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 1998 یظٔاب٘  ثابظٜ  یط طاٖیا قبُٔ وكٛض 158 یثب٘ى ؿتٓیؾ ؾبلا٘ٝ یٞب زازٜ اظ اؾتفبزٜ ثب تب اؾت قسٜ وٛقف ٔمبِٝ ٗیا زض

ُ  ٚ قسٜ انلاح پَٛ فكبض قبذم ت،یلاخ پبُ٘ ٔسَ اظ اؾتفبزٜ ثب ٚ 2015 ؾبَ تب( بیآؾ یٔبِ ثحطاٖ اظ پؽ)  ثاط  ٔاثرط  ؾٛأا

َ  فكابض  قابذم  ضاؾاتب،  ٗیا ا زض. قاٛز  یبثیا اضظ ٚ یثطضؾ یثب٘ى ثحطاٖ ٚلٛؼ احتٕبَ ٖ  قاسٜ  انالاح  پاٛ ٝ  زاز ٘كاب  اوثاط  وا

 آٖ اظ یحابو  تیلاخ پبُ٘ ٔسَ ثطآٚضز اظ حبنُ حی٘تب. ا٘سقسٜ یثب٘ى ثحطاٖ طیزضٌ 2007 ؾبَ زض یثطضؾ ٔٛضز یوكٛضٞب

 ٚ یزاذّا  ٘بذبِم سیتِٛ ثٝ یذهٛن ثرف ثٝ یزاذّ اؾتجبض ٘ؿجت ،یثب٘ى ؿتٓیؾ زضآٔس ثٝ ٙٝیٞع ٘ؿجت یطٞبیٔتغ وٝ اؾت

َ  ثب تٛضْ طیٔتغ وٝ اؾت یزضحبِ ٗیا. قٛ٘سیٔ یثب٘ى ثحطاٖ ٚلٛؼ احتٕبَ فیافعا ٔٛخت تٛضْ ٖ  ٚلاٛؼ  احتٕاب  یثاب٘ى  ثحاطا

 .زاضز ٔؿىٛؼ U قىُ ثٝ ضاثطٝ

 

 JEL:  E37, C22, C32 ثٙسیطجمٝ

  تیلاخ پبُ٘ قسٜ، انلاح پَٛ فكبض قبذم ،یثب٘ى ثحطاٖ ٚاغٌبٖ وّیسی:

  

                                                            
  :3/9/1397تبضید پصیطـ:   17/5/1397تبضید زضیبفت 
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 مقذمٍ. 0

ٖ  ٟٔٓ اٞساف اظ یىی رجبت ثب ثب٘ىی ؾیؿتٓ یه حفع ٚ ثطلطاضی  ثبقاس.   ٔای  كاٛضی و ٞاط  زِتٕاطزا

 ؾیؿتٓ زض ٚ ٘بوبٔی ٌیطزٔی نٛضت ثب٘ىی ؾیؿتٓ تٛؾط ٞبپطزاذت ؾٕسٜ  وٝ ایٗ ؾجت ٘رؿت، ثٝ

 ثبرجابت  ؾیؿاتٓ ثاب٘ىی   یه ٚخٛز ثب زْٚ، ٕ٘بیس،ٔی فّح ضا التهبزی ٞبیفؿبِیت قست ثٝ پطزاذت

ٓ   حفاع  بث ؾْٛ، یبثس، ٔی افعایف ٌصاضیؾطٔبیٝ ثٙبثطایٗ ٚ ٕ٘ٛزٜ ا٘ساظپؽ تط ثیف ٔطزْ  یاه ؾیؿات

ٝ  ایٗ ذبطط ثٝ ٟ٘بیت زض ٚ پصیطزٔی نٛضت وبضآتط اؾتجبض ترهیم ؾبِٓ ثب٘ىی اغّات   ٞاب  زِٚات  وا

 چاطا  ٕ٘بیٙاس  حٕبیت ٞبثب٘ه ٚضقىؿتٍی ظیبٖ ٔمبثُ زض وٛچه ٌصاضاٖؾپطزٜ اظ وٝ زاض٘س تٕبیُ

 ٌطزز.  ٘بثٛز ٞبآٖ ا٘ساظٞبی پؽ اظای  ؾٕسٜ ثرف اؾت وٝ ٕٔىٗ

ٖ  التهبزی ٞبیثحطاٖ ثب ظیبزی وكٛضٞبی اذیطٞبی  زٞٝ زض ٚ  ایوٙٙاسٜ ٚیاطا ٝ  قاس٘س  ضٚثاط  وا

(. 1387)ثبذسا ٚ قیطیٗ ثراف،   اؾت ثٛزٜ قبٖثب٘ىی ٘ػبْ زض ضذسازٜ ٞبیثحطاٖ ٞبانّی آٖ ٔٙكبء

 ثٝ التهبزی ٞبیثحطاٖ ثطٚظ ؾٕسٜ زلایُ اظ یىی ٞب، ثب٘ه انٛلاً وٝ زٞٙسٔی ٘كبٖ تبضیری قٛاٞس

 ٔكىُ ثب ٌطٚٞی یب ا٘فطازی نٛضت ثٝ تٛا٘ٙسٔی التهبزی ثٍٙبٜ ٞط ٔب٘ٙس ٘یع ٞبثب٘هضٚ٘س. ٔی قٕبض

 ٚضقىؿاتٍی  تاثریط  وٝ زاقت ٘ػط زض ثبیس  أب. قٛ٘س ٔٛاخٝ ٚضقىؿتٍی یب ٚ ؾٛءاؾتفبزٜ ٔسیطیت،

 زٚ ثب حسالُ ٞبثب٘ه ٚضقىؿتٍی ظیطا اؾت، تدبضی ٞبیثٍٙبٜ ٚضقىؿتٍی اظ فطاتط ثؿیبض ٞبثب٘ه

ْ  ؾاٛ،  یاه  اظ اؾت؛ ٕٞطاٜ التهبز ثس٘ٝ ثط ضيثع ارط ٝ  زاضاٖ، ؾاٟب  زیٍاط،  ؾاٛی  اظ ٚ ذاٛز  ؾاطٔبی

ٗ ٔؿٕاٛلاً   .زاز ذٛاٞٙاس  زؾت اظ ضا ذٛز ٞبیا٘ساظپؽ ٌصاضاٖؾپطزٜ ٝ  ایا ٖ  ٌٛ٘ا  ثراف  زض ٞاب ثحاطا

 یه زض ٔكىُ غٟٛض ثب ایٓ،ثٛزٜ آٖ قبٞس آٔطیىب زض 2008ٚ  2007ٞبیؾبَ زض آ٘چٝ ٔكبثٝ ثب٘ىی،

 ٔابِی،  ثبظاضٞابی  زازٖ لطاض تثریط تحت ٚ ٞبثب٘ه زیٍط ثٝ آٖ ؾطیؽ ؾطایت ثب ٚ قطٚؼ ثب٘ه چٙس یب

اظ ظٔبٖ فطٚپبقی ٘ػبْ ثطتٖٛ ٚٚزظ، تىطاض ثحاطاٖ ٔابِی    .ٕ٘بیٙسٔی ٔتثرط ؾطؾت ثٝ ٘یع ضا التهبز وُ

ٝ    1،2001زٚ ثطاثط قسٜ اؾت )ثٛضزٚ ٚ ٕٞىابضا٘ف  ، قاست  1990(. پاؽ اظ آظازؾابظی ٔابِی زض زٞا

ثحاطاٖ   25ٚ  147ثٝ تطتیت  2011-2007ٚ  2011-1970اٖ ٔبِی افعایف یبفت. زض زٚضٜ ظٔب٘ی ثحط

                                                            
1. Bordo et al. 
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ٖ   زٞاس  ٔای (. تحمیمبت اذیط ٘كبٖ 1،2012ثب٘ىی ثٝ ٚلٛؼ پیٛؾتٝ اؾت )ِیٖٛ ٚ ٚاِٙؿیب ٞابی  واٝ ثحاطا

 (.2002، 2ٔبِی ٕٔىٗ اؾت ارط زائٕی ثط ضٚی تِٛیس ثبِمٜٛ زاقتٝ ثبقس)فٛضؾطی ٚ ٔٛضٌبٖ

ْ  ثب ٞبثب٘ه وٝ اؾت ظٔب٘ی ثب٘ىی، ثحطاٖ ثطٚظ ٞبیبذمق اظ یىی ٜ  ٞداٛ ْ  یىجابض  ثاطای  ٔاطز

 تٛا٘اس ٔای  ٚ زازٜ لطاض زقٛاضی ٔٛلؿیت زض ضا ٞبثب٘ه أط ایٗ وٝ قٛ٘سٔی ٔٛاخٝ ٞبؾپطزٜ ثطزاقت

 ٞاب، ثحطاٖ ٘بٌٟب٘ی ثطٚظ وٝ زٞس ٔی ٘كبٖ وكٛضٞب التهبزی قٛز. تدطثٝ آٟ٘ب ٚضقىؿتٍی ؾبظظٔیٙٝ

ٚ  پبییٗ التهبزی، ضقس ٘طخ ضؿیف، وكٛضی، زض التهبزی ولاٖ ؾبذتبضٞبی وٝ زٞس ٔی ضخ ظٔب٘ی

ٝ  اؾتجبضات اؾطبی افعایف ثبقس. ثبلا تٛضْ، ٘طخ یب ٓ  ضقاس  ٚ ذهٛنای  ثراف  ثا  ٘یاع  اؾتجابضات  حدا

 ثاب٘ىی ثاب   ٞابی ثحطاٖ  .ٕ٘بیس ٕٞطاٜ یتط ثیف احتٕبَ ثب ضا ثب٘ىی ثرف زض ثحطاٖ ثطٚظ اؾت ٕٔىٗ

ٜ  زاذّی، ٔبِی ٟ٘بزٞبی ؾّٕىطز ثٝ زاؾتٕب وبٞف  ٚ ا٘اساظٞبی زاذّای   پاؽ  وابٞف  ثبؾا   ٚ ٕٞاطا

 .قٛ٘سٔی ؾطٔبیٝ ذطٚج چكٍٕیط افعایف

ٝ   ثاب  ؾیبؾتٍصاضاٖ ا٘س،قسٜ ٔٛاخٝ ثب٘ىی ثحطاٖ ثب وٝ وكٛضٞبیی تط ثیف زض  ٞابی اخاطای ثط٘بٔا

 حٕابیتی  ٞبیثط٘بٔٝ طایأب اخ ا٘س.ثٛزٜ ثحطاٖ اظ ٘بقی ؾٛء ارطات وٙتطَ نسز زض ٔرتّف، حٕبیتی

 اؾت؛ اقىبلاتی زچبض ثبقٙس، قسٜ ضیعی ثط٘بٔٝ زلت ثٝ اٌط حتی زِٚت،

 ٝٙزاضز ٕٞطاٜ ثٝ ظیبزی اخطایی ٞبیٞعی. 

 زاز ذٛاٞٙس ازأٝ ذٛز فؿبِیت ثٝ غیطوبضاٞبی  ثب٘ه. 

 یبثسٔی وبٞف ثحطاٖ اظ حبنُ ٞبیضیؿه ٔسیطیت ثطایٞب  ثب٘ه السأبت. 

 ٞؿتٙس ظاتٛضْ قٛ٘س،اخطا ٔی ثب٘ىی ثرف ٞبیذؿبضت خجطاٖ ثطای وٝ بطیا٘جؿ پِٛیٞبی  ؾیبؾت. 

 ٞبیاظ ٚیػٌی ٘بقی آٟ٘ب اظ ثؿیبضی وٝ زاضز ٚخٛز ثب٘ىی ٞبیثحطاٖ ثطٚظ ثطای ثؿیبضی زلایُ

ٝ  آٟ٘ب اظ ثطذی ٚ ٞبثب٘ه فطز ثٝ ٔٙحهط ُ  ثا ٓ   قاطایط  ٚ ٞاب ؾیبؾات  زِیا ٝ  ثاط  التهابزی حابو  خبٔؿا

ٞبی ٔابِی ٚ ضاطثٝ ثاعضي آٟ٘اب ثاٝ تِٛیاس حمیمای زض ثؿایبضی اظ وكاٛضٞبی          ثبقس. ٞعیٙٝ ثحطاٖ ٔی

                                                            
1. Laeven  and Valencia 
2. Furceri and Mourougane 
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ٞاب ضا ٔاٛضز   ٚ خٌّٛیطی اظ ٚلٛؼ ثحطاٖ ثیٙی پیفظزٜ، ٘یبظ ثٝ ثؿط ٚ ٌؿتطـ اٍِٛٞبیی ثطای ثحطاٖ

 ضیعاٖ التهبزی وكٛضٞب لطاض زاز.  تٛخٝ خسی ثط٘بٔٝ

ثاط   ٔاثرط ت ٞؿاتیٓ: ؾٛأاُ   الاؾاث اظ ٕٞیٗ ؾٛ، ٔب ٘یع زض ٔطبِؿٝ ثٝ ز٘جبَ پبؾد ٌاٛیی ثاٝ ایاٗ    

، واسأیه ٘ماف   ٔاثرط احتٕبَ ٚلٛؼ ثحطاٖ زض ؾیؿاتٓ ثاب٘ىی وكاٛضٞب چیؿات  زض ٔیابٖ ؾٛأاُ       

ثبیؿات زض ٌابْ اَٚ،   ت ٔای ؾاثالا تطی ثط ٚلٛؼ ثحطاٖ ثب٘ىی زاض٘س  ثٝ ٔٙػاٛض پبؾاد ثاٝ ایاٗ     ٔثرط

ثاط آٟ٘اب ثطضؾای     ٔثرطٞبی ٌصقتٝ ثٝ زضؾتی ٚ ثب وبضآتطیٗ قبذم قٙبؾبیی ٚ ؾپؽ ؾٛأُ ثحطاٖ

قٛز. زض ایٗ ٔطبِؿٝ ٘رؿت ضٕٗ ٔؿطفی ثحطاٖ ثب٘ىی ٚ قبذم فكبض پَٛ تؿسیُ قسٜ، ٔطٚضی ثاط  

ٜ    ٔطبِؿبت ا٘دبْ قسٜ زض ایٗ حٛظٜ ذٛاٞیٓ زاقت. ؾاپؽ  ٞابی ؾابلا٘ٝ ؾیؿاتٓ    ثاب ثاٝ وابضٌیطی زاز

ٜ  1998-2015 وكٛض ٔرتّف قبُٔ وكٛض ایطاٖ طی ثبظٜ ظٔب٘ی 158ثب٘ىساضی  اظ ٔاسَ   ٚ ثب اؾاتفبز

ثط احتٕبَ ٚلٛؼ ثحاطاٖ ثطضؾای    ٔثرطلاخیت، ضٕٗ ٔحبؾجٝ قبذم فكبض پَٛ انلاح قسٜ، ؾٛأُ 

 ذٛاٞیٓ وطز. 

