗ چبضچٛة، ضٚ٘سؾیبؾت  ثرذف : قذٛز  ٔذی  ز٘جذب

ٝ  پػٚٞف ضٚـ ؾْٛ، ثرف پطزاظز؛ ٔی پیكیٙٝ پػٚٞف ٚ ٘ظط  ٔجب٘ی ثیبٖ ثٝ زْٚ،  ثرذف  زض ٚ اضائذ

 ٘تبیج ثیبٖ ثٝ پبیب٘ی ثرف زض ٚ لطاض ٌطفتٝ اؾت تحّیُ ٚ ثطضؾی ٔٛضز پػٚٞف ٞب  یبفتٝ آٖ ٔتؼبلت

 قسٜ اؾت. پطزاذتٝ ٞب كٟٙبزیپ اضائٝ ٚ

 . هباًی ًظری2

ٝ  ٘یع ا٘طغ  ػبُٔ ضقس، جسیسٞب  تئٛض  زض التهبز ، ٔرتّف ٔىبتت زیسٌبٜ اظ ٖ  ثذ ٜ  ػٙذٛا  ٟ٘ذبز

َ  وٝ إٞیتی ثٝ ٔیعاٖ آٖ إٞیت قسٜ،ِٚی ٔسَ ٚاضز تِٛیس ؾْٛ 1ثیذٛفیعیىی  ٔذس
  ٝ ٜ  ثذ  ا٘ذطغ   ٟ٘ذبز

ٝ  چذطا  .اؾت ضقس ػبُٔ تٟٙب ضقس، ا٘طغ  ثیٛفیعیىی ٔسَ زض ٘یؿت. زٞس، ٔی ُ  ُٔذبثك  وذ  اَٚ انذ

 ثیٗ اظ ٚ اؾت ٔبزٜ ثٝ تجسیُ لبثُ ٚ پصیطججطاٖ ٚ زاضز ثبثت َجیؼت ٔیعاٖ زض ا٘طغ  تطٔٛزیٙبٔیه،

ٜ  تِٛیذس  زِیُ وبلاٞذب   ایٗ ثٝ ضٚز.ٕ٘ی  ـ ا٘ؿذب٘ی  ٘یذطٚ   ٚ التهذبز  زض قذس  وتذی  یذب  زیذسٜ، آٔذٛظ

 قذٛ٘س ٔی ٌطفتٝ وبض ثٝ تِٛیس زض ثطذی ٚ قسٜ وبنُ  ا٘طغ فطاٚا٘ی نطف ٔمبزیط ثب غیطٔترهم

ٜ  التهذبز   ٞذب  فؼبِیذت  زض قطوت آٔبزٜ ا٘طغ ، اظ ٔتٙبثٟی نطف ٔٙبثغ ثب وٝ ٝ ا٘ذس  قذس  َذٛض   ٚ ثذ

ٝ  ا٘طغ  ٔٙجغ اظ ٘بقی قٛزٔی وبلا ثٝ تجسیُ التهبز زض آ٘چٝ نطیح ٝ  وذبض  ثذ ٜ  ٌطفتذ  َجیؼذت  اظ قذس

ٞب  ظیبز  زض ظٔیٙٝ ضقس التهبز  ٚجٛز زاضز وٝ اوثطیت تئٛض  .(1390)غفبض  ٚ ٔظفط ،  اؾت

تٛجٝ زاضز )جٛ٘ع ٚ  ظا زضٖٚٞب  اذیط ثیكتط ثٝ تئٛض  ضقس ا٘س. ٔسَ اؾتٛاض قسٜ 2ثط ٔسَ ضقس ؾِٛٛ

ٔهطف ا٘طغ  ٚ ضقذس التهذبز  ضا ثذٝ زٚ     ٞب  ٔٛجٛز زض ٔٛضز ضاثُٝأب زیسٌبٜ؛ (2005، 3ٔب٘ٛئّی

وذٝ یذه    اؾذت  پبیساض ٚ اؾبؾی ضاثُٝتٛاٖ تمؿیٓ وطز وٝ زیسٌبٜ اَٚ فطو ثط یه زؾتٝ وّی ٔی

ٌیطز ٚ ٔؿتّعْ افعایف زض ٔهطف ا٘طغ  اؾذت ٚ ٘یذبظ   ٘طخ وساوثط ضقس ضا ثطا  التهبز زض ٘ظط ٔی

ا٘طغ  ضا زاضز؛ ثٙبثطایٗ ػطيٝ ٔحسٚز ا٘طغ  ٔٙجط ثٝ تٛلف  تأٔیٌٗصاض  زض آیٙسٜ جٟت  ثٝ ؾطٔبیٝ

                                                           
1. Biophysical Model 

2. Solow 

3. Jones & Manueli 



 9922، بهار 92، سال هشتم، شماره اقتصاديهاي مالی و  سياست فصلنامه 91

س ثذٝ ػذسْ   ُٔذط  قذ   80أب زیسٌبٜ زْٚ وذٝ زض زٞذٝ    ،قٛزضقس ٚ یب وتی ضقس ٔٙفی زض التهبز ٔی

زا٘س؛ تِٛیس ٘بذبِم زاذّی ٔی وبٞف ضا آٖ پبیساض ثیٗ ایٗ زٚ ٔتغیط اقبضٜ زاضز ٚ ػّت ضاثُٝٚجٛز 

ٖ  وٝ فیعیىی ػٛأُ ثب وٕی ثؿیبض التهبز  اضتجبٌ قبذم وٝ ایٗ ٗ  ضا ا٘ذطغ   ٔهذطف  ٔیذعا  تؼیذی

٘طغ  ٚ ضقذس  ٞب  اثٙبثطایٗ ضٚاثٍ تٍٙبتٍٙی ثیٗ ؾیبؾت؛ (1390 زاقت )وطیٕی، وٙٙس، ذٛاٞسٔی

تٛا٘ذس اظ َطیذك ا٘تمذبَ    جٛیی زض ا٘ذطغ  ٔذی  ٞب  نطفٝالتهبز  ٚجٛز زاضز. ثٝ ػٙٛاٖ ٔثبَ ؾیبؾت

ٞب  تِٛیس  ثذٝ ترهذیم ثٟیٙذٝ ٔٙذبثغ وٕذه      ثط ثٝ ثرفٞب  ا٘طغ ؾطٔبیٝ ٚ ٘یطٚ  وبض اظ ثرف

ٔ  ،اٌط تِٛیسات یه وكذٛض ٚاثؿذتٍی قذسیس  ثذٝ ا٘ذطغ  زاقذتٝ ثبقذس        وٝ  یزض وبِوٙس،  بت الذسا

ثٙذبثطایٗ ثذطا    ؛ وبضا٘ٝ ا٘ذطغ  ٕٔىذٗ اؾذت ٔذب٘ؼی ثذطا  ضقذس التهذبز  آٖ وكذٛض ثبقذس         ٔحبفظٝ

ٌصاضاٖ يذطٚض  اؾذت وذٝ ضٚاثذٍ ػّذی ثذیٗ ضقذس التهذبز  ٚ ٔهذطف ا٘ذطغ  ضا ثسا٘ٙذس             ؾیبؾت

(. ضاثُٝ ػّی ثیٗ ٔهطف ا٘طغ  ٚ ضقس التهذبز  چٟذبض فطيذیٝ ضا زض    2014، 1)یبِسضیٓ ٚ ٕٞىبضاٖ

َطفی )آوف زؾتیه ٚ وبضا٘ٝ، فطيیٝ ثبظذٛضز ٚ فطيیٝ ثیفطيیٝ ضقس، فطيیٝ ٔحبفظٝ: طزیٌ یثطٔ

اٚظٚتذذطن ٚ  ؛2010، آ، ة، 5یٙذذٝ؛ پ2010، 4؛ اٚظٚتذذطن2011، 3؛ آپذذطٌیؽ ٚ پیٙذذ2017ٝ، 2اؾذذ ٖ

زٞذس ٔهذطف ا٘ذطغ  ػبٔذُ ٟٕٔذی زض      ( فطيیٝ ضقس؛ وٝ ٘كبٖ ٔذی 2011، 7؛ ثیٙح2010، 6آوبٚاؾی

(. اٌذط  2009ٔىّٕی ثطا  ؾطٔبیٝ ٚ ٘یذطٚ  وذبض اؾذت )آپذطٌیؽ ٚ پیٙذٝ،       فطآیٙس ضقس التهبز  یب

زض  .اؾذت  تأییذس َطفٝ اظ ٔهطف ا٘طغ  ثٝ ضقس التهبز  ثبقس، فطيیٝ ضقس ٔذٛضز  ضاثُٝ ػّیت یه

)یبِذسضیٓ ٚ   ٞب ٔطثٌٛ اؾتایٗ ظٔیٙٝ ٚاثؿتٍی ثٝ ا٘طغ  ثٝ ٔیعاٖ ظیبز  ثٝ ػّٕىطز التهبز  وكٛض

 اؾبؼ ثط ایٗ ٚ اؾت التهبز  ضقس ضٚ٘س زض ٟٔٓ ثٝ ػٙٛاٖ ٔىّٕی ا٘طغ  (. ٔهطف2014ٕٞىبضاٖ، 

 وٝ ثبػ  ٞبییؾیبؾت وٝ ٔؼٙی ایٗ ثٝ. اؾت التهبز  ضقس ثٝ ا٘طغ  ٔهطف َطف اظ ػّیت ٚجٛز

زاضز )آِپذط ٚ   قٛ٘س، اثط ٔٙفی ثط ضقس التهبز  ا٘طغ  ٔی زض جٛیینطفٝ یب ٚ ا٘طغ  ٔهطف وبٞف

                                                           
1. Yıldırım et all 

2. Akif Destek & Aslan 

3. Apergis &, Payne 

4. Ozturk 

5. Payne a & b 

6. Ozturk and Acaravci 

7. Benah 
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قٛز یه ٕٞجؿتٍی وبُٔ ثذیٗ ا٘ذطغ  ٚ   ٞب  ضقس، فطو ٔیاظ فطيیٝ (. زض ٔٛضز زیٍط2016، 1اٚظ

ٞذب  تىِٙٛذٛغیىی   پیكذطفت  تذأثیط ٚض  ا٘طغ  ضا ثب تٛا٘س ثٟطٜٔی  بزیوس ظتب  ؾطٔبیٝ زض ثّٙسٔست

ٝ  ایٗ أط ٔٙجط ثٝ وبٞف ٚاثؿذتٍی ا٘ذطغ  زض فطآیٙذس تِٛیذس       وٝ   َٛض  ثٝافعایف زٞس،   قذٛز وذ

٘بقی اظ افعایف ؾطٔبیٝ اؾت. اٌط فطو قٛز وٝ ؾذطٔبیٝ جذبیٍعیٗ ا٘ذطغ  اؾذت، ضٚاثذٍ ػّذی اظ       

ٝ ضقس التهبز  ثٝ ٔهطف ا٘طغ  أىبٖ وبضا٘ذٝ  پصیط اؾت وٝ ثٝ فطيیٝ ثمب  ا٘طغ  یب فطيیٝ ٔحبفظذ

وٙذس. زض ایذٗ    َطفٝ اظ ضقس التهبز  ثٝ ٔهذطف ا٘ذطغ  پكذتیجب٘ی ٔذی    ٔؼطٚف اؾت ٚ اظ ػّیت یه

ٝ بٞف ٔهطف ا٘طغ  ضٚ  ضقس التهبز  اثط ٔٙفذی ٘رٛاٞذس ٌصاقذت؛    ٔٛضز و اٌذط لیٕذت    ػٜیذ ٚ ثذ

تٛا٘س ٚض  ا٘طغ  ٚ جبیٍعیٙی ثیٗ ٟ٘بزٜ ا٘طغ  ٚ ؾطٔبیٝ ٔیا٘طغ  ثبلا ثبقس، ت ـ ثطا  ثٟجٛز ثٟطٜ

ٔٙجط ثٝ افعایف ٔىب٘یؿٓ ایٗ فطآیٙس قٛز. فطيیٝ ثبظذٛضز ثٝ ػّیت زٚ َطفٝ ثیٗ ضقذس التهذبز  ٚ   

زٞس وٝ ٔهطف ا٘طغ  اثذط ٔٙفذی ثذط ضقذس التهذبز       ا٘طغ  اقبضٜ زاضز. ایٗ ضاثُٝ ٘كبٖ ٔیٔهطف 

لذطاض   تذأثیط  تحت ضا یىسیٍط التهبز  ضقس ٚ ا٘طغ  ٔهطف زیسٌبٜ ایٗ ثط اؾبؼزاضز ٚ ثبِؼىؽ. 

 ضاثُٝ٘یؿت( ثٝ ػسْ ٚجٛز  ٔتهٛض ٞب آٖ ثیٗ ا ضاثُٝ وٝ َطفی )فطيیٝ ذٙثبیی: زٞٙس. فطيیٝ ثیٔی

وذٝ ٔهذطف ا٘ذطغ  اثذطات ٔٙفذی ثذط ضقذس         ػّی ثیٗ ٔهطف ا٘ذطغ  ٚ ضقذس التهذبز  اقذبضٜ زاضز    

ٝ  وٙٙذس ٔذی  وٕبیذت  ضقس فطيیٝ اظ ٔحممبٖ زٞس. ثطذی التهبز  ضا وبٞف ٕ٘ی  ا٘ذطغ   ٔهذطف  وذ

ٝ   ٔثبَ ػٙٛاٖ ثٝ) قٛز ٔی التهبز  ضقس ثٝ ٔٙجط ٖ   ؛2009 ،آپذطٌیؽ ٚ پیٙذ  ،2اٚظٚتذٛضن ٚ ٕٞىذبضا

 وبضا٘ٝٔحبفظٝ فطيیٝ اظ زیٍطاٖ وٝ وبِی زض (،2014 ،4ٕٞىبضاٖ اؾ ٖ ٚ ؛2013 ،3اٚزضاٌٛ ؛2010

 ٞبً٘ ٚ ٔث  ) ٌصاضزاثط ٔی ا٘طغ  ٔهطف ثط التهبز  ضقس اؾت ٔؼتمس وٝ وٙٙسٔی وٕبیت وبضا٘ٝ

 ضا ثذبظذٛضز  فطيیٝ (. ثطذی2015 ،7وؿٕبٖ ٚ زٚٔٗ ؛2010 ،6ٕٞىبضاٖ ٚ ٘بضایبٖ ؛2008 ،5ٕٞىبضاٖ

 ٚجٛز التهبز  ضقس ٚ ا٘طغ  ٔهطف ثیٗ َطفٝ زٚ ػّیت ضاثُٝ وٙسٔی ثیبٖ وٝ وٙٙسٔی پكتیجب٘ی ضا
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ٖ  ؛2010 ،1وٙؿٙتب٘تٙی ٚ ٔبضتیٗ ٔثبَ ػٙٛاٖ ثٝ) زاضز  ،3وذٛضظ ٚ ؾذب٘سضؼ   ؛2010 ،2ثّیه ٚ ٕٞىذبضا

 ا٘ذطغ   ٔهذطف  ٚ التهذبز   ضقس وٙٙس،ٔی وٕبیت َطفیثی فطيیٝ اظ زیٍطاٖ وٝ  یزض وبِ( 2013

ٖ  ییوٟؿذب  ؛2009 ،4ضافبئُ -ِٚس ٔثبَ ػٙٛاٖ ثٝ) اؾت ٔؿتمُ  ،6اؾذٕی  ٚ پیپیذع   ؛2012 ،5ٚ ٕٞىذبضا

ٝ    ٔذٛضز  ٞذب  ضٚـ یب زٚضٜ وكٛضٞب، ثط اؾبؼ ٘تبیج (. ای2014ٗ . ضؾذس ٔذی  ٘ظذط  اؾذتفبزٜ ٔتفذبٚت ثذ

 ٔٙتكذط  2016 تب 2010 ٞب ؾبَ ثیٗ ٞبُٔبِؼٝ اظ ظیبز  تؼساز قس، زازٜ تٛيیح ثبلا زض وٝ َٛض ٕٞبٖ

 ضقذس  ٚ ا٘ذطغ   ٔهطف ثیٗ ٔؼٙبزاض  ضاثُٝ( 2012) 7ٕٞىبضاٖ ٚ جؼفط  ٔثبَ، ػٙٛاٖ ثٝ. قسٜ اؾت

 غطة ( ثطا  وكٛضٞب 2013اٚزضاٌٛ ) ا٘س.٘ىطزٜ پیسا 2007 تب 1971 ؾبَ اظ ا٘سٚ٘ع  زض التهبز 

 ثّٙسٔذست  زض ٔؼىذٛؼ  ٚ ٔذست وٛتبٜ زض ا٘طغ  ٔهطف ثٝ زاذّی ٘بذبِم تِٛیس اظ ضا آفطیمب ػّیت

 ضقذس  ٚ ا٘ذطغ   ٔهذطف  ثیٗ َطفٝ زٚ ػّیت( 2014) 8ا٘ٛض ٚ ٘ؿطیٗ وطز؛ پیسا التهبز  جبٔؼٝ ثطا 

ٖ   ثذٝ زؾذت   2011 ٚ 1980 اظ ضا آؾذیبیی  وكذٛض  15 زض التهذبز   ٝ  ،2015) 9آٚضز٘ذس. زٌٚذب  فطيذی

َ  اظ تطویٝ زض التهبز  ضقس َجیؼی ٌبظ ٔهطف ثیٗ ثبظذٛضز   وذطز.  تأییذس ضا  2012 تذب  1995 ؾذب

 غیطؾذبوّی  ٔٙذبَك  ػّذت تِٛیذس   وكذبٚضظ   ثطق ٔهطف وٝ زضیبفتٙس( 2016) 10ٕٞىبضاٖ ٚ زٌٚبٖ

ُ  ثذطا   ٔتغیطٞذب  ایٗ ػّیت زَٚطفٝ ثیٗ وٝ  یزض وبِ اؾت، ُ  وذ  زاضز. ٚجذٛز  ؾذبوّی  ٔٙذبَك  ٚ پب٘ذ

ٗ  َطفذی ثی فطيیٝ ،2013 تب 1985 ؾبَ اظ( 2016) 11تٌٛٛ ٚ ٍٔٙیىی  ٚ زاذّذی  ٘بذذبِم  تِٛیذس  ثذی

 .وطز٘س تأییس ضا نحطا جٙٛة وكٛض اظ وكٛضٞب  42 ضا زض ا٘طغ  ٔهطف

ٝ  .لطاض ٌطفتٝ اؾتتٛجٝ  اذیطا  ُٔبِؼبت زض ایٗ وٛظٜ ثؿیبض ٔٛضز ٝ  ٔذصوٛض  ٞذب  ُٔبِؼذ  َذٛض  ثذ

 زٞذس ٔی اجبظٜ ٔب اؾت وٝ ثٝ ٚ ا٘طغ  ضقس ضاثُٝ ثٝ ٔطثٌٛ ازثیبت اظ وٛچىی ثرف ٘كبٍ٘ط وبُٔ
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ضٚـ ثٝ ضٚـ  یه اظ ٚ زیٍط زٚضٜ ثٝ زٚضٜ یه اظ وكٛض زیٍط، ثٝ وكٛض یه اظ ٘تبیج ثٍٛییٓ وٝ

 .(2017 ،1اؾت )قٟجبظ ٚ ٕٞىبضاٖ ٔتفبٚت ثؿیبض زیٍط

ٌبٖ سوٙٙیتاظ ٞسا یىیثٝ ػٙٛاٖ ی ؾُح تٛؾؼٝ ٔبِ وٝ  یزض وبِ :التهبز  ضقس ٚ ٔبِی تٛؾؼٝ

ػّت  یتٛؾؼٝ ٔبِ یبآ یٙىٝٚ ثح  زض ٔٛضز ا یؿت٘ ی، قٛاٞس لُؼٗیٚجٛز ا ثب . قٛز ٔی ضقس قٙبذتٝ

ٗ  ٟٔٓاظ  یىی یوٝ تٛؾؼٝ ٔبِ  ایٝأطٚظٜ فطي .ضقس اؾت، ٕٞچٙبٖ ازأٝ زاضز آیٙسفطیب ٔؼَّٛ   تذطی

 ٔ ٖ ػٛأُ ضقس اؾذت، زض  ٖ     یٔحممذبٖ تجطثذ   یذب ؛ 2007، 2وبٔیذبٖ ثیكذتط  زاضز )ویتیٙذی ٚ ٕٞىذبضا

ٝ  یٔذبِ   ٘مف ثبظاضٞذب  (.2010، 3؛ ٘ٛاظـ ٚ ٕٞىبضا2003ٖوبِسضٖٚ ٚ ِیٛ،  زض  یٔذبِ   ٞذب ٚ ٚاؾذُ

 یبؾذی، ؾ  ٞذب  ، ثؿتٝ ثٝ ؾذُح آظاز زیٍط ثٝ وكٛض  اظ وكٛض ی زاضز وٝضقس ضٚ٘س ٔتفبٚت یٙسفطآ

ٖ   اظ ومذٛق ٔبِى  یتلبٖ٘ٛ ٚ وٕب یتوبوٕ  اػتجذبض  ازثیذبت  زض .(2013، 4یذت اؾذت )آزٚ ٚ ٕٞىذبضا

 تئذٛض   .(2017، 5)اثطاٞیٓ ٚ اِمبػذسٜ  قسٜ اؾت زازٜ التهبز  ضقس ٔبِی ثط تٛؾؼٝ إٞیت ظیبز  ثٝ

تٛؾؼٝ ٔذبِی   تأثیطظیبز  زض ٔٛضز چٍٍٛ٘ی   عٞبیٚذ افتؾبَ ٌصقتٝ قبٞس  30التهبز  زض ََٛ 

 تأییذس (، ایذٗ ٘تیجذٝ ضا   1956ٚیذػٜ ٔذسَ ؾذِٛٛ )   ٞب  ؾٙتی ضقس ثٝ. ٔسَثٛزٜ اؾتثط ضقس التهبز  

وٙس وٝ تٛؾؼٝ ٔبِی چٝ اظ َطیك افعایف ؾُح ؾذطٔبیٝ فیعیىذی ؾذطا٘ٝ ٚ چذٝ اظ َطیذك افذعایف        ٔی

ثذط ضقذس التهذبز      تذأثیط  ٌذصاضز ٚ زض ثّٙسٔذست   ٔذی  تذأثیط ٚض  ثط ؾُح زضآٔس ؾطا٘ٝ ٔیعاٖ ثٟطٜ

ٚ 1969) 6٘ساضز، اظ َطف زیٍط ٔؼبزلات ٌّساؾذٕیت  ٖ 1973) 7( ٚ قذب (، ثیذبٍ٘ط  1973) 8( ٚ ٔىیٙذٛ

ٞذب  ٔذبِی    ٔبِی اؾت. ػّٕىطز ثٟتط ٚاؾُٝ تٛؾؼٝثؿتٍی ٔثجت ثیٗ ضقس التهبز  ٚ ٚجٛز یه ٞٓ

ٞب  تٛؾؼٝ ٔبِی اثط ٔثجت ٚ ٔؼٙذبزاض  ثذط ضقذس    ظیطا قبذم؛ قٛزفعایف ضقس التهبز  ٔیثبػ  ا

يذطٚض    ٞذط التهذبز    ثذطا  ی٘مذف ٘ظذبْ ٔذبِ    ثٙبثطایٗ؛ (2007التهبز  زاض٘س )ویتیٙی ٚ ٕٞىبضاٖ، 
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ٓ وذٝ    وٝ ٚجٜٛ ثٝ آٖ زؾتٝ اظ ػٛأُ التهذبز  یُزِ یٗثٝ ا اؾبؾب اؾت؛    ٌذصاض یٝؾذطٔب  ا٘ذساظ  چكذ

ٓ ؾ یوبضآٔذس ٔذبِ   یؿتٓؾ یٔب٘غ انّ. (1911، 1یتطقٛز )قٛٔپیٔ یت٘س ٞسأثجت زاض اَ ػذبت   یؿذت

ٔكذىُ زض   ایجذبز ( وٝ ٔٙجذط ثذٝ   2016 ،3تچبٔیٛ ٚ آؾٍٛ٘ٛ ،1992 ،2اؾتٍّیع ٚ ٚیتع٘بٔتمبضٖ اؾت )

(. ثرف ٔبِی ضٚ  زْٚ ؾىٝ التهبزٞب  ٔذسضٖ  2017، 4)ثبتٛ ا٘ٛثی ٚ ٕٞىبضاٖ قٛزیٔ یٔبِ یؿتٓؾ

ٝ  زضوبَٚ  بفتٝی تٛؾؼٝٚ ثرف ثعضي ٚ زض وبَ ضقس زض ٕٞٝ التهبزٞب  جٟبٖ أطٚظ، اػٓ اظ   تٛؾذؼ

( ٚ یىی اظ ػٛأُ ثؿیبض وّیس  ثطا  زؾتیبثی ثذٝ ضقذس التهذبز ،    1394اؾت )انغطپٛض ٚ ٟٔسیّٛ، 

َ    1393) ٔحٕس  ٚ ٕٞىبضاٖ .٘ظبْ ٔبِی اؾت تٛؾؼٝ ٞذب   ( زض یه ُٔبِؼٝ اجٕذبِی ثذٝ ثطضؾذی ٔذس

پٙج وب٘بَ ٔحتُٕ تأثیطٌصاض  تٛؾؼٝ ٔبِی ثط ضقس التهبز  ضا ثیذبٖ   زضٔجٕٛعتئٛضیىی پطزاذتٝ ٚ 

ٝ وٝ قبُٔ: اِف( فطاٞٓ وطزٖ اَ ػبت زض ضاثُٝ ثب فطنتا٘س  وطزٜ ٝ یزض٘تٌذصاض  ٚ  ٞب  ؾذطٔبی  جذ

ٞذب؛ (( ٔذسیطیت   ٞذب ٚ ازاضٜ أذٛض قذطوت   طوتا ؛ ة( ٘ظبضت ثذط قذ   ترهیم ثٟیٙٝ ٔٙبثغ ؾطٔبیٝ

ٟ ا٘ساظٞب؛ ٜپؽ ضیؿه؛ ز( تجٟیع ٚ ازغبْ )ؾذؼیسپٛض ٚ   اؾذت زض ٔجبزِذٝ وبلاٞذب ٚ ذذسٔبت     ُی( تؿذ

ٔتفذبٚت زض ٔذٛضز ضاثُذٝ ثذیٗ تٛؾذؼٝ ٔذبِی ٚ ضقذس         وذبٔ   (. ثٝ َٛض وّی، زٚ ٘ظذط  1392قٟجبظ ، 

ٔبِی ٞی  وٕىی ثٝ ضقذس    آظازؾبظتٛؾؼٝ ٚ  تٟٙب ٘ٝزاضز التهبز  ٚجٛز زاضز. زیسٌبٜ اَٚ ثیبٖ ٔی

وٙس، ثّىٝ ثطا  ضؾیسٖ ثٝ ضقس التهبز  ثبیس ؾطوٛة ٔبِی ٚ تؼییٗ ؾمف ٘ذطخ ثٟذطٜ   التهبز  ٕ٘ی

. زیذسٌبٜ  ٞؿذتٙس ثٝ اجطا ٌصاقتٝ قٛز. اظ جّٕٝ وبٔیبٖ ایٗ زیسٌبٜ التهبززا٘بٖ َطفساض ٔىتت وٙیع 

  ٚ زاضز. ایذٗ ضٚیىذطز ضا    سیذ تأوضقذس التهذبز     زْٚ ثط ٚجٛز ضاثُٝ ٕٞؿٛ ثیٗ تٛؾؼٝ ثرذف ٔذبِی 

 تٛاٖ ثٝ ؾٝ ٌطٜٚ ظیط تمؿیٓ وطز: ٔی

َطفساضاٖ ایٗ زیسٌبٜ جٟت ػّیت اثطٌصاض  ضا اظ ؾٕت تٛؾؼٝ ٔبِی ثٝ پبضازیٓ َطف ػطيٝ: 

ٔؼتمس٘س وٝ تٛؾؼٝ ٔذبِی اظ َذطق ٔرتّذف، ضقذس التهذبز  ضا       ٞب آٖزا٘ٙس. ؾٕت ضقس التهبز  ٔی

تٛا٘س ثٝ ٔجبزِٝ ٔٙبثغ ٔذبِی ثذیٗ ٚاوذسٞب  التهذبز      تٛؾؼٝ ٔبِی ٔی ،ػٙٛاٖ ٔثبَثركس. ثٝ ثٟجٛز ٔی
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تؼٕیك ٔبِی زض  اوتٕبلا زاضا  ٔبظاز ٚ ٚاوسٞب  التهبز  زاضا  وٕجٛز ٔٙبثغ وٕه وٙس. ایٗ ٔجبزِٝ 

قذٛز ٚ ظٔیٙذٝ ضقذس    ٞب زض التهبز ٔذی  ٌصاض  زٞس ٚ ٔٛجت افعایف ؾطٔبیٝ٘ظبْ ٔبِی ضا افعایف ٔی

 وٙس.  ضا فطاٞٓ ٔیالتهبز

ٝ ی٘ت زضَطفساضاٖ ایٗ زیسٌبٜ ثط ایٗ ثبٚض٘س وٝ تغییط زض ثبظاضٞب  ٔبِی : پبضازیٓ َطف تمبيب  جذ

٘یذطٚ  وذبض( ثذٝ ٚجذٛز       ٚض ثٟذطٜ ضقس ثرف ٚالؼی التهبز )ثٝ زِیُ پیكطفت تىِٙٛٛغ  یب اضتمب  

ٜ اِٚذیٗ ثذبض تٛؾذٍ    آیس. ثٝ ثیبٖ زیٍط، ضقس التهبز  ػّت ضقس ثرف ٔذبِی اؾذت. ایذٗ زیذسٌب    ٔی

وذٝ وكذٛضٞبیی    وذطزٜ اؾذت  ( ٘یع زض ُٔبِؼٝ ذٛز ثح  1952( ثیبٖ قس. ضاثیٙؿٖٛ )1966پبتطیه )

ثٝ َٛض ٔتٛؾٍ ٔٙبثغ ثیكتط  ضا ثٝ تٛؾذؼٝ ؾیؿذتٓ ٔذبِی ذذٛز اذتهذبل       ،وٙٙسضقس ٔی تط غیؾطوٝ 

ضٚز. اظ ایذٗ  ٔی ٔبِی ٘یع زض پی آٖ تأٔیٗوٙس، زٞٙس. اظ ٘ظط ٚ  ٞطجب وٝ وبضآفطیٙی وطوت ٔیٔی

قٛز، ثّىٝ ثٝ َذٛض ذٛزوذبض ٘ؿذجت ثذٝ تغییذطات تمبيذب زض ثرذف        ٔبِی ثبػ  ضقس ٕ٘ی تأٔیٗٔٙظط 

 (.1386زٞس )تمٛ ، ٚالؼی ٚاوٙف ٘كبٖ ٔی

ؾذْٛ ٔؼتمس٘ذس وذٝ ثذیٗ ضقذس التهذبز  ٚ تٛؾذؼٝ ٔذبِی اضتجذبٌ           ٌطٜٚ پبضازیٓ ػّیت زٚ َطفٝ:

ِیٝ ضقس، ثرذف ٔذبِی اظ َطیذك ٌؿذتطـ ثبظاضٞذب       زض ٔطاوُ اٚ وٝ   َٛض  ثٝ ؛زَٚطفٝ ٚجٛز زاضز

ٞب  ٔبِی، ٘مذف ٟٕٔذی زض ضقذس التهذبز      ٔبِی ٚ ایجبز ٔؤؾؿبت ٔبِی ٚ ػطيٝ ذسٔبت ٚ زاضایی

یبثی ثٝ ؾُٛ  ثبلا  ضقذس، ٌؿذتطـ ثرذف ٔذبِی     أب ثب افعایف ضقس التهبز  ٚ زؾت ،وٙسایفب ٔی

(. اظ َطفذی زیٍذط زض لبِذت    1393ٖ، ٌیذطز )ٔحٕذس  ٚ ٕٞىذبضا   ضقس التهبز  لطاض ٔی تأثیطتحت 

ٔبِی ٞٓ اظ َطیك افعایف ؾذُح ا٘جبقذت    تٛؾؼٝقٛز وٝ ( ثیبٖ ٔی1956ٞب  ؾٙتی ضقس ؾِٛٛ )ٔسَ

ٌذصاضز، أذب زض   ٔی تأثیطؾطٔبیٝ فیعیىی ٚ ٞٓ اظ َطیك افعایف وبضایی ؾطٔبیٝ ثط ؾُح تِٛیس ٚالؼی 

(، قذبٚ ٚ  1969یٍذط  ٘ظیذط ٌّساؾذٕیت )   ٞذب  ز أب ُٔبِؼٝ؛ ثّٙسٔست اثط  ثط ضقس التهبز  ٘ساضز

٘ٛػی ٕٞجؿتٍی ٔثجت ثیٗ تٛؾؼٝ ٔبِی ٚ ضقس التهبز  اؾت. ثطذی  (، ثیبٍ٘ط ٚجٛز1973ٔىیٖٙٛ )

( ضقس التهبز  ضا ػبُٔ افعایف ٚ ٌؿتطـ ثبظاضٞب  ٔبِی 1966زیٍط اظ التهبززا٘بٖ ٔثُ پبتطیه )

( ثٝ ػسْ اثطٌصاض  تٛؾؼٝ ٔبِی ثذط  1988قٕبضز ٚ زض ٔمبثُ ٞٓ التهبززا٘ب٘ی ٕٞچٖٛ ِٛوبؼ )ثطٔی



 9922، بهار 92، سال هشتم، شماره اقتصاديهاي مالی و  سياست فصلنامه 91

َ   ثط اؾبؼ(. 1993، 1وٙس )پبٌب٘ٛضقس التهبز  اقبضٜ ٔی ٞذب ٔجذب٘ی ٘ظذط  جسیذس  ثذطا       ایذٗ ٔذس

تذٛاٖ ٘تیجذٝ ٌطفذت وذٝ     آٖ ٔی ثطٝ یتىآٔس وٝ ثب  ثٝ ٚجٛزاثطٌصاض  تٛؾؼٝ ٔبِی ثط ضقس التهبز  

ٌصاض ، ضقس التهبز  ضا  افعایف ٘طخ ؾطٔبیٝ جٝیزض٘تا٘ساظ ٚ ٔبِی اظ َطیك افعایف ٘طخ پؽ تٛؾؼٝ

ٞبیی ٔب٘ٙس ٔكبضوت ضیؿه ٚ ثبظاض اػتجبض، ٔٛججبت وبٞف أب ثؼسٞب ثب ثطٚظ پسیسٜ؛ زٞسافعایف ٔی

یؼٙی ٘ٛػی ٕٞجؿتٍی ٔٙفذی ثذیٗ ضقذس التهذبز  ٚ قذبذم      ؛ ا٘ساظ ٚ ضقس التهبز  فطاٞٓ آٔسپؽ

ٞب وبوی اظ ٚجذٛز  (. ثطذی زیٍط اظ ُٔبِؼ1392ٌٝیط  قس )فطاظٔٙس ٚ ٕٞىبضاٖ، ٔبِی ٘تیجٝ ؾؼٝتٛ

ثذٝ ایذٗ نذٛضت وذٝ ضقذس التهذبز  ثذطا          ؛َطفٝ ثیٗ ضقس التهبز  ٚ تٛؾؼٝ ٔبِی اؾذت زٚ ضاثُٝ

وٙس )وٝ ثذٝ آٖ ٌؿذتطـ ؾیؿذتٓ ٔذبِی ثذط اثذط افذعایف تمبيذب ٌفتذٝ          ذسٔبت ٔبِی تمبيب ایجبز ٔی

ٖ  ا٘ساظ پؽٚ ثب افعایف ٚ ٌؿتطـ ثبظاضٞب  ٔبِی اظ َطیك اذتهبل ٔٙبثغ وٕیبة قٛز(  ٔی  وٙٙذسٌب

یبثس. ثٝ َٛض وّذی ثحذ  ٘ظذط  آثذبض      ٌصاض  ثب ثبظزٞی ثبلا ضقس التهبز  ٘یع افعایف ٔیثٝ ؾطٔبیٝ

تٛؾؼٝ ٔبِی ثط ضقس التهبز  ثط ایٗ پبیٝ اؾتٛاض اؾت وذٝ چٙب٘چذٝ ؾیؿذتٓ ٔذبِی ثتٛا٘ذس ثذٝ ٚ ذبیف        

ٝ  ، تؿٟیُ ٔجبزلات ٚ ثطضؾی زلیذك یضؾب٘ اَ عذٛز زض ٔٛضز وبٞف ٞعیٙٝ  انّی ٞذب ػٕذُ   تذط ٞعیٙذ

 (.1383قٛز )٘ظیفی، ٔٙجط ثٝ افعایف ضقس التهبز  ٔی ،وٙس

 . پیطیٌِ پصٍّص3

وٝ  وطزٜ اؾتلؿٕت ُٔبِؼبت ذبضجی ٚ زاذّی الساْ ثرف وبيط ثٝ ثطضؾی پیكیٙٝ تحمیك زض زٚ 

 .قسٜ اؾتزض لؿٕت اَٚ، ُٔبِؼبت ذبضجی ٚ زض لؿٕت زْٚ، ُٔبِؼبت زاذّی آٚضزٜ 

  

                                                           
 

1. Pagano 
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 هطالؼات خارجی. 3-1

ُٔبِؼبت ذبضجی ٔطتجٍ ثب ضقس التهبز  ثٝ تفىیه ٔٛيذٛػی ٔهذطف ا٘ذطغ  ٚ تٛؾذؼٝ ٔذبِی زض      

 قٛز: شیُ اضائٝ ٔی

 هصرف اًرشی ٍ رضذ التصادی. 3-1-1

 تذه  ته ٚ ا٘طغ  ٔهطف ثیٗ ضاثُٝ ثطضؾی ثٝ ا ُٔبِؼٝ (، زض2007) 1ِی ٚ پیًٙ چبً٘ بً٘یچ

ٖ  ثطا  زاذّی ٘بذبِم تِٛیس ٚ ا٘طغ  ٞب وبُٔ  ثذب  ٚ (، پطزاذتٙذس 1955 -2003زٚضٜ ) َذی  تذبیٛا

ٗ  ثٝ ٚ غیطذُی ذُی ٞب ٕ٘ٛ٘ٝ اظ اؾتفبزٜ ٝ  ایذ ٝ  ضؾذیس٘س  ٘تیجذ ٝ  ا٘ذطغ   ثّٙسٔذست  زض وذ ٖ  ثذ  ػٙذٛا

ٝ  تٛا٘ذس ٔذی  ا٘ذطغ   سوٙٙسٜیتٟس ٞب ؾیبؾت جٝیزض٘ت ٚ وطزٜ ػُٕ التهبز  ضقس ٔحطن  ضقذس  ثذ

 پبیساض زاذّی ٘بذبِم تِٛیس ٚ ٔهطف ا٘طغ  ثیٗ جٕؼیٞٓ زضیبفتٙس ٞب آٖ ثطؾب٘س. آؾیت التهبز 

 تذأثیط  تحت ضا ظٔب٘ی  زض ؾط پبیساض  ؾبذتبض ( ٞب قىؿت(التهبز   ٚلبیغ اظ ثؿیبض  ٚ ٘جٛزٜ

ٚ  ٔهطف ا٘طغ  ثیٗ َطفٝ زٚ ػّی ضاثُٝ وٝ ضؾیس٘س ٘تیجٝ ایٗ ثٝ ٞب آٖ ،ٗیػ ٜٚ ثط ازٞٙس. ٔی لطاض

 زاذّذی  تِٛیس ٘بذبِم ثٝ ثطق ٚ ٌبظ ٘فت، ٔهطف اظ َطفٝیه ػّی ضاثُٝ ٕٞچٙیٗ التهبز  ضقس

 زاضز. ٚجٛز

تِٛیذس ٘بذذبِم    ٚ ا٘ذطغ   ٔهطف ػّی ضاثُٝ (، ثٝ ثطضؾی2012) 2ٗیاِس ن  جی ٚ  -وبتٕی

تهذحیح ذُذب     ضٚـ ٘بٔتمبضٖ وبتٕی ٚ یذه  اظ ضٚـ ػّیت زض اٍّ٘ؿتبٖ ثب اؾتفبزٜ ؾطا٘ٝ زاذّی

 قذٛن  ایجبز ثبػ  ا٘طغ  ٔهطف ٔٙفی ثط قٛن یه وٝ زاز ٘كبٖ ثطآٚضز ٘تبیج ٘بٔمیس پطزاذتٙس،

 عیذ ٘تِٛیس ؾطا٘ٝ  یبثس، وبٞف ؾطا٘ٝ ا٘طغ  ٔهطف اٌط ثٝ ایٗ ٔؼٙب وٝ ؛قٛزٔی ؾطا٘ٝ تِٛیس زض ٔٙفی

ٗ . ٘كذس  یبفت ٔثجت ٞب زض ٔمبثُ قٛن تأثیط  چٙیٗ آٚض،قٍفت َطظ ثٝ. یبفت ذٛاٞس وبٞف  ایذ

وبوی اظ آٖ اؾت وٝ ٔهطف ا٘طغ  زض اٍّ٘ؿتبٖ ٕٔىٗ اؾذت تذب یذه ٔمذساض ثٟیٙذٝ       تجطثی ٘تبیج

 ثبػ  ضقس التهبز  ٘رٛاٞس قس. اِعأب ثبػ  ضقس التهبز  قٛز ٚ ثیكتط اظ ایٗ ٔمساض 

                                                           
1. Chiang Lee & Ping Chang 

2. Hatemi-J & Salah Uddin 
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ٗ  ذُیغیط ٚ ذُی ( ثٝ ثطضؾی ضٚاثٍ ػّی2013) 1زضیٍسیع ٚ ٕٞىبضاٖ  ٚ ا٘ذطغ   ٔهذطف  ثذی

. پطزاذتٙذس  2008 تذب  1960 زٚضٜ ثطا  یٛ٘بٖ ؾبلا٘ٝ ظٔب٘ی ؾط  ٞب زازٜ اظ اؾتفبزٜ ثب ضقس التهبز 

 َطفٝ اظ ٔهطف ا٘طغ  ثٝ ضقس التهبز  ٚجٛز زاضز.یه ضاثُٝ ػّی یه وٝ زٞسٔی ٘كبٖ ٘تبیج

اضتجبٌ ثیٗ اؾتفبزٜ اظ ا٘طغ  ٚ تِٛیس ؾطا٘ٝ زض فطا٘ؿٝ ثذب   یثٝ ثطضؾ( 2014) 2اضٚض  ٚ ٕٞىبضاٖ

زض  جذذٛیینذذطفٝ وذذٝ ٘تذبیج ٘كذذبٖ زاز . پطزاذتٙذذس 1960-2011اظ آظٔذٖٛ ػّیذذت ٘بٔتمذذبضٖ زض زٚضٜ  

 اؾت. ٘بٔتمبضٖ ٘ؿجتب  ٔتغیط زٚ ثیٗ ضاثُٝ أب زٞس،ٔی تٛيیح ثّٙسٔست زض ضا تِٛیس ا٘طغ  ٔهطف

ضتجبَبت پٛیب ثیٗ ٔهذطف ا٘ذطغ  ٚ ضقذس التهذبز  تطویذٝ      ثطضؾی ا ( ث2014ٝ) 3اضن ٚ وؿٙٛ

ٚ ، ثذب اؾذتفبزٜ اظ ٔذسَ تحّیذُ ؾّؿذّٝ ٔطاتجذی       1960-2010 ثطا  زٚضٜ ثذب اؾذتفبزٜ اظ ٔذسَ     ٔؿذتمیٓ 

تٛاثذغ   یٍذط ، زثط  یطٔتغ یهاثطات  جؿتجٛ   ثطازض ایٗ ضاؾتب . پطزاذتٙسغیطذُی ثٛزٖ اوتٕبِی 

ٖ ٔحبؾذجٝ قذسٜ     ٞذب پبؾد . تٛاثغوطز٘س حبؾجٝٔ ضا (GIRFs) یٚاوٙف ا٘تٍطاَ ػٕٛٔ  زٞٙذسٜ  ٘كذب

ِٛ    ا٘ذطغ  ظیذبز  زض ٔمبثُ ٔهطف یوٛچه ٔثجت ٚ ٔٙف  ٞباثطات ٘بٔتمبضٖ قٛن ٚ  یذس ثذط ضقذس ت

ثذط ضقذس    یكذتط  ث تذأثیط   ا٘ذطغ  یٔٙف  ٞبوٝ قٛن قٛزٔكبٞسٜ ٔی. ثٝ َٛض ذبل، اؾت ثبِؼىؽ

ثبػذ    ،قذٛز  تذط  ثذعضي  یٔٙفذ   ٞذب قذٛن ٞطچٝ ایٗ زاض٘س ٚ   ٔثجت ا٘طغ  ٞبٔحهَٛ اظ قٛن

ثذٝ   قٛز. ثٝ َذٛض ٔكذبثٝ، قذٛن ٔثجذت    یٔ  ا٘طغ یٔٙف   وٛچهٞباظ قٛن یكتطث یبضٔحهَٛ ثؿ

ثذط   تذأثیط   ی ٞذ  تمطیجذب   ی آٖوٝ قٛن ٔٙف یزاضز، زض وبِ  ثط ٔهطف ا٘طغ یكتط ث تأثیطٔحهَٛ 

 ٘ساضز.  ٔهطف ا٘طغ

فطيذیٝ ثذیٗ ٔهذطف     چٟذبض ثٝ ثطضؾذی   GMM(، ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ 2017) 4٘بضایبٖ ٚ زٚیت 

وذٝ  )  ٚ ٔهطف ا٘ذطغ   ضقس التهبز یٗوٝ اضتجبٌ ثزاز٘س ٘كبٖ ا٘طغ  ٚ ضقس التهبز  پطزاذتٙس ٚ 

ٖ زٚ ثٝ نذٛضت ؾذطا٘ٝ ث   ٞط   ثذطا  یس٘بپذصیط تجس ٚ یطپذص یستجس  ٞذب  ا٘ذطغ  زض ذهذٛل قذسٜ(   یذب

زض وكذذٛضٞب   ،ثذذٝ ػٙذذٛاٖ ٔثذذبَ .ثذذٛزٜ اؾذذتٔتفذذبٚت  2011تذذب  1971زضآٔذذس زض زٚضٜ   ٞذذب پب٘ذذُ

                                                           
1. Dergiades et all 

2. Arouri et all 

3. Arac & Hasanov 

4. Narayan & Doytch 
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ٗ  ثب ٚ زضآٔس  وٓ ٝ   ٔتٛؾٍ زضآٔذس پذبیی جذٛیی زض ا٘ذطغ  ثبػذ  ضقذس التهذبز  ایذٗ       وفذ  ٚ نذطف