 ادبیات مًضًع. 2

ثٝ طٛض وّی، ؾٝ ٘ٛؼ ثحطاٖ ٔبِی ٕٔىٗ اؾت ٚخٛز زاقت ثبقس: ثحطاٖ اضظ، ثحطاٖ ثب٘ىی ٚ ثحطاٖ 

(. 2005، 1هابز زاض٘س)ٞبتچیٙكاٖٛ ٚ ٘اٛی   ی ثاط الت تاط  ثایف  تثریطٞبی ثب٘ىی ثسٞی. زض ٔمبیؿٝ ثحطاٖ

ٞبی ثب٘ىی ضا ضا پؽ اظ ٞبی ثحطاٖٞبی ثب٘ىی خٌّٛیطی وٙیٓ ٚ ٞعیٙٝثٙبثطایٗ إٞیت زاضز اظ ثحطاٖ

 ؛1999، 4؛ فطیات 1999، 3؛ وبٔیٙؿاىی ٚ ضیٟٙابضت  1996، 2ٚلٛؼ وبٞف زٞیٓ)وبپطیٛ ٚ وّیٙجبیُ

؛ زاتبٌٛپتاااب ٚ 2003، 6لایٙجئیاااُ؛ ٞب٘ٛٞااابٖ ٚ و2005، 5،1998وب٘ااات ٚ زتاااطاٌی -زٔبیطٌااابن

 (.a,b، 8،2008؛ زیٛیؽ ٚ وطیٕب7،2011ؾبقیٗ

                                                            
1. Hutchinson and Noy 

2. Caprio and Klingebiel 

3. Kaminsky and Reinhart 
4. Frydl 
5. Demirgüç-Kunt and Detragiache 
6. Honohan and Klingebiel 
7. Duttagupta and Cashin 
8. Davis and Karima 
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  ٖ ٞابی ثاب٘ىی   یه چبِف ضٚـ قٙبذتی خسی وٝ ٔحممبٖ ثب آٖ ٔٛاخٝ ٞؿتٙس قٙبؾابیی ثحاطا

)ؾیؿتٕبتیه( اؾت. اوثط ٔطبِؿبت ثحطاٖ ثب٘ىی )ؾیؿإتٕبتیه( ضا ثطاؾابؼ حاٛازس اؾاتثٙبیی یاب      

، 2010، 2008ی، ا٘دٕبز ٚ نطفٝ خٛیی زِٚات)ِٛیٗ ٚ ٚاِٙؿایب،   ٔساذلات ؾیبؾتی ٘ػیط تٛلف ثب٘ى

( اؾاتسلاَ  2007زٞٙس. ثٝ ٞطحبَ، فٖٛ ٞبً٘ ٚ ٞٛ )( ٘كبٖ ٔی2009، 1؛ ضایٟٙبضات ٚ ضٌٚف2012

، چٙیٗ ٔاساذلاتی ٕٔىاٗ   ُ ٔرتّف ٕٔىٗ اؾت ٔٙحطف قٛز. اَٚٞب ثٝ زلایوٙٙس وٝ ایٗ ضٚـٔی

ٗ خبی وُ ثرف ثاب٘ىی واٝ ٔكاىلات زاض٘اس. زْٚ،     اؾت ثٝ چٙس ثب٘ه اقبضٜ زاقتٝ ثبقس ثٝ  ٝ  ایا  وا

ؾرت اؾت ثسا٘یٓ وٝ آیب ٔساذّٝ ؾیبؾتی ذبل ثٝ زِیُ یه ثحطاٖ ؾیؿتٓ ثب٘ىی ناٛضت ٌطفتاٝ   

لبثاُ تاٛخٟی ثاط     تثریطوٝ یه ثحطاٖ  زٞس ٔیاؾت یب ٘ٝ. ؾْٛ، ٔساذلات ؾیبؾتی اغّت ظٔب٘ی ضخ 

ی اؾت وٝ قطٚؼ ثحطاٖ ثب٘ىی ٕٔىٗ اؾات ذیّای   ؾیؿتٓ ٔبِی یب التهبز زاقتٝ ثبقس، وٝ ثٝ ایٗ ٔؿٙ

ٔطواعی  ٞابی   زیط قٙبذتٝ قٛز. زض ٟ٘بیت، ٞط ثحطاٖ ٔٙدط ثٝ ٔساذّٝ زِٚت ٕ٘ی قاٛز، ظیاطا ثب٘اه   

قٛ٘س. ثٙبثطایٗ، ٕٔىٗ اؾت یه ا٘تربة ٔٙحطف ثبقس ظٔب٘ی وٝ  ٔی ٌبٞی ثب ٔكىلات ٔبِی ٔٛاخٝ

 قٙبؾبیی قٛ٘س. ٞبی ثب٘ىی ثطاؾبؼ ٔساذلات تٛؾط ٔمبٔبت زِٚتیثحطاٖ

 َای باوکیشىاسایی بحران. 2-0

ٞبی ٔبِی ٚ التهبزی ایٗ ٌٛ٘ٝ ٔؿٙی قسٜ اؾت: ثحطاٖ ثاب٘ىی ثاٝ   زض ِغت ٘بٔٝ "ثحطاٖ ثب٘ىی"ٚاغٜ 

ٞاب ٕٞعٔابٖ   ٔطثٛط ثٝ ٔٛلؿیتی اؾت وٝ زض آٖ تؿسازی اظ ثب٘هٔؿٕٛلاً ؾٙٛاٖ ٘ٛؾی اظ ثحطاٖ ٔبِی، 

ٔدجٛض قٛ٘س تؿٟسات ذٛز ضا ٘ىاَٛ وٙٙاس. یىای اظ ا٘اٛاؼ     ٚ ٕٔىٗ اؾت ا٘س  تحت فكبض لطاض ٌطفتٝ

  ٜ ٜ    ثحطاٖ ٔبِی اؾت وٝ زض آٖ ثب٘ه ثب ٞدْٛ ٘بٌٟاب٘ی ؾاپطز ٞبیكابٖ  ٌاصاضاٖ ثاطای ثطزاقات ؾاپطز

ٞبی ٘مسیٙٝ ٞب اغّت ؾپطزٌٜٛیٙس. اظ آ٘دب وٝ ثب٘هقٛز وٝ ثٝ ایٗ پسیسٜ ٞدْٛ ثب٘ىی ٔیٔٛاخٝ ٔی

وٙٙس، زض نٛضت ٔٛاخٝ قسٖ ثب ٞداْٛ ثاب٘ىی، اظ   زاذت ٔیٞبی ثّٙسٔست پطذٛز ضا ثٝ نٛضت ٚاْ

ٞب ٔٛاخٝ قسٜ ٚ اظ ؾٛی زیٍط، ثب حدآ ثابلای   ٌصاضاٖ ثطای ذطٚج ؾپطزٜیه ؾٛ، ثب ٞدْٛ ؾپطزٜ

ٞاب ضا  وٙس وٝ ایٗ ٚضؿیت ثب٘اه ٞبی ثب زضخٝ ٘مسقٛ٘سٌی پبییٗ ضٚثطٚ ٔی ٔطبِجبت ٔؿٛق ٚ زاضایی

ٞبی زیٍط ؾطایت وٙس، چٙیٗ ٚضؿیتی اظ یه ثب٘ه ثٝ ثب٘هٕ٘بیس. ٞطٌبٜ ثب ٚضقىؿتٍی ٔٛاخٝ ٔی

                                                            
1. Reinhart and Rogoff 
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قٛز. ناٙسٚق ثایٗ إِّّای پاَٛ ثحاطاٖ      ٘بٔیسٜ ٔی "ٚحكت ثب٘ىی"ثحطاٖ ؾیؿتٕبتیه یب  انطلاحبً

ٞاب ٌؿاتطـ   ثب٘ىی ضا ثٝ ؾٙٛاٖ ٚضؿیتی تؿطیف وطز وٝ زض آٖ ٞدْٛ ثب٘ىی ٚ ٚضقىؿاتٍی ثب٘اه  

بقٙس، یب ٚضؿیتی وٝ زض آٖ ٔساذّٝ زِٚات زض ؾیؿاتٓ   ٞب لبزض ثٝ پطزاذت زیٖٛ ذٛز ٘جیبفتٝ ٚ ثب٘ه

 (. 1392)ٔكیطی ٚ ٘بزؾّی، ثب٘ىی زض ٔمیبؼ ٚؾیؽ نٛضت ٌیطز

تٛا٘س ثٝ ؾٙٛاٖ وؿطی ؾٕسٜ ؾطٔبیٝ ثب٘ه زض ثرف ٔبِی وٝ ٞبی ثب٘ىی ثٝ طٛض وّی ٔیثحطاٖ

ت ذٛزقابٖ ضا  ٞب اغّا قٛز. ثحطأٖؿتّعْ ٚاوٙف زِٚت ثٝ ٔٙػٛض ایدبز رجبت زض التهبز تؿطیف ٔی

ٞاب،  ٞب، ثؿاتٝ قاسٖ ٚ ازغابْ ثب٘اه    اظ ططیك ٔكىلاتی ٔب٘ٙس ثحطاٖ اؾتجبضی، ٞدْٛ ٔكتطیبٖ ثٝ ثب٘ه

ٜ  ٕٞچٙیٗ ؾیبؾت ٞاب ٚ یاب تیإیٗ زِٚات     ٞبی اضططاضی ٔب٘ٙس تؿطیّی ثب٘ه، ٔؿسٚز ٕ٘اٛزٖ ؾاپطز

 وٙٙس. آقىبض ٔی

ٝ ؾٙاٛاٖ ٔثابَ زٚ زٚضٜ   زض ٔمبثُ ضوٛز التهبزی وٝ ثطای آٖ یاه تؿطیاف زلیاك ٚخاٛز زاضز )ثا     

ٔتٛاِی اظ ضقس ٔٙفی زض تِٛیس ٘بذبِم زاذّی ٚالؿی(، یه تؿطیف لبثاُ لجاَٛ اظ یاه ثحاطاٖ ثاب٘ىی      

ثاط ٔؿیبضٞابی ٔتفابٚت     تثویاس ٞبی ٔرتّفی ٕٔىاٗ اؾات ثاطای تؿطیاف ثحاطاٖ ثاب       ٚخٛز ٘ساضز. ضٚـ

ٜ  تثویسٞب ثٝ طٛض ا٘حهبضی ثب ا٘تربة قٛز. یىی اظ ایٗ ضٚـ حی ثب٘اه زض ؾاٛذت   ٞابی ؾاط  ثاط زاز

پاطزاظز، ثاٝ طاٛض ٔثابَ اظ ططیاك      ٞبی ثاب٘ىی ٔای  قسٖ تؿٟیلات ٚ فطؾبیف ؾطٔبیٝ، ثٝ قٙبؾبیی ثحطاٖ

ٗ   ٞبی ؾیؿتٓ ثب٘ىی یب ٘طخ ٚضقىؿتٍی ثب٘ه٘ؿجت ٔطبِجبت ٔؿٛق ثٝ وُ زاضایی ، 1)ٌابٚیٗ ٚ ٞبؾإ

ٞابی ثاب٘ىی ٚ   اٖٞابی ثاب٘ىی اظ ططیاك ٚاواٙف زِٚات ثاٝ ثحاط       ضٚیىطز زیٍط قٙبؾبیی ثحطاٖ .(1996

ٞبی ٔساذّٝ، تٕطوع ثط ٚخٛز ٔساذلات ؾیبؾت ذبل اظ ؾاٛی ٔمبٔابت زِٚتای ٚ اراط ٔتؿبلات      ٞعیٙٝ

 (. 2002، 3ٚ ٌٞٛطس ٚ ٕٞىبضاٖ 2005، 2)زیٙه ثبقسآٟ٘ب ثط ضٚی قطایط التهبز ذطز ٚ ولاٖ ٔی

 آیس:ٔی تزؾ ثٝ ٞبی ثب٘ىی ثب اؾتفبزٜ اظ ؾٝ ٔٙجؽ ظیطثؿیبضی اظ تحمیمبت اذیط زض ثحطاٖ

  َ2005وبپطیٛ ٚ ٕٞىبضا٘ف زض ؾب 

  َ2009ضیٟٙبضت ٚ ضاٌبف زض ؾب 

                                                            
1. Gavin & Hasmen  

2. Dink 
3. Hogarth et al. 
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 َ2013ٚ  2009ٞبی ِیٖٛ ٚ ٚاِٙؿیب زض ؾب 

وٙٙاس، زض ٘تیداٝ، اذتلافابت    ایٗ ٔطبِؿبت تؿبضیف ٔرتّف اظ یه ثحطاٖ ثب٘ىی ضا ٔطاطح ٔای  

پبیبٖ تابضید ثحاطاٖ ٚ   ٞب ٚخٛز زاضز. اظ ِحبظ ظٔبٖ آغبظ ٚ یب زاضی ٔیبٖ تبضید ثحطاٖ ثعضي ٚ ٔؿٙی

ثٝ تجؽ آٖ طَٛ زٚضٜ ٔتفبٚتٙس. ٌبٞی اٚلابت ضقاس تِٛیاس ٘بذابِم زاذّای پابییٗ ٔٙداط ثاٝ ثحاطاٖ          

 قٛز، ٌبٞی اٚلبت ٞٓ ثٝ تجؽ ثحطاٖ ٚ یب ٕٞعٔبٖ ثب ثحطاٖ اؾت.   ٔی

ثٝ ؾٙاٛاٖ زازٜ اناّی ثحاطاٖ ثاب٘ىی ٔحؿاٛة       2008ِیٖٛ ٚ ٚاِٙؿیب زض ٔطبِؿٝ ذٛز وٝ اظ ؾبَ 

وٙٙاس حاسالُ ؾاٝ ٔؿیابض اظ قاف قابذم ظیاط ثاطای ایدابز ثحاطاٖ ثاٝ ناٛضت             بٖ ٔای قٛز، ثیٔی

 ؾیؿتٕبتیه ٘یبظ اؾت: 

 ٔؿسٚزی ؾپطزٜ ٚ یب تؿطیّی ثب٘ه 

 ٞب ثٝ طٛض لبثُ تٛخٝ  ّٔی وطزٖ ثب٘ه 

ٕ٘بیاس ٚ  ؾبظی ٚیػٜ تٛؾط زِٚت ٔٛؾؿبت ٔبِی ٟٔآ ضا ثاٝ طاٛض ؾیؿاتٕبتیه تهابحت ٔای       ّٔی

 ٌیطز. ِٚت اوثطیت ؾطٔبیٝ چٙیٗ ٔٛؾؿبت ٔبِی ضا زض اذتیبض ٔیقٛز وٝ زٔٛاضزی ضا قبُٔ ٔی

   ٖٞب ٚ ثسٞی ثٝ افطاز.زضنس اظ ؾپطزٜ 5حٕبیت ثب٘ه ٔطوعی اظ ٘مسیٍٙی ثٝ ٔیعا 

 ٝٙزضنس  3ٞبی ٘بذبِم ثبظؾبظی ثب٘ه حسالُ ٞعیGDP   .ثبقس 

ثرف ٔبِی ٔب٘ٙس ٞبی ازاضٜ قسٜ ٔبِی ٘بذبِم ثٝ ثبظؾبظی ٞعیٙٝ ثبظؾبظی ثب٘ه ثٝ ؾٙٛاٖ ٞعیٙٝ

ٌیاطیٓ اٌاط آٟ٘اب    ٞبی ثبظؾبظی ضا زض ٘ػط ٔای ٌصاضی تؿطیف قسٜ اؾت. ٔب ٞعیٙٝٞبی ؾطٔبیٝٞعیٙٝ

ٞبی ٘بذبِم ثٝ خبی ذابِم تٕطواع   یبثس. ٔب ثط ضٚی ٞعیٙٝثبقس، إٞیت ٔی GDPزضنس  3ثیف اظ 

 وٙس.وٙیٓ چٖٛ ٔمساض ٘بذبِم قست ٔساذّٝ ضا ٔٙؿىؽ ٔیٔی

 ٞبی ثب٘هظ ثسٞیتیٕیٗ ٚیػٜ زِٚت ا 

ٞاب ٔطاطح قاسٜ اؾات یاب      وٝ حٕبیت وبُٔ اظ ثسٞی زٞس ٔیٞبی ثب٘ه ٘كبٖ تیٕیٗ ٚیػٜ ثسٞی   

ٞب ضا افعایف زازٜ اؾت. السأبتی واٝ تٟٙاب ثاٝ افاعایف     ٞبی غیطؾپطزٜ ثب٘هتیٕیٗ ثسٞی وٝ ایٗ

 قٛز.ؾطح پٛقف ثیٕٝ ؾپطزٜ ضا قبُٔ ٕ٘ی

 5ٔطوعی، یب ٟ٘بز زِٚتای ثاٝ طاٛضی واٝ حاسالُ       ذطیس زاضایی اظ ٔٛؾؿبت ٔبِی تٛؾط ثب٘ه 

 ثبقس. GDPزضنس 
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ٞاب أاب زض   زض ٌصقتٝ، ثطذی اظ وكٛضٞب ثب اؾتفبزٜ اظ تطویجی وٕتاط اظ ؾاٝ ٔاٛضز اظ ایاٗ قابذم     

وطز٘س. ثٙابثطایٗ، ٔاب   ٞب زض وكٛض( زذبِت ٔیٔمیبؼ ثعضي )ثٝ ؾٙٛاٖ ٔثبَ، ثب ّٔی قسٖ اوثطیت ثب٘ه

قٛز ثٝ طٛض ؾیؿتٕبتیه ظٔاب٘ی واٝ   ٌیطیٓ وٝ فطو ٔیزض ٘ػط ٔی یه قطط وبفی ثطای یه ثحطاٖ

زض ٘تیدٝ ؾآٟ   ٔؿثِٝٞبی لبثُ تٛخٟی لطاض زاضز، وٝ ایٗ ؾیؿتٓ ثب٘ىساضی یه وكٛض زض ٔؿطو ظیبٖ

ٞبی ؾیؿتٓ ثاب٘ىی ٚ  زضنس زاضایی 20حسالُ  زضنس یب تؿطیّی ثب٘ه 20ٞب فطاتط اظ ٔطبِجبت ٔؿٛق ٚاْ

 ثبقس. ٔی GDPزضنس  5ی ٔبِی ثرف ثب٘ىی ثٝ ا٘ساظٜ وبفی ثیف اظ ٞبی ثبظؾبظیب ٞعیٙٝ

ٞب ٚ ٞبی ثب٘ىی ضا ثطاؾبؼ ضذسازٞبی ذبنی ٘ػیط ثؿتٝ قسٖ ٚ ازغبْ ثب٘هضٚـ ٚلبیؽ ثحطاٖ

( 1996وٙس. وبپطیٛ ٚ وّیٙجبیاُ ) ( قٙبؾبیی ٔی1998وب٘ت ٚ زتطاٌی ،-زذبِت زِٚت )زٔبیطٌبن

وٙٙس. زض ٞبی ثب٘ىی اتربش ٔیهبٖ وكٛض ثطای قٙبؾبیی ثحطاٖاطلاؾبتی ضا اظ ؾٛی ٘بغطاٖ ٚ ٔتره

 ( طاطح وابپطیٛ ٚ وّیٙجبیاُ ضا   1998چكٓ ا٘ساظ التهبزی خٟب٘ی ذٛز، ناٙسٚق ثایٗ إِّّای پاَٛ )    

ٚ یه ثحطاٖ ثب٘ىی ضا ثٝ ؾٙٛاٖ ٚضؿیتی وٝ زض آٖ ثب٘ه ٚالؿی یب ثبِمٜٛ ثٝ تىابپٛ   زٞس ٔیٌؿتطـ 

ٞابی ذاٛز ضا   ٞب تؿؿیط زاذّای ثاسٞی  ثب٘ه وٝ ایٗقٛز ثٝ دط ٔیقٛ٘س ٚ ٔٙافتٙس ٚ ٚضقىؿت ٔیٔی

وٙٙاس.  تؿٛیك ثیب٘ساظ٘س یب اخجبض زِٚت ثطای ٔساذلات زض ٔمیبؼ ثعضي زض ثرف ثب٘ىی ضا فطاٞٓ ٔی

( یاه ضٚیاساز ضا ثاٝ ؾٙاٛاٖ ثحاطاٖ قٙبؾابیی       2005، 2002، 1998وب٘ت ٚ زتاطاٌی  ) -زٔبیطٌبن

 ط ضا زاقتٝ ثبقس:وٙٙس اٌط حسالُ یىی اظ قطایط ظی ٔی

 اؾت.10ٞبی وُ ؾیؿتٓ ثب٘ىی ثیف اظ ٞبی غیطفؿبَ ثٝ زاضایی٘ؿجت زاضایی % 

  ُاظ تِٛیس ٘بذبِم زاذّی اؾت.2ٞعیٙٝ ؾّٕیبت ٘دبت زِٚت حسال % 

 قٛز.ٞب زض ٔمیبؼ ثعضي ٔیٔكىلات ثرف ثب٘ىی ٔٙدط ثٝ ّٔی قسٖ ثب٘ه 

 ٞب، تؿطایلات طاٛلا٘ی   ٔؿسٚز ٕ٘ٛزٖ ؾپطزٜٞب یب السأبت اضططاضی ٘ػیط ثٝ تىبپٛ افتبزٖ ثب٘ه

 ٞب تهٛیت قٛز.ٔست ثب٘ىی یب تیٕیٗ ؾپطزٜ ؾٕٛٔی ثٛؾیّٝ زِٚت زض ٚاوٙف ثٝ ثحطاٖ

وٙٙس وٝ ضٚـ ضٚیاسازٞب زاضای ٘مابیم ٔتؿاسزی اؾات.     ( اؾتسلاَ ٔی2007فٖٛ ٞبٌٗ ٚ ٞٛ )

 وٙٙس.ب٘ىی پیكٟٙبز ٔیٞبی ثثٙبثطایٗ آٟ٘ب یه قبذم فكبض زض ثبظاض پَٛ ضا ثطای قٙبؾبیی ثحطاٖ
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 شاخص فشار پًل . 2-0-0

تٛؾط فٖٛ ٞبٌٗ ٚ ٞٛ ٔططح قس وٝ ثحطاٖ ثرف ثب٘ىی ضا ٘كابٖ   2007قبذم فكبض پَٛ زض ؾبَ 

. زض ایٗ ضٚـ، فطو ثط ایٗ اؾت وٝ تمبضبی وُ ثرف ثب٘ىی ثطای شذبیط ثب٘اه ٔطواعی   زٞس ٔی

٘اطخ ثٟاطٜ وٛتابٜ ٔاست ضاثطاٝ ٔٙفای زاضز.       ثٝ زِیُ ٞعیٙٝ فطنت ثؿیبض ثبلایی ٍٟ٘ساضی شذابیط، ثاب   

ؾٝ زِیُ ثب افعایف ظیبز تمبضابی واُ ؾیؿاتٓ ثاب٘ىی ثاطای       قٛز ثحطاٖ ثب٘ىی ثٕٝٞچٙیٗ فطو ٔی

 شذبیط ثب٘ه ٔطوعی ٕٞطاٜ اؾت:

ٌاطزز.  افعایف قسیس ٔیعاٖ ٔطبِجبت ٔؿٛق ثبؾ  افعایف ضیؿه ٘مسیٍٙی زض ثرف ثب٘ىی ٔی

قٛز. ٞب خٟت حفع ٘مسیٍٙی آٟ٘ب ٔیثطای شذبیط اظ ؾٛی ثب٘هایٗ ٔٛضٛؼ ٔٙدط ثٝ افعایف تمبضب 

ٗ وٙاس ثاٝ ٔٙػاٛض    ٞب ضا ٔدجاٛض ٔای  ٌصاضاٖ، ثب٘هذطٚج ٘بٌٟب٘ی ؾپطزٜ تٛؾط ؾپطزٜ ٔابِی ثاٝ    تاثٔی

 (.2006، 1ؾٕت ثبظاض ثیٗ ثب٘ىی ٚ ثب٘ه ٔطوعی ثطٚ٘س )ٞبٌٗ ٚ ٞٛ

تٛا٘اس ثاٝ افاعایف تمبضابی     ٔای ثب٘ه ٔطوعی ثٝ ؾٙٛاٖ تٟٙب ؾطضٝ وٙٙسٜ ا٘حهبضی شذبیط ثب٘ىی، 

ٞب ثٝ زٚ نٛضت ٚاوٙف ٘كبٖ زٞس: اَٚ، اٌط شذبیط ثاب٘ىی ٞاسف   ایدبز قسٜ ثطای شذبیط تٛؾط ثب٘ه

ٞب ضا ربثت ٍ٘ٝ زاقتٝ ٚ اٌط اظ ططیك افاعایف ٘اطخ   ؾّٕیبتی ؾیبؾت پِٛی ثبقس، ؾطضٝ وُ شذبیط ثب٘ه

بفی ضا ثاٝ ؾیؿاتٓ ثاب٘ىی اظ ططیاك     ٌابٜ ثب٘اه ٔطواعی ثبیؿاتی شذابیط اضا      ثٟطٜ وٛتبٜ ٔست ثبقس، آٖ

ؾّٕیبت ثبظاض ثبظ یب اظ ططیك اؾطبی ٚاْ اضظاٖ لیٕت، تعضیك ٕ٘بیاس. ثٙابثطایٗ افاعایف قاسیس ٘اطخ ثٟاطٜ       

ٞاب یاب تطویات ایاٗ زٚ ؾبٔاُ تؿیایٗ       زٞی ثب٘ه ٔطوعی ثٝ ثب٘هوٛتبٜ ٔست، افعایف قسیس حدٓ ٚاْ

 ثبقٙس.ضخٝ ثبلای تٙف زض ثبظاض پَٛ ٔیثبقس. ایٗ ؾٛأُ ٘كبٖ زٞٙسٜ زوٙٙسٜ ثحطاٖ ثب٘ىی ٔی

قبذم فكبض ثبظاض پَٛ ثٝ نٛضت ٘ؿجت وُ شذبیط ٍٟ٘ساضی قسٜ تٛؾط ؾیؿتٓ ثب٘ىی ثٝ وُ 

ٞابی ظٔاب٘ی واٝ تاٙف ثابلایی زض ثابظاض پاَٛ        قٛز. زض زٚضٜ( ٔحبؾجٝ ٔی ٞبی ثرف ثب٘ىی )ؾپطزٜ

 یبثس:ٚخٛز زاضز ایٗ ٘ؿجت ثٝ زلایُ شیُ افعایف ٔی

  ٖشذبیط اضبفی تٛؾط ثب٘ه ٔطوعی زض زؾتطؼ ؾیؿتٓ ثب٘ىی.لطاض زاز 

 ٌصاضاٖ.ٞب تٛؾط ؾپطزٜ٘یبظ ثٝ پبؾرٍٛیی ؾطیؽ ثٝ ذطٚج ٚخٜٛ اظ ثب٘ه 

                                                            
1. Hagen and Ho  
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زض ٔطبِؿبت تدطثی، قبذم فكبض ضا ثٝ نٛضت ٔیبٍ٘یٗ ٚظ٘ی تغییطات ٘ؿجت تؿٟیلات اؾطابء  

لاٜٚ تغییاطات ٘اطخ ثٟاطٜ    ٞبی قجىٝ ثاب٘ىی ثاٝ ؾا   ٞب ثٝ وُ ؾپطزٜقسٜ تٛؾط ثب٘ه ٔطوعی ثٝ ثب٘ه

وٛتبٜ ٔست ٚالؿی تؿطیف قسٜ اؾت. ثٙابثطایٗ قابذم فكابض ثابظاض پاَٛ ثاٝ ناٛضت ظیاط فطِٔٛاٝ          

 قٛز: ٔی

    
   

   
 

   

   
  (1)  

٘اطخ   rٞابی ثاب٘ىی،   ثیبٍ٘ط ٘ؿجت شذبیط ثٝ وُ ؾپطزٜ y٘كبٖ زٞٙسٜ تفبٚت،   زض ٔؿبزِٝ فٛق، 

ٞابی  ا٘حطاف ٔؿیبض ٘ؿجت وُ شذبیط ؾیؿتٓ ثب٘ىی ثٝ وُ ؾپطزٜ    ؾت. ثٟطٜ ٚالؿی وٛتبٜ ٔست ا

ا٘حطاف ٔؿیبض ٘طخ ثٟطٜ حمیمی وٛتبٜ ٔست اؾت. زض ٍٞٙابْ ٚلاٛؼ ثحاطاٖ ثاب٘ىی ثاٝ          ثب٘ىی  ٚ 

ٌصاضاٖ ثاطای ذاطٚج   زِیُ تعضیك شذبیط اضبفی تٛؾط ثب٘ه ٔطوعی ثٝ ؾیؿتٓ ثب٘ه، ٞدْٛ ؾپطزٜ

  .زٞس ٔیٞب ضا وبٞف اظ ثیٗ ثطزٜ ٚ ضیؿه ٘مسیٍٙی ثب٘هٞب اظ ثب٘ه ضا ؾپطزٜ

 اصلاح شاخص فشار بازار پًل. 2-0-2

ٞبی ضٚیاساز  ( اضائٝ قسٜ اؾت ٘ؿجت ثٝ ضٚـ2007قبذم فكبض ثبظاض پَٛ تٛؾط فٖٛ ٞبٌٗ ٚ ٞٛ )

ٞبی  وٕتط شٞٙی اؾت. ثب ایٗ حبَ، ایٗ قبذم ٘یع زاضای ٘مبیهی اؾت. اَٚ، ثب تٛخٝ ثٝ ٔحسٚزیت

وٙٙاس ٚ اظ ایاٗ   ٞب، فٖٛ ٞبٌٗ ٚ ٞٛ، ا٘حطافبت اؾتب٘ساضز ضا زض طَٛ وُ زٚضٜ ٕ٘ٛ٘ٝ ٔحبؾجٝ ٔیزٜزا

 (. 2015، 1ٌیط٘س)خیًٙ ٚ ٕٞىبضاٖٞبی پِٛی ضا ٘بزیسٜ ٔیططیك، تغییطات احتٕبِی زض ٘ػبْ

( تٛؾط پبیساض تطیٗ اخعا تكىیُ قسٜ اؾت. اٌاط ٘ؿاجت   2007زْٚ، قبذم فٖٛ ٞبٌٗ ٚ ٞٛ )

ثطای ٔست ظٔبٖ طٛلا٘ی ربثت ثبقس )واٝ زض ثؿیای     ثب٘ىی ٞبی  ب٘ه ٔطوعی ثٝ وُ ؾپطزٜشذبیط ث

ٕ٘ی تٛا٘س ؾبذتٝ قٛز. حتی  MPIثطاثط نفط ٚ قبذم     وكٛضٞب ٚخٛز زاضز(، ا٘حطاف اؾتب٘ساضز

اظ ا٘حطاف اؾتب٘ساضز ٘طخ ثٟطٜ وٛتبٜ ٔست  تط وٛچهثطاثط نفط ٘جبقس، ثٝ طٛض وّی ذیّی     اٌط 

ی ٘ؿاجت ثاٝ   تاط  ثیفٚظٖ    اؾت، ثٝ طٛضی وٝ ٘ؿجت شذبیط ثب٘ه ٔطوعی ثٝ وُ ؾپطزٜ ثب٘ىی    

وٙٙاس. ثاطای خّاٌٛیطی اظ ایاٗ ٔكاىُ، خیٙاً ٚ ٕٞىابضاٖ         ٔای  زضیبفات  r٘طخ ؾٛز وٛتبٜ ٔاست  

                                                            
1. Jing et al 
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( ضا MMPIزٞٙس ٚ یه قبذم فكابض پاِٛی انالاح قاسٜ )     ٔی ( ثط٘بٔٝ ٚظٖ ٌصاضی ضا تغییط2015)

 وٙٙس: ٔی پیكٟٙبز

                  (2)  

   

 

     
 

     
 

 

     

ٚ   

 

     
 

     
 

 

     

   (3)  

وٙٙاس تاب   ؾْٛ، فٖٛ ٞبٌٗ ٚ ٞٛ اظ ٘طخ ثٟطٜ ٚالؿی وٛتبٜ ٔست زض قابذم ذاٛز اؾاتفبزٜ ٔای    

( اقبضٜ قسٜ اؾات،  2010) 1وٝ تٛؾط ؾىچتی ٚ زیؿیتبت ٛضط ٕٞبٖفكبض ثبظاض پَٛ ضا خصة وٙس. 