 قٛز.وكٛضٞب ٔی

ٝ  وكٛض 42 پبُ٘ ٞب زازٜ اظ اؾتفبزٜ (، ثب2017) 1آیتٛ ٝ ی تٛؾذؼ َ  زض بفتذ  ،2002-2011 زٚضٜ َذٛ

 ضا التهذبز   ضقذس  ٚ تجسیس٘بپذصیط  ٚ طتجسیسپذصی  ا٘ذطغ   ٔهطف وطثٗاوؿیس ز  ا٘تكبض ثیٗ اضتجبٌ

ٝ  ٔٙجذط  تجسیس٘بپذصیط  ا٘طغ  ٔهطف وٝ زٞسٔی ٘تبیج ٚ  ٘كبٖ. ثطضؾی وطز  ضقذس  ثذط  اثذط ٔٙفذی   ثذ

 ثّٙسٔذست  زض تجسیسپذصیط  ا٘طغ  ٔهطف ،ٗیػ ٜٚ ثط ا. قٛزٔی تٛؾؼٝ زضوبَ وكٛضٞب  التهبز 

 وٙس.ٔی وٕه التهبز  ضقس ثٝ

ٓ  ٚ ٌط٘جذط ػّیت تٛزا ٚ یبٔذبٔٛتٛ    ٞبآظٖٔٛ ظثب اؾتفبزٜ ا( 2018) 2آپیٝ ا٘جبقذتٍی  ٚ ضٚـ ٞذ

ٍ یٛؼ ثذٝ ثطضؾذی   جٛؾذّ  -یٛٞب٘ؿٗ ٚ ا٘تكذبض    ضقذس التهذبز    ،ٔهذطف ا٘ذطغ   یٗػّذت ثذ   یٚاثؿذت

زٞذس وذٝ   ی٘كذبٖ ٔذ   یذت ػّ  ٞبآظٖٔٛاؾت. پطزاذتٝ 2015تب  1960زض غٙب اظ ؾبَ وطثٗ اوؿیس ز 

ضاثُذٝ   یذه . اظ آ٘جب وذٝ  قٛز یٔ تأییس وطثٗاوؿیس ز ٚ ا٘تكبض   ٔهطف ا٘طغ یٗث  ٌط٘جط یتػّ

، ٚجٛز وطثٗاوؿیس ز آٖ ثط ا٘تكبض  ظٔبٖ ٞٓ تأثیطٕٞطاٜ ثب   ٚ ضقس التهبز  ٔهطف ا٘طغ یٗث یػّ

ٜ    ٔحذٛض ا٘ذطغ   ب ذت وف یبؾذت زاضز، ٞط ؾ وبنذُ    تىِٙٛذٛغ  یكذطفت ٚ پ  ا٘ذطغ   ٚضوذٝ اظ ثٟذط

 ثطؾب٘س. یتآؾ ٙبقٛز، ٕٔىٗ اؾت ثٝ التهبز غ یٕ٘

 تَسؼِ هالی ٍ رضذ التصادی. 3-1-2

ثذب   ؿٝیوٝ زض ٔمب بفتٙسیزض پبضأتط یطثطآٚضز غ ٞب هی( ثب اؾتفبزٜ اظ تى2007ٙٚ ٕٞىبضاٖ ) یٙیتیو

 فیثبػذ  افذعا   یٔذبِ  ٞب ػّٕىطز ثٟتط ٚاؾُٝ ٚ اؾت یضاثُٝ ذُ یضقس ٔبِ ضاثُٝ ط،یاذ مبتیتحم

 اؾذت.  لذطاض ثط  ٚ ضقذس التهذبز   یتٛؾؼٝ ٔبِ ٗیضاثُٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙبزاض ث طایظ ؛قٛزیٔ  ضقس التهبز

 ی ٚضا ثب تٛجذٝ ثرذف ثذب٘ى    ؽیٔٛض  ثط ضقس التهبز یتٛؾؼٝ ٔبِ تأثیط( 2010) ٚ ٕٞىبضاٖ ٘ٛاظـ

 اػتجذبض ٚ  )وجذٓ ٘مذسیٍٙی   یزٚ قذبذم تٛؾذؼٝ ٔذبِ    ٚ ثب اؾتفبزٜ اظ 2009تب  1970زٚضٜ  ی، َیٔبِ

أذب  ثط ضقس زاضز،  یٔثجت تأثیط یتٛؾؼٝ ٔبِوٝ ٘كبٖ زاز  ٞب آٖ. ٘تبیج وطز٘س یثطضؾ ی(ذهٛن ثرف

                                                           
1. Ito 

2. Appiah 
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زض تٛؾذؼٝ    ضقذس ثذب ٘ذٛآٚض    طات،ییذ زضنس تغ 2/9تب  3/5 ٗیث ،ٗیػ ٜٚ ثط اوٓ اؾت.  ٘ؿجتب اثط آٖ 

 اؾت. ی ٕٞطأٜبِ

ٝ  تأثیط( 2014) 1ؾٕطٌٙس  ٚ ٕٞىبضاٖ ٖ  زض وكذٛض  ضا التهذبز   ضقذس  ثذط  ٔذبِی  تٛؾذؼ  ػطثؿذتب

 زض یط٘فتذ یغ ٚ ٘فتذی  ٞذب  ثرف زض ٔبِی تٛؾؼٝ تأثیطات ثیٗ ضاؾتب، ایٗ زض. وطز٘س ثطضؾی ؾؼٛز ،

 زضیبفتٙس (ARDL)ٞب  ضٌطؾیٖٛ ثب ٚلفٝآظٖٔٛ ذٛز ضٚـ اظ اؾتفبزٜ ثب. ٞؿتٙس تٕبیع لبئُ التهبز

 ٚ ی٘فتذ  ثرذف  ضقذس  ثط آٖ تأثیط ٔمبثُ، زض. زاضز یط٘فتیغ ثرف ضقس ثط ٔثجتی تأثیط ٔبِی تٛؾؼٝ وٝ

 .اؾت ٘بچیع یب ٔٙفی زاذّی ٘بذبِم تِٛیس وُ ضقس

 ٚالؼذی  ثرف ذطٚجی ٚ ٔبِی تٛؾؼٝ ثیٗ ٔتمبثُ ثٝ ثطضؾی ٚاثؿتٍی (2015) 2زاوتط ٚ ٌطچیب٘ب

 تٛؾؼٝ زضوبَ ٚ بفتٝی تٛؾؼٝ وكٛض 101 ثطا  پبُ٘ ٞب زازٜ اظ اؾتفبزٜ ثب التهبز  ضقس ثط آٖ تأثیط ٚ

ٝ  ،2010 تب 1970 زٚضٜ ََٛ زض ٝ  تذأثیط  پطزاذتٙس. ٘تبیج ٘كبٖ زاز وذ  التهذبز   ضقذس  ثذط  ٔذبِی  تٛؾذؼ

 زٞذس ٔی ٘كبٖ ٕٞچٙیٗ ٞبیبفتٝ. زاضز ومیمی تِٛیسات ضقس ثٝ ٘ؿجت ذهٛنی اػتجبض ضقس ثٝ ثؿتٍی

زاقذتٝ   ٚجذٛز  ذهٛنذی  اػتجذبض  زض ؾذطیغ  ضقس اٌط ثٛز، ذٛاٞس ٔٙفی ضقس ثط ٔبِی تٛؾؼٝ تأثیط وٝ

 .ومیمی ٘یؿت تِٛیس ضقس ثب ٕٞطاٜ وٝ ثبقس

ثب اؾتفبزٜ .   پطزاذتٚ ضقس التهبز یتٛؾؼٝ ٔبِ یٗث یذُیطضاثُٝ غ یثٝ ثطضؾ( 2015) 3زٚٔجیب

تٛؾؼٝ  یبض( ٚ ؾٝ ٔؼ2005) 5ٔسَ ٌٙعاِع ٚ ٕٞىبضاٖ( PSTR) 4یپبّ٘ یٖٛ ا٘تمبَ ٔ یٓٔسَ ضٌطؾ اظ

ٝ ثذب اؾذتفبزٜ اظ   ٚ  وٙذس.  یٔذ  یبثیثط ضقس ضا اضظ یتٛؾؼٝ ٔبِ تأثیط  ثطا ظا زضٖٚ یٔبِ  43اظ   ا ٕ٘ٛ٘ذ

ثذب ضقذس    یوٝ تٛؾذؼٝ ٔذبِ  ٘تیجٝ ٌطفت ، 1975-2009زض ََٛ زٚضٜ  تٛؾؼٝ زضوبَٚ  فتٝیكطالتهبز پ

ییٗ ٚ پب ، ثب زضآٔسزضآٔس  وٓ  زض وكٛضٞب  اظ ضقس التهبز  ٌصاضیٝٚ ؾطٔب ییجٛنطفٝ  ضفتبضٞب

 یذب  یع٘ذبچ  یتٛؾؼٝ ٔبِ تأثیطتط، ٝیكطفتپ  وبَ، زض التهبزٞب یٗوٙس. ثب ایٔ یتوٕب ٔتٛؾٍ ثب زضآٔس

                                                           
1. Samargandi et all 

2. Ductor & Grechyna 

3. Doumbia 

4. Panel Smooth Transition Regression 

5. Gonzales etall 
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 یٔذبِ   ٞب  طیپص تیآؾالتهبزٞب  یٗزض ا یكتطاػتجبضات ث یٔبِ تأٔیٗزٞس وٝ یوٝ ٘كبٖ ٔ اؾت یٔٙف

 آٚض اؾت.یبٖضقس ظ  وٙس وٝ ثطایٔ یسضا تكس

ٚ غیطذُی ٘بٔتمبضٖ  ضاثُٝثٝ ثطضؾی  NARDLاظ ضٚـ  اؾتفبزٜ( ثب 2017قٟجبظ ٚ ٕٞىبضاٖ )

 یٔٙفذ  ٞب وٝ قٛن٘كبٖ زاز  جی٘تبزض ٞٙس پطزاذتٙس.   ٚ ضقس التهبز  ، تٛؾؼٝ ٔبِیٔهطف ا٘طغ

ٝ  یٔٙفذ  ٞذب  ٔكبثٝ، تٟٙذب قذٛن   ٞب زض وبِت  اثطٌصاض٘س ٚ ضقس التهبز   ثطٔهطف ا٘طغ  تٛؾذؼ

   ٔؤثط٘س.ضقس التهبز  ضٚ یٔبِ

ٝ    GMMپبّ٘ی  VARضٚـ  اظ اؾتفبزٜ (، ثب2018) 1اٚیبً٘ ٚ ِی  ، ثذٝ ثطضؾذی ضٚاثذٍ تٛؾذؼ

ُ   ٞب زازٜ ثب چیٗ زض التهبز  ضقس ٚ ا٘طغ  ٔهطف ٔبِی، ٖ  30 اظ فهذّی پب٘ذ زض ثذبظٜ   چیٙذی  اؾذتب

 ٔتذط ) فذطز   ٞب اوثط قبذم ثب ٔبِی زٞس وٝ تٛؾؼٝ٘تبیج ٘كبٖ ٔی پطزاذتٙس. 2015تب  1996ظٔب٘ی 

ٗ . زاضز التهذبز   ضقذس  ثذط  ٔٙفی تأثیط( ؾٟبْ ثبظاض اضظـ ٚ ثیٕٝ نٙؼت زضآٔس اػتجبض، ٔطثغ،  ٕٞچٙذی

 یزض وذبِ  وٙذس،  وٕه ٔٙبَك ٕٞٝ زض التهبز  ضقس ثٝ چكٍٕیط  َٛض ثٝ تٛا٘سٔی ا٘طغ  ٔهطف

 ٘ىطز٘س. تأییسغطة( ضا  ُٔٙمٝ زض جع )ثٝ ثبظذٛضز  اثط وٝ 

 التهبز  ؾبذتبض تغییطات ثط ثب٘ىی ثرف تٛؾؼٝ ( ثٝ ثطضؾی اثط2018) 2تٍٛ٘ٛضا  ٚ ٚیؿٛ٘ؿی

ٖ  وكذٛضٞب   تٕبْ زض یه ٕ٘ٛ٘ٝ پبّ٘ی اظ التهبز  ضقس ٚ َ  زض جٟذب َ  َذٛ  2016 تذب  1960 ٞذب   ؾذب

ٝ ػّیذت یذه   ،تٛؾؼٝ ثرف ثب٘ىی یَٛض وّ  ثٝ٘كبٖ زاز وٝ  ٞب آٖپطزاذتٙس. ٘تبیج   ا  ثذط ضقذس   َطفذ

 .نٙؼتی زاضز ؾُح زض التهبز 

  

                                                           
1. Ouyang & Li 

2. Tongurai & Vithessonthi 
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 ؼات داخلیطاله. 3-2

ُٔبِؼبت زاذّی ٔطتجٍ ثب ضقس التهبز  ثٝ تفىیه ٔٛيٛػی ٔهطف ا٘طغ  ٚ تٛؾؼٝ ٔبِی زض شیُ 

 قٛز: ٔیاضائٝ 

 هصرف اًرشی ٍ رضذ التصادی. 3-2-1

ثیٗ ٔهطف ا٘طغ  ٚ ضقس التهذبز  ثذب اؾذتفبزٜ اظ     ضاثُٝ( ثٝ ثطضؾی چٍٍٛ٘ی 1388آضٔٗ ٚ ظاضع )

ٞذب  ٔرتّذف التهذبز     ػّیت ٌط٘جط  ثیٗ ٔهطف ا٘طغ  زض ثرذف  ضاثُٝضٚـ تٛزا ٚ یبٔبٔٛتٛ، 

ُ )ذبٍ٘ی ٚ تجبض ، نٙؼت،  ُ  وٕذ َ   ٚ وكذبٚضظ ( ٚ ضقذس التهذب    ٚ٘مذ ٞذب   ز  زض ایذطاٖ َذی ؾذب

ٖ پطزاذتٙس. ٘تبیج وبنُ اظ ضٚـ تٛزا ٚ یبٔبٔٛتٛ  1385-1346 ٝ تٟٙذب یذه     زٞٙذسٜ  ٘كذب ػّیذت   ضاثُذ

 ثرذف  زض ا٘ذطغ   ٔهذطف  ٚ َطفذٝ اظ ٔهذطف ا٘ذطغ  زض ثرذف ذذبٍ٘ی ٚ تجذبض       ٌط٘جط  یه

 ٔحذطن  ٞبثرف ایٗ زض ا٘طغ  ٔهطف افعایف ،ثٙبثطایٗ ؛زاضز ٚجٛز ضقس التهبز  ثٝ ٚ٘مُ وُٕ

 ٞذب   ثرف زض ا٘طغ  اظ ٔهطف ٌط٘جط  تیػّ ضاثُٝ ٚجٛز ػسْ ثٝ تٛجٝ ثب اؾت. التهبز  ضقس

ٗ  زض ٔهطف ا٘طغ  ٘تیجٝ ٌطفتٙس وٝ التهبز ، ضقس ثٝ وكبٚضظ  ٚ نٙؼت  ٔحذطن  ٞذب ثرذف  ایذ

ٖ ٔذی  ضا ٞب ثرف ایٗ ا٘طغ  زض ٔهطف زض جٛیینطفٝ ؾیبؾت ثٙبثطایٗ ٚ ٘جٛزٜ التهبز  ضقس  تذٛا

 ٌطفت. وبض ثٝ التهبز  ضقس وٙسوطزٖ ثسٖٚ

( STRذُی ا٘تمبَ ٔ یذٓ ) ( ثب اؾتفبزٜ اظ ضٌطؾیٖٛ غیط1389ف وی ٚ ٔٙتظط  قٛض وچبِی )

ٔٛضز ثطضؾذی   1352-1386ٞب  ٘فتی زض ایطاٖ ضا َی زٚضٜ ضاثُٝ ضقس التهبز  ٚ ٔهطف فطآٚضزٜ

ٞذب  ٘فتذی زض ایذطاٖ زاضا     طآٚضزٜٞب ٘كبٖ زاز وٝ ضاثُٝ ضقس التهبز  ٚ ٔهطف فلطاض زاز٘س. یبفتٝ

  ٜ ٞذب  ٘فتذی ٔٙفذی    ؾبذتبض زٚ ٘ظبٔی ثٛزٜ ٚ زض ٞط زٚ ٘ظبْ ضاثُٝ ضقس التهبز  ٚ ٔهذطف فذطآٚضز

 اؾت.

( اثطات ذُی ٚ غیطذُی ٔهطف ا٘طغ  ثط ضقس التهبز  ضا َی زٚضٜ 1390ٟٔطآضا ٚ ظاضػی )

آٖ  ضؾی لطاض زاز٘س. ٘تبیج زلاِت ثطزض ایطاٖ وٝ ٔجتٙی ثط وس آؾتب٘ٝ اؾت ضا ٔٛضز ثط 1386تب  1338

زاض ثذذٛزٖ يذذطایت، ٘تذذبیج ٞذذب  تكریهذذی ٚ ٔؼٙذذیٞذذب  غیطذُذذی ٔجتٙذذی ثذذط آٔذذبضٜوذذٝ ٔذذسَ زاضز

ضاثُٝ ٔهطف ا٘طغ  ٚ ضقس التهذبز  اضائذٝ    ٗییتجٞب  ذُی زض ضا ٘ؿجت ثٝ ٔسَ  تط ثرف تیضيب
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ضغیٓ( زض تبثغ ضقس التهذبز   زٞٙس. قٛاٞس تجطثی اظ ٚجٛز زٚ قىؿت ؾبذتبض  )ٔتٙب ط ثب ؾٝ ٔی

زٞس وٝ زض ضغیٓ ٔهذطف ؾذطا٘ٝ پذبییٗ ا٘ذطغ ، اثذط      ٘كبٖ ٔی قسٜ ایطاٖ وىبیت زاضز. ٘تبیج وبنُ

 ٞبؾت.ا  ثیكتط اظ ؾبیط ضغیٓلبثُ ٔ وظٝ َٛض  ثٟٝ٘بیی ٔهطف ا٘طغ  ثط ضقس التهبز  ٔثجت ٚ 

ؾط  ظٔب٘ی ٔهطف ا٘ذطغ  ٚ  ٞب  ا  ثب اؾتفبزٜ اظ زازٜ( زض ُٔبِؼ1391ٕٝٞىبضاٖ )ٔحٕس  ٚ 

ثٝ ٘تبیجی وٝ وبوی اظ ٚجذٛز یذه ضاثُذٝ ػّذی      1346-1389ضقس التهبز  ایطاٖ َی زٚضٜ ظٔب٘ی 

 َطفٝ اظ ٔهطف ا٘طغ  ثٝ ضقس التهبز  اؾت، زؾت یبفتٙس.ذُی یهذُی ٚ غیط

ٍ  یالتهبزؾٙج(، ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ 1395ٟٔطآضا ٚ ٕٞىبضاٖ ) ٌیذط  ثیذع  ثذٝ ثطضؾذی     ٔتٛؾذ

َ   ٔؤثطٔتغیط  16 ضاثُٝ -1393ٞذب   اظ جّٕٝ ٔهطف ٚ لیٕت ا٘طغ  ثط ضقس التهبز  ایطاٖ َذی ؾذب

 ؛ٌصاض  ٘بچیع ٔهطف ٚ لیٕت ا٘طغ  ثط ضقس التهذبز  اؾذت   ا٘س. ٘تبیج وبوی اظ اثطپطزاذتٝ 1340

 آیس.جٛیی زض ٔهطف ا٘طغ  تٟسیس  ثطا  ضقس التهبز  ثٝ وؿبة ٕ٘یٞب  نطفِٝصا ؾیبؾت

ػّیت ٔیبٖ  ضاثُٝ( ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ ػّیت تٛزا یبٔبٔٛتٛ ثٝ ثطضؾی 1396ضاٖ )قٟٙبظ  ٚ ٕٞىب

َ   اوؿیس ٞب  ا٘طغ ، ضقس التهبز  ٚ ز  ٔهطف وبُٔ زض ایذطاٖ   1376-1391ٞذب   وذطثٗ َذی ؾذب

ٝ      ٞب آٖپطزاذتٙس. ٘تبیج  ٝ  هیذ ػّذی    ٘كبٖ زاز وذٝ زض ثرذف وكذبٚضظ  یذه ضاثُذ اظ ٔهذطف   َطفذ

 هبز  ٚجٛز زاضز.ٞب  ا٘طغ  ثٝ ضقس الت وبُٔ

 تَسؼِ هالی ٍ رضذ التصادی. 3-2-2

َی  تٛؾؼٝ زضوبَتٛؾؼٝ ٔبِی ثط ضقس التهبز  وكٛضٞب   تأثیط( ثٝ ثطضؾی 1388ؾّٕب٘ی ٚ أیط  )

ٜ  1960-2004ظٔذذب٘ی  زٚضٜ ٞذذب  تذذبثّٛیی ٘ذذبٔتٛاظٖ پطزاذتٙذذس. ٘تذذبیج    ٚ ثذذب اؾذذتفبزٜ اظ ضٚـ زاز

 اؾت. تٛؾؼٝ زضوبَزاض تٛؾؼٝ ٔبِی ثط ضقس التهبز  وكٛضٞب  ٔثجت ٚ ٔؼٙی تأثیط  زٞٙسٜ ٘كبٖ

زٞذذس وذذٝ زض وكذذٛض ٘كذذبٖ ٔذذی 85ٞذذب  تذذبثّٛیی ثذذطا  ( ثذذب اؾذذتفبزٜ اظ زاز1389ٜپذذٛض ) ؾذذیفی

ثٟجٛز تٛؾذؼٝ   ،تط٘س بفتٝی تٛؾؼٝوكٛضٞب  ثب زضآٔس ثبلا وٝ اظ ٘ظط ؾُح ٔبِی زض ثبظاض پَٛ ٚ ؾطٔبیٝ 

قس ٚ زض وكٛضٞب  ثب زضآٔس پبییٗ ٚ ٔتٛؾٍ ٚ ثب ؾُح تٛؾذؼٝ   ٔبِی ٔٙجط ثٝ ضقس التهبز  ذٛاٞس

ٔٙفذی ٚ ثٟجذٛز زض ثذبظاض     تذأثیط ٔبِی پبییٗ زض ثبظاض پَٛ ٚ ؾطٔبیٝ، ثٟجٛز تٛؾذؼٝ ٔذبِی زض ثذبظاض پذَٛ     

 ٔثجت ثط ضقس التهبز  ذٛاٞس زاقت. تأثیطؾطٔبیٝ 
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ضقذس   ثط ٔبِی ؾتب٘ساضزا ا٘حطاف ٕٞچٙیٗ ٚ ٔبِی تٛؾؼٝ اثط ثطضؾی ثٝ (،1389٘ٛ٘ػاز ٚ ومیمی )

 آٚضزٖ ثذٝ زؾذت   ثذٝ جٟذت   ٔٙظذٛض  ثسیٗ پطزاذتٙس. ثّٙسٔست ٚ ٔستوٛتبٜ زض ایطاٖ زض التهبز 

 ثذب  ٕٞجؿتٝ ذٛز اٍِٛ  یه اظ ؾپؽقس ٚ  ٌیط  ثٟطٜ GARCHٔبِی اظ اٍِٛ   اؾتب٘ساضز ا٘حطاف

ٝ  تٛظیؼی اضتجبٌ ٞب ٚلفٝ ٖ  زض التهذبز   ضقذس  ثذب  ٔذبِی  اؾذتب٘ساضز  ا٘حذطاف  ٚ ٔذبِی  تٛؾذؼ زض  ایذطا

ٖ  اؾتفبزٜ وطز٘ذس. ٘تذبیج   ثّٙسٔست ٚ ٔست وٛتبٜ  ثذٝ ثرذف   اػتجذبضزٞی  افذعایف  اثذط  زٞذس ٔذی  ٘كذب

ٝ  ثّٙسٔذست  ٚ ٔست زض وٛتبٜ ٚالؼی ؾطا٘ٝ زضآٔس ثط ذهٛنی ُ  ثذ  ٔذسیطیت  زض ػذسْ وذبضایی   زِیذ

ٗ  ٔؼٙبزاضاؾذت.  ٚ ٔٙفی وكٛض، ثب٘ىی ٜ  ٘یذع  ٔذبِی  ا٘حذطاف اؾذتب٘ساضز   اثذط  ٕٞچٙذی ٚ  ٔذست  زض وٛتذب

 ثّٙسٔست ٔٙفی ٚ ٔؼٙبزاض اؾت.

( ثٝ ثطضؾی ضاثُٝ تٛؾؼٝ ٔبِی ثب ضقس التهبز  ثب اؾذتفبزٜ اظ آظٔذٖٛ   1390وؿیٙی ٚ ٕٞىبضاٖ )

KPSS ثذٝ ایذٗ    1967-2007ٞب  تٛؾؼٝ ٔبِی َی زٚضٜ ظٔذب٘ی   ٚ ؾٝ ٔسَ ضقس التهبز  ثب قبذم

 زاضز.٘تبیج ضؾیس٘س وٝ زض ثّٙسٔست تٛؾؼٝ ٔبِی ثب ضقس التهبز  ضاثُٝ ٔٙفی 

 (VECM)(، ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ تهذحیح ذُذب  ثذطزاض     1390) اِحطاض فطز ٚ جٟبٍ٘طز قٕؽ

 ٔتغیطٞب ٔیبٖ ضاثُٝ جٟت ثطضؾی ثطا  ٕٞچٙیٗ ٚ یٛٞب٘ؿٗ وبُٔ اَ ػبت ثب ٕ٘بیی زضؾت وساوثط

ٖ  اضتجبٌ جٟت تؼییٗ ٚ ٖ  ضٚـ اظ التهذبز  ٚالؼذی  ثرذف  ٚ ٔذبِی  ثرذف  ٔیذب قذیٗ ٚ اؾذٕیت    پؿذطا

(ARDL  ثطا )ٜزٞذس وذٝ    زض وكٛض ایطاٖ پطزاذتٙس. ٘تذبیج ٚ  ٘كذبٖ ٔذی    1350-1380ظٔب٘ی  زٚض

ٝ  چطا ؛زاض  ٔیبٖ تٛؾؼٝ ٔبِی ٚ ضقس التهبز  ٚجٛز ٘ساضزضاثُٝ ٔثجت ٚ ٔؼٙی ٝ  وذ  ثذٝ زؾذت   ضاثُذ

 اظ یىی ػٙٛاٖ )ثٝ وجٓ ٘مسیٍٙی ثط ٔٙفی تأثیط ؾطا٘ٝ زاذّی ٘بذبِم تِٛیس وٝ زٞسٔی ٘كبٖ آٔسٜ

ٝ  زٚ ضقس التهبز  ٚ ٔبِی تٛؾؼٝ ٔیبٖ ضاثُٝ جٟت ٕٞچٙیٗ ٚ ٔبِی( زاضز تٛؾؼٝ ٞب قبذم  َطفذ

 .ؿتی٘

وكٛض ٔٙترت  12( ثٝ ثطضؾی ضاثُٝ تجطثی ثیٗ تٛؾؼٝ ٔبِی ٚ ضقس زض 1390تمٛ  ٚ ٕٞىبضاٖ )

وذبوی   2006تذب   1960پطزاذتٙس. ٘تبیج ثطاظـ ثطا  زٚضٜ  GMMٔٙب ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ پبُ٘ پٛیب  

 ٔٙفی تٛؾؼٝ ٔبِی ثط ضقس التهبز  اؾت. تأثیطاظ 
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 تذأثیط (، PSTR( ثب اؾتفبزٜ اظ ٔسَ ضٌطؾذیٖٛ ا٘تمذبَ ٔ یذٓ پذبّ٘ی )    1392قٟجبظ  ٚ ؾؼیسپٛض )

ٔذٛضز   2011تذب   1980ظٔذب٘ی   زٚضَٜذی   ضا D8التهذبز  وكذٛضٞب    ا  تٛؾؼٝ ٔبِی ثط ضقس آؾتب٘ٝ

ذُی ثیٗ ٔتغیطٞب ضا ٘كبٖ زاز. زض غیطثطضؾی لطاضزاز٘س. ٘تبیج آظٖٔٛ ذُی ثٛزٖ، ٚجٛز لٛ  ضاثُٝ 

ا ، زض ضغیٓ ٔٙفی ثط ضقس التهبز  زاضز وٝ پؽ اظ ػجٛض اظ وس آؾتب٘ٝ تأثیطتٛؾؼٝ ٔبِی  ،ضغیٓ اَٚ

ٝ   ایٗ اثط ٔثجت أب ٘بچیع ٔی ،زْٚ ا  زض فطآیٙذس ضقذس التهذبز     قٛز. ِصا تٛؾؼٝ ٔذبِی ٘مذف ثطجؿذت

ؾُٛ  تٛؾؼٝ ٔبِی ٔیعاٖ اثطٌصاض  آٖ ثط ضقس  وتی ثب پیكطفت .وٙسوكٛضٞب  ز  ٞكت ایفب ٕ٘ی

 .اؾتالتهبز  ثؿیبض ٘بچیع 

ٜ  1392اثٛ٘ٛض  ٚ تیٕٛض  ) ٞذب  تذبثّٛیی ثذٝ ثطضؾذی ٚ     ( ثب اؾذتفبزٜ اظ ضٚـ التهبزؾذٙجی زاز

ٔمبیؿٝ اثط تٛؾؼٝ ٔذبِی ثذط ضقذس التهذبز  وكذٛضٞب  ٔٙترذت ػًذٛ ؾذبظٔبٖ ٕٞىذبض  ٚ تٛؾذؼٝ           

 1980-2009( َذی زٚضٜ  UMIٔذس ثذبلاتط اظ وذس ٔتٛؾذٍ )    ( ٚ وكٛضٞب  ثب زضآOECDالتهبز  )

پطزاذتٙس. ٘تبیج وذبوی اظ ایذٗ اؾذت وذٝ تٛؾذؼٝ ٔذبِی اثذط ٔٙفذی ٚ ٔؼٙذبزاض  ثذط ضقذس التهذبز              

وكٛضٞب  ػًٛ ؾذبظٔبٖ ٕٞىذبض  ٚ تٛؾذؼٝ التهذبز  اظ      وٝ  ییاظ آ٘جبوكٛضٞب  ٔٙترت زاضز ٚ 

تذط   ثذطا  ایذٗ زؾذتٝ اظ وكذٛضٞب وٛچذه     ی ثبلاتط  ثطذٛضزاض٘س، قست ایٗ اثذط  بفتٍی تٛؾؼٝؾُح 

 اؾت.

تجذبض  ٚ ضقذس    ثبظ ثٛزٖ( ثٝ ثطضؾی ضاثُٝ ػّیت ثیٗ تٛؾؼٝ ٔبِی، 1393ٔحٕس  ٚ ٕٞىبضاٖ )

( پطزاذتٙذس. زٚضٜ  VECMالتهبز  زض ایطاٖ ٚ ٘طٚغ، ثب اؾتفبزٜ اظ ٔذسَ تهذحیح ذُذب  ثذطزاض  )    

زٞذس وذٝ   . ٘تبیج ٘كبٖ ٔذی اؾت 1967-2006ٚ ثطا  ٘طٚغ  1967-2009ٞب  ُٔبِؼٝ ثطا  ایطاٖ ؾبَ

 ٔست ضقس التهبز  زض التهبز ایطاٖ اؾت.ٞب  تٛؾؼٝ ٔبِی ٚ ثبظ ثٛزٖ تجبض  ػّت وٛتبٜقبذم

 ػّیذت  ضاثُٝ ؾٛییچیًٙ ثٝ ثطضؾی ٔبضوٛف ( ثب اؾتفبزٜ اظ تىٙیه1394انغطپٛض ٚ ٟٔسیّٛ )

٘كبٖ  ٞب آٖ ٞب س. یبفتٝپطزاذتٙ 1352-1391ٞب  ٔبِی ٚ ضقس التهبز  زض ؾبَ تٛؾؼٝ ثیٗ غیطذُی

َطفٝ اظ ضقس التهبز  ػّی یه ضاثُٝ( 1ا  وٝ ضقس التهبز  ثبلاؾت )ضغیٓ  وٝ زض ََٛ زٚضٜ زاز

ٞذی    ،(2ا  وٝ ضقس التهبز  پبییٗ اؾت )ضغیذٓ  ٔبِی ٚجٛز زاقت، ِٚی زض زٚضٜ تٛؾؼٝثٝ ؾٕت 
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ٝ ثٙبثطایٗ، زض ٞذط زٚ ضغیذٓ   ؛ ٔبِی ٚ ضقس التهبز  ٚجٛز ٘ساقتٝ اؾت تٛؾؼٝػّی ٔیبٖ  ضاثُٝ  تٛؾذؼ

 زض ضقس التهبز  ٘ساقت. تأثیط ٔبِی ٞی  

 ٚ ٘مذذف آٖ ثذذط إِّذذُ ثذذیٗ( زض ُٔبِؼذذٝ تٛؾذذؼٝ ٔذذبِی 1395ٔحٕذذسآق اضوذذبوّی ٚ ٕٞىذذبضاٖ )

ٜ       جٟب٘ی ْ ٞذب  تذبثّٛیی ٚ   قسٖ التهبز وكذٛض ایذطاٖ ثذب اؾذتفبزٜ اظ اٍِذٛ  ضٌطؾذیٛ٘ی زاز  افذعاض  ٘ذط

وٝ قبذم تٛؾذؼٝ ٔذبِی    ٙسثٝ ایٗ ٘تیجٝ زؾت یبفت 2004-2011 زٚضَٜی  Eviews یالتهبزؾٙج

زض ُٔٙمٝ آؾیب  جٙٛة غطثی ٚ وكٛض ایطاٖ ضٚ٘س ٘عِٚی ٚ ٔٙفی زاقت ٚ ٔمساض قذبذم   إُِّ ثیٗ

ٝ التهبز ٘تیجذٝ   قسٖ یجٟب٘إُِّ ثط قبذم  َی زٚضٜ وبؾتٝ قس. زض ظٔیٙٝ اثط تٛؾؼٝ ٔبِی ثیٗ  ضاثُذ

 ضا ٘كبٖ زاز. قسٖ یجٟب٘ٚ  ُّإِ ثیٗٔؼٙبزاض  ثیٗ تٛؾؼٝ ٔبِی 

ا  ضاثُٝ ضقس التهبز ، تٛؾؼٝ ٔبِی ٚ تٛؾذؼٝ  ( زض ُٔبِؼ1397ٝآیجبغی انفٟب٘ی ٚ ٕٞىبضاٖ )

ٔذٛضز   1359-1391 زٚضٜتغییذط ضغیذٓ ٔذبضوٛف ثذطا       یالتهبزؾذٙج ٟ٘بز  ضا ثب اؾذتفبزٜ اظ ضٚـ  

ٔٙفذی ثذط تِٛیذس     تذأثیط ضؾٙس وٝ تٛؾؼٝ ٟ٘بز  ٚ تٛؾؼٝ ٔبِی  زٞٙس ٚ ثٝ ایٗ ٘تیجٝ ٔیثطضؾی لطاض ٔی

٘بذبِم زاذّی زاضز وٝ ایٗ ٘ٛػی ػسْ تُبثك ثیٗ تٛؾؼٝ ٔبِی ٚ تٛؾذؼٝ ٟ٘ذبز  ٔٛجذٛز زض وكذٛض     

قٛز وٝ ثؿتط ویفیت ٟ٘بز  ٔٙبؾت زض وكذٛض  اؾت ٚ ظٔب٘ی تٛؾؼٝ ٔبِی ٔٙجط ثٝ ضقس التهبز  ٔی

 قىُ ٌطفتٝ ثبقس.

ٝ   ی٘كبٖ ُٔٔبِؼبت ثطضؾی  ٚ ضقذس   یٚ تٛؾذؼٝ ٔذبِ    ٔهذطف ا٘ذطغ   یذُذ ضٚاثذٍ غیط  زٞذس وذ

، ُٔبِؼذبت  ٗیثط ازض ایطاٖ ثطضؾی ٘كسٜ اؾت؛ ػ ٜٚ  تٛأب  NARDLثب اؾتفبزٜ اظ ضٞیبفت   التهبز

ٝ   ٚ ٔثجذت  ٞب  قٛن ثیٗ تٕبیع ٚ غیطذُی ػّی زاذّی ثٝ ثطضؾی اثطات ا٘ذس. زض ایذٗ    ٔٙفذی ٘پطزاذتذ

 ػّذی  ٚ ٕٞچٙذیٗ ثطضؾذی اثذطات    NARDLچبضچٛة ثطضؾی ضٚاثٍ غیطذُی ثب اؾتفبزٜ اظ ضٞیبفت 

ٞذب    وذبتٕی اظ ٘ذٛآٚض    ػّیت آظٖٔٛ اظ اؾتفبزٜ ثب ٔٙفی ٚ ٔثجت ٞب  قٛن ثیٗ تٕبیع ٚ غیطذُی

 قٛز. ٔمبِٝ ٔحؿٛة ٔی
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( 2014) 1٘بٔتمبضٖ ٚ غیطذُی اضائٝ قسٜ تٛؾٍ قیٗ ٚ ٕٞىبضاٖجٕؼی  زض ایٗ ثرف اثتسا آظٖٔٛ ٞٓ

پیكذٟٙبز  ( 2012) 2جذی  -وذبتٕی  وٝ تٛؾٍ یػّیت غیطذُی ٚ ٘بٔتمبض٘ؾپؽ آظٖٔٛ  قٛز؛ اضائٝ ٔی

 .قسٜ، ثیبٖ ذٛاٞس قس

 جوؼی برای ّن NARDLرٍش آزهَى هرزی  .4-1

( لبزض ثذٝ  2014بضاٖ )( اضائٝ قسٜ تٛؾٍ قیٗ ٚ ٕٞىNARDLغیطذُی چٙسٔتغیطٜ ) ARDLآظٖٔٛ 

ٜ   جٕؼی غیطذُی ٚ ٘بٔتمبضٖ ثیٗ ٔتغیطٞبؾت. ثٝ تؼییٗ ٞٓ ٔذست ٚ   ػ ٜٚ ایٗ ضٚـ ثیٗ اثذطات وٛتذب

قٛز. وتی اٌط تٕبْ ایٗ ٔٛاضز ضا ثتٛاٖ  ثّٙسٔست ٔتغیطٞب  ٔؿتمُ ثط ٔتغیطٞب  ٚاثؿتٝ تٕبیع لبئُ ٔی

َ   یب یه ٔسَ ا٘تمبَ ٔ یٓ آظٔبیف وطز، أب ٞ VECMاظ َطیك ٔسَ  ٞذب اظ ٔؿذئّٝ    ٙٛظ ٞذٓ ایذٗ ٔذس

، ثذط ذذ ف زیٍذط    ٗیذ ا ثذط ثط٘ذس. ػذ ٜٚ    ایجبز قسٜ ثٝ زِیُ اظزیبز تؼساز ٔتغیطٞب ض٘ج ٔذی ٍٕٞطایی 

ایذٗ   NARDLٞب  ظٔب٘ی ثبیس یىؿبٖ ثبقس، ٔسَ  ٞب  تهحیح ذُب وٝ زضجٝ ٕٞجؿتٍی ؾط  ٔسَ

ٖ   زا٘ذس  ٞب  ٔرتّفی اظ ٕٞجؿتٍی ضا ٔجبظ ٔذی  ٔحسٚزیت ضا ثطزاقتٝ ٚ زضجٝ ، 3)ٞٛا٘ذً ٚ ٕٞىذبضا

، اظ َطیك ا٘تربة ََٛ ٚلفٝ ٔٙبؾت ثطا  ٔتغیطٞذب، ثذٝ وذُ ٔؿذئّٝ ٕٞجؿذتٍی      ٗیػ ٜٚ ثط ا(. 2016

 (.2014وٙس )قیٗ ٚ ٕٞىبضاٖ،  چٙسٌب٘ٝ ٘یع وٕه ٔی

 وٙٙس: پیكٟٙبز ٔیثٝ نٛضت ظیط  ضا ( ٔسَ تهحیح ذُب  ٘بٔتمبض2014ٖقیٗ ٚ ٕٞىبضاٖ )

                                                           
1. Shin et al 

2. Hatemi-J 

3. Hoang et al 
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ٜ             ثذٝ اظا    i، (1)زض ٔؼبزِٝ  ثذطا  يذطایت    iٔذست ٚ   ثذطا  يذطایت وٛتذب

ٔست ثطا  اضظیبثی اثطات آ٘ی تغییطات  قٛز وٝ تحّیُ وٛتبٜ ضٚ٘س. یبزآٚض  ٔی ثّٙسٔست ثٝ وبض ٔی

ٜ      ٔذی ظا ثط ٔتغیط ٚاثؿتٝ ثٝ وبض  ٔتغیط ثطٖٚ ٌیذط  ظٔذبٖ    ضٚز. زض ٔمبثذُ تحّیذُ ثّٙسٔذست ثذطا  ا٘ذساظ

ٌیذطز. زض ایذٗ ُٔبِؼذٝ اظ     ٚاوٙف ٚ ؾطػت تؼسیُ ثٝ ؾٕت ؾُح تؼذبزِی ٔذٛضز اؾذتفبزٜ لذطاض ٔذی     

آظٖٔٛ ٚاِس ثطا  ثطضؾی ػسْ تمبضٖ ثّٙسٔست )    ٜٔست ) ( ٚ وٛتب    

زٞٙسٜ ٔهذطف ا٘ذطغ ؛    ٘كبٖ tEزٞٙسٜ ضقس التهبز ؛  ٘كبٖ tYاؾتفبزٜ قسٜ اؾت. ٕٞٝ ٔتغیطٞب  (

tF ٖزٞٙسٜ تٛؾؼٝ ٔبِی؛  ٘كبtK ٖزٞٙسٜ ؾطٔبیٝ ٚ  ٘كبtL ٖوبض اؾت؛ ٕٞچٙذیٗ  زٞٙسٜ ٘یط ٘كب  ٚ

p  ٚq ٖزٞٙسٜ تؼساز ٚلفٝ ثٟیٙٝ ثذطا  ٔتغیذط ٚاثؿذتٝ     ٘كبtY    ُٔتغیطٞذب  ٔؿذتم ٚ, , ,t t t tE F K L 

ٞذب  جعئذی    لبثُ تؼییٗ اؾت. ٔتغیطٞب  ٔؿتمُ ثٝ ٔجٕٛع 1(AICاؾت وٝ اظ َطیك ٔؼیبض آوبییه )

ٞبیكبٖ تجعیٝ ذٛاٞٙس قس. ایٗ تجعیٝ ثٝ نذٛضت ظیذط ذٛاٞذس     ٔثجت ٚ ٔٙفی ثطا  افعایف ٚ وبٞف

 ثٛز:

(2)     1 1

max( ,0)
t t

t j j

j j

x x x 

 

    
 

ٚ 

                                                           
1. Akaike Information Criterion 
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(3)     1 1

min( ,0)
t t

t j j

j j

x x x 

 

    
 

,ٔتغیطٞب   زٞٙسٜ ٘كبٖ tXوٝ  , ,t t t tE F K L .اؾت 

( آظٖٔٛ ٔذطظ  اضائذٝ   2014جٕؼی ثّٙسٔست ٘بٔتمبضٖ قیٗ ٚ ٕٞىبضاٖ ) ثطا  آظٖٔٛ ٚجٛز ٞٓ

. زٚ آظٔذٖٛ ٔذٛضز   اؾذت یه آظٖٔٛ ٔكتطن اظ ؾُٛ  ٚلفٝ ٕٞٝ ضٌطؾذٛضٞب   زضٚالغا٘س وٝ  وطزٜ

(. 2001پؿطاٖ ٚ ٕٞىذبضاٖ )  Fآٔبضٜ ( ٚ 1998) 1ثٙطجی ٚ ٕٞىبضاٖ t: آٔبضٜ قسٜ اؾتاؾتفبزٜ ٚالغ 

0فذذطو نذذفط  tٞذذب  آٔذذبضٜ  زض آظٔذذٖٛ   0زض ٔمبثذذُ فذذطو  وذذٝ زض  اؾذذت. زضوذذبِی

0فطو نفط  Fٞب  آٔبضٜ  آظٖٔٛ        اؾت. ایٗ زٚ آٔبضٜ زض ُٔبِؼٝ وبيط ٔذٛضز

جٕؼی ضز قٛز، آٍ٘بٜ یذه ضاثُذٝ    اؾت. اٌط فطو نفط ٔجٙی ثط ػسْ ٚجٛز ٞٓاؾتفبزٜ لطاض ٌطفتٝ 

 ثّٙسٔست ثیٗ ٔتغیطٞب ٚجٛز ذٛاٞس زاقت.

miL/يذذطایت ٘بٔتمذذبضٖ ثّٙسٔذذست ثذذط اؾذذبؼ       ٚ/miL    ٜترٕذذیٗ ظز

غیطٞذب  ٔؿذتمُ، ضاثُذٝ ثذیٗ ایذٗ      ا٘س. ایٗ يطایت ثّٙسٔست ٘ؿجت ثٝ تغییطات ٔثجت ٚ ٔٙفذی ٔت  قسٜ

 ٜ . ثذطا  ترٕذیٗ اثذطات چٙسٌب٘ذٝ پٛیذب       وذطز ٌیذط  ذٛاٞٙذس    ٔتغیطٞب زض تؼبزَ ثّٙسٔست ضا ا٘ذساظ

 ٔؼبزِٝ ظیط ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ذٛاٞس ٌطفت: ،٘بٔتمبضٖ

(4) 

0 0 0 0

0 0 0 0

, , , ,

, , , ,

0,1,2....

h h h h
t j t j t j t j

h h h h

j j j jt t t t

h h h h
t j t j t j t j

h h h h

j j j jt t t t

Y Y Y Y
m m m m

E E F F

Y Y Y Y
m m m m

K K L L

for h

      

   
   

      

   
   

   
   

   

   
   

   



   

    

hوٝ اٌط   ٜآٍ٘ب ،h mi
m L 

   ٚh mi
m L 

 . 

                                                           
1. Banerjee et al 
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زٞٙسٜ ٚاوٙف ٘بٔتمبضٖ ٔتغیط ٚاثؿتٝ ثٝ ٘ٛؾذبٖ ٔثجذت ٚ ٔٙفذی زض    ٞب  پٛیب ٘كبٖ ایٗ تىثیطوٙٙسٜ

وذٝ   وذطز تذٛاٖ ٔكذبٞسٜ    ٞذب  ترٕذیٗ ظزٜ قذسٜ، ٔذی     تىثیطوٙٙذسٜ  ثط اؾبؼٔتغیطٞب  ٔؿتمُ اؾت. 