یؿٙی وٕجٛز ٘مسیٍٙی ثب٘اه ٔطواعی، ٘ماسیٍٙی     ؛تٛاٖ تكریم زازؾٝ ٘ٛؼ وٕجٛز ٘مسیٍٙی ضا ٔی

ٔٛؾؿبت ٔبِی زض ثب٘ه ٔطوعی اقبضٜ ٞبی  ثبظاض ٚ ٘مسیٍٙی ٔبِی. ٘مسیٍٙی ثب٘ه ٔطوعی ثٝ ؾپطزٜ

قٛز ٚ ثطای ضؾیسٖ ثٝ تؿاٛیٝ ٟ٘ابیی   ْٚ ٍٟ٘ساضی ٔیزاضز وٝ تٛؾط ٔثؾؿبت ٔبِی ثطای قطایط ِع

قٛز. ٘مسیٍٙی ثابظاض ثاٝ تٛا٘ابیی ذطیاس ٚ فاطٚـ      تٕبْ ٔؿبٔلات ٔبِی زض ؾیؿتٓ پطزاذت، ا٘دبْ ٔی

 تثٔیٗلبثُ تٛخٝ لیٕت اقبضٜ زاضز. زض ٟ٘بیت، ٘مسیٍٙی  تثریطٞب زض ٔمبزیط لبثُ تٛخٟی ثسٖٚ زاضایی

آٚضی پَٛ ٘مس یب ٔؿبزَ آٖ زض ٔمبزیط لبثاُ تاٛخٟی،   ا ثطای خٕؽٔبِی، تٛا٘بیی یه فطز یب ٔٛؾؿٝ ض

ٖ وٙاس.  اظ ططیك فطٚـ زاضایی یب لاطو ٌاطفتٗ، تٛنایف ٔای     واٝ ؾاىچتی ٚ زیؿایتبت     طاٛض  ٕٞاب

( اقبضٜ وطز، تٕبْ ایٗ ا٘ٛاؼ ٔرتّف وٕجٛز ٘مسیٍٙی زض ٘طخ اؾٕی ٘طخ وٛتبٜ ٔست ثبظتابة  2010)

 یبفتٝ اؾت.

 زٞاس  ٔای ٜ ٔست ثٝ ؾٙٛاٖ یه ٕ٘بیٙسٜ ثطای وٕجٛز ٘ماسیٍٙی ٘كابٖ   اؾتفبزٜ اظ ٘طخ ٚالؿی وٛتب

زاضز. اٌط ٘طخ ثٟطٜ اؾٕی ربثت اؾت أب ٘اطخ ثٟاطٜ ٚالؿای ثاٝ زِیاُ تاٛضْ ثابلاتط         تثریطوٝ تٛضْ ٞٓ 

واٝ   زٞاس  ٔای یبثاس ٚ ٘كابٖ   یبثس، قبذم فكبض ثبظاض پَٛ ثٝ ایٗ نٛضت اقتجبٜ وبٞف ٔیوبٞف ٔی

ثاب   MPIاؾت. أب ٔؿىٛؼ ایٗ ٔٛضٛؼ ٘یع ٕٔىٗ اؾت. ثٙبثطایٗ ؾبذت  فكبض ثبظاض پَٛ افعایف یبفتٝ

اؾتفبزٜ اظ تٛضْ ٕٔىٗ اؾت ٔٙدط ثٝ ٘تبیح ثؿیبض تحطیف قسٜ قٛز. زض ٚالؽ، تحمیمابت لجّای ٘كابٖ    

وب٘ت  ٚ زتطاٌی  -ثب٘ىی زاضز )ثٝ ؾٙٛاٖ ٔثبَ زٔبیطٌبنٞبی  ٔثجتی ثط ثحطاٖ تثریطوٝ تٛضْ  زٞس ٔی

 ( اقبضٜ قسٜ اؾت. 2007ٔٙفی وٝ ثٝ ٚؾیّٝ قبذم فٖٛ ٞبٌٗ ٚ ٞٛ ) تثریط٘ٝ  (  ( 2002ٚ، 1998)

                                                            
1. Cecchetti and Disyatat 
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 پیشیىٍ تجربی تحقیق. 2-2

 مطالؼات خارجی. 2-2-0

ٜ  ثاب  ضا پاِٛی  ٞابی ثحطاٖ (و1996ٝٚ  1995، 1994) 1ٌطیٗ ٚ ٕٞىبضاٖ ایچٗ  اطلاؾابت،  اظ اؾاتفبز

ٗ  زض ضا تدطثای  ازثیبت ٘ٛؾی وطز٘س؛ تحّیُ وكٛضٞب ٝ  ایا ٝ  ظٔیٙا ٗ  .ٕ٘ٛز٘اس  ضیاعی پبیا ٌاطیٗ ٚ   ایچا

ٝ  نٙؿتی وكٛضٞبی ضٚی ضا ذٛز ( وبض1995، 1994ٕٞىبضاٖ ) ٖ  ٘اطخ  وا ٜ  تثجیات  اضظقاب  ثاٛز،  قاس

ٗ  شذبیط ٚ ثٟطٜ ٘طخ اضظ، ٘طخ زض ؾٕسٜ تغییطات یب حطوبت ضا ثحطاٖ وطز٘س. آٟ٘ب ٔتٕطوع  إِّّای ثای

ٖ  ٚ آضأاف  یٞاب زٚضٜ طای  ضا ٔتغیطٞاب  اظ ظیابزی  تؿساز ؾپؽ، ضفتبض ٚ وطز٘س تؿطیف ٓ  ثاب  ثحاطا  ٞا

ٖ  التهابز  ٔتغیطٞبی وٝ ضفتبض زضیبفتٙس وطز٘س. آٟ٘ب ٔمبیؿٝ ْ  زاضای وكاٛضٞبی  ثاطای  والا َ  ٘ػاب  پاٛ

ْ  زاضای وكاٛضٞبی  ثطای ٔتغیطٞب ضفتبض زض تفبٚت أب ایٗ وٙس؛ٔی تغییطٞب  زٚضٜ آٖ طی اضٚپبیی  ٘ػاب

 .قٛزٕ٘ی ٔكبٞسٜ اضٚپبیی غیط پَٛ

ض پَٛ ضا ثطای تؿیایٗ ثحاطاٖ ثاب٘ىی ثطاؾابؼ ٘اطخ شذابیط ثاٝ        ( قبذم فكب2006ٞبٌٗ ٚ ٞٛ )

ٔست تٛؾاؿٝ زاز. ایكابٖ ثحاطاٖ ثاب٘ىی ضا ثابظٜ ظٔاب٘ی       ؾپطزٜ زض ثرف ثب٘ىساضی ٚ ٘طخ ثٟطٜ وٛتبٜ

زضناس تٛظیاؽ ثبقاس. ضٚـ خسیاس لابزض اؾات        5/98 فكبض پاَٛ ثایف اظ    تؿییٗ وطز٘س وٝ قبذم

ٖ      تط اظ ضٚـ ٚلبیؽ قٞبی ثب٘ىی ضا زلیكثحطاٖ ٞابی  ٙبؾبیی وٙاس. ایكابٖ ؾٛأاُ تؿیایٗ وٙٙاسٜ ثحاطا

ا٘اس. آٟ٘اب ٔاسَ لاخیات قابُٔ ٔتغیطٞابی       وكٛض ضا ثطضؾی وطزٜ 47ٞبی ثب٘ىی ضا ثب اؾتفبزٜ اظ زازٜ

التهبزولاٖ، ٔبِی ٚ ؾبظٔب٘ی ضا ترٕیٗ ظز٘س ٚ زضیبفتٙس وٝ ضوٛز قسیس، تٛضْ ثبلا، وؿاطی ثٛزخاٝ   

ظٔیٙٝ ثحطاٖ ثاب٘ىی ٞؿاتٙس. ؾالاٜٚ ثاطایٗ، ٚخاٛز ؾیؿاتٓ       ؾػیٓ ٚتمٛیت ثیف اظ حس ٘طخ اضظ پیف 

 .زٞس ٔیٞبی ثب٘ىی ضا افعایف ای نطیح، احتٕبَ ثحطاٖثیٕٝ

ٞبی ثب٘ىی ثب اؾتفبزٜ اظ قابذم فكابض ثابظاض پاَٛ     ( ثٝ ثطضؾی ثحطا2015ٖخیًٙ ٚ ٕٞىبضاٖ )

 جی ؾبظٌبض اؾت.ٞبی ایكبٖ ثب ٘تبیح ِیٖٛ ٚ ٚاِٙؿیب ثٝ طٛض تمطیتؿسیُ قسٜ پطزاذتٙس. یبفتٝ

                                                            
1. Eichengreen  et al 
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ٝ   تثریط( 2016) 1لٛـ وكاٛض زض زٚضٜ   138ی اظ خٟب٘ی قسٖ ضا ثط ثحطاٖ ثب٘ىی ثاطای ٔدٕٛؾا

ٞبی التهبزؾٙدی ٔرتّف ثطضؾی ٕ٘ٛز. ٚی ثٝ ایٗ ٘تیدٝ ضؾیس واٝ  ، ثب اؾتفبزٜ اظ ٔس1998-2015َ

 تاط  ثیف قٛز؛ ؾلاٜٚ ثطایٗ، تٕطوعثرف ثب٘ىی ٔٛخت وبٞف ثحطاٖ ثب٘ىی ٔی تط ثیفخٟب٘ی قسٖ 

ثاٝ اضظ ذابضخی ٚ    M2ٞبی اؾتجبضی، ٘طخ ثٟطٜ ٚالؿی، ٘اطخ تاٛضْ، ٘ؿاجت    ٞبی ثب٘ه، خطیبٖزاضایی

زض حبِی وٝ افعایف ؾٛز ثب٘ىی، ضقس تِٛیس  زٞس ٔی٘طخ اضظ اؾٕی احتٕبَ ثحطاٖ ثب٘ىی ضا افعایف 

ٗ . ٕٞچٙای زٞاس  ٔای ٘بذبِم زاذّی، ضقاس التهابزی ٚ آظازی التهابزی ثحاطاٖ ثاب٘ىی ضا وابٞف       

ی زض نٙؿت ثب٘ىی تط ثیفٞبی ذبضخی رجبت ٔبِی ٞبی ایٗ پػٚٞف ٘كبٖ زاز وٝ حیٛض ثب٘ه یبفتٝ

 وٙس.وكٛض ٔیعثبٖ فطاٞٓ ٔی

ٝ ٞبی ثب٘ىی ٚ آؾیت( ثٝ تكطیح ثحطا2018ٖ) 2ِی ٚ ٕٞىبضاٖ ا٘اس. ایكابٖ   پصیطی ٔبِی پطزاذتا

یبثس ٚ پؽ اظ آٖ ایدبز ثتسا تحمك ٔیٞب ازضیبفتٙس وٝ لجُ اظ ثحطاٖ ثب٘ىی، فكبضٞب زض اضظیبثی زاضایی

ٞاب  پاصیطی ٌیطز. ثؿس اظ ثحطاٖ، ایٗ آؾیتٞبی ذبضخی، ٔبِی ٚ غیطٔبِی نٛضت ٔی٘بأٙی زض ثرف

ٞاب ؾاؿی زض وابٞف    یبثاس ظیاطا زِٚات   ٞبی زِٚتی افعایف ٔیٞبی ثسٞیضٚز، أب ٘بثطاثطیاظ ثیٗ ٔی

ٖ ٞب زاض٘س. قبذمؾٛالت ثحطاٖ وٙٙاس،  پاصیطی ضا ٔتاطاوٓ ٔای   ایاٗ آؾایت   ٞاب ٞبی انّی ٔطبِؿاٝ آ

پاصیطی  ٞابی آؾایت  ثحطاٖ ثب٘ىی ضا ثٟتط اظ قىبف اؾتجابضی ٚ تِٛیاس ٘بذابِم زاذّای یاب قابذم      

ٞاب ٕٞچٙایٗ تغییاطات    وٙٙس. ایٗ قبذمٔی ثیٙی پیفٞبی ذبل، ثٝ ٚیػٜ زض افك ثّٙسٔست ضا ثرف

ٞبی احتٕابِی  ، ظیطا وب٘بَزٞس ٔیٞبی ثب٘ىی ضا ٚ ٔست ظٔبٖ ضوٛز ضا ٘ؿجتب ذٛة تٛضیح زض ثحطاٖ

ٌیاطز. ثٙابثطایٗ،   ٞاب ضا زضثطٔای  ٞبی ٔبِی اظ یه ثرف ثاٝ ؾابیط ثراف   پصیطی٘فٛش ٚ تمٛیت آؾیت

 ٞبی ولاٖ التهبزی ٚ ٔسیطیت ثحطاٖ ٔفیس اؾت.چبضچٛة پیكٟٙبزی ایكبٖ ثطای ؾیبؾت

 مطالؼات داخلی. 2-2-2

 ثیٙای  پایف ٔت زٞی، یه ٔسَ احتٕبِی ثاطای  ( ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ ؾلا1389قدطی ٚ ٔحجی ذٛاٜ )

ٞب زض التهابز ایاطاٖ اضائاٝ زاز٘اس ٚ أىابٖ ٕٞپٛقاب٘ی زٚ زٚ       ٞبی ثب٘ىی ٚ تطاظپطزاذتٚلٛؼ ثحطاٖ

                                                            
1. Ghosh 

2. Lee et al 
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ثحطاٖ )ثحطاٖ زٚلّٛ( ٘یع ثطضؾی ٕ٘ٛز٘س. ٘تبیح ایكبٖ ٘كبٖ زاز٘س ؾیؿتٓ ثب٘ىی ایاطاٖ، اظ فهاُ اَٚ   

ٚ  1388تااب فهااُ زْٚ ؾاابَ   1384ؾاابَ  ٝ ثااٝ طااٛض ٔااسا   ضٚ ثااٛزٜ اؾاات. زض زٚضْٜ ثااب ثحااطاٖ ضٚثاا

، ثبظاض اضظ ایطاٖ ثطاؾبؼ قبذم فكبض ثبظاض اضظ، چٟبض ٚضؿیت ثحطا٘ی ضا تدطثٝ ٕ٘اٛز  1388-1367

ٞب ٚ ثحطاٖ پِٛی ضا زض ایٗ زٚضٜ ٔٙتفی ٕ٘ٛزٜ اؾت. ٕٞعٔب٘ی ثطٚظ ثحطاٖ تطاظپطزاذت ٔؿثِٝوٝ ایٗ 

ٚ ٔتغیط لیٕت ؾٟبْ ٚ ٘طخ ثٟطٜ ٚالؿی ثٝ تطتیات ٔؿتجطتاطیٗ   اظ ایٗ ٔطبِؿٝ، ز ثب تٛخٝ ثٝ ٘تبیح ثطآٔسٜ

 ثبقٙس.ثحطاٖ پِٛی ٔی ثیٙی پیفٞب ثطای قبذم

زض  ٔثرطٞبی ثب٘ىی زض التهبز ایطاٖ ضا قٙبؾبیی ٚ ٘مف ؾٛأُ ( ثحطا1389ٖٔكیطی ٚ ٘بزؾّی )

اؾاتفبزٜ   1350-1387 ایدبز آٟ٘ب ضا تجییٗ ٕ٘ٛز. ایكبٖ اظ قبذم فكبض ثبظاض پاَٛ  طای زٚضٜ ظٔاب٘ی   

ٞبی احتٕبِی ٚلٛؼ ثحطاٖ ثب٘ىی ثب اؾاتفبزٜ اظ اٍِاٛی پطذكای    ٕ٘ٛزٜ ٚ پؽ اظ آٖ ثٝ قٙبؾبیی ظٔبٖ

ٔبضوف زٚ ٚضؿیتی پطزاذتٝ اؾت. ٘تبیح ٘كبٖ زاز وٝ التهبز ایطاٖ قطایط ثحطاٖ ثب٘ىی ضا زاضا ثٛزٜ 

بِی ٔب٘ؽ ٚلاٛؼ ؾّٕای ثحاطاٖ    ٞبی ٔٞب، زِٚت ثب حٕبیتاؾت، أب ثٝ زِیُ زِٚتی ثٛزٖ ؾبذتبض ثب٘ه

 زض التهبز قسٜ اؾت.