غیطٞذب  ؾیؿذتٕی اظ ٘ٛؾذب٘ی تجؼیذت     ٞب  پٛیب اظ تؼبزَ اِٚیٝ ثذٝ ؾذٕت تؼذبزَ جسیذس ثذیٗ ٔت      تؼسیُ

 وٙس وٝ ثط ؾیؿتٓ اثطٌصاض اؾت. ٔی

 ّای ػلیت ًاهتمارى آزهَى. 4-2

ُٔبِؼٝ وبيط ثطا  تؼییٗ ٔؿیط ػّیت ٘بٔتمبضٖ ثیٗ ٔتغیطٞب، اظ آظٖٔٛ ػّیت ٘بٔتمبضٖ اذیطا  اضائٝ قسٜ 

ٛ  -( اؾتفبزٜ وطزٜ اؾت. ایٗ آظٖٔٛ، آظٖٔٛ تٛزا2012جی ) -تٛؾٍ وبتٕی ( ضا ثذب  1995) 1یبٔبٔذبت

ٞب  ٔثجت ٚ ٔٙفی تٕبیع لبئُ ذٛاٞس قس.  زض ٘ظط ٌطفتٗ اثطات غیطذُی ٔ وظٝ وطزٜ ٚ ثیٗ قٛن

تٛاٖ ثذٝ ػٙذٛاٖ    ٌیط  قسٜ ضا ٔی ٔتغیطٞب  ا٘تٍطاَ وٙس وٝ ( زض ازأٝ ثح  ٔی2012جی ) -وبتٕی

 فطایٙس ٌبْ تهبزفی زض فطْ وّی ظیط ٕ٘بیف زاز:

(5) 
1 1 0 1 1 2 0 2

1 1

t t

t t t i t t t i

i i

Y Y e Y e and X X e X e 

 

        
 

t=1,2,…,T  ٚ0وٝ  0,Y X ٖ1اِٚیٝ ثٛزٜ ٚ ٔمبزیط  زٞٙسٜ ٘كب 2,t te e ٖزٞٙذسٜ جٕذ ت   ٘كب 

 ،ٕٞچٙذذیٗ ؛ذُذذب ذٛاٞٙذذس ثذذٛز  1 1max ,0i te e   ٚ 2 2max ,0i te e  زٞٙذذسٜ  ٕ٘ذذبیف

ٞب  ٔثجت ٚ  قٛن 1 1min ,0i ie e   ٚ 2 2min ,0i ie e   ٞذب    زٞٙذسٜ قذٛن   ٕ٘ذبیف

 ٔٙفی ٞؿتٙس.

 زض یه چبضچٛة ٘بٔتمبضٖ ٔتغیطٞب تٛؾٍ

(6)    1 1 0 1 1

1 1

t t

t t t i i

t t

Y Y e Y e e 



 

      

ٚ 

                                                           
 

1. Toda-Yamamoto 
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(7)    
1 2 0 2 2

1 1

t t

t t t i i

t t

X X e X e e 



 

      

ثذطا  ٚاضز وذطزٖ اثذطات    قٛ٘س. زض ٕ٘ٛ٘ٝ ٔٛضز اؾتفبزٜ زض ُٔبِؼذٝ وبيذط،    ٘یع ٕ٘بیف زازٜ ٔی

 ٞب  ضخ زازٜ ثطا  ٕٞٝ ٔتغیطٞب اظ فطْ تجٕؼی ظیط اؾتفبزٜ ذٛاٞس قس: ٔثجت ٚ ٔٙفی قٛن

(8) 

1 1 2 2

1 1 1 1

3 3 4 1

1 1 1 1

5 5

1 1

, , , ,

, , ,

,

t t t t

t i t i t i t i

i i i i

t t t t

t i t i t i t i

i i i i

t t

t i t i

i i

Y e Y e E e E e

F e F e K e K e

L e L e

       

   

       

   

   

 

   

   

 

   

   

 
 

ٞب  ٔثجت ثذطا  ٘كذبٖ زازٖ ػّیذت ٘بٔتمذبضٖ      ٞب  ٔٙفی ٚ ٞٓ قٛن َٛض نطیح، ٞٓ قٛن  ثٝ

تذٛاٖ اظ َطیذك ٔذسَ     ایذٗ آظٔذٖٛ ضا ٔذی   (. 2012جذی،   -ثیٗ ٔتغیطٞب اؾذتفبزٜ قذسٜ اؾذت )وذبتٕی    

جذی   -ترٕیٗ ظز. ٔؼیبض ٘ٛآٚضا٘ٝ اضائٝ قسٜ تٛؾٍ وبتٕی p( ثب ٚلفٝ VARذٛزضٌطؾیٖٛ ثطزاض  )

 ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض زاز. VARتٛاٖ ثطا  ا٘تربة ََٛ ٚلفٝ ثٟیٙٝ زض ٔسَ  ( ضا ٔی2008 ٚ 2003)

(9) 

   2 2ln 2 ln lnˆln , 0,...,
2

j

n T n T
HJC A q q p

T

 
   

  

وٝ 
ˆ

jA
جٕ ت ذُب  ثب ٚلفٝ  ب٘ؽیوٛٚاض -اظ ٔبتطیؽ ٚاضیب٘ؽ VARیه زتطٔیٙبٖ ٔسَ  

q ٖزٞٙسٜ تؼساز ٔؼبزلات اؾت ٚ  ثٛزٜ ٚ ٘كبT وُ ٔكبٞسات ٔذسَ   تؼسازVAR   زٞذس.   ضا ٘كذبٖ ٔذی

زض  thkتٛاٖ اظ َطیك ػٙهذط   فطيیٝ نفط ضا ٔی
itX 

 ؾذُط،   0Hوذٝ ثذٝ زِیذُ تؼطیذف      

ثذط ػٙهذط   زض ٘ظذط ٌطفذت وذٝ زض ٘تیجذٝ      r=1,…,pثطاثط نفط ثذطا    rAػٙهط زض  kؾتٖٛ، 
thw 
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تٛاٖ اظ َطیك اؾتفبزٜ اظ آظٔذٖٛ ٚاِذس ٘یذع ٔذٛضز ثطضؾذی لذطاض زاز        اثطٌصاض ٘یؿت. ایٗ فطيیٝ ضا ٔی

 (.2012جی،  -)وبتٕی

 ّای تحلیل یافتِ .5

 ّا. هؼرفی هذل ٍ داد5-1ُ

 ٔتغیطٞب  ظیبز  ثط ضقس التهبز  اثط ٌصاض٘س. اؾتفبزٜ اظ تٕبٔی ایٗ ٔتغیطٞب زض یذه ٔذسَ اظ یذه   

ٚ اظ ؾذٛ  زیٍذط ثبیذس     قذٛز اضظـ ػّٕذی ٔذی  ؾٛ ٔٙجط ثٝ پیچیسٌی ٔسَ قسٜ ٚ ٔسَ ٔعثذٛض فبلذس   

ٔتغیطٞبیی ضا ٚاضز ٔسَ وطز وٝ ؾبظٌبض  ثیكتط  ثب ٚالؼیذبت التهذبز ایذطاٖ زاقذتٝ ثبقذٙس. زض ایذٗ       

ٖ چبضچٛة، ثطا  جٌّٛیط  اظ ذُب  تٛضـ تهطیح ٘بقی اظ وذصف ٔتغیطٞذب  ٟٔذٓ ٚ      ٚاضزوذطز

ؾتفبزٜ وطز. ثطا  تٛيیح ضاثُٝ ثذیٗ  ٔتغیطٞب  ٟٔٓ ٚ يطٚض  ثبیس تٟٙب ٔتغیطٞب  وّیس  ٚ ٟٔٓ ضا ا

ٞذب  ایذطاٖ زض ایذٗ    ٔهطف ا٘طغ ، تٛؾؼٝ ٔبِی، ؾطٔبیٝ، ٘یطٚ  وبض ٚ ضقس التهبز  ثط اؾبؼ زازٜ

؛ وجذٓ  (F) ؛ تٛؾذؼٝ ٔذبِی  (E) ٔهذطف ا٘ذطغ    ؛(Y) ٞذب  ضقذس التهذبز    پػٚٞف ثبیس اظ قبذم

تبضٕ٘ذب  ثب٘ذه جٟذب٘ی     ( اظ1395تذب   1339وذٝ ثذٝ نذٛضت ؾذبلا٘ٝ )    ( L) ٚ ٘یطٚ  وذبض (K) ؾطٔبیٝ

؛ تٕبْ ٔتغیطٞب ثٝ ؾطا٘ٝ تجسیُ قسٜ ٚ ثطا  ایٗ وبض ٞط ٔتغیذط ضا   ( اؾترطا( قسٜ، اؾتفبزٜ وطز2017)

       ٖ زٞٙذسٜ ضقذس   ثٝ جٕؼیت وُ ٕٞبٖ ؾبَ تمؿیٓ وطز٘ذس. تِٛیذس ٘بذذبِم زاذّذی ٚالؼذی ؾذطا٘ٝ ٘كذب

اؾذت. اػتجذبض زاذّذی     التهبز  اؾت. ٔهطف ا٘طغ  ٘یع اظ َطیك ٔهطف ا٘طغ  ؾطا٘ٝ ؾٙجیسٜ قسٜ

ٚالؼی ثرف ذهٛنی ثٝ نٛضت ؾطا٘ٝ ٔؼیبض  اظ تٛؾؼٝ ٔبِی زض ٘ظط ٌطفتذٝ قذسٜ اؾذت. ؾذطٔبیٝ     

ثبثت ٘بذبِم ٚالؼی ثٝ نٛضت ؾطا٘ٝ ٘یع قبذم ؾطٔبیٝ ٔحؿٛة قسٜ اؾت. ٘یطٚ  وبض قبذهی 

 ثطا  ٔتغیط وبض اؾت.

(10)                                                           
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 یابی ٍاحذ آزهَى ریطِ

ٖ  ٘تذبیج . 1س٘ذ ٌیط لذطاض  اضظیذبثی  ٔذٛضز  ٔتغیطٞب ایؿتبیی ٔطتجٝ اؾت لاظْ ٔسَ، ترٕیٗ اظ پیف  آظٔذٛ

ٔتغیطٞب ثٝ جع ضقس  وّیٝ ایؿتبیی ػسْ ثیبٍ٘ط وبنُ، ٘تبیج .قسٜ اؾت آٚضزٜ( 1) جسَٚ زض ایؿتبیی

ٝ  یه ٔتغیطٞب ؾبیط اظ ثٙبثطایٗ؛ اؾت (Y)  التهبز ُ  ٔطتجذ ٖ  ٘تذبیج  ٚ قذس  ٌیذط   تفبيذ ٝ  زاز ٘كذب  وذ

 .اؾت ایؿتب ٔتغیطٞب وّیٝ تفبيُ

 (ADF) افتِي نیتعو فَلر ديکي ٍاحد ريشِ آزهَى .1 جدٍل

 هتغیر
 آزهَى ريشِ ٍاحد رٍي تفاضل آزهَى ريشِ ٍاحد رٍي سطح

 احتوال کویت بحراًي احتوال کویت بحراًي

Y 24/ 00/0 - - 

E 66/0 99/0 07/8- 00/0 

F 54/0 98/0 18/6- 00/0 

K 20/1- 66/0 83/5- 00/0 

L 75/4 00/1 73/5- 00/0 

 پػٚٞف ٞب  یبفتٝ: ٔأذص

 ARDLتخویي رٍابط غیرخطی 

 اؾذت  ٗیذ ازٞٙذسٜ   ، ٘كب92/0ٖ ثب ٔمساض R2پطزاظز. آٔبضٜ  ٔی NARDL( ثٝ ترٕیٗ ضٚاثٍ 2جسَٚ )

 8جذع  ذُذب  ٔذسَ     زٞٙذس. تغییطات ٔتغیط ٚاثؿتٝ ضا تٛيذیح ٔذی  % اظ 92ٞب  ٔؿتمُ ٔسَ وٝ ٔتغیط

سٜ اؾذت( ضا تٛيذیح   ٞب  ٔؿتمُ تٛيیح زازٜ ٘كذ ضقس التهبز  )وٝ تٛؾٍ ٔتغیط ٔب٘سٜ یثبلزضنس 

وذٝ ثیذبٍ٘ط آٖ    ثیبٍ٘ط ػسْ ذٛزٕٞجؿتٍی ٔسَ اؾذت  14/2ٔمساض زٚضثیٗ ٚاتؿٖٛ ثب  آٔبضٜ زٞس.ٔی

تٛا٘ذس تغییذطات ضقذس    ٔذی  وًٛض ػذسْ ذٛزٕٞجؿذتٍی   زض سیتِٛاؾت وٝ ٔتغیطٞب  ٔٛجٛز زض تبثغ 

   ٞب   آٔبضٜ ٕٞچٙیٗ التهبز  ضا تٛيیح زٞٙس.
  ٚ    

 ؾذطیبِی  ٕٞجؿتٍی ثٝ تطتیت ثیبٍ٘ط ػسْ  

                                                           
قذٛز؛  ظا تٛؾٍ ٔذسَ ٔكذرم ٔذی    ٞب  ؾبذتبض  ثٝ نٛضت زضٖٚٞب یب قىؿتٞب  غیطذُی تغییط زض ضغیٓزض ٔسَ 1.

قىؿذت ؾبذتبض  ٘یؿت. اؾتٙبز ثط ٔمبِٝ جؼفذط   ثٙبثطایٗ ٘یبظ  ثذٝ ٚاضزوذطزٖ ٔتغیذط ٔٛٞذٛٔی ٚ یذب ثطضؾذی جساٌب٘ذٝ 

 (.1389(؛ ف وی ٚ ٕٞىبضاٖ )1392نٕیٕی ٚ ٕٞىبضاٖ )
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   آٔبضٜ  ٗیثط اػ ٜٚ  زض ٔسَ ٞؿتٙس. ٘بٕٞؿب٘ی ٚاضیب٘ؽ ٚ
٘كذبٖ   ،ضٔع  اؾذت  وٝ ثیبٍ٘ط آظٖٔٛ  

ٝ  تجطثذی  ٔسَ تبثؼی زٞس وٝ قىُ ٔی ٗ . قذسٜ اؾذت   َطاوذی  یذذٛث  ثذ ٖ  لبثّیذت  ٘تذبیج  ایذ  ٚ إَیٙذب

ٔمذساض  % )1 ؾذُح ٔؼٙذبزاض    اظ ٘مذبٌ ثحطا٘ذی زض   تط ثعضي F آٔبض. زٞٙس ٔی ٔسَ ضا ٘كبٖ ؾبظٌبض 

 ؾذطٔبیٝ،  ا٘ذطغ ،  ٔهذطف  ٔذبِی،  تٛؾؼٝ ٔیبٖ ضٌطؾیٖٛ زض ٔسَ وٙس ٔؼٙبزاض ٔی تأییس وٝ (56/11

ٖ ٚاِس  ٞب آظٖٔٛ اؾت. 1395تب  1339زٚضٜ  ثطا  التهبز  ضقس ٚ وبض ٘یطٚ   إٞیذت  زٞٙذسٜ  ٘كذب

ضاثُذٝ غیطذُذی ٚػذسْ     وٙس ٔی ثیبٖ وٝ اؾت ٔستوٛتبٜ ٚ ثّٙسٔست ضاثُٝ زٚ ٞط ثطا  ػسْ تمبضٖ

زض ظیط ٔجسزا  تٛيیحبت ػ ئذٓ ثذٝ وذبض     .اؾتثطلطاض ا٘طغ   ٚ ٔبِی التهبز ، ٔتغیطٞب  ثیٗ تمبضٖ

 قٛز: ضفتٝ ثیبٖ ٔی

E قٛن ٔٙفی ٔهطف ا٘طغ : K: ٝ؛قٛن ٔٙفی ؾطٔبی 

E
K : قٛن ٔثجت ٔهطف ا٘طغ +

 ؛: قٛن ٔثجت ؾطٔبیٝ+

F
L : قٛن ٔٙفی تٛؾؼٝ ٔبِی-

 ؛: قٛن ٔٙفی ٘یطٚ  وبض-

F
L : قٛن ٔثجت تٛؾؼٝ ٔبِی+

 .: قٛن ٔثجت ٘یطٚ  وبض+

 اًباشتگي )رٍابط بلٌدهدت(ًتايج ّن .2جدٍل 

Y ٍابستِ ریهتغ 

 رٍابط بلٌدهدت

 هقدار P value آهارُ t ضرايب هتغیرّا
E-

t-1 0.018858 0.886687 0.3927 
E+

 t-1 0.131141- 4.810442- 0.0004 
F-

 t-1 0.197758- 0.390612- 0.7029 
F+

 t-1 1.435585- 4.911634- 0.0004 
K-

 t-1 0.0000- 1.933008- 0.0772 
K+

 t-1 0.0000 5.077762 0.0003 
L-

 t-1 0.044497- 5.502664- 0.0001 
L+

 t-1 0.019108 3.644268 0.0034 
C 35.202756 1.023636 0.3262 

TREND 6.007410- 2.033763- 0.0647 

 پػٚٞف ٞب  یبفتٝ: ٔأذص
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 هدت(اًباشتگي )رٍابط کَتاُ. ًتايج ّن3 جدٍل

Y ٍابستِ ریهتغ 

 هدترٍابط کَتاُ

 p-value آهارُ t ضرايب هتغیرّا

D(E-
t) 0.049459- 3.34431- 0.0058 

D(E-
t-1) 0.055121- 1.19974- 0.2534 

D(E-
t-2) 0.07247- 1.43542- 0.1767 

D(E+
t) 0.051552- 2.78068- 0.0166 

D(E+
t-1) 0.039988 1.531668 0.1515 

D(E+
 t-2) 0.138344 3.629335 0.0035 

D(F-
 t) 1.27081 2.614457 0.0226 

D(F+
 t) 1.549353- 3.21701- 0.0074 

D(K-
 t) 1.18E09- 3.366603 0.0056 

D(K-
 t-1) 3.85E10- 1.837899 0.0909 

D(K-
 t-2) 1.38E10- 4.089866 0.0015 

D(K+
 t) 2.14E10- 0.793733 0.4428 

D(K+
 t-1) 2.42-E10- 0.78945- 0.4452 

D(K+
 t-2) 8.14-E10- 2.45086- 0.0305 

D(L-
 t) 0.043348- 3.14765- 0.0084 

D(L+
 t) 0.001911 0.352337 0.7307 

D(L+
 t-1) 0.024883- 3.57166- 0.0038 

D(L+
 t-2) 0.023199 3.594041 0.0037 

D(TREND) 9.182679- 2.10464- 0.0571 

 پػٚٞف ٞب  یبفتٝ: ٔأذص
 ّا. سايرآزهَى4 جدٍل

 ًاّوساًي ٍارياًس ٍ فرم تابعي سريالي، ّاي ّوبستگيآزهَى
R2 

0.92   
Adj_R2 

0.76   
D-W Test 2.14   

2
SC

 
22.90 (0.18)  

2
HET 

27.19 (0.50)  
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 ّا. سايرآزهَى4 جدٍلاداهِ 

 ًاّوساًي ٍارياًس ٍ فرم تابعي سريالي، ّاي ّوبستگيآزهَى
2
FF 

2.05 (0.35)  

FL
 

***1.435585- 
FL

 
0.197758- 

EL
 

***0.131141- 
EL

 
0.018858 

KL 
***0.0000 

KL 
*0.0000- 

LL 
***0.019108 

LL
 

***0.044497- 

 هدت( ٍ آزهَى باًدهدت ٍ کَتاُبراي بررسي تقارى بلٌد)ّاي ٍالد آزهَى

WLR,F ***5.849053 WSR,F ***16.23990 
WLR,E ***12.18215 WSR,E ***17.51292 
WLR,K ***13.60710 WSR,K ***12.14466 
WLR,L ***29.25352 WSR,L ***5.731153 
FPSS ***11.56652   

 پػٚٞف ٞب  یبفتٝ: ٔأذص

 ثذطآٚضز  ثّٙسٔست ثٝ تطتیت يطایت «-L+»  ٚ«L» زٞٙس؛ ٔی ٘كبٖ ضا ٔٙفی ٚ ٔثجت تغییطات تطتیت ثٝ «-» ٚ «+»: یبززاقت

ˆ تحت ضاثُٝ وٝ اؾت ٔٙفی ٚ ٔثجت ثب تغییطات ٔطتجٍ قسٜ ( / )    اؾذت؛   قسٜ تؼطیف   
 ,    

   ٚ    
  

ٖ « WLR» ٚ «WSR» زٞس؛ٔی ٘بٕٞؿب٘ی ٚاضیب٘ؽ ٘كبٖ ٚ فطْ تبثؼی ؾطیبِی، ٕٞجؿتٍی ثطا  ضا LM آظٖٔٛ زٞٙذسٜ   ٘كذب

پؿطاٖ ٚ  ثب٘س آظٖٔٛ FPSS اؾت؛ آٔبضٜ ٔطثَٛٝ ٔتغیطٞب  ثطا  ٔستوٛتبٜ ٚ ثّٙسٔست تمبضٖ ثطضؾی ثطا  ٚاِس آظٖٔٛ

 اؾت. ٪1 ٚ ٪5 ؾُٛ  زض إٞیت زٞٙسٜ ٘كبٖ «***» ٚ« ** »زٞس. ٔی ٘كبٖ ضا( 2001) ٕٞىبضاٖ

 بلٌذهذت. تفسیر ًتایج رٍابط 5-2

زاضز، زض ( -13/0 يذطیت  ثذب ) التهذبز   ضقذس  اثط ٔٙفی ٚ ٔؼٙبزاض  ثذط  ا٘طغ  ٔثجت ٔهطف قٛن

ٝ  ( زاضز01/0يذطیت  ٔمبثُ قٛن ٔٙفی ٔهطف ا٘طغ  اثط ٔثجذت ثذط ضقذس التهذبز  )ثذب       ٖ  وذ  ٘كذب

ٞب   زاضز. یبفتٝ التهبز  ایطاٖ ضقس تحطیه زض ٟٕٔی ٘مف جٛیی زض ٔهطف ا٘طغ نطفٝ زٞس ٔی

(؛ قذٟجبظ ٚ  1394(؛ ٟٔسٚ  ػبزِی ٚ ٘ظذط  ) 1395) ییآلب(؛ 1388ٞب  آضٔٗ ٚ ظاضع ) تحمیك، یبفتٝ

( ٔجٙی ثط تأثیط ٔثجت ٔهطف ا٘طغ  ثط 2013) (، اٚوبَ ٚ اؾ 2016ٖ(، آِپط ٚ اٚظ )2013ٕٞىبضاٖ )
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َ   ثط اثط ثیكتط  ٔٙفی ا٘طغ  ٞب  قٛن ٗیػ ٜٚ ثط اوٙٙس.  ضقس التهبز  ضا تأییس ٔی  ضقذس ٔحهذٛ

 ( اؾت.2014زاض٘س وٝ ُٔبثك ثب ٔكبٞسات )اضن ٚ وؿٙٛ،  ٔثجت ا٘طغ  ٞب  قٛن زض ٔمبیؿٝ ثب

يطیت لبثذُ تٛجذٝ   )التهبز  زاضز قٛن ٔثجت تٛؾؼٝ ٔبِی اثط ٔٙفی لبثُ تٛجٟی ضٚ  ضقس 

ٖ  زض التهذبز   ضقذس  ٔب٘ؼی ثذط  ٔبِی تٛؾؼٝ ٔثجت قٛن ٞط ٌٛ٘ٝ وٝ زٞس ٔی ٘كبٖ وٝ( -43/1  ایذطا

( ثطا  وكٛض ٞٙذس اؾذت؛ أذب اثذط ٔؼٙذبزاض      2017قٛز. ایٗ یبفتٝ ٔكبثٝ ثطضؾی قٟجبظ ٚ ٕٞىبضاٖ )ٔی