ٜ اظ ضٚـ احتٕبِی، یه اٍِٛی ٞكساضزٞٙسٜ اِٚیٝ ثحطاٖ ثب٘ىی 1391ظاضؾی ٚ وٕیدب٘ی) ( ثب اؾتفبز

ثطآٚضز ٕ٘ٛز٘س. تبثؽ احتٕبَ ططاحی قسٜ، ٘كابٖ زازٜ اؾات واٝ     1381-1389 ثطای ایطاٖ زض زٚضٜ ظٔب٘ی

ٞبی ثب٘ىی، ٔیبٍ٘یٗ ٔٛظٖٚ ٘طخ ؾٛز حمیمی تؿٟیلات ی ؾپطزٜؾٝ ٔتغیط ٔیبٍ٘یٗ ٔٛظٖٚ ٘طخ ؾٛز حمیم

 ثبقٙس. وٙٙسٜ احتٕبَ ٚلٛؼ ثحطاٖ ثب٘ىی ٔیثیٙی پیفثب٘ىی، ٘طخ ضقس لیٕت ٔؿىٗ، 

ثاط احتٕابَ ٞداْٛ     ٔاثرط ( ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ لاخیات پب٘اُ ؾٛأاُ    1393احٕسیبٖ ٚ ویب٘ٛ٘س )

َ  ثب٘ىی ضا قٙبؾبیی ٕ٘ٛز٘س. ایكبٖ اظ آٔبض ٚ اطلا وكاٛض ایاطاٖ ٚ ٔاسَ     1390-1385 ٞابی ؾابت ؾاب

ای آِٗ ٌبَ ثٟطٜ ثطز٘اس. ٘تابیح حبناُ اظ ثطضؾای ثیابٍ٘ط إٞیات ؾالأت ثاب٘ىی ٚ ٔتغیطٞابی          پبیٝ

 خبیٍعیٗ ؾپطزٜ ٘ػیط ٘طخ اضظ ثط احتٕبَ ذطٚج ٘بٌٟب٘ی ؾپطزٜ اؾت. 

بِؿابت زاذّای ٚ   قٛز، ثحطاٖ ثب٘ىی ثٝ ؾٙٛاٖ ٔتغیط ٚاثؿتٝ زض اوثط ٔطوٝ ٔلاحػٝ ٔی طٛض ٕٞبٖ

ثط آٖ ٔاٛضز   ٔثرطذبضخی ثٝ ضٚـ ٚلبیؽ ٚ یب قبذم فكبض پَٛ ٔحبؾجٝ قسٜ اؾت. ٕٞچٙیٗ ؾٛأُ 
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تٛخٝ ثؿیبضی اظ ٔطبِؿبت ثٛزٜ وٝ ٘طخ تاٛضْ، ضقاس تِٛیاس ٘بذابِم زاذّای ٚ ٘اطخ ثٟاطٜ اظ خّٕاٝ         

 ٟٕٔتطیٗ ؾٛأُ ٞؿتٙس. 

، ایٗ ٔطبِؿٝ زض ٔمبیؿٝ ثب ؾابیط  ایٗ ٔطبِؿٝ اظ چٙس خٟت ثب ؾبیط ٔطبِؿبت ٔتفبٚت اؾت. ٘رؿت

ٜ  2015تب  1998وكٛض اظ ؾبَ  158ٔطبِؿبت ٔٛخٛز، ثب  تاطیٗ ٚ ثطٚظتاطیٗ پٛقاف ضا زاضز.    ٌؿاتطز

زْٚ، ثب تٛخٝ ثٝ ٘ٛالم قبذم فكبض پَٛ، اظ قبذم فكبض پَٛ تؿسیُ قسٜ اؾتفبزٜ ذٛاٞس قاس تاب   

ؾابیط ٔتغیطٞابی تٛضایحی ٔاٛضز      ٞب ضا قٙبؾبیی ٕ٘اٛز. ؾاْٛ، ؾالاٜٚ ثاط    ثتٛاٖ ثٝ طٛض نحیح ثحطاٖ

اؾتفبزٜ زض ؾبیط ٔطبِؿبت، اظ  ٔتغیطٞبی تٛضیحی خسیس ٔتٙبؾت ثاب ؾابذتبض ؾیؿاتٓ ثاب٘ىی، ٘ؿاجت      

 ٞعیٙٝ ثٝ زضآٔس ٚ ٘ؿجت ؾطٔبیٝ ثٝ زاضایی اؾتفبزٜ ذٛاٞس قس.

 ريش تحقیق. 3

اظ وكاٛضٞبی  ٞبی ٔبِی ٚ ضطثٝ ثاعضي آٟ٘اب ثاٝ تِٛیاس حمیمای زض ثؿایبضی       ثب تٛخٝ ثٝ ٞعیٙٝ ثحطاٖ

ٞب اؾت؛ ثاٝ  ٚ خٌّٛیطی اظ ٚلٛؼ ثحطاٖ ثیٙی پیفظزٜ، ٘یبظ ثٝ ثؿط ٚ ٌؿتطـ اٍِٛٞبیی ثطای ثحطاٖ

تطیٗ اٞابی ٌصقاتٝ ثاٝ زضؾاتی ٚ ثاب وابض      ثبیؿت زض ٌبْ اَٚ، ثحطأٖٙػٛض زؾتیبثی ثٝ ایٗ ٞسف ٔی

ٞابی  ثحطاٖ تطثط آٟ٘ب ثطضؾی قٛز. زض خٟت قٙبؾبیی نحیح ٔثرطقبذم قٙبؾبیی ٚ ؾپؽ ؾٛأُ 

اضائٝ  2015ثب٘ىی ضخ زازٜ، اظ قبذم انلاح قسٜ فكبض پَٛ وٝ تٛؾط خیًٙ ٚ ٕٞىبضاٖ زض ؾبَ 

قسٜ اؾت اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. تبوٖٙٛ اظ ایٗ قبذم زض ٔطبِؿابت اؾاتفبزٜ ٘كاسٜ ٚ ا٘تمابزی ٘یاع زض      

 ٔٛضز آٖ اضائٝ ٍ٘طزیسٜ اؾت.

ٝ  لاخیت . تحّیُقٛزظزٜ ٔی ترٕیٗ لاخیت پبُ٘ ضٚـ ثٝ زضٌبْ ثؿسی، ٔسَ  ثیٙای  پایف  خابی  ثا

 ٚاثؿتٝ ٔتغیط ططیك ایٗ وٙس. ثٝٔی ثیٙی پیف ضا ضٚیساز ٚلٛؼ احتٕبَ ذیط یب قٛز ٔی ضٚیساز ٚالؽ وٝ ایٗ

 ٚاثؿتٝ ٚ ٔؿتمُ ٔتغیطٞبی ضٚاثط وٝ ایٗ ثطای ثطٌیطز. زض ضا یه ٚ نفط ثیٗ ٔمبزیط اظ ایتٛا٘س زأٙٝٔی

اؾت اؾاتفبزٜ   Sٔٙحٙی  قجیٝ وٝ ٔتغیطٞب ایٗ ثیٗ ٔفطٚو ضاثطٝ اظ تحّیُ قٛز، یه ٔحسٚز ٚ نفط ثیٗ

ٝ   ٚ قاٛز ٔای  ٘عزیاه  نفط ثٝ احتٕبَ ٔؿتمُ ٔتغیط پبییٗ وٙس. زض ؾطٛحٔی  ٔتغیطٞابی  ٔمابزیط  ٞاط چا

ُ  ٔتغیطٞابی  اظ ؾاطحی  ٞاط  زض وٙس وبٞف ثٝ قطٚؼ قیت آ٘ىٝ اظ یبثس، پؽٔی افعایف ٔؿتمُ  ٔؿاتم

 (.1991 )پٛضاٖ، ٘رٛاٞسقس تط ثیف یه اظ ٞیچٍبٜ أب قٛز، ٔی ٘عزیه یه ثٝ احتٕبَ
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قاٛز ؾجبضتٙاس اظ   تٛاثؽ تٛظیؽ تدٕؿی واٝ ثاطای ٔتغیاط ٚاثؿاتٝ زٚ ٔماساضی اؾاتفبزٜ ٔای        ؾٕٛٔبً

ِدؿتیه ٚ ٘طٔبَ وٝ اِٚی قطایط اؾتفبزٜ اظ اٍِٛی لاخیت ٚ زٚٔای پطٚثیات یاب ٘طٔیات ضا فاطاٞٓ      

خیت ٚ پطٚثیت ثٝ ؾٙٛاٖ خبیٍعیٗ یىسیٍط ثاٝ  وٙس. ٞط چٙس وٝ زض ٔطبِؿبت تدطثی اٍِٛٞبی لأی

ثاٝ طاٛضی واٝ زٚ ؾاط      زٞاس  ٔای أب تٛظیؽ ِدؿتیه ز٘جبِٝ چپ ٚ ضاؾت ضا ثٟتط ٘كبٖ  ،ضٚ٘سوبض ٔی

تط اؾت یؿٙی ٔٙحٙی ٘طٔبَ ٘ؿجت ثٝ ٔٙحٙی ِدؿتیه ا٘تٟبیی ٔٙحٙی تٛظیؽ تدٕؿی لاخیت وٓ قیت

قاٛز ٍٞٙابٔی واٝ ٔتغیطٞابی     تٛنایٝ ٔای  وٙاس. ثٙابثطایٗ   تط ثٝ ؾٕت ذطٛط ٔدب٘جی ٔیاُ ٔای  ؾطیؽ

تٛضیحی زأٙٝ تغییطات ٚؾیؿی زاض٘س اظ تبثؽ ِدؿتیه ٚ زض غیط ایٗ ناٛضت اظ تابثؽ تٛظیاؽ ٘طٔابَ     

 (.2000، 1)ٌطیٗ اؾتفبزٜ قٛز

 تٛا٘یٓ ایٗ فطضیٝ ضا ثطضؾی وٙیٓ: ٔی 2ٔب ثب اؾتفبزٜ اظ ٔسَ ثحطاٖ ثب٘ىی

LnL=∑ ∑ {        [    ́      ]              [      ́      ]} 
   

 
                 (4)  

قاٛز  ٔكابٞسٜ ٔای   tٚ زض ظٔابٖ   iٔتغیط ٚاثؿتٝ اؾت وٝ ظٔب٘ی وٝ ثحطاٖ ثاب٘ىی زض وكاٛض    P(i,t)وٝ 

زٞایٓ.   ٔی قٛز ٚ زض غیط ایٗ نٛضت نفط ضا ثٝ آٖ ترهیمٔمساض یه ضا ثٝ آٖ اذتهبل زازٜ ٔی

٘كابٖ زازٜ قاسٜ    X(i,t)ضطیت ٘بقٙبذتٝ اؾت، ٔتغیطٞبی تٛضیحی ثٛؾایّٝ   nیه ثطزاض اظ   پبضأتط 

ضخ  tزض ظٔابٖ   iیه ثحاطاٖ زض وكاٛض    وٝ ایٗتبثؽ تٛظیؽ احتٕبَ لاخیت اؾت. احتٕبَ     اؾت ٚ 

اؾت. ا٘ترابة ٔتغیطٞابی تٛضایحی ثاب تٛخاٝ ثاٝ        x(i, t)زٞس تبثؽ لاخیت یه ثطزاض ٔتغیط تٛضیحی 

 تٛاٖ ثٝ نٛضت ظیط ٘ٛقت:قٛز. ؾپؽ ٔسَ ضا ٔیٞبی ثب٘ىی تؿییٗ ٔیٞبی ذبل ؾیؿتٓٚیػٌی

 

Prob{        }                                     ́   (5)  

 ٞبؾت،تؿساز ؾبَ Tتؿساز وكٛضٞب ٚ  Nوٝ 

F(u)=
  

    
                  (6)  

 

                                                            
1. Green 

 ( اؾترطاج قسٜ اؾت.1998وب٘ت )-زٔیطٌبن اظ ٔطبِؿٝ .2
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 مؼرفی متغیرَا. 3-0

 متغیر يابستٍ. 3-0-0

ثحطاٖ ضا تدطثاٝ واطزٜ ثبقاس اضظـ ٔماساضی      tثحطاٖ یه ٔتغیط زأی اؾت وٝ اٌط وكٛض زض ظٔبٖ 

 یه ٚ زض غیط ایٗ نٛضت ٔمساض نفط ثٝ آٖ اذتهبل زازٜ ذٛاٞس قس.  