ٞذب    قذٛن  وٝ زٞسٔی فٛق ٘كبٖٞب   یبفتٝ .قٛز ٔبِی ثط ضقس التهبز  ضز ٔی تٛؾؼٝ ٔٙفی قٛن

قٛز. زض ایٗ چبضچٛة ُٔبِؼبت ٘ٛاظـ  ایطاٖ ٕ٘ی التهبز  ضقس ٔثجت ٚ ٔٙفی تٛؾؼٝ ٔبِی ٔٙجط ثٝ

( )تأثیط ٔثجت أب وٓ تٛؾذؼٝ ٔذبِی ثذط ضقذس التهذبز (؛ ؾذٕطٌٙس  ٚ ٕٞىذبضاٖ        2010ٚ ٕٞىبضاٖ )

ٚ ٘ذبچیع ثذط ضقذس وذُ تِٛیذس       ( )تأثیط ٔثجت تٛؾؼٝ ٔبِی ثط ضقس ثرف غیط٘فتی ٚ تأثیط ٔٙفذی 2014)

( 2018) 1(؛ ؾپٟطزٚؾذت 2018(؛ پذطازاٖ ٚ ٕٞىذبضاٖ )  2017٘بذبِم زاذّی(؛ اثذطاٞیٓ ٚ اِمبػذسٜ )  

تٛؾؼٝ ٔبِی ٔٙجط ثٝ زضآٔسٞب  ثذبلا  )( 1389پٛض ) )تأثیط ٔثجت تٛؾؼٝ ٔبِی ثط ضقس التهبز (؛ ؾیفی

ٚ ٔؼٙذبزاض ثذیٗ تٛؾذؼٝ ٔذبِی ٚ     ( )ػسْ ٚجٛز ضاثُٝ ٔثجت 1390اِحطاض ) ٚ قٕؽقٛز(؛ جٟبٍ٘طز ٔی

( )٘جٛز ضاثُٝ ثّٙسٔذست ٚ ٔؼٙذبزاض ثذیٗ ثذبظاض ؾذطٔبیٝ ٚ      1386ضقس التهبز (؛ نٕس  ٚ ٕٞىبضاٖ )

( )ٚجٛز ضاثُٝ ٔٙفی ثذیٗ تٛؾذؼٝ ٔذبِی ٚ ضقذس التهذبز (؛      1390ضقس التهبز (؛ ٘ٛ٘ػاز ٚ ومیمی )

س التهذبز (؛ ٚ ایذعز  ٚ ٔىیذبٖ    ( )اثط ٔٙفی ٚ ٔؼٙبزاض تٛؾؼٝ ٔبِی ثط ضق1392اثٛ٘ٛض  ٚ تیٕٛض  )

ػ ٜٚ ( )تأثیط ٔثجت تٛؾؼٝ ٔبِی ثط ضقس التهبز ( زاضا  ٘تبیج ٔتفبٚت ٚ ثؼًب  ٔتًبز اؾت. 1394)

(؛ تمذٛ  ٚ ٕٞىذبضاٖ   1389(؛ فُذطؼ ٚ ٕٞىذبضاٖ )  1388، ُٔبِؼبت زیٍط  چذٖٛ ٔذٛتٕٙی )  ٗیثط ا

وذٝ   (1394  )بٚضیذ ٚ یس  (؛ ٚ ق1392ٟ(؛ ٔٙهف ٚ ٕٞىبضاٖ )1391(؛ ؾبٔتی ٚ ٕٞىبضاٖ )1390)

زاض  ثیٗ تٛؾؼٝ ٔبِی ٚ ضقس التهبز  ٞب وبوی اظ اثط ٔٙفی یب ػسْ ٚجٛز ضاثُٝ ٔؼٙی ٘تبیج ثیكتط آٖ

ٞذب    ضؾس تٙبلى زض ُٔبِؼبت زاذّی اٌط ٞٓ ٚجٛز زاضز، ثٝ چبضچٛة ضٚـ اقبضٜ زاضز. ثٝ ٘ظط ٔی

َٛض وٝ ٔكبٞسات قٟجبظ  ٔب ٕٞبٖٞب  تٛؾؼٝ ٔبِی اؾت؛ ا ثٝ وبض ضفتٝ ٚ یىؿبٖ زض ٘ظطٌطفتٗ قٛن

                                                           
1. Sepehrdoust 
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ٞذب  تٛؾذؼٝ ٔذبِی ثبػذ       ( ٘كبٖ زازٜ اؾذت، زض ٘ظذط ٍ٘ذطفتٗ قذٛن    2013( ٚ )2017ٚ ٕٞىبضاٖ )

تذٛاٖ   ٞب  ٔٙفی ٚ ٔثجت تٛؾؼٝ ٔبِی ضا ٔذی  تٛضـ زض ٘تبیج ذٛاٞس قس. تمبضٖ ٔٛجٛز زض اثط قٛن

ٝ  بَزضوذ ٞب  ٔٙبؾت ٔطتجٍ زا٘ؿت؛ ظیطا ایطاٖ وكذٛض   ثٝ ػسْ ٚجٛز ظیطؾبذت ٚ ثذب ا٘ذٛاع    تٛؾذؼ

ٞب، ٘جٛز أىب٘بت وبفی، ػسْ ثجبت ٚ ٚجٛز لٛا٘یٗ زؾت ٚ پبٌیط ثب ٔٛا٘ذغ ثعضٌذی ثذطا     ٔحسٚزیت

 ایجبز تٛؾؼٝ ٔٛاجٝ اؾت.

ٝ   ٔثجذت  ٞب  ، قٛنٗیػ ٜٚ ثط ا  ضقذس  ثذط  اثذط  ثؿذیبض ا٘ذسن أذب ٔؼٙذبزاض       ٚ ٔٙفذی ؾذطٔبی

ٔؼٙذبزاض   ٚ التهذبز  ٔثجذت   ضقذس  ٚ وذبض  ٘یطٚ  ثٝ ٔثجت قٛن ثیٗ ضاثُٝ تیزضٟ٘بزاض٘س.  التهبز 

 تذأثیط . (-04/0 تیيذط قٛز )ثذب   ٔی تأییس٘یع  ٔٙفی اثط ٔؼٙبزاض قٛن ٕٞچٙیٗ ،(01/0 يطیت) اؾت

ٝ  زٞسٔی ٘كبٖ التهبز  ضقس ثط وبض ٘یطٚ  افعایف ٔثجت ٖ  ؾیبؾذتی  ٞذط  وذ ٝ  زض ایذطا  آٖ ٞذسف  وذ

ٝ  ٚ ٔهذطف  ٞب فؼبِیت اؾت، ظاییاقتغبَ افعایف ٝ  ٚ وٙذس ٔذی  تحطیذه  ضا ٌذصاض  ؾذطٔبی  ضقذس  ثذ

ٗ  ٟٔٓ ضا وبض ٘یطٚ  ثبیس ٌصاضاٖؾیبؾت تطتیت، ٕٞیٗ ثٝ. وٙسٔی وٕه التهبز  ُ  تذطی  ضقذس  ػبٔذ

 ٚ ٔهذذطف ٞذذب  ٘یذذع فؼبِیذذت وذذبض ٘یذذطٚ  زض ٔٙفذذی قذذٛن ٔمبثذذُ، زض. ثٍیط٘ذذس ٘ظذذط زض التهذذبز 

 .قذٛز  ثبػ  وذبٞف ضقذس التهذبز  زض ثّٙسٔذست ٔذی      جٝیزض٘ت زٞس ٚٔی وبٞف ضا ٌصاض  ؾطٔبیٝ

ُ  ٘تذبیج  ایذٗ تحمیذك   ٞب  یبفتٝ  ثذطا   (2017ٚ قذٟجبظ ٚ ٕٞىذبضاٖ )   (2015) 1ٕٞىذبضا٘ف  ٚ اؾذٕبػی

 وٙس. ٔی تأییسٔبِع  ضا  ّٔی التهبز

 هذت کَتاُتفسیر رٍابط . 5-3

( وٝ -049/0 تیيطقٛز ) ٔست ٔی قٛن ٔٙفی ٔهطف ا٘طغ  ثبػ  وبٞف ضقس التهبز  زض وٛتبٜ

ا  زٚ زٚضٜ لجُ ٘یع اثط ٔٙفی ثط ضقس التهبز  ذٛاٞس ٌصاقذت )يذطایت ثذٝ تطتیذت      وتی اثطات ٚلفٝ

ثبػ   ا٘طغ  ٔهطف تِٛیسوٙٙسٌبٖ، ثطا  وبٞف ت ـ وٝ زٞس ٔی ٘كبٖ ٘تبیج (. ایٗ-07/0ٚ  -05/0

ٝ  قذٛز  یٔ ٔست زض وٛتبٜوبٞف ضقس التهبز   (، اٚوذبَ ٚ  2017ٔكذبثٝ یبفتذٝ قذٟجبظ ٚ ٕٞىذبضاٖ )     وذ

                                                           
1. Ismail et al 
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ً    2013اؾ ٖ ) ( اؾذت. قذٛن   2014(، اضٚ  ٚ ٕٞىذبضاٖ ) 2007) 1( ٚ ٔربِف ثذب ٘تیجذٝ ِذی ٚ چب٘ذ

(، أذب اثذطات   -05/0ٔثجت ٔهطف ا٘طغ  ٘یع اثط  ٔٙفی ثط ضقس التهذبز  ذٛاٞذس ٌصاقذت )يذطیت     

 (.13/0ٚ  03/0 تیتطتقٛز )يطایت ثٝ ا  زٚ زٚضٜ لجُ ایٗ اثط ٔثجت ٔی ٚلفٝ

ٖ  27/1اثط قٛن ٔٙفی تٛؾؼٝ ٔبِی ثط ضقس التهبز  ثطاثط اؾذت ثذب )يذطیت     زٞٙذسٜ   ( وذٝ ٘كذب

وٙس. ٘تذبیج   ( ضا تأییس ٔی2017ػّٕىطز ٔثجت قبذم تٛؾؼٝ ٔبِی اؾت وٝ یبفتٝ قٟجبظ ٚ ٕٞىبضاٖ )

ی ثذب تٛجذٝ ثذٝ    ( ٘كبٖ زاز وٝ ػّٕىطز يطیت اػتجبض ٔحسٚز زض ثرف ثب٘ى2017قٟجبظ ٚ ٕٞىبضاٖ )

ٞب  لطو ٌطفتٗ، ضقس التهبز  ٞٙس ضا وبٞف ٘رٛاٞس زاز؛ یؼٙی وبٞف اػتجذبضات  افعایف ٞعیٙٝ

زازٖ، ضقس التهبز  ٞٙس ضا وبٞف  ٞب ٚ وبضٔعزٞب  ٚاْزض ثرف ثب٘ىی زض ٔمبیؿٝ ثب افعایف ٞعیٙٝ

ٝ  یٗپذبی  ؾذُٛ   زض وٝ زٞٙسٔی ٘كبٖ (،2004) 2زٞس. زض ٕٞیٗ ضاؾتب ضٚجب ٚ ٚاِیٕٛ٘ی  ٔذبِی،  تٛؾذؼ

 ٘ذبُّٔٛة  تذأثیط  ٞب  تٛؾؼٝ ٔبِی(ٕٞبٖ افعایف زض قبذم)ٔبِی  ثبظاضٞب  زض ايبفی ٞب پیكطفت

-54/1 تیيطقٛز )زاض٘س. ٕٞچٙیٗ قٛن ٔثجت زض تٛؾؼٝ ٔبِی ٘یع ٔب٘غ ضقس التهبز  ٔی ضقس ثط

 ، يذؼف بفتٝی تٛؾؼٝ  وٕتط تٛاٖ ٌفت وٝ زض التهبزٞب  ٔی( 2004) 3ثب تٛجٝ ثٝ ُٔبِؼٝ ایىٍٙطیٗ (.

 تأثیط اػتجبض  زِیُ ػسْ ضقس التهبز  اؾت. اظ َطف زیٍط تغییطات ٟ٘بز  ٔؤؾؿبت چبضچٛة زض

ٌ  تٛاٖ ضا ٔی ٔستوٛتبٜ ٚ ثّٙسٔست التهبز  زض ضقس ثط ٔبِی تٛؾؼٝ ٝ  ٔطثذٛ ؾذبذتبض   قذىٙٙسٌی  ثذ

وٙٙذس، ػذسْ اؾذتفبزٜ     ( ٘یع ثیبٖ ٔذی 2004) 4َٛض وٝ ض٘ؿی ٚ ِٛیعا ٔبِی ٘یع ٔطتجٍ زا٘ؿت؛ ظیطا ٕٞبٖ

ٝ ٞذب  ِٔٛذس ٚ ٔحذطن ضقذس ٚ     نحیح اظ ٔٙبثغ ثب٘ىی زض جٟت فؼبِیذت  ٌ  ثذ   ایذٗ ٔٙذبثغ زض   طیوذبض

ثجبت ٚ ٘بوبضا زض ثرذف ٔذبِی زض وٙذبض يذؼف ٘ظذبْ       ٞب ٚ لٛا٘یٗ ثی ٔهبضف غیطيطٚض  ٚ ؾیبؾت

        ٝ ثذب   ٔبِی، ػسْ ٚجٛز ٘ظبْ ٔبِی ٔٙؿذجٓ اظ جّٕذٝ ػذٛأّی اؾذت وذٝ ضقذس التهذبز  ضا زض ٔٛاجٟذ

 زٞس.  ٞب  ٔبِی تحت تأثیط لطاض ٔیقٛن

                                                           
1. Lee & Chang 

2. Rioja & Valev 

3. Eichengreen 

4. Loayza & Ranciere 
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ٞب  لجُ ٘یع اثط ٔثجتی ثذط ضقذس التهذبز  زاضز ٚ ثبػذ  ٔحطوذی       قٛن ٔٙفی ؾطٔبیٝ زض زٚضٜ

(. قذٛن ٔثجذت ثذٝ ؾذطٔبیٝ یؼٙذی      38/1، 85/3، 18/1قٛز )يطایت ثٝ تطتیذت   ثطا  ضقس وكٛض ٔی

قٛز ِٚذی زض زٚضٜ لجذُ   ٔی 14/2ٔمساض ثبػ  ضقس التهبز  ثٝ  0ٕٞبٖ افعایف زض ؾطٔبیٝ زض ٚلفٝ 

قذٛن   تیذ زضٟ٘ب( ٚ -14/8ٚ  -42/2)ثٝ تطتیذت يذطایت    ٌصاقتٝ اؾتاثط ٔٙفی ثط ضقس التهبز  

اثذط ٔثجذت    0ٚلفذٝ   زض زض ٘یطٚ  وذبض  ٔثجت قٛن ، أب-04/0ٔٙفی ٘یطٚ  وبض اثط  ٔٙفی ثب ٔمساض 

 وذبٞف  ثبػذ   مذساض ثؿذیبض ا٘ذسوی   ٔ ثٝ لجّی ِٚی ا٘سوی ثط ضقس التهبز  زاقتٝ ٚ زض زٚضٜ 001/0

تط اظ آٖ ٘یع ٔثجت ٚ ثب اثطٌصاض   قٛز؛ قٛن ٔثجت زض زٚضٜ لجُ ٔی وٙٛ٘ی زٚضٜ زض التهبز  ضقس

 (.02/0ٚ  -02/0ی اؾت )ثٝ تطتیت جعئثؿیبض 

 جی -حاتویبا استفادُ از آزهَى  ًاهتمارى ٍ هتمارى ػلی تحلیل. 5-4

ٖ  ، ضاثNARDLُٝٞب   ٞب ٚ ٘تبیج فٛق تمٛیت قٛز، پؽ اظ ترٕیٗ ثطا  ایٙىٝ تحّیُ ثذیٗ   ٘بٔتمذبض

 ثذب  ؾطا٘ٝ ٚ ؾطٔبیٝ ٚ ٘یطٚ  وبض ٘یذع  زض ٚالؼی زاذّی ٘بذبِم تِٛیس ٔبِی ٚ ٚ تٛؾؼٝ ا٘طغ  ٔهطف

 زٞسجی ایٗ أىبٖ ضا ٔی -آظٖٔٛ وبتٕی قٛز؛ ( ثطضؾی ٔی2012جی ) -آظٖٔٛ وبتٕی اظ اؾتفبزٜ

ٜ  ثذب  وٙس. ایٗ آظٖٔٛ ضا ثطضؾی ٔتغیطٞب ثیٗ ثبِمٜٛ ػّیت ٘بٔتمبضٖ ضاثُٝ ؾبذتبض تب  ٔجٕذٛع  اظ اؾذتفبز

 وٙس. ٔٙفی، أىبٖ تحّیُ ػسْ تمبضٖ ضا فطاٞٓ ٔی ٚ ٔثجت ٞب  قٛن تجٕؼی

 .اؾت ثیبٖ قسٜ (5جسَٚ ) زض (2012جی ) -وبتٕی ٘بٔتمبضٖ ٚ ٔتمبضٖ  ٞب تیػّ ٘تبیج آظٖٔٛ

 هتقارى ٍ ًاهتقارى يعل لیتحل. 5 جدٍل

 %5هقادير بحراًي در سطح  احتوال هقادير جْت علیت بیي هتغیرّا رديف

1 Y E 1.089788 0.5799 20.252 

2 
Y E  

10.19733 0.0061 7.712 

3 Y E  
0.312092 0.8555 16.114 

4 E Y 2.260839 0.6584 22.324 

5 E Y  
1.025763 0.5988 7.1580 

6 
E Y  

6.641606 0.0361 17.024 

7 Y F 993.2027 0.0000 6.547 

8 Y F  
1.420738 0.4915 7.765 
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 هتقارى ٍ ًاهتقارى يعل لیتحل. 5 جدٍلاداهِ 

 %5هقادير بحراًي در سطح  احتوال هقادير جْت علیت بیي هتغیرّا 

9 Y F  
3.160441 0.2059 22.248 

10 F Y 2.509733 0.2851 6.399 

11 
F Y  

8.156862 0.0169 9.004 

12 F Y  
5.063273 0.0795 9.004 

13 Y K 4.041751 0.1325 21.146 

14 Y K  
2.299334 0.3167 6.940 

15 Y K  
3.546642 0.1698 7.769 

16 K Y 5.980449 0.0503 6.575 

17 K Y  
2.396134 0.3018 6.259 

18 K Y  
4.770079 0.0921 21.044 

19 Y L 0.342815 0.8425 20.647 

20 Y L  
3.385001 0.1841 6.706 

21 Y L  
2.836138 0.2422 7.116 

22 L Y 0.120061 0.9417 22.604 

23 L Y  
0.115684 0.9438 6.069 

24 L Y  
0.805118 0.6686 7.023 

 پػٚٞف ٞب  یبفتٝ: ٔأذص
/قٛز. ا  اؾت وٝ زض تفؿیط ٘تبیج ثٝ آٖ اقبضٜ ٔی زٞٙسٜ ضاثُٝ پطا٘تع ٘كبٖیبززاقت: اضلبْ زاذُ    ػسْ ػّیت یب

زٞذس. ٔؼیذبض اؾذتفبزٜ قذسٜ ثذطا  ٚلفذٝ ٔؼیذبض        ٔمبزیط ثحطا٘ی ٞط ضاثُٝ ضا ٘كبٖ ٔی CVزٞس؛ َطفٝ ضا ٘كبٖ ٔی ػّیت یه

 .(HJC)جی اؾت  -وبتٕی

زٞذس وذٝ ضاثُذٝ ػّذی اظ تِٛیذس ثذٝ ٔهذطف ا٘ذطغ  )ثذسٖٚ           ٘كبٖ ٔی( 5( زض جسَٚ )1قٕبضٜ )

ٞذب ثذٝ ٔثجذت ٚ ٔٙفذی      أذب ٍٞٙذبٔی وذٝ قذٛن    ؛ قذٛز  ٞب  ٔٙفی ٚ ٔثجت( تأییس ٕ٘ذی  تفىیه قٛن

قذٛز؛   قٛ٘س؛ ضاثُٝ ػّی اظ قٛن ٔثجت ضقس التهبز  ثٝ قذٛن ٔثجذت ا٘ذطغ  تأییذس ٔذی      تفىیه 

وٙس وٝ اٌذط یذه قذٛن     طيٝ اؾت ثیبٖ ٔی( وٝ ٔجیٗ یه اثط اظ ؾٕت ػ5( زض جسَٚ )2قٕبضٜ )

ٝ  ٔثجت زض ضقس التهبز  ضخ زٞس، ٔهطف ا٘طغ  افعایف ٔی ٞذب    یبثس؛ ایٗ ٘تیجٝ زض تُبثك ثذب یبفتذ
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ً  (؛2011) 3(؛ ػعیذع 2007) 2(؛ ِٛیع ٚ ٔٛ٘ت فذٛضت 2001) 1ػمیُ ٚ ثٛت ُ 2011) 4یب٘ذ  5( ٚ ؾذٛی

ثذط  قٛز؛  ٙفی ا٘طغ  تأییس ٕ٘ی( اؾت. زض ایٗ چبضچٛة ػّیت قٛن ٔٙفی تِٛیس ثٝ قٛن 2011ٔ)

ٞذب    ( ضاثُٝ ػّی اظ ٔهطف ا٘طغ  ثٝ تِٛیس )ثسٖٚ تفىیذه قذٛن  5( زض جسَٚ )3قٕبضٜ )اؾبؼ 

(؛ 2004) 6وّیّٛ٘ذس  ٞب  اؾتطٖ ٚ( وٝ ثب یبفت5ٝ( زض جسَٚ )4قٛز؛ قٕبضٜ ) ٔٙفی ٚ ٔثجت( تأییس ٕ٘ی

ٖ (؛ الاْ ٚ 2010ٞضافبئُ ) -(؛ ِٚس2004) 7پبئَٛ ٚ ثبتبتبوبضیب (؛ ّٟٔیذه ٚ ٔبلاییذه   2011) 8ٕىذبضا

ٞب  ( تُبثك ٘ساضز، أب ٍٞٙبٔی وٝ قٛن2015(؛ ٚ ؾٛلاضیٗ ٚ اٚظٚتطن )2015) (؛ ثیّسضچی2014)

قٛ٘س؛ ضاثُٝ ػّی اظ قٛن ٔٙفی ٔهطف ا٘طغ  ثٝ قٛن ٔٙفی تِٛیس تأییس  ثٝ ٔثجت ٚ ٔٙفی تفىیه 

غ  ثبػ  قٛن ٔٙفذی زض ضقذس   ٞب  ٔٙفی زض ٔهطف ا٘ط( قٛن5( زض جسَٚ )5قٛز؛ قٕبضٜ ) ٔی

جٛیی زض ٔهطف ا٘طغ  ثبػ  وبٞف ضقس التهبز   قٛز. ثٝ ایٗ ٔؼٙی وٝ نطفٝالتهبز  ایطاٖ ٔی

( ٚ ٔرذبِف ثذب یبفتذٝ اضٚ  ٚ ٕٞىذبضاٖ     2017قٛز وٝ ایٗ یبفتٝ ٔكبثٝ یبفتذٝ قذٟجبظ ٚ ٕٞىذبضاٖ )   ٔی

تِٛیس ٘یذع تأییذس    ( اؾت. زض ایٗ چبضچٛة ػّیت قٛن ٔثجت ٔهطف ا٘طغ  ثٝ قٛن ٔثجت2014)