 متغیرَای تًضیحی. 3-0-2

 وٙیٓ: وب٘ت اظ ٔتغیطٞبی تٛضیحی ظیط اؾتفبزٜ ٔی-ثٝ پیطٚی اظ زٔیطٌبن

ٞابی التهابز والاٖ ضا    تٛا٘یٓ قاٛن ٔب ثب اؾتفبزٜ اظ ایٗ ٔتغیط ٔیس تِٛیس ٘بذبِم ٚالؿی )٘طخ ضق

قٛ٘س(، ٘اطخ  ٞبی ٔؿٛق، ٔب٘ؽ رجبت زض ؾیؿتٓ ثب٘ىی ٔیٞب اظ ططیك ضقس ٚاْقٙبؾبیی وٙیٓ، ایٗ قٛن

ْ     زٞاس  ٔای تغییط ٘طخ اضظ) ٘مف ضیؿاه اضظ ضا زض ثراف ثاب٘ىی ٘كابٖ       (، ٘اطخ ثٟاطٜ ٚالؿای، ٘اطخ تاٛض

)ثاٝ زِیاُ    (، ٘ؿجت پاَٛ ٌؿاتطزٜ ثاٝ شذابیط ثب٘اه ٔطواعی      زٞس ٔیٞبی التهبز ولاٖ ضا ٘كبٖ قٛن)

قاٛز، زض ٔاسَ آٚضزٜ قاسٜ اؾات(،     ذططات ٘بقی اظ ذطٚج ٘بٌٟب٘ی ؾطٔبیٝ وٝ ثبؾ  ثطٚظ ثحطاٖ ٔی

)٘كابٖ زٞٙاسٜ پیكاطفت ضٚ٘اس      ٘ؿجت اؾتجابض زاذّای ثاٝ ثراف ذهٛنای ثاٝ تِٛیاس ٘بذابِم زاذّای         

 ٞبی زِٚت زاضز(.)ٕٞجؿتٍی ٔثجت ثب فؿبِیت وكٛض اؾت(، تِٛیس ٘بذبِم زاذّی ؾطا٘ٝؾبظی زض  آظاز

ؾپطزٜ، ٘ؿاجت ٞعیٙاٝ ثاٝ     ثٝ تؿٟیلات ٕٞچٙیٗ ؾلاٜٚ ثط ٔتغیطٞبی شوط قسٜ اظ ٔتغیطٞبی ٘ؿجت

ٞابی   قبذم اظ زضآٔس ٚ ٘ؿجت ؾطٔبیٝ ثٝ زاضایی اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. ٘ؿجت تؿٟیلات ثٝ ؾپطزٜ یىی

ٜ  ٔابِی  تثٔیٗٞب  ؾپطزٜ ططیك اظ تؿٟیلات اظ زضنس چٙس وٝ اؾت ایٗ ثیبٍ٘ط ٝ اؾت و ٘مسیٍٙی  قاس

 ثٛزٖ ٘بوبفی اظ ٘بقی تٛا٘سٔی آٖ ثٛزٖ تط ثیفوٝ  اؾت زضنس 85 ٔؿبزَ آٖ اؾتب٘ساضز ٘ؿجت. اؾت

 زض ثب٘اه  پاصیطی آؾایت  زیٍاط،  ؾجابضت  ثبقس. ثٝ اؾطبیی تؿٟیلات پٛقف ثطای ثب٘ىی ٞبیؾپطزٜ

 ططیك اظ ثب٘ه ثطای زضآٔس تثٔیٗ ٞبیضاٜ اظ یىی یبثس، ظیطأی افعایف ؾپطزٜ ٟب٘ی٘بٌ ذطٚج ٔمبثُ

 ؾاٛز  ٚ وبٞف ثب٘ه ایثٟطٜ زضآٔس اؾطبیی وبٞف تؿٟیلات ثب ثٙبثطایٗ ثبقس،ٔی تؿٟیلات اؾطبی

 ٚ زاز ذٛاٞس وبٞف اؾتجبضات اؾطبی ثطای ضا آتی ثب٘ه لسضت أط یبفت. ایٗ ذٛاٞس وبٞف ثب٘ه

یبثاس. زٚ ٔتغیاط ٘ؿاجت ٞعیٙاٝ ثاٝ زضآٔاس ٚ ٘ؿاجت        ٔای  افعایف ثب٘ه ٚضقىؿتٍی احتٕبَ آٖ تجؽ ثٝ
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ثبقس واٝ ثاطای ٘رؿاتیٗ ثابض زض ایاٗ      ؾطٔبیٝ ثٝ زاضایی اظ قبذم ٔطتجط ثب ؾبذتبض ؾیؿتٓ ثب٘ىی ٔی

 ٔطبِؿٝ ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ذٛاٞٙس ٌطفت.

 تحلیل وتایج تجربی ي برآيرد مذل. 4

قاٛز. ثاب   وكٛض خٟبٖ اظ خّٕٝ ایطاٖ پطزاذتٝ ٔای  158بؾبیی ثحطاٖ ثب٘ىی زض زض ایٗ ٔمبِٝ اثتسا ثٝ قٙ

ٞبی ضٚـ ٚلبیؽ، اظ قبذم فكبض ثبظاض پَٛ انلاح قسٜ وٝ ا٘ؿىابؼ زٞٙاسٜ ٔابظاز    تٛخٝ ثٝ وبؾتی

قٛز. ثٙبثطایٗ زض ایٗ ثرف اظ ٔمبِٝ ثٝ ٔحبؾجٝ ایاٗ  تمبضبی ٘مسیٍٙی زض ثبظاض پَٛ اؾت، اؾتفبزٜ ٔی

ذٛاٞس قس. ثطای ٔحبؾجٝ قابذم فكابض پاَٛ انالاح قاسٜ، اظ اطلاؾابت ؾابلا٘ٝ         قبذم پطزاذتٝ

 اؾتفبزٜ قسٜ اؾت.  2015-1998( طی ثبظٜ ظٔب٘ی WDIٔتغیطٞبی پِٛی ٚ ثب٘ىی ثب٘ه خٟب٘ی)

ٞبی ثب٘ىی ضخ زازٜ ثٝ تفىیه وكٛضٞب ٚ ؾبَ ٚلٛؼ آٖ زٞٙسٜ ثحطاٖزض پیٛؾت ٘كبٖ 3خسَٚ

ضٚ٘س ظٔب٘ی قبذم فكبض پاَٛ تؿاسیُ قاسٜ     1ٞب زض ٕ٘ٛزاض ثحطاٖ تط ثیفثبقس. ثٝ ٔٙػٛض تحّیُ ٔی

 2006-2007 وكٛض ٘كبٖ زازٜ قسٜ اؾت. قبذم فكبض پاَٛ زض ثابظٜ ظٔاب٘ی    158زض ؾیؿتٓ ثب٘ىی 

ٖ   2یٗ ٔمساض ضا زاضز. زض ٕ٘اٛزاض  تط ثیفٕٞعٔبٖ ثب ثحطاٖ ثعضي  ٞاب ٕ٘ابیف زازٜ قاسٜ    تؿاساز ثحاطا

 ثبقس. ٔطبثك ٘تابیح ٔی 2007ٞبی ثب٘ىی زض ؾبَ ٚج ٌطفتٗ ثحطاٖوٙٙسٜ ااؾت وٝ ایٗ قىُ ٘یع ثیبٖ

 ا٘س.آؾیب ثٛزٜ 1997٘یع ثؿیبضی اظ وكٛضٞب ٕٞچٙبٖ زضٌیط ثحطاٖ ٔبِی 1998آٔسٜ زض ؾبَ  زؾت ثٝ

  
 2015-1991. رونذ زمانی شاخص فشار پول کشورها در بازه زمانی 1نمودار 
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 2015-1991شور در بازه زمانی ک 151های بانکی . تعذاد بحران2نمودار 

  

ضا  1998-2015قبذم فكبض پَٛ انلاح قسٜ ثطای وكٛض ایطاٖ ضا طای ثابظٜ ظٔاب٘ی     3ٕ٘ٛزاض 

قاٛز ایاٗ قابذم اظ ضٚ٘اس ثبرجابتی ثطذاٛضزاض ٘جاٛزٜ ٚ ثاب         وٝ ٔكبٞسٜ ٔای  طٛض ٕٞبٖ. زٞس ٔی٘كبٖ 

-2014ٚ  2011-2012، 2007-2008، 1999-2000ٞبی ٞبی ظیبی ٕٞطاٜ ثٛزٜ اؾت زض ؾبَ٘ٛؾبٖ

یٗ ٔماساض ضا زاقاتٝ اؾات.    تاط  ثایف  2012ٚ  1998ٞابی  ضٚ٘س افعایكی زاقتٝ اؾت وٝ زض ؾبَ 2013

ضٚ ثٛزٜ ٚ ٕٞیٗ أاط ثبؾا    ثب وبٞف قسیس لیٕت ٘فت ضٚثٝ 1376-1377ٞبی التهبز ایطاٖ زض ؾبَ

ٔكاىٛن  وبٞف قسیس شذبیط قسٜ اؾت. ضٚ٘س افعایف ٘ؿجت ٔطبِجبت ؾطضؾیس ٌصقاتٝ، ٔؿاٛق ٚ   

، ٘ٛؾاب٘بت ٘اطخ   1389-1390ٞب ٚ ٔٛؾؿابت زض ؾابَ   اِٛنَٛ ثٝ وُ تؿٟیلات ضیبِی اؾطبیی ثب٘ه

اظ خّٕٝ ٔكىلاتی ثٛز٘اس واٝ زض ایاٗ زٚضٜ     1390اضظ ٚ ٚضٚز التهبز ثٝ زٚضٜ ضوٛز اظ تبثؿتبٖ ؾبَ 

ٚ اؾتجبضی  تٛاٖ ثٝ ازغبْ ثب٘ه تبت، ٔٛؾؿٝ ٔبِیالتهبز ایطاٖ تدطثٝ ٕ٘ٛزٜ اؾت. ٕ٘ٛ٘ٝ ؾیٙی آٖ ٔی

 ثٝ ز٘جبَ ٔكىلات پیف آٔسٜ، اقبضٜ ٕ٘ٛز. 1391نبِحیٗ ٚ ٔٛؾؿٝ ٔبِی ٚ اؾتجبضی آتی زض ؾبَ 
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  1991-2015 . شاخص فشار پول ایران3نمودار 

  

 برآيرد  مذل. 4-0

پاطزاظیٓ. زض ایاٗ   ٌصاض ثط احتٕبَ ٚلٛؼ ثحاطاٖ ٔای  تثریطٞب، ثٝ ثطضؾی ؾٛأُ پؽ اظ قٙبؾبیی ثحطاٖ

زض ٘ػط ٌطفتٝ قسٜ اؾات واٝ ٘تابیح     1998-2015ٞب ثٝ نٛضت ؾبلا٘ٝ ٚ زض زٚضٜ ظٔب٘ی ٜٔطبِؿٝ زاز

ٌعاضـ قسٜ اؾات. ٘تابیح ترٕایٗ     1حبنُ اظ ثطآٚضز ٔسَ ثب اؾتفبزٜ اظ ٘طْ افعاض ایٛیٛظ زض خسَٚ 

٘اطخ تاٛضْ ٚ    ٔسَ ٘كبٖ زاز وٝ ٔتغیطٞبی ٘ؿجت ٞعیٙٝ ثٝ زضآٔس، اؾتجبض ثرف ذهٛنای ثاٝ تِٛیاس،   

 تٛضْ ٔؿٙی زاض ٞؿتٙس.  ٔدصٚض ٘طخ

ثبقس. ثب تٛخٝ ٌصاض ثط ٚلٛؼ ثحطاٖ ٔیتثریط٘ؿجت ٞعیٙٝ ثٝ زضآٔس ؾیؿتٓ ثب٘ىی اظ خّٕٝ ؾٛأُ 

ٜ   ٞب ٔیؾٕسٜ ٞعیٙٝ ؾیؿتٓ ثب٘ىی زض ؾٛز پطزاذتی ثٝ ؾپطزٜ وٝ ایٗثٝ  ٞاب،  ثبقس. افاعایف ؾاٛز ؾاپطز

ز وٝ ٔٙدط ثٝ وبٞف احتٕبَ ٚلاٛؼ  آٚضٌصاضی زض ثب٘ه ثٝ ٚخٛز ٔیٞبی ظیبزی ثطای ؾپطزٜاٍ٘یعٜ

 قٛز. ثحطاٖ ثب٘ىی ٔی

ذهٛنی ثٝ تِٛیس ثب احتٕبَ ٚلٛؼ ثحطاٖ ضاثطاٝ   ثرف ثٝٞب  ثب٘ه اؾطبیی اؾتجبضات ٔتغیط ٘ؿجت

 اٌاط  زٞاس، ٔای  ٘كبٖ ٔتغیط ایٗ ٔثجت ؾلأت اؾت. ٔؿتمیٓ زٚ ٔتغیط ایٗ ثیٗ اضتجبط ٔؿٙبزاض زاضز وٝ

ٝ  لطاض ذهٛنی ثرف ٘سٌبٌٖیط ٚاْ ٔؿطو زض ثیكتط ثرف ثب٘ىی آٖ  پاصیطی آؾایت  ثبقاس،  زاقات

زیٍط، افعایف اؾطبی تؿٟیلات ثٝ ثرف ذهٛنی ٘ؿجت ثٝ تِٛیس، ٕٔىٗ اؾات   ثٝ ثیبٖ اؾت. ثیكتط

پصیطتط ثٛزٖ ثراف ذهٛنای   ٞب ٚ آؾیپٞب تٛؾط ثب٘هثٝ زلایّی ٔب٘ٙس ؾسْ اضظیبثی نحیح ططح
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 ضا ٚلٛؼ ثحطاٖ ثاب٘ىی  احتٕبَ ٚ یبفتٝ ستق ؾٛذت قسٖ تؿٟیلات ٘ؿجت ثٝ ثرف زِٚتی، احتٕبَ

 .اؾت زازٜ افعایف

ٔتغیط ٘طخ تٛضْ ٚ ٔدصٚض آٖ ٔؿٙبزاض اؾت. ؾلأت ضطیت ٔتغیاط ٘اطخ تاٛضْ ٔثجات، أاب ؾلأات       

ٔؿىاٛؼ   Uاضتجبط ثیٗ تٛضْ ٚ قبذم فكبض پاَٛ قاجیٝ    زٞس ٔیٔدصٚض ٘طخ تٛضْ ٔٙفی ثٛزٜ وٝ ٘كبٖ 

ثطای ؾطح ٔؿیٙای اظ   لٛؼ ثحطاٖ ا٘سن اؾت أب ثب افعایف تٛضْ،اؾت. زض ٔمبزیط پبییٗ تٛضْ، احتٕبَ ٚ

-یبثس ٚ زض ایٗ حبِت، ٚخٛز تاٛضْ زض التهابز ؾاجت ٔای    تٛضْ، احتٕبَ ٚلٛؼ ثحطاٖ ثب٘ىی افعایف ٔی

        َ ٞبیكابٖ ضا اظ ٘ػابْ ثاب٘ىی ثاٝ ناٛضت      قٛز پاَٛ زض اناطلاح تجاسیُ ثاٝ پاَٛ زاـ قاٛز ٚ ٔاطزْ پاٛ

زض ناٛضت ٚخاٛز    یبثاس. ظ ایٗ ٘مطٝ، احتٕبَ ٚلٛؼ ثحطاٖ وبٞف ٔیأب ثؿس ا ،ؾیؿتٕبتیه ذبضج وٙٙس

 ضؾب٘س.ٔؿىٛؼ، یه ٘مطٝ ثیكیٙٝ ٘ؿجی ٚخٛز زاضز وٝ احتٕبَ ٚلٛؼ ثحطاٖ ضا ثٝ حساوثط ٔی Uضاثطٝ 

  9/6 ِٕكٛ ٚ ا٘سضٚظ ثٝ تطتیات -قٛز، ٔیعاٖ آٔبضٜ ٞبؾٕطٔلاحػٝ ٔی 1وٝ زض خسَٚ  طٛض ٕٞبٖ

اذتلاف ٘بچیع ثیٗ ٔمبزیط ا٘تػبضی ٚ ٔمابزیط ٚالؿای زض ٔاسَ اؾات.     اؾت وٝ ٘كبٖ زٞٙسٜ   11/10 ٚ

 ٌیطز.ثٙبثطایٗ، ثطاؾبؼ ایٗ آظٖٔٛ ذٛثی ثطاظـ ٔسَ ٔٛضز تبییس لطاض ٔی

 

 برآورد ضرایب الگو با مذل لاجیت .1جذول 

 احتٕبَ zآٔبضٜ  ضطایت ٔتغیط

 010/0 -571/2 -012/0 ٘ؿجت ٞعیٙٝ ثٝ زضآٔس

 936/0 0807/0 0001/0 ٘ؿجت اؾتجبض ثٝ ؾپطزٜ

 098/0  657/1 004/0 اؾتجبض ثرف ذهٛنی ثٝ تِٛیس

 508/0  -662/0 -000004/0 تِٛیس ؾطا٘ٝ

 165/0 387/1 026/0 ضقس تِٛیس

 195/0  -294/1  - 407/0 ٘طخ تغییط ٘طخ اضظ

 000/0  027/4  026/0 تٛضْ

  264/0 118/1  010/0 ٘طخ ثٟطٜ ٚالؿی

 473/0 718/0 005/0 وُ شذبیط٘ؿجت پَٛ ٌؿتطزٜ ثٝ 

 515/0 -651/0  -010/0 ٘ؿجت ؾطٔبیٝ ثٝ زاضایی

 008/0  -664/2 -00004/0 ٔدصٚض ٘طخ تٛضْ

  0000/0  -688/5 -095/2 ٔمساض ربثت
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43/34;LR Ststistic 

0003/0; Prob (LR statistic) 
518.13-;Log Likelihood 

969/6 H-L Statistic= 

54/0 Prob Chi-Sq= 

112/10Andrews Statistic= 

431/0 Prob-Chi-Sq= 

 1600تؿساز ٔكبٞسات;

 ٞبی تحمیك:یبفتٝٔثذص        

 

 تفسیر ضرایب. 4-2

تٛاٖ ضطایت ٔسَ ضا تفؿیط ٕ٘اٛز ٚ ضاطایت ثاٝ زؾات     ثب تٛخٝ ثٝ غیطذطی ثٛزٖ ٔسَ لاخیت، ٕ٘ی

قس؛ ضاٞىابضی واٝ زض ایاٗ    ثبخٟت اضتجبط ثیٗ ٔتغیطٞبی تٛضیحی ٚ ٔؿتمُ زض ٔسَ ٔی آٔسٜ نطفبً

یب وكف )تغییط زض احتٕبَ  1قٛز، ثٝ وبضٌیطی ارط ٟ٘بیی ٔتغیطٞبؾت. ارطات ٟ٘بییظٔیٙٝ اؾتفبزٜ ٔی

 ٚلٛؼ ثحطاٖ ٚ آضأف ثٝ اظای تغییط زض ٞط ٔتغیط تٛضیحی( ضا ٔحبؾجٝ ٕ٘ٛز.

      
 

   
 (   ́ )=f(   ́ )                                                                                          (7)  

 اؾت.  Fٔكتك تبثؽ چٍبِی تدٕؿی  fاْ ٚ  i ٔتغیط تٛضیحی   وٝ زض ایٗ ضاثطٝ،  

 زٞس: ٔی ٘كبٖ ارط ٟ٘بیی ٔتغیطٞبی ٔؿتمُ ٚ ٔؿٙی زاض ٌعاضـ قسٜ اؾت. ٘تبیح 2زض خسَٚ قٕبضٜ 

 ثحطاٖ ٚلٛؼ ثب زضنس 95 اطٕیٙبٖ زض ؾطح وٝ اؾت ٔتغیطٞبیی اظ یىی ضآٔس،٘ؿجت ٞعیٙٝ ثٝ ز

ٖ  ربثات  فاطو  ثاب  زٞسٔی ٘كبٖ ٔتغیط ایٗ ٟ٘بیی ارط وٝ طٛض ٕٞبٖ ٚ زاضز ٔؿٙبزاضی ضاثطٝ ثب٘ىی  ثاٛز

زضنس  04/0 ثب٘ىی ثحطاٖ ٚلٛؼ احتٕبَ ٘ؿجت ٞعیٙٝ ثٝ زضآٔس، زضنس یه افعایف ثب ٔتغیطٞب، ؾبیط

 .یبثسٔی وبٞف

اؾتجبض ثرف ذهٛنی ثٝ تِٛیس ٚ تٛضْ زٚ ٔتغیط زیٍط ٔؿٙبزاض ٔسَ ترٕیٗ ظزٜ قسٜ ٞؿاتٙس. ثاب   

زضناس ثاٝ   03/0 افعایف یه زضنس زض اؾتجبض ثرف ذهٛنی ثٝ تِٛیس، احتٕبَ ٚلٛؼ ثحطاٖ ثب٘ىی

یبثس. ٔتغیط تٛضْ ثب احتٕبَ ٚلٛؼ ثحطاٖ ثب٘ىی ضاثطٝ غیطذطی زاضز، ثب یه زضنس تطتیت افعایف ٔی

                                                            
1. Marginal Effect 
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فعایف تٛضْ )زض ٘مبط لجُ اظ ٘مطٝ ؾطف ٔٙحٙی تٛضْ ٚ احتٕبَ ٚلٛؼ( احتٕبَ ٚلٛؼ ثحطاٖ ثاب٘ىی  ا

 یبثس.زضنس افعایف ٔی 08/0

 دار الگواثر نهایی متغیرهای معنی .2جذول 

 اثر نهایی متغیر

 -0004/0 نسبت هسینه به درآمذ

 0003/0 اعتبار بخش خصوصی به تولیذ

 0001/0 تورم

 ٔثذص: ٘تبیح تحمیك                

 وتیجٍ گیری ي پیشىُادات. 5

ٝ  ٞاب ثب٘ه ٓ  ثا ٝ  إٞیتای  ضغا ٝ  ٘مسقاٛ٘سٌی  وٕجاٛز  ثطاثاط  زض زاض٘اس  وا ْ  ٔٛخات  وا  ٚ ثاب٘ىی  ٞداٛ

ٝ  قاٛز ٞاب ٔای  ثب٘ه ٚضقىؿتٍی  ضاطیت  ثاب  ٞابی زاضایای  ثطاثاط  زض ظیاطا  پصیط٘اس؛  آؾایت  قاست  ثا

ٗ  ٚخاٛز  ثابلا  مسقاٛ٘سٌی ٘ ضاطیت  ثاب  ٞاب اظ ثسٞی ؾػیٕی حدٓ پبییٗ ثؿیبض ٘مسقٛ٘سٌی  زاضز. ایا

ٝ  ٚ آٚضز ٕ٘ی ٚخٛز ثٝ ٞبثطای ثب٘ه ثؿیبضی ٔكىلات ؾبزی ظٔبٖ زض ٘مسقٛ٘سٌی ضیؿه ٝ  ثا  ٚؾایّ

 التهبزی ذبل وٝ قطایط ثحطاٖ ظٔبٖ زض أب قٛز؛ٔی ضفؽ ثٟبزاض اٚضاق ا٘تكبض ططیك اظ ٔبِی تثٔیٗ

 قاٛز ٔای  تؿجیط ثب٘ىی ٞدْٛ ثٝ آٖ اظ وٝ آٚضزٔی ٚخٛز ثٝٞب  ثب٘ه ثطای فطاٚا٘ی ٔكىلات ثبقسٔی

ٞاب   ثب٘ه زض ٘مسیٍٙی قٛن ایدبز ثبؾ  ٔٙبثؽ ٘بٌٟب٘ی وبٞف ٚ ٞبؾپطزٜ ٘بٌٟب٘ی ذطٚج ٚالؽ، زض.

 .زاضز ثب٘ه زٞیٚاْ لسضت ثط ٘تیدٝ زض ٚ ثب٘ىی ثرف ؾلأت ٚ رجبت ثط ارط ٔٙفی ٚ قسٜ

ز ثحطاٖ ثاب٘ىی اؾات. زض اوثاط    ٞبی ثب٘ىی اِٚیٗ ٌبْ زض تٕبْ تحمیمبت زض ٔٛضقٙبؾبیی ثحطاٖ

   ٜ ا٘اس واٝ ایاٗ    ٔطبِؿبت اظ ضٚـ ٚلبیؽ ٚ ضٚـ فكبض پَٛ ثطای قٙبؾبیی ثحطاٖ ثاب٘ىی اؾاتفبزٜ ٕ٘اٛز

ٞب زاضای ٘ٛالم ٔتؿسزی اؾت؛ اظ ایٗ ؾٛ، زض ایٗ ٔطبِؿٝ اظ ضٚـ انلاح قسٜ قبذم فكابض  ضٚـ

زٜ ٕ٘ٛزیٓ. ثطاؾبؼ قبذم اضائٝ قسٜ اؾت، اؾتفب 2015پَٛ وٝ تٛؾط خیبً٘ ٚ ٕٞىبضاٖ زض ؾبَ 

وكاٛضٞبی خٟابٖ زضٌیاط ثحاطاٖ ثاب٘ىی       تط ثیف 2007فكبض پَٛ انلاح قسٜ ٘كبٖ زاز وٝ زض ؾبَ 

ا٘س وٝ ایٗ ٔطّت ثب ثحطاٖ ثعضي ٔبِی ضخ زازٜ زض آٔطیىب ٚ ثٝ تجؽ خٟبٖ ٔٙطجك اؾت. قبذم  ثٛزٜ

َ     زٞس ٔیفكبض پَٛ انلاح قسٜ ٘كبٖ  ٚ  1376) 2012ٚ  1998ٞابی  وٝ زض وكاٛض ایاطاٖ ٘یاع زض ؾاب
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ثب٘ىی ضا تدطثٝ ٕ٘ٛزیٓ، أب ثٝ زِیُ زِٚتی ثٛزٖ ؾیؿتٓ ثب٘ىساضی زض ایطاٖ ثاٝ   قٕؿی( ثحطاٖ 1390

 نٛضت ضؾٕی اؾلاْ ٘كسٜ اؾت.  

ثط ٚلٛؼ ثحطاٖ ثطضؾی قس وٝ ثاسیٗ ٔٙػاٛض اظ ٔاسَ پب٘اُ لاخیات ٚ       ٔثرطزض ٌبْ زْٚ، ؾٛأُ 

ٚ ٔتغیطٞبی تٛضایحی ٘اطخ ضقاس تِٛیاس ٘بذابِم       1998-2015 وكٛض زض ثبظٜ ظٔب٘ی 158ٞبی زازٜ

ٚالؿی، ٘طخ تغییط ٘طخ اضظ، ٘ؿجت پَٛ ٌؿتطزٜ ثٝ شذبیط ثب٘ه ٔطوعی، ٘ؿجت اؾتجبض زاذّی ثٝ ثرف 

ؾاپطزٜ، ٘ؿاجت    ثٝ تؿٟیلات ذهٛنی ثٝ تِٛیس ٘بذبِم زاذّی، تِٛیس ٘بذبِم زاذّی ؾطا٘ٝ، ٘ؿجت

صٚض تٛضْ اؾتفبزٜ قس. ٘تبیح حابوی اظ ایاٗ ثاٛز واٝ     ٞعیٙٝ ثٝ زضآٔس ٚ ٘ؿجت ؾطٔبیٝ ثٝ زاضایی ٚ ٔد

ٔتغیطٞبی ٘ؿجت ٞعیٙٝ ثٝ زضآٔس، ٘ؿجت اؾتجبض زاذّی ثٝ ثرف ذهٛنی ثٝ تِٛیس ٘بذابِم زاذّای،   

( ٚ 2006زاض٘اس. زض ٔطبِؿاٝ ٞابٌٗ ٚ ٞاٛ)    تٛضْ ٚ ٔدصٚض آٖ ضاثطٝ ٔؿٙبزاض ثب احتٕابَ ٚلاٛؼ ثحاطاٖ    

ٛضْ ٚ احتٕبَ ٚلٛؼ ثحاطاٖ اقابضٜ قاسٜ اؾات، ٕٞچٙایٗ      ( ثٝ ضاثطٝ ٔؿٙبزاض ٔبثیٗ ٔتغیط ت2016لٛـ)

٘ؿجت اؾتجبض زاذّی ثاٝ ثراف ذهٛنای ثاٝ تِٛیاس ٘بذابِم        تثریط(، 1392ٔطبِؿٝ ٔكیطی ٚ ٘بزؾّی)

ٔتغیط ٘ؿجت ٞعیٙٝ ثاٝ زضآٔاس ثاطای     وٝ ایٗوٙس. ثبتٛخٝ ثٝ زاذّی ضا ثط احتٕبَ ٚلٛؼ ثحطاٖ تبییس ٔی

 اؾت، أىبٖ ٔمبیؿٝ ثب ؾبیط ٔطبِؿبت ٚخٛز ٘ساضز. ٘رؿتیٗ ثبض زض ایٗ ٔطبِؿٝ اؾتفبزٜ قسٜ

 تٛضْ اظ .تطی ٘ؿجت ثٝ ؾبیط ؾٛأُ زاضزآٔسٜ، تٛضْ ٘مف ثطخؿتٝ زؾت ثٝ ثب تٛخٝ ثٝ ارط ٟ٘بیی 

 رجبتیثی ثبؾ  افعایف تٛضْ افعایف ثٙبثطایٗ اؾت، التهبزی رجبتیثی زٞٙسٜ٘كبٖ ٞبیقبذم خّٕٝ

 ثٝ ٔٛضٛؼ قٛز. ایٗٔی ؾپطزٜ ٚالؿی ثٟطٜ ٘طخ وبٞف ثبؾ  ْتٛض زیٍط، ؾٛی قٛز. اظٔی التهبزی

 ثابلاتط  ؾاٛزآٚضی  ثب ٚ ثبظزٜ ظٚزٞبی  ثرف ثٝ آٖ ا٘تمبَ ٚ ثب٘ىی ؾیؿتٓ اظ ٞبؾپطزٜ ثٝ ذطٚج ٘ٛؾی

 ٞدْٛ ضذساز احتٕبَ تٛا٘سٔی تٛضْ افعایف ثٙبثطایٗ ٔؿىٗ زض وكٛض ایطاٖ ذٛاٞس قس، ثرف ٘ػیط

ٜ    خزٞس. زض ٘ط افعایف ضا ثب٘ىی ٌاصاضاٖ  ٞبی پبییٗ تٛضْ، احتٕبَ ٚلٛؼ ثحاطاٖ ا٘اسن اؾات. ؾاپطز

ثاط ایاٗ ثبٚض٘اس واٝ ایاٗ       وٙٙس ؾپطزٜ ذٛز ضا حفع ٚ ٔربضج ضا وبٞف زٞٙس. آٟ٘اب ؾٕٛٔابً  ؾؿی ٔی

٘اطخ تاٛضْ ٚ ٘عزیاه قاسٖ ثاٝ ؾاطح آؾاتب٘ٝ،         تاط  ثایف ٔاست اؾات أاب ثاب افاعایف      افعایف وٛتبٜ

ٞب ٞداْٛ ذٛاٞٙاس آٚضز ٚ ایاٗ    ٞبی ذٛیف، ثٝ ثب٘هٖ ؾپطزٜاضظـ قسٌصاضاٖ ثب تٛخٝ ثٝ ثی ؾپطزٜ

أط ٔٛخت افعایف احتٕبَ ٚلٛؼ ثحطاٖ ٚ ٚضقىؿتٍی ؾیؿاتٓ ثب٘ىاساضی ذٛاٞاس قاس. ظٔاب٘ی واٝ       
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ٌصاضی ضا افعایف ذٛاٞٙس زاز ایٗ أاط ٔاب٘ؽ   قٛ٘س ٘طخ ؾٛز ؾپطزٜٞب ثب ذطٚج ٔٙبثؽ ٔٛاخٝ ٔیثب٘ه

 وٙس. ٌٛیطی ٔیقٛز ٚ اظ ٚلٛؼ ثحطاٖ خّذطٚج ٚخٜٛ ٔی

 تٛاٖ ثٝ چٙس ٘ىتٝ اقبضٜ ٕ٘ٛز:آٔسٜ اظ ٔطبِؿٝ ا٘دبْ قسٜ ٔی زؾت ثٝ ثب تٛخٝ ثٝ ٘تبیح

ٞبی ثب٘ىی، ثاٝ ثطلاطاضی ا٘یاجبط پاِٛی ٚ تؿطیاف      ٞب ثٝ ٔٙػٛض خٌّٛیطی اظ ٚلٛؼ ثحطاٖزِٚت

٘طخ ثٟطٜ  لٛاؾس پِٛی ثطای ثب٘ه ٔطوعی ثٝ ؾٙٛاٖ ٔمبْ پِٛی ثپطزاظ٘س. ٕٞچٙیٗ ؾسْ تؿییٗ زؾتٛضی

ٞب زض ٘ػبْ ثاب٘ىی  ٞبی ٔطوعی زض ایٗ ظٔیٙٝ اؾت. ثٝ ؾجبضتی ٘طخ ؾٛز ؾپطزٜاظ زیٍط السأبت ثب٘ه

ٞاب ثتٛا٘ٙاس تحات ٘ػابضت ناحیح      ٞط وكٛض ثبیس ثطاؾبؼ ٔىب٘یعْ ؾطضٝ ٚ تمبضب تؿییٗ قٛز. ثب٘ه

 ثب٘ه ٔطوعی ثٝ طٛض آظازا٘ٝ زض ایٗ حیطٝ تهٕیٓ ٌیطی وٙٙس. 