  ٔهذطف  ٞذب  قذٛن وٙٙذس وذٝ    ( تأویذس ٔذی  5( زض جسَٚ )6قٕبضٜ ) وبنُ اظ ٞب  یبفتٝقٛز؛  ٕ٘ی

ٞب وبئع  ٌصاض  تفىیه آٖا٘طغ  زاضا  ؾبذتبض تمبض٘ی ثط ضقس التهبز  ٘جٛزٜ ٚ زض ٍٞٙبْ ؾیبؾت

فذی( تأییذس   ٞذب  ٔثجذت ٚ ٔٙ  إٞیت اؾت. ضاثُٝ ػّی اظ تِٛیس ثٝ تٛؾؼٝ ٔبِی )ثسٖٚ تفىیه قذٛن 

وٙذس وذٝ   ٚ ثیذبٖ ٔذی   اؾذت ( وٝ ثیبٍ٘ط یه اثذط اظ ؾذٕت ػطيذٝ    5( زض جسَٚ )7قٕبضٜ ) قٛز؛ٔی

قٛز؛ ایٗ یبفتٝ ػىؽ ٘تیجٝ )اثطاٞیٓ ٚ افعایف ضقس التهبز  ثبػ  ثٟجٛز ٚ افعایف تٛؾؼٝ ٔبِی ٔی

( ٚ 2015، 11؛ آضن ٚ ٕٞىبضا2014ٖ، 10؛ ِٛ ٚ ؾی2012ًٙ، 9؛ ؾی چیتی ٚ ذطٚثی2017اِمبػسٜ، 

                                                           
1. Aqeel & Butt 

2. Lise & Montfort 

3. Aziz 

4. Yang 

5. Soile 

6. Stern & Cleveland 

7. Paul & Bhattacharya 

8. Alam et al 

9. Cecchetti & Kharroubi 

10. Law & Singh 

11. Arac et all 
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؛ ٔؿذتٗ ٚ  2000 ٕٞىذبضاٖ،  ٚ ِٛیٗ ؛1993 ِٛیٗ، ؛ ویًٙ 2017ٚٚ ٔكبثٝ یبفتٝ )قٟجبظ ٚ ٕٞىبضاٖ، 

( 2015، 2ٌذط   ٚ ؛ ؾذٟطات 2014، 1پطاتذبح ٚ وٛٔذبض   ؛2011 ٕٞىذبضاٖ،  ٚ ؛ وؿ2008ٗ ٕٞىبضاٖ،

قٛ٘س؛ ضاثُٝ ػّی اظ قٛن ٔثجت تِٛیس ثذٝ   ٞب ثٝ ٔثجت ٚ ٔٙفی تفىیه  أب ٍٞٙبٔی وٝ قٛناؾت؛ 

ٚ  ٚ قذٛز؛ وذٝ ثذب یبفتذٝ ٌذبضِی     (( تأییذس ٕ٘ذی  5( زض جسَٚ )8ٔثجت تٛؾؼٝ ٔبِی )قٕبضٜ )قٛن   قذب

( تُبثك ٘ساضز؛ ٕٞچٙیٗ ػّیت اظ قٛن ٔٙفی تِٛیذس  1986) 3یًٛ٘ ٚ( 1969) ٌّساؾٕیت ،(1967)

(( ٔكذبثٝ ثذب یبفتذٝ قذٟجبظ ٚ     5( زض جذسَٚ ) 9قذٛز؛ )قذٕبضٜ )   ثٝ قٛن ٔٙفی تٛؾؼٝ ٔبِی تأییس ٕ٘ذی 

ٞب  ٔثجذت ٚ ٔٙفذی تِٛیذس ثذٝ تٛؾذؼٝ ٔذبِی       زٞٙسٜ ػسْ تمبضٖ ثیٗ قٛن ٘كبٖ ( و2017ٕٝٞىبضاٖ )

قذٛز؛  ٞب  ٔثجت ٚ ٔٙفی( تأییس ٕ٘ی اؾت، ضاثُٝ ػّی اظ تٛؾؼٝ ٔبِی ثٝ تِٛیس )ثسٖٚ تفىیه قٛن

(( ثٝ ایٗ ٔؼٙب وٝ ثٟجٛز زض ؾُح تٛؾؼٝ ٔبِی تذأثیط  ثذط ضقذس التهذبز      5( زض جسَٚ )10)قٕبضٜ )

 4(، ضاجذبٖ ٚ ظیٍٙذبِؽ  1998(، ِذٛیٗ ) 1993-1992) ٞب  ویٙذً ٚ ِذٛیٗ،  ِف ثب یبفتٝ٘ساضز ٚ ٔرب

ٞذب  ٔثجذت ٚ ٔٙفذی ٔكذبٞسٜ     ثذب تفىیذه آٖ ثذٝ قذٛن     ٚ اؾذت  (2009-2017) 5قٟجبظ ( 1998ٚ)

(( 5( زض جذسَٚ ) 11قذٕبضٜ ) )قٛز وٝ ضاثُٝ ػّی اظ قٛن ٔثجت تٛؾؼٝ ٔبِی ثٝ ضقس التهذبز    ٔی

( ُٔبثمذت ٚ ثذب   1393(، ٔحٕذس  ٚ ٕٞىذبضاٖ )  2014) 6قطافت ٚ ٕٞىبضاٖقٛز وٝ ثب یبفتٝ تأییس ٔی

( تُبثك ٘ساضز؛ أب ایٗ ضاثُٝ اظ قٛن ٔٙفذی تٛؾذؼٝ ٔذبِی ثذٝ قذٛن      2017یبفتٝ قٟجبظ ٚ ٕٞىبضاٖ )

ٝ 5( زض جذسَٚ ) 12قذٛز؛ )قذٕبضٜ )  ٔٙفی ضقذس التهذبز  تأییذس ٕ٘ذی     ٖ  ػّیذت  (( ضاثُذ ٗ  ٘بٔتمذبض  ثذی

ٝ  ِعٚٔذب  التهبز  ضقس ظیطا ٘یؿت، زاضٔؼٙی التهبز  ضقس ٚ ٔبِی تٛؾؼٝ زض ٞب  ٔٙفی قٛن  ٚاثؿذت

( اؾذت. ضاثُذٝ   2017ٚ ٔربِف ثب یبفتٝ قٟجبظ ٚ ٕٞىبضاٖ ) ٘یؿت ٔبِی تٛؾؼٝ زض ٔٙفی ٞب قٛن ثٝ

( زض 13قذٛز؛ )قذٕبضٜ )  ٞب  ٔثجت ٚ ٔٙفی( تأییس ٕ٘یػّی اظ تِٛیس ثٝ ؾطٔبیٝ )ثسٖٚ تفىیه قٛن

                                                           
1. Pratap & Kumar 

.2 Sehrawat and Giri 

3. Jung 

4. Rajan & Zingales 

5. Shahbaz 

6. Sharafat et all 
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ٗ   –(( وٝ ثب یبفتٝ زٔطیه5جسَٚ ) ٗ  1996، 1وب٘ذت ِٚذٛی تُذبثك ٘ذساضز ٚ ثذب     2004، 2؛ ثذه ٚ ِذٛی

ٞب  ٔثجت ٚ ٔٙفی، ضاثُٝ ػّی اظ قٛن ٔثجت تِٛیس ثٝ قذٛن ٔثجذت ؾذطٔبیٝ    تفىیه آٖ ثٝ قٛن

قٛز؛ ضاثُٝ ػّی اظ قٛن ٔٙفی تِٛیس ثٝ قٛن ٔٙفذی ؾذطٔبیٝ   ((؛ ضز ٔی5( زض جسَٚ )14)قٕبضٜ )

ز. ضاثُٝ ػّی اظ ؾطٔبیٝ ثٝ ضقس التهبز  )ثسٖٚ تفىیذه  قٛ(( تأییس ٕ٘ی5( زض جسَٚ )15)قٕبضٜ )

(( ضاثُٝ ػّذی اظ قذٛن ٔثجذت    5( زض جسَٚ )16قٛز؛ )قٕبضٜ )ٞب  ٔثجت ٚ ٔٙفی( ضز ٔیثٝ قٛن

قذٛز؛ یؼٙذی ضاثُذٝ ػّذی ثذیٗ      ((؛ تأییس ٕ٘ی5( زض جسَٚ )17ؾطٔبیٝ ثٝ قٛن ٔثجت تِٛیس )قٕبضٜ )

ٛ 2017ٚ قذٟجبظ ٚ ٕٞىذبضاٖ )   (2009) 3ٞب ٚجٛز ٘ساضز وٝ ٔربِف ثب یبفتٝ ٟٔتب آٖ  4زاـ ٚ ( ٚ ؾذبٞ

(؛ ضاثُٝ ػّی اظ قٛن ٔٙفذی  2016اؾت )قٟجبظ ٚ ٕٞىبضاٖ،  (2010) 5ٕٞىبضاٖ ٚ ؾبٞٛ ٚ( 2009)

قٛز؛ ضاثُٝ ػّذی اظ تِٛیذس ثذٝ ٘یذطٚ  وذبض      ((؛ تأییس ٕ٘ی5جسَٚ )( زض 18ؾطٔبیٝ ثٝ تِٛیس )قٕبضٜ )

(( ضاثُذٝ  5( زض جذسَٚ ) 19قذٛز؛ )قذٕبضٜ )  تأییس ٕ٘ذی ٞب  ٔثجت ٚ ٔٙفی( )ثسٖٚ تفىیه ثٝ قٛن

((؛ ضاثُذٝ ػّذی اظ   5( زض جسَٚ )20ػّی اظ قٛن ٔثجت تِٛیس ثٝ قٛن ٔثجت ٘یطٚ  وبض )قٕبضٜ )

قذٛز؛ ضاثُذٝ   (( تأییذس ٕ٘ذی  5( زض جسَٚ )21قٛن ٔٙفی تِٛیس ثٝ قٛن ٔٙفی ٘یطٚ  وبض )قٕبضٜ )

( 22قٛز )قٕبضٜ )ٞب  ٔثجت ٚ ٔٙفی( تأییس ٕ٘یػّی اظ ٘یطٚ  وبض ثٝ تِٛیس )ثسٖٚ تفىیه ثٝ قٛن

ٖ  ٚ (( وٝ ثب یبفتذٝ لاٞذٛتی  7زض جسَٚ ) ( ُٔبثمذت  2017( ٚ قذٟجبظ ٚ ٕٞىذبضاٖ )  2013) 6اؼ أیٙتذب

ٔٙفی، ضاثُٝ ػّی اظ قٛن ٔثجت ٘یطٚ  وبض ثٝ قٛن ٔثجت  ٞب  ٔثجت ٚزاضز. ثب تفىیه ثٝ قٛن

ز؛ ضاثُٝ ػّی اظ قٛن ٔٙفی ٘یطٚ  وبض ثٝ قٛن قٛ((؛ تأییس ٕ٘ی5( زض جسَٚ )23تِٛیس )قٕبضٜ )

ٚ  (2015) ٕٞىبضا٘ف ٚ قٛز وٝ ثب یبفتٝ اؾٕبػیُ(( تأییس ٕ٘ی5( زض جسَٚ )24ٔٙفی تِٛیس )قٕبضٜ )

 ( ُٔبثمت ٘ساضز.2017قٟجبظ ٚ ٕٞىبضاٖ )

 

                                                           
1. Demirguc-Kunt & Levine 

2. Beck & Levine 

3. Mehta 

4. Sahoo and Dash 

5. Shoo et all 

6. Lahoti & Swaminathan 
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 سیاستی ّایگیری ٍ پیطٌْاد ًتیجِ. 6

بوی اظ قٙبؾبیی ػٛأُ ٚ ٔٛا٘ذغ ضقذس   ٞب  ا٘جبْ قسٜ زض زاذُ ٚ ذبض( وكٛض وثؿیبض  اظ ُٔبِؼٝ

ٞب ضا قٙبؾبیی وطزٜ ٚ زضنسز ضفغ  ٞب  تأثیطٌصاض ثط ضقس، آٖالتهبز  اؾت وٝ ثب ثطضؾی قبذم

ٞبیی وٝ زض ظٔیٙذٝ ثطضؾذی ضٚاثذٍ    ٞب ثب اضائٝ ضاٞىبض  جسیس ٞؿتٙس. زض ٕٞیٗ ضاؾتب اوثطا ُٔبِؼٝ آٖ

ٌطفتذٝ اؾذت، ثذٝ افذعایف زض ٔهذطف       ثیٗ ٔهطف ا٘طغ  ٚ تٛؾؼٝ ٔبِی ثط ضقس التهذبز  نذٛضت  

زض وكٛضٞبیی وذٝ ٔٙذبثغ ػظذیٓ ا٘ذطغ  زاض٘ذس،       اِرهٛل یػّا٘طغ  جٟت افعایف ضقس التهبز  

زا٘ٙذس؛  ، وذبضا ٔذی  ا٘ذس  ٔٙذبثغ ؾبظ  ضا ثطا  وكٛضٞبیی وٝ فبلس ایذٗ  یی ٚ ثٟیٙٝجٛ نطفٝاقبضٜ زاضز ٚ 

  آٖ اثطٌذصاض زا٘ٙس؛ ظیذطا  ٔفیس ٔی بفتٝی تٛؾؼٕٝٞچٙیٗ، افعایف زض تٛؾؼٝ ٔبِی ضا ثطا  وكٛضٞب  

؛ ؾٕطٌٙس  2013ٞب  )قٟجبظ ٚ ٕٞىبضاٖ،   وٝ ُٔبِؼٝا ٌٛ٘ٝ ثٝزض ؾبیط وكٛضٞب اوثطا  ٔٙفی اؾت. 

؛ تمذٛ   2018؛ ؾبیی ٚ ٕٞىبضاٖ، 2016؛ ضافیٙساز  ٚ اٚظٚتطن، 2015؛ زٚٔجیب، 2014ٚ ٕٞىبضاٖ، 

؛ قذٟٙبظ  ٚ ٕٞىذبضاٖ،   1394ٕٞىذبضاٖ،  ؛ ٔعیٙذی ٚ  1392؛ قٟجبظ  ٚ ؾؼیسپٛض، 1390ٚ ٕٞىبضاٖ، 

ٜ     .اؾذت   ثط ایٗ ُّٔذت  سییتأ( 1396 ٗ  ضٚـ اظ ایذٗ پذػٚٞف ثذب اؾذتفبز  ػّیذت  ٚ NARDL ترٕذی

ٝ  یبفت زؾت ٘تبیج ایٗ ثٝ جی _ وبتٕی ٞذب  ٔٙفذی ٔهذطف ا٘ذطغ  اثذط ٔثجذت ثذط ضقذس         قذٛن  وذ

اض ثط ضقس التهبز  ٞب  ٔثجت آٖ اثط ٔٙفی ٚ ٔؼٙبزقٛن وٝ  یزض وبِالتهبز  زض ثّٙسٔست زاض٘س. 

ذُی ثیٗ ٔهطف ا٘طغ  ٚ ضقس التهذبز  اؾذت، ثذٝ ایذٗ زِیذُ وذٝ       زٞٙسٜ ضاثُٝ غیط زاض٘س وٝ ٘كبٖ

؛ ٔست اثطات ٘بٔتمبض٘ی ثط ضقس التهبز  زاض٘سٞب  ٔٙفی ٚ ٔثجت ا٘طغ  زض ثّٙسٔست ٚ وٛتبٜقٛن

ف ا٘ذطغ  ثذط ضقذس    ٞب  ٔثجت ٚ ٔٙفذی ٔهذط  ٌصاضاٖ ثبیس آٌبٜ ثبقٙس وٝ ثیٗ قٛنثٙبثطایٗ ؾیبؾت

ٞبیی ٔتٕبیع اظ یىسیٍط ٞب  ٘بٔتمبضٖ ؾیبؾتٚ ثٝ ٍٞٙبْ ٚلٛع ایٗ قٛن التهبز  تٕبیع لبئُ قٛ٘س

ٔهذطف ا٘ذطغ ، وذبٞف      قذسٜ   یثطضؾٞب  ضا اجطا وٙٙس. ثب تٛجٝ ثٝ ایٗ ٔٛيٛع وٝ زض اوثط ُٔبِؼٝ

قذٛز وذٝ   ز ٔذی پیكذٟٙب ؛ ضٚزجٛیی ٔهذطف ا٘ذطغ  ثذٝ قذٕبض ٔذی     ا٘طغ  یب قٛن ٔٙفی ٘ٛػی نطفٝ

ٞبیی ضا ثب تٛجٝ ثٝ نذ وسیس ذذٛز   جٛیی زض ٔهطف ا٘طغ  ؾیبؾتٌصاضاٖ زض ظٔیٙٝ نطفٝؾیبؾت

ٞذب  تِٛیذس  اظ َطیذك    یؼٙی ثب افذعایف ثذبظزٞی زض ثرذف   ؛ زض قطایٍ ظٔب٘ی ٔٛضز ٘ظط اػٕبَ وٙٙس

ٝ   اؾتفبزٜ اظ تىِٙٛٛغ  َطیذك  ضیذع  زلیذك زض ظٔیٙذٝ ٔذسیطیت ٔهذطف ا٘ذطغ  اظ       ٞذب  وذبضا، ثط٘بٔذ



 9922، بهار 92، سال هشتم، شماره اقتصاديهاي مالی و  سياست فصلنامه 11

ٞذب  پذبن )ذٛضقذیس ، ثذبز  ٚ ...( ثذٝ انذ         وطزٖ ا٘ذطغ     ٚ آٔٛظـ، جبیٍعیٗؾبظ فطًٞٙ

ٝ اٍِٛ  ٔهطف زض جٟت وبٞف زض ٔهطف ا٘ذطغ  ثپطزاظ٘ذس ٚ اظ ایذٗ َطیذك ثذٝ       ٛ  نذطف یی زض جذ

 ٔهطف ا٘طغ  زض ثّٙسٔست وٕه وٙٙس.

ٜ قٛن زض ثّٙسٔذست ثذط   ٔذست ٚ ٕٞچٙذیٗ   ٞب  ٔثجت تٛؾؼٝ ٔبِی اثط ٔٙفی ٚ ٔؼٙبزاض زض وٛتذب

ٔست ٚ ٞب  ٔٙفی تٛؾؼٝ ٔبِی اثط ٔثجت ٚ ٔؼٙبزاض زض وٛتبٜقٛن وٝ یوبِضقس التهبز  زاض٘س. زض 

اثط ٔٙفی زض ثّٙسٔست ثط ضقس التهبز  زاض٘س. ػّت ایٙىٝ زض ایطاٖ اثط تٛؾؼٝ ٔذبِی ثذط ضقذس ٔٙفذی     

  ضقس التهبز  اؾذت  ٞب طؾبذتیظ، قبیس ثٝ زِیُ ػسْ تٛا٘بیی تٛؾؼٝ ٔبِی زض فطاٞٓ آٚضزٖ اؾت

ٌیذطز ٚ  اظ ایٗ وب٘بَ نٛضت ٔذی  ػٕستب وٝ ثٝ زِیُ ٚاثؿتٍی ضقس التهبز  ثٝ زضآٔسٞب  ٘فتی وٝ 

تٛؾؼٝ ٔبِی تأثیط چٙسا٘ی ٘ساضز ٚ یب ػسْ ٕٞبٍٞٙی وبُٔ ثیٗ ثبظاض پَٛ ٚ ؾطٔبیٝ ٚ اظ َطفی اتىذب   

وبضایی لاظْ ضا ثذطا  ضقذس   ثٝ ثرف زِٚتی ؾجت قسٜ وٝ تٛؾؼٝ ٔبِی  (ٞب  وكٛض )ثبظاض پَٛثب٘ه

تذٛاٖ اظ اتذ ف   زازٖ ٔٙبثغ تٛؾؼٝ ٔبِی ثٝ أٛض زیٍط ٔی ٔست ثب اذتهبلأب زض وٛتبٜ؛ ٘ساقتٝ ثبقس

قٛز ایٗ ٔٙبثغ ضا زض جٟذت ایجذبز ٚ   ٔٙبثغ جٌّٛیط  وطز ٚ ؾجت ضقس التهبز  قس وٝ پیكٟٙبز ٔی

ط تٛؾؼٝ ٔبِی ثط ضقس التهبز  اثط ٔثجتی ٞب  ٔٛضز ٘یبظ ثٝ وبض ثطز تب زض ثّٙسٔست اثثٟجٛز ظیطؾبذت

 ثبقس.

ضز  یٔثجذت ٚ ٔٙفذ   ٞب  ثٝ قٛن هیثسٖٚ تفى  ٚ ضقس التهبز  ٔهطف ا٘طغ ٗیث یضاثُٝ ػّ

ثذٝ ؾذٕت قذٛن      ٔهطف ا٘طغ یاظ قٛن ٔٙف َطفٝهی یضاثُٝ ػّ هی ه؛یثب تفى یِٚ قٛز یٔ

 فیافذعا  ٗیثٙذبثطا  ثطلذطاض اؾذت؛    ضقس ٚ اظ قٛن ٔثجت ضقس ثذٝ ؾذٕت قذٛن ٔثجذت ا٘ذطغ      یٔٙف

 زض ٕٞذیٗ ضاؾذتب   ،ضا ثذٝ ز٘جذبَ زاضز    )وبٞف( زض ضقس التهبز فیافعا  )وبٞف( زض ٔهطف ا٘طغ

ٌصاضاٖ ثب تٛجٝ ثٝ ن وسیس ذٛز ٚ ثب تٛجٝ ایٙىٝ قٛن ٔٙفذی ا٘ذطغ    وٝ ؾیبؾت قٛز یٔ كٟٙبزیپ

ٔٙجط ثذٝ  ٞبیی ضا زض جٟت افعایف ٔهطف ا٘طغ  وٝ قٛز، ؾیبؾتثبػ  وبٞف ضقس التهبز  ٔی

ٞذب ضا ثذٝ   ٚ زض ٍٞٙبْ ٔٛاجٟٝ ثب ایٗ قطایٍ، ایذٗ ؾیبؾذت   ٔس ٘ظط لطاض زٞٙس قٛ٘سضقس التهبز  ٔی

ٞب  جسیس اظ ٔٙبثغ ثبظیبفتی ٚ جذبیٍعیٗ  ایجبز ا٘طغ  ٕٞچٖٛٞبیی وبض ثط٘س. ثٝ ػٙٛاٖ ٔثبَ ؾیبؾت

افذعایف ٘یذطٚ    ٞب  جسیذس،  ٞب  ٔرطة ٔحیٍ ظیؿت، اؾتفبزٜ اظ تىِٙٛٛغ ٞب ثب ا٘طغ  وطزٖ آٖ
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وبض جسیس ٚ ٔترهم ٚ ... وٝ ذٛز ٔؿتّعْ ٔهطف ا٘طغ  ثیكتط اؾت، ٔٙجط ثٝ ضقذس ٚ قذىٛفبیی   

 قٛز.التهبز ٚ وكٛض ٔی

َطفذٝ ٔثجذت ٚ   ضاثُٝ ػّی ثیٗ تٛؾؼٝ ٔبِی ٚ ضقس التهبز  ثسٖٚ تفىیه یه ضاثُٝ ػّی یه

تفىیذه یذه ضاثُذٝ ػّذی     ٔؼٙبزاض اظ ؾٕت ضقس ثٝ ؾذٕت تٛؾذؼٝ ٔذبِی ٚجذٛز زاضز. ٕٞچٙذیٗ ثذب       

ٔثجت ٚ ٔؼٙبزاض اظ ؾٕت قٛن ٔثجت تٛؾؼٝ ثٝ ؾٕت قٛن ٔثجذت تِٛیذس ثطلذطاض اؾذت؛      َطفٝ هی

ٞب  اَ ػبت ٔبِی ٚ التهبز  ٚ ثٟجٛز قٛز وٝ ثب قفبفیت ٔبِی ٚ اضتمب  پبیٍبٜ ثٙبثطایٗ پیكٟٙبز ٔی

بٔذبت اجطایذی ثذطا     ٞذب  پیكذطفت ٔذبِی، ایجذبز ٟٔذبضت وذبفی ٔم      آٖ، اثتىبض ٚ ٘ٛآٚض  زض ظٔیٙٝ

ثٟیٙذٝ   میثذب ترهذ  ٔست ٚ ثّٙسٔست ثب ٚجٛز قطایٍ زقٛاض ظٔذبٖ ٚ  ٔسیطیت تٛؾؼٝ ٔبِی زض وٛتبٜ

  ٞب طؾبذتیظقٛز، ثٝ ان   ٚ ایجبز تٛؾؼٝ ٔبِی ٔی تیزضٟ٘بٔٙبثغ وٝ ٔٙجط ثٝ افعایف وبضایی ٚ 

وذٝ تٕذبْ    ِی ٚ ... قذٛ٘س ثٟجٛز ذسٔبت ٔب  ٙٝیزض ظٔٞب  زاذّی   ثٟتط ثب٘هزاض ؾىبٖتٛؾؼٝ ٔبِی ٚ 

ٞذب  ٘بوبضآٔذس ذذبض( ؾذبذتٝ ٚ ثذٝ      اؾذت وذٝ ٔٙذبثغ ضا اظ ثرذف     طیپص أىبٖایٗ ٔٛاضز زض نٛضتی 

 ٞبیی تِٛیس  اذتهبل زٞٙس تب ظٔیٙٝ ضقس التهبز  ٚ تٛؾؼٝ ٔبِی فطاٞٓ قٛز. ثرف

 افذعایف  ثبػذ   وذبض  ٘یذطٚ   ٘یع ٘تبیج ٘كبٖ زاز وذٝ افذعایف   وبض ٘یطٚ  ذهٛل زض تیزضٟ٘ب

ٓ ٔذست   وٛتبٜ زض )ٞٓ تِٛیس وبٞف ثٝ ٔٙجط وبض ٘یطٚ ٚ وبٞف  ِیستٛ . قذٛز  ٔذی  ثّٙسٔذست(  زض ٞذ

ٞب  تٛظیغ ٚ ذذسٔبت ٔحذطن ضقذس    ٞب  تِٛیس  ٘ؿجت ثٝ ثرف   ٘یطٚ  وبض زض ثرفطیوبضٌ ثٝ

زٞذس وذٝ   ٞب تِٛیس ضا وبٞف ٔیٞب  تِٛیس  ثٝ ؾبیط ثرفٚ ثٝ تجغ وطوت اظ ثرف اؾتالتهبز  

 .اؾتٞب وبٞف ضقس التهبز  زض ایٗ ثرفذٛز ٔجیٗ ثط 
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 هٌابغ

ٝ : التهذبز   ضقذس  ثذط  ٔبِی تٛؾؼٝ اثط ثطضؾی»(. 1392) هٌیصُ تیوَری ػباسؼلی ٍ ابًََری،  ا  ٔمبیؿذ

ٝ  ٚ ضقذس  ٞذب   پذػٚٞف  پػٚٞكی ػّٕی فهّٙبٔٝ. «OECD  ٚUMI وكٛضٞب  ثیٗ . التهذبز   تٛؾذؼ

 .29-40 . نم11. قٕبضٜ 3زٚضٜ 

ٗ  ٌط٘جذط  تیػّ  ضاثُٝ ثطضؾی»(. 1394) هْذیلَػلی  حسیي ٍ اصغرپَر،  ٚ ٔذبِی تٛؾذؼٝ   قذبذم  ثذی

ً  - ٔذبضوٛف  غیطذُی  ٔسَ اظ اؾتفبزٜ ثب: ایطاٖ زض التهبز  ضقس  ثذطزاض   ذٛزتٛيذیح  ؾذٛییچیٙ

MS-VAR» .806-777 . نم4. قٕبضٜ 50زٚضٜ  .التهبز  تحمیمبت. 

ٍ  ًظام سیذ، هکیاى ٝ  ثطضؾذی »(. 1394) هحوذرضدا ایدسدی   الدذیي  ٝ  ضاثُذ ْ  تٛؾذؼ  ضقذس  ثذب  ٔذبِی  ٘ظذب

 .162-139 . نم62. قٕبضٜ 20زٚضٜ  .ایطاٖ التهبز  ٞب  پػٚٞف. «التهبز 

ٞذب  ٔرتّذف ٚ اضتجذبٌ آٖ ثذب      ٔهطف ا٘طغ  زض ثرذف »(. 1388) الله زارع رٍح، سیذ ػسیس ٍ آرهي

ٛ   ضقس التهبز  ٝ  «.زض ایطاٖ: تحّیُ ػّیت ثط اؾبؼ ضٚـ تذٛزا ٚ یبٔذبٔٛت ُٔبِؼذبت التهذبز     فهذّٙبٔ
 .92-67نم  .21زٚضٜ  .ا٘طغ 

ثطضؾذی ضاثُذٝ ػّیذت ثذیٗ ٔهذطف ا٘ذطغ  ٚ ضقذس التهذبز  ثذٝ تفىیذه           »(. 1395) آلایی، هجیدذ 

 «.ARDlٞذب  ٔرتّذف التهذبز  ثذب وذبضثطز  اظ آظٔذٖٛ وطا٘ذٝ        ٞب  ٔرتّف ا٘طغ  ٚ ثرف وبُٔ

 .161-103 . نم49زٚضٜ  .فهّٙبٔٝ ُٔبِؼبت التهبز ا٘طغ 

ٝ »(. 1397) هحودذ فتداحی   هجیذ ٍ، ػاهری سؼیذُ؛، فیرٍزجایی ادبی سؼیذ؛، ْاًیاصف آیباغی  تٛؾذؼ

 ـ یٚ پػٚٞك ػّٕی فهّٙبٔٝ. «ایطاٖ التهبز  ضقس ثب ٞب آٖ اضتجبٌ ٚ ٟ٘بز  ٚ ٔبِی ٛ   ٞذب  ٍ٘ذط  زض ٘ذ
 .40-27 . نم4. قٕبضٜ 10زٚضٜ  .ا٘ؿب٘ی جغطافیب 

 زض التهذذبز  ضقذذس ٚ ٔذذبِی تٛؾذذؼٝ»(. 1390) ػددادل هحوددذیاى حسددیي ٍ، اهیددری هْددذی؛، یمددَت

 . قٕبض4ٜزٚضٜ . ثٟبزاض اٚضاق تحّیُ ٔبِی زا٘ف. «GMM پٛیب پبُ٘ ضٚـ اظ اؾتفبزٜ ثب ٔٙب وكٛضٞب 

 .82-63 . نم(10 پیبپی) 2

 ضقس ٚ ٔبِی تٛؾؼٝ ضاثُٝ ثطضؾی». (1390) یػرال یاهیص ابراّین یکتا ٍ اضرفی، ی؛هْذ ذیس حسیٌی

. 19. زٚضٜ التهبز   ٞب بؾتیٚ ؾ ٞب پػٚٞف فهّٙبٔٝ. «جسیس ٔتغیطٞب  ٔؼطفی ثب ایطاٖ زض التهبز 

 .34-19 . نم60 قٕبضٜ
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 وكذذٛضٞب  ٔذذٛضز: التهذذبز  ضقذذس ٚ ٔذذبِی  تٛؾذذؼٝ»(. 1388) بْددساد اهیددری  بْددساد ٍ، سددلواًی

 .125.145 . نم4. قٕبضٜ 6زٚضٜ  .ٔمساض  التهبز پػٚٞكی ػّٕی ٔجّٝ. «تٛؾؼٝ زضوبَ

ٝ  ؾُح تأثیط تجطثی ثطضؾی(. »1389) ایرؤپَر،  سیفی  ٔذبِی  زا٘ذف . «التهذبز   ضقذس  ثذط  ٔذبِی  تٛؾذؼ
 .70-49 . نم(6 پیبپی) 2 . قٕبض3ٜ . زٚضٜثٟبزاض اٚضاق تحّیُ

ٝ  ٓیطٔؿتمیغ ٚ ٔؿتمیٓ اثط»(. 1390) الاحرار، فاطوِ ٍ اسفٌذیار جْاًگرد ضوس  ضقذس  ثذط  ٔذبِی  تٛؾذؼ

 .70-49. نم 12زٚضٜ ثٟبزاض.  اٚضاق تحّیُ ٔبِی پػٚٞكی زا٘ف ػّٕی فهّٙبٔٝ. «ایطاٖ التهبز 

ٜ  ٔهذطف  تأثیط»(. 1390) زادُ کرین هحرم حسیي ٍ، اصغرپَر کیَهرث؛، ضْبازی  ٘فتذی  ٞذب   فذطآٚضز

ٝ . «وكٛض  ٞب اؾتبٖ زض التهبز  ضقس ثط َ  پػٚٞكذی  -ػّٕذی  فهذّٙبٔ . 6. زٚضٜ التهذبز    ؾذبظ  ٔذس

 .44-25 . نم17قٕبضٜ 

ٝ  (. »1392) سؼیذپَرضْبازی، کیَهرث ٍ لیساى  ا  تٛؾذؼٝ ٔذبِی ثذط ضقذس التهذبز  زض      تذأثیط آؾذتب٘

نذم   .8. قذٕبضٜ  3زٚضٜ  ،ٞذب  ضقذس ٚ تٛؾذؼٝ التهذبز      فهّٙبٔٝ پػٚٞف«. وكٛضٞب  ز  ٞكت

192-165. 

ٔهذطف   بٖیذ ٔ تػّیضاثُٝ  یثطضؾ» (.1396) یالله جرگاً لطف براّین ٍا اى،یّاد ؛الله رٍح ،یضٌْاز

ٝ  «.طاٖیذ التهبز ا  ٞب وطثٗ زض ثرفسیاوؿ  ٚ ز  ضقس التهبز ، ا٘طغ ٞب وبُٔ ٚ  یػّٕذ   فهذّٙبٔ
 .70-51 . نم28. قٕبضٜ 7زٚضٜ  .ضقس ٚ تٛؾؼٝ التهبز  ٞب پػٚٞف ی.پػٚٞك

ٖ  اثطات(. »1389) هظفری حرٍ س رّادغفاری، ف  زض التهذبز   ضقذس  ثذط  ٘فتذی   ٞذب  قذٛن  ٘بٔتمذبض

 .49-69. نم 3. قٕبضٜ 1زٚضٜ  .وبضثطز  التهبز فهّٙبٔٝ«. ایطاٖ

اضتجذبٌ ثذیٗ تٛؾذؼٝ ٔذبِی، ضقذس      »(. 1392) ًدصاد  پَر، سؼیذُ ٍ هجتبی لرباى فرازهٌذ، حسي؛ کاهراى

    ٛ فهذذّٙبٔٝ  «.التهذبز  ٚ ٔهذذطف ا٘ذطغ  زض ایذذطاٖ؛ ضٚیىذذطز آظٔذٖٛ ثب٘ذذس ٚ ػّیذذت تذٛزا ٚ یبٔذذبٔٛت
 .58-33 . نم1 . زٚضٜالتهبز 

ٞب  ٘فتی ٚ تأثیط آٖ ثط ضقذس  ٔهطف فطآٚضزٜ»(. 1389) ضَر کچالی فلاحی، فیرٍز ٍ جلال هٌتظری

ٖ    فهذّٙبٔٝ پذػٚٞف  «. التهبز  ایطاٖ؛ یه ضٚیىطز غیطذُی نذم   .44زٚضٜ  .ٞذب  التهذبز  ایذطا

133-111. 
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زض ثطضؾذی ضاثُذٝ ثذیٗ ٔهذطف ا٘ذطغ ، ضقذس التهذبز  ٚ لیٕذت ا٘ذطغ           »(. 1390) کریوی، ضدٌْاز 

 . زا٘كذٍبٜ ؾیؿذتبٖ ٚ   التهذبز ٘ظذط  وبضقٙبؾی اضقذس   ٝ٘بٔ بٖیپب«.   نبزضوٙٙسٜ ٘فت. ایطاٖوكٛضٞب

 ثّٛچؿتبٖ.

ٗ   »(. 1395) فر، هْذی ٍ هحوَد ًَبخت زادُ هحوذ اق ار کاکلی، اًا؛ یحیی إِّذُ ٚ   تٛؾذؼٝ ٔذبِی ثذی

ٞذب  ضقذس ٚ    فهّٙبٔٝ ػّٕی ٚ پػٚٞكذی، پذػٚٞف   «.التهبز زض وكٛض ایطاٖ قسٖ یجٟب٘٘مف آٖ ثط 
 .56-37. نم 22. قٕبضٜ 6. زٚضٜ تٛؾؼٝ التهبز 

ثطضؾی ضاثُٝ ػّیذت پٛیذب    »(. 1393) هحوذی، تیوَر؛ ًاظواى، حویذ ٍ یًَس خذاپرست پیرسرایی

 «.تجذبض  ٚ ضقذس التهذبز ؛ ٔمبیؿذٝ ٔذٛضز  زٚ وكذٛض ٘فتذی ایذطاٖ ٚ ٘ذطٚغ          ثبظثٛزٖتٛؾؼٝ ٔبِی، 

 .178-151 نم. 10 . زٚضٜٖفهّٙبٔٝ التهبز ا٘طغ  ایطا

ضاثُذٝ ضقذس التهذبز  ٚ ٔهذطف     »(. 1391) هحسي ًصرتیاى ًصبهحوذی، تیوَر؛ ًاظواى، حویذ ٍ 

 .فهّٙبٔٝ التهذبز ٔحذیٍ ظیؿذت ٚ ا٘ذطغ     («. یطذُیغٞب  ذُی ٚ تحّیّی اظ ٔسَ)ا٘طغ  زض ایطاٖ 

 .170-153 . نم5زٚضٜ 

. ٞب  ثبظضٌب٘یثطضؾی«. ثطضؾی ضاثُٝ تٛؾؼٝ ٔبِی ٚ ضقس التهبز  زض ایطاٖ(. »1388) هَتوٌی، هاًی

 59-66. نم 34قٕبضٜ  .7زٚضٜ 

تذأثیط ٔهذطف ا٘ذطغ  ثذط ضقذس      »(. 1395) یی برگطادی، صادق ٍ سْیلا حاهذیرضاهْرآرا، هحسي؛ 

. 3زٚضٜ  .ضیذع  ا٘ذطغ   ٌصاض  ٚ ثط٘بٔٝٞب  ؾیبؾت فهّٙبٔٝ پػٚٞف .التهبز  ایطاٖ؛ ضٞیبفت ثیع 

 .101-61 نم

  ثط ضقس التهبز  ٔجتٙی ثذط  ی ٔهطف ا٘طغطذُیغاثطات (. »1390) هْرآرا، هحسي ٍ هحوذ زارػی

-44. نم 5. قٕبضٜ 2. زٚضٜ ٞب  ضقس ٚ تٛؾؼٝ التهبز  فهّٙبٔٝ پػٚٞف«. ا ضٚیىطز وس آؾتب٘ٝ

11. 

ٖ  زض التهذبز   ضقذس  ٚ ٔبِی تٛؾؼٝ» (.1383) فاطوِ ًظیفی، ٝ  «.ایذطا . 34زٚضٜ  .التهذبز   پػٚٞكذٙبٔ

 .129-97 نم

 ضقذس  ثذط  ٔذبِی  اؾذتب٘ساضز  ا٘حذطاف  ٚ ٔبِی تٛؾؼٝ اثط ثطضؾی»(. 1389) ًًَصاد، هسؼَد ٍ ثور حمیمی

 .116-95 . نم2زٚضٜ  .التهبز  ؾبظ ٔسَ فهّٙبٔٝ «.ایطاٖ التهبز  زض
Aqeel, A., & Butt, M. S. (2001). “The relationship between energy consumption and 

economic growth in Pakistan”. Asia-Pacific Development Journal, Vol. 8(2), PP. 

101-110. 



 19   ...اقتصادي ایران رشد بر مالی توسعه و انرژي تأثير مصرف

 
 

Araç, A., & Hasanov, M. (2014). “Asymmetries in the dynamic interrelationship 

between energy consumption and economic growth: Evidence from Turkey”. 

Energy Economics, Vol. 44, PP. 259-269. 

Arouri, M., Uddin, G. S., Kyophilavong, P., Teulon, F., & Tiwari, A. K. (2014). Energy 

utilization and economic growth in France: Evidence from asymmetric causality 

Test. (No. 2014-102). 

Banerjee, A., Dolado, J. J., Galbraith, J. W., & Hendry, D. (1993). “Co-integration, 

error correction, and the econometric analysis of non-stationary data”. OUP 

Catalogue. 

Baranzini, A., Weber, S., Bareit, M., & Mathys, N. A. (2013). “The causal relationship 

between energy use and economic growthin Switzerland”. Energy Economics, Vol. 

36, PP. 464-470. 

Batuo, M., Mlambo, K., & Asongu, S. (2018). “Linkages between financial 

development, financial instability, financial liberalisation and economic growth in 

Africa”. Research in International Business and Finance, Vol. 45, PP. 168-179. 

Cai, Y., Sam, C. Y., & Chang, T. (2018). “Nexus between clean energy consumption, 

economic growth and CO2 emissions”. Journal of cleaner production, Vol. 182, PP. 

1001-1011. 

Calderón, C., & Liu, L. (2003). “The direction of causality between financial 

development and economic growth”. Journal of development economics, Vol. 72(1), 

PP. 321-334. 

Dergiades, T., Martinopoulos, G., & Tsoulfidis, L. (2013). “Energy consumption and 

economic growth: Parametric and non-parametric causality testing for the case of 

Greece”. Energy economics, Vol. 36, PP. 686-697. 

Dogan, E., & Turkekul, B. (2016).” CO2 emissions, real output, energy consumption, 

trade, urbanization and financial development: testing the EKC hypothesis for the 

USA”. Environmental Science and Pollution Research, Vol. 23(2), PP. 1203-1213. 

Doumbia, D. (2015). Financial development and economic growth: Evidence of non-

linearity. 

Ductor, L., & Grechyna, D. (2015). “Financial development, real sector, and 

economic growth”. International Review of Economics & Finance, Vol. 37, PP. 393-

405. 

Hatemi-J, A. (2012). “Is the UAE stock market integrated with the USA stock 

market? New evidence from asymmetric causality testing”. Research in 

International Business and Finance, Vol. 26(2), PP. 273-280. 

Hatemi-J, A., & Uddin, G. S. (2012). “Is the causal nexus of energy utilization and 

economic growth asymmetric in the US?”. Economic Systems, Vol. 36(3), PP. 461-

469. 

Ibrahim, M., & Alagidede, P. (2018). “Nonlinearities in financial development–

economic growth nexus: Evidence from sub-Saharan Africa”. Research in 

International Business and Finance, Vol. 46, PP. 95-104. 

Inekwe, J. N., Jin, Y., & Valenzuela, M. R. (2018). “The effects of financial distress: 

Evidence from US GDP growth”. Economic Modelling, Vol. 72, 8-21. 



 9922، بهار 92، سال هشتم، شماره اقتصاديهاي مالی و  سياست فصلنامه 19

Islam, F., Shahbaz, M., Ahmed, A. U., & Alam, M. M. (2013). “Financial development 

and energy consumption nexus in Malaysia: a multivariate time series analysis”. 

Economic Modelling, Vol. 30, PP. 435-441. 

Ito, K. (2017). “CO2 emissions, renewable and non-renewable energy consumption, 

and economic growth: Evidence from panel data for developing countries”. 

International Economics, Vol. 151, PP. 1-6. 

Kahouli, B. (2017). “The short and long run causality relationship among economic 

growth, energy consumption and financial development: Evidence from South 

Mediterranean Countries (SMCs)”. Energy Economics, Vol. 68, PP. 19-30. 

Lee, C. C., & Chang, C. P. (2007). “Energy consumption and GDP revisited: a panel 

analysis of developed and developing countries”. Energy economics, Vol. 29(6), PP. 

1206-1223. 

Lee, C. C., & Chang, C. P. (2007). “The impact of energy consumption on economic 

growth: Evidence from linear and nonlinear models in Taiwan”. Energy, Vol. 

32(12), PP. 2282-2294. 

Narayan, S., & Doytch, N. (2017). “An investigation of renewable and non-renewable 

energy consumption and economic growth nexus using industrial and residential 

energy consumption”. Energy Economics, Vol. 68, PP. 160-176. 

Nasreen, S., Anwar, S., & Ozturk, I. (2017). “Financial stability, energy consumption 

and environmental quality: Evidence from South Asian economies”. Renewable and 

Sustainable Energy Reviews, Vol. 67, PP. 1105-1122. 

Nowbutsing, B., Ramsohok, S., & Ramsohok, K. (2010). “A multivariate analysis of 

financial development and growth in Mauritius: New evidence”. Global Journal of 

Human Social Science, Vol. 10(1), PP. 2-13. 

Ocal, O., & Aslan, A. (2013). “Renewable energy consumption–economic growth 

nexus in Turkey”. Renewable and sustainable energy reviews, Vol. 28, PP. 494-499. 

Ouyang, Y., & Li, P. (2018). “On the nexus of financial development, economic 

growth, and energy consumption in China: New perspective from a GMM panel 

VAR approach”. Energy Economics, Vol. 71, PP. 238-252. 

Rafindadi, A. A., & Ozturk, I. (2016). “Effects of financial development, economic 

growth and trade on electricity consumption: Evidence from post-Fukushima 

Japan”. Renewable and Sustainable Energy Reviews, Vol. 54, PP. 1073-1084. 

Samargandi, N., Fidrmuc, J., & Ghosh, S. (2014). “Financial development and 

economic growth in an oil-rich economy: The case of Saudi Arabia”. Economic 

Modelling, Vol. 43, PP. 267-278. 

Shahbaz, M., Khan, S., & Tahir, M. I. (2013). “The dynamic links between energy 

consumption, economic growth, financial development and trade in China: fresh 

evidence from multivariate framework analysis”. Energy economics, Vol. 40, PP. 8-

21. 

Shahbaz, M., Van Hoang, T. H., Mahalik, M. K., & Roubaud, D. (2017). “Energy 

consumption, financial development and economic growth in India: New evidence 

from a nonlinear and asymmetric analysis”. Energy Economics, Vol. 63, PP. 199-

212. 



 19   ...اقتصادي ایران رشد بر مالی توسعه و انرژي تأثير مصرف

 
 

Tang, C. F., Tan, B. W., & Ozturk, I. (2016). “Energy consumption and economic 

growth in Vietnam”. Renewable and Sustainable Energy Reviews,vol. 54, PP. 1506-

1514. 

Tongurai, J., & Vithessonthi, C. (2018). “The impact of the banking sector on 

economic structure and growth”. International Review of Financial Analysis, Vol. 

56, PP. 193-207. 

Wolde-Rufael, Y. (2009). “Energy consumption and economic growth: the 

experience of African countries revisited”. Energy Economics, Vol. 31(2), PP. 217-

224. 

Yıldırım, E., Sukruoglu, D., & Aslan, A. (2014). “Energy consumption and economic 

growth in the next 11 countries: The bootstrapped autoregressive metric causality 

approach”. Energy Economics, Vol. 44, PP. 14-21. 

 





 

اقتصادي و مالی هاي سياست فصلنامه  

 