ٝ ؾبظی اظ خٕ ذهٛنی   ّٝ اٞساف چكٓ ا٘ساظ ثیؿت ؾبِٝ زض ایطاٖ ٚ خعء لایٙفه ثط٘بٔٝ تٛؾاؿ

ٗ ی زض ٔاثرط ثبقس. ؾیؿتٓ ثاب٘ىی ٘ماف   التهبزی ثؿیبضی اظ وكٛضٞبی خٟبٖ ٔی ٔابِی ثراف    تاثٔی

ثبیؿات زض اؾطابی    ٔای  أاب  ،قاٛز  ؾابظی  ذهٛنای تٛاٖ ٘یطٚی ٔحطوٝ ضٚ٘اس  ذهٛنی زاضز ٚ ٔی

ی ناٛضت ٌیاطز. زض ظٔابٖ اؾطابی تؿاٟیلات،      تاط  ثایف ُٔ ٚ زلت ثتؿٟیلات ثٝ ثرف ذهٛنی ت

 ٔكتطیبٖ ثٝ نٛضت نحیح اؾتجبضؾٙدی قٛ٘س تب اظ ؾٛذت قسٖ تؿٟیلات خٌّٛیطی قٛز.

ثبیؿات ٔمبٔابت ثاب٘ىی زض ثطضؾای     ثط احتٕبَ ٚلٛؼ ثحاطاٖ اؾات. ٔای    ٔثرطتٛضْ اظ خّٕٝ ؾٛأُ 

ثبیؿات   ٔای  ی زض ٍٞٙبْ ثطٚظ تاٛضْ، ٞبی ثب٘ىُٔ ٕ٘بیٙس. ثٝ ٔٙػٛض حفع ؾپطزٜثت تط ثیفضفتبض ایٗ ٔتغیط 

ٌاطزز   ٘طخ ؾٛز ثب٘ىی افعایف یبثس وٝ ایٗ أط اٌط چٝ ٔٛخت وبٞف ذطٚج ٚخٜٛ اظ ٘ػبْ ثب٘ىی ٔای 

 ٌطزز. ٞب ٔیٞبی ثب٘ىی ٚ ثٝ تجؽ  افعایف ٘طخ تؿٟیلات اؾطبی ثب٘هأب ثبؾ  افعایف ٞعیٙٝ

 مىابغ

احتٕابَ ٚلاٛؼ    ثیٙای  پایف ذكی ٔبضوف ٚ اٍِٛی چط"، (1387) ػرفاوی ي ػلیرضا ابًوًری، اسمؼیل

 . 153-174، نم 3، قٕبضٜ ، پػٚٞكٙبٔٝ التهبزی"ثحطاٖ ٘مسیٍٙی زض وكٛضٞبی ؾیٛاٚپه

، "ثاط احتٕابَ ٞداْٛ ثاب٘ىی     ٔاثرط قٙبؾابیی ؾٛأاُ   "، (1393) کیاوًورذ  ي مُرران  احمذیان، اػظم

  . 79-102، نم 71قٕبضٜ ، ٞبی التهبزیٞب ٚ ؾیبؾتفهّٙبٔٝ پػٚٞف
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ٔسَ تطویجی ٔاسیطیت زا٘اف ٚ التهابز    "، (1395) حسىًی ي رضا اخًان، پیمان ؛اوی، یاسمهایذلخ

زٚفهّٙبٔٝ ؾّٕی ، "ٞب زض خٕٟٛضی اؾلأی ایطأٖمبٚٔتی: ضٚیىطزی ٔٙبؾت ثطای ٔٛاخٟٝ ثب ثحطاٖ
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 0پیًست 

 2015-1991کشور جهان طی بازه زمانی  151های بانکی بحران .1 جذول

 ثحطاٖ وكٛض ثحطاٖ وكٛض ثحطاٖ وكٛض ثحطاٖ وكٛض 

ؾیب
ٜ آ
لبض

 

 2006 ا٘سٚ٘عی 2005 ِجٙبٖ 2012، 1998 ایطاٖ 2006 آشضثبیدبٖ

 ثٍٙلازـ 2007-2006 ثحطیٗ
2007 ،2009 

2012-2013 
 ثٛتبٖ

2007،2010 

2014 
 ٖپبوؿتب

2002 

2009 

 2006 غاپٗ 2007 چیٗ 2001 تطویٝ 2000 تبخیىؿتبٖ

 1998 ٔبِسیٛ 2007، 1998 ؾٕبٖ 2007، 1999 وبٔجٛج 2010 فیّیپیٗ

 ٔغِٛؿتبٖ
2006 

2009-2010 
 وٛیت

1998 

2006 
 ًٞٙ وًٙ

2000 

2005-2006 
 ٘پبَ

1998 

2015 

 لائٛؼ
2003 

2006-2007 
 ؾٕبٖ

1998 

2007 
 ؾطی لا٘ىب

1998 

2007 
 اضزٖ

1998 ،2006 

2013 

 2006 تبیّٙس 2009 لطط 1998 لطلیعؾتبٖ
وطا٘ٝ ثبذتطٚ 

 غعٜ
2005 

 2007-2006 ٔیبٕ٘بض 2000-1999 یٕٗ 2007 ٚیتٙبْ 2006-2005 ٔبوبئٛ

 
افغب٘ؿتبٖ، ؾطاق، وطٜ خٙٛثی، ؾٍٙبپٛض، 

 ٔبِعی
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 ثحطاٖ وكٛض ثحطاٖ وكٛض ثحطاٖ وكٛض ثحطاٖ وكٛض 

 ثحطاٖ وكٛض ثحطاٖ وكٛض ثحطاٖ وكٛض ثحطاٖ وكٛض 

ٚپب
 اض
ضٜ
لب

 

 2006، 2000 نطثؿتبٖ 2011، 2007 اتطیف 2007، 2000 إِٓبٖ 2007، 2000 یباؾپب٘

 2015 اضٔٙؿتبٖ 2007-2006 ثّػیه 1999 ثّغبضؾتبٖ 2007-2006 ِیتٛا٘ی

 فطا٘ؿٝ
2006-2007 

2011 
 لجطؼ

1999 

2012 
 ثلاضٚؼ

1999-2000 

2012 
 ّٞٙس

2001 

2006-2007 

2011 

 ِٔٛساٚی
1999 ،2007 

2015 
 ؾٛئیؽ

1998 ،2000 

2010 
 ٔدبضؾتبٖ

1998 ،2003 

2008 
 ِٟؿتبٖ

1998 ،2007 

2010 

 2012، 2009 اٚوطایٗ 2011، 2007 پطتغبَ 2007، 2005 فٙلا٘س 2015، 2006 ٚا٘ٛاتٛ

 2013 چه  2008-2007 یٛ٘بٖ 2006 ٌطخؿتبٖ 2008-2007 اؾتٛ٘ی

 2000 زإ٘بضن 2007 ِتٛ٘ی 2001-2000 اؾّٛٚ٘ی 2006 اؾّٛاوی

 ایؿّٙس
1999 

2010-2011 
 2015 ضٚؾیٝ 2009، 1998 ٔمسٚ٘یٝ 2014، 2007 وطٚاؾی

 2006 ٔٛ٘تٝ ٍ٘طٚ 2004 ضٚٔب٘ی 2007 ٘طٚغ

آِجب٘ی، ٔبِت، 
ؾٛئس، ایطِٙس، 
 ایتبِیب ٚ ثٛؾٙی

- 
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 ثحطاٖ وكٛض ثحطاٖ وكٛض ثحطاٖ وكٛض ثحطاٖ وكٛض 

یمب
آفط
ضٜ 
لب

 

 1998 آفطیمبی ٔطوعی 2008-2007 یآفطیمبی خٙٛث 2007-2006 اِدعایط 2000 آٍ٘ٛلا

 ؾیطا ِئٖٛ
1999،2002 

2004-2005 
 ثٛتؿٛا٘ب

1999،2002 

2006 

ؾبئٛتٛٔٝ ٚ 
 پط٘ؿیپٝ

2005 ،2008 

2011 
 غٙب

2001،2003 

2009 

 اٌٚب٘سا
1998،2003 

2012 
 2007،2012 تب٘عا٘یب 2002،2007 ؾٛاظیّٙس 2003،2006 ِیجی

 ٌیٙٝ
2001 

2005-2006 
 ٌبثٗ

2000 

2004 
 وبٔطٖٚ 2009 وٍٙٛ

2000 ،2002 

2007 

 ٔٛضیؽ
1999 

2007 
 ٌبٔجیب

1998 

2004 
 ٔٛظأجیه

2002 

2011 
 خیجٛتی

1998 

2007 

 ٔطاوف
2001 

2006 
 ِیجطیب

2006-2007 

2009 
 ِؿٛتٛ 2015-2014 ٔبزاٌبؾىبض

2002 

2007 

 2004 ٌیٙٝ اؾتٛایی 1999-1998 ٔبلاٚی 1998 ٌیٙٝ ثیؿبئٛ 2012 وٙیب

 ضٚا٘سا
1998 ،2000 

2009 ،2011 
 ٘بٔیجیب

2002 

2007 
 ؾیكُ

2009 

2013 
 2001 ٘یدطیٝ

 - ثٙیٗ، ؾٍٙبَ، ثٛضویٙبلبؾٛ، ٘یدط،تٍٛ ٚ ؾبحُ ؾبج 2012 ٔهط 2007 ٔبِی

 

 ثحطاٖ وكٛض ثحطاٖ وكٛض ثحطاٖ وكٛض ثحطاٖ وكٛض 

ىب 
ٔطی
ٜ آ
لبض

 

 2007، 2002 آضغا٘تیٗ
ایبلات 
 ٔتحسٜ

 بضاٌٛئٝپ 2007، 2003 ثطظیُ 2006-2007
1999 ،2002 

2006-2007 

 وب٘بزا 2005 ٔىعیه 2011 قیّی
2000 

2006 
 ثِٛیٛی

2003 

2006-2008 

 وّٕجیب
1998 

2004 
 وبؾتبضیىب 1998 اضٌٚٛئٝ

1999 

2009 
 ٚ٘عٚئلا

2002 

2008 
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 ثحطاٖ وكٛض ثحطاٖ وكٛض ثحطاٖ وكٛض ثحطاٖ وكٛض 

 آ٘تیٍٛا ٚ ثبضثٛزا 2012 ؾٛضیٙبْ 2007 اوٛازٚض
2003 

2014 
 ثبٞبٔب

1998 

2009 

 ثبضثبزٚؼ
2000 

2006 
 ثّیع

2000 ،2006 

2008 
 زٚٔیٙیىٗ

2003 ،2008 

2011 
 زٚٔیٙیىب

1999 ،2002 

2006 

 ٞبئیتی 2000-1999 ٌٛاتٕبلا 1998 ٌطا٘بزا
2003 

2010 
 ٞٙسٚضاؼ

1999 ،2004 

2013 

 خبٔبئیىب
1998 

2014 

٘یىبضاٌٛ
 ئٝ

1998 

2007 
 پب٘بٔب

1998 ،2005 

2007 

ؾٙت ویتؽ 
 ٚ ٘ٛیؽ

1998 ،2003 

2011 

ؾٙت 
 ِٛؾیب

2003 ،2014 
تطیٙیساز ٚ 
 تٛثبٌٛ

 - پطٚ 1999 ٌبیب٘ب 2008، 2006

 

 ثحطاٖ وكٛض ثحطاٖ وكٛض ثحطاٖ وكٛض ثحطاٖ وكٛض 

ؾیٝ
ب٘ٛ
 الی
ضٜ
لب

 

 اؾتطاِیب
2003 

2010 
 فیدی

2006-2007 

2009 
 ؾبٔٛآ

2003 

2006-2007 
 خعایط ؾّیٕبٖ

1998 ،2004 

2009 

 تٍٛ٘ب
1998 

2003-2004 
 ٘یٛظِٙس

1998 

2006-2007 
 بپٛآ ٌیٙٝ ٘ٛپ

1998 ،2003 

2006 
 ٔیىطٚ٘عی

1998 

2000 
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 2پیًست 

 ذطٚخی ٘طْ افعاض:

 

Dependent Variable: Y   

Method: ML - Binary Logit  (Newton-Raphson / Marquardt steps) 

Date: 05/11/18   Time: 22:21   

Sample (adjusted): 1999 2015   

Included observations: 1600 after adjustments  

Convergence achieved after 6 iterations  

Coefficient covariance computed using observed Hessian 
     
     

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.   
     
     

X3 -0.011519 0.004479 -2.571857 0.0101 

X4 0.000123 0.001526 0.080665 0.9357 

X6 0.004441 0.002681 1.656883 0.0975 

X7 -4.44E-06 6.70E-06 -0.662702 0.5075 

X8 0.026200 0.018412 1.423007 0.1547 

(X9-X9(-1))/X9(-1) -0.407233 0.314530 -1.294734 0.1954 

X12 0.026264 0.006521 4.027411 0.0001 

X13 0.009961 0.008910 1.117910 0.2636 

X14 0.005244 0.007306 0.717785 0.4729 

X16 -0.010031 0.015411 -0.650906 0.5151 

X12*X12 -3.88E-05 1.46E-05 -2.664424 0.0077 

C -2.068942 0.329160 -6.285519 0.0000 
     
     

McFadden R-squared 0.032157     Mean dependent var 0.104375 

S.D. dependent var 0.305842     S.E. of regression 0.302736 

Akaike info criterion 0.662663     Sum squared resid 145.5388 

Schwarz criterion 0.702996     Log likelihood -518.1302 

Hannan-Quinn criter. 0.677640     Deviance 1036.260 

Restr. deviance 1070.691     Restr. log likelihood -535.3453 

LR statistic 34.43036     Avg. log likelihood -0.323831 

Prob(LR statistic) 0.000307    
     
     

Obs with Dep=0 1433      Total obs 1600 

Obs with Dep=1 167    
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