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خاص   طیبا درنظرگرفتن شدرا  ،رانیا  ی تورم بر رشدد اقتصداد ، آثارمقاله نیادر 
بررسدی دولت،   ةبودج  ی مختلف و وجود کسدر  ی ادوار تجار  یعنی ران،یاقتصداد ا

رشددد    ی ریپذبیآسدد   زانیم  یابیپژوهش، ارز نیا  ی. هدف اصددلشدددا اسددت
 نیا ی ااسدت. بر  ی گوناگون اقتصداد طیدر برابر تورم در شدرا  رانیا  ی اقتصداد

  م1402-13۷0 یزمدان ةدر بداز رانیاقتصدداد ک ن ا  ةسددا ند   ی هدا منظور، از دادا
(،  ARDL) یعیتوز  ةبا وقف  یونیاز روش خودرگرسدد   ی ریگاسددتفادا و با بهرا

برپایة شددا اسدت.  لیتحل ی مدت و بلندمدت تورم بر رشدد اقتصدادکوتاا آثار
تورم،   یبحران ةآسدتان  نییتع ی راب  ی اآسدتانه  ونیاز رگرسد   ،پژوهش یشدناسد روش
بودجه و   ی متقابل تورم، کسددر آثار یبررسدد  ی برا یتعامل  ی رها یاز متغ  زیو ن

رونق و  طیتورم در شدرا آثار  کیمنظور تفکاسدت. به  شددا  اسدتفادا ی ادوار تجار
اسدتفادا شدد.   ی اسدتخرا  ادوار تجار ی پرِسدکات برا  -کیهدر  لتریرکود، از ف

 ةیسددرما   ی ، موجودسددهام  متینرخ ارز، شدداخق ق رینظ  -یکنترل  ی رها یمتغ
  در مدل لحاظ شددا   زین -(یو دولت  ی)خصدوصد   یمصدرف  ی ها نهیخالق، و هز

تورم اثر مثبت   ،ی رکود اقتصدداد طیکه در شددرا  دهدینشددان م جی. نتا اسددت
کل،    ی تقاضددا  کیاز تحر یاثر ناشدد   نید. اردا  ی ( بر رشددد اقتصددادیرخطی)غ

و   ،یانبسدا  یمال  ی ها اسدتیسد   لیتسده  ،یواقع  ی ها ییسدمت دارابه هیانتقال سدرما 
  - تورم  ،ی رونق اقتصدداد  ی ها در دورا  حال،نیاسددت. باا  ی و انتظار یروان آثار
  یهااسدت یو سد   ی دیتول  ی ها رسداختیضدعف ز  ،ینگینقد  نشددنتیریمد  لیدلبه
دهد  ینشدان م جینتا   ن،یدارد. همچن یاثر منف ی بر رشدد اقتصداد  -ناکارآمد یمال

بر رشددد  ی سددهام اثر مثبت و معنادار  متیو شدداخق ق  ینگینقد  شیکه افزا
و  یاثر منف  یمصددرف خصددوصدد  ةنیهز  شیافزا کهیدارد، درحال ی اقتصدداد
پیشددنهاد    اسددتگذارانیسدد به    ،پژوهش نیا  ی ها افتهبر اسددای یدارد.  ی معنادار
و اصد     ی دیتول  ی ها رسداختیز تیتقو  ،ینگینقد تیریمد  تیبر اهم شدودمی
در همچنین،  . توجه داشدته باشدند ی ادرونق اقتصد   ی ها در دورا یمال  ی ها اسدتیسد 

تورم   ةبالقو  ی ا ید و از مزاننعمل ک  اطیبااحت دیبا  اسدتگذارانیرکود، سد   طیشدرا
 جینتا  ،ی ورکلبه تقاضا و خرو  از رکود بهرا ببرند. کیتحر  ی شدا براکنترل

کند تا با درک بهتر میکمک    رانیدر ا  ی اقتصداد  اسدتگذارانیپژوهش به سد  نیا
را   ی ترمناسدب  ی ها اسدتیمختلف، سد  طیدر شدرا ی تورم بر رشدد اقتصداد آثار
 .ندکناتخاذ   داریپا  ی به رشد اقتصاد  یابیتورم و دست تیریمد ی برا
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  مقدمه.  1 

و  اسد ثبات اتصادا ی    ةکنند رشدد و تور  ا  اهدا  کنن اتصادا ی و اوامت تینن 
. اتصادا  ااتد رشدد یا با رشدد شدده اسد توجه    بدان ر تمامی مکاتب اتصادا ی  

 آثارتور  ننز    کهی،  رحالشدددو همراه میناکاای با مشدددکنتی  ون اور و بنکاری 
پایداری  ها و اشدصاا  برای ثبات اتصادا ی ودروری اسد .منفی  ار . ثبات تنم 

اتصادا  به سدااصار من و و باثبات مصانرهای کنن اتصادا ی واب دصه اسد  و هرگونه  
نندا  رشدددد ای  مصانرهدا تدیثنر منفی  ار . ثبدات اتصادددا  کنن پن  ر    یتیدا لندا

ها ( و ثبات تنم Ercan, 2002; Yıldırım, 2003اتصادا ی م دصمر و پایدار اس   
  (.Tarı & Kumcu, 2005برای ای  هد  حناتی اس   

،    ۱۹۲۹برانگنز اسد . پ  ا  رکو  بزر   تیثنر تور  بر رشدد موودوای ب  
های اازای  تواودای کت را تری  ر اتصادا  ایفا کر ند و سدناسد ا ها نو  ای ول 

 ,.Aydin et al مان تولند و تور  منجر شدددد   ر پن  گراصند که به اازای  هو

و با پایان سددن ددصو برتون وو  ، تور  بار و رشددد پاین     ۱۹۷۰  ة(.  ر  ه2016
  ةور  و رشدددد راب دهدای بددهی، ای  ایدده را تووید  کر  کده بن  تنداشدددی ا  ب ران

  (.ibidمیکوس وجو   ار   
تور     مثبد  یا منفی بن   و مصانر  ةوجو  راب د  ،م دالیدات تجربی مصیدد ی ر  
تور  پاین  و باثبات به رشدد اتصادا ی    ،کلی یاجماا   ر. شدده اسد تییند   و رشدد 

(. سددلا  مهو ای  اسدد  که ای  نرر تور  پاین  Mubarik, 2005کند  کمک می
ماهن  و سااصار اتصاا  ب صگی   بهآن   ةپاسد  ای  اسد  که آسدصان  ؟باید باشدد  ودر  

اتصادا سدنجی اسدصفا ه    انونغنرا ی، ا    آثار ار . اتصادا  انان برای تشدصن   
 ةتا سد   آسدصان ممک  اسد  هد تیثنر تور  بر رشدد اتصادا ی  اند که نشدان میکر ه

هد   (.Sweidan, 2004   شدو مثب  باشدد و اراتر ا  آن، اثر منفی می  یمشدصاد
سدناسدصگراران ایران، تداو  رشدد اتصادا ی بار و تور  پاین  اسد . بررسی تیثنر تور  

ت مت تور ، تیثنر تور  بر  ةبر رشدددد اتصادددا ی ایران برای شدددناسدددایی آسدددصان
گراری، تو یع  رآمد، تجارت اارجی و ااصما  امومی مهو اسدد . اازای  سددرمایه

هدا،  مدانندد تزرین نوددینگی، ت ریو   هدد،مصیدد ی رر می  تتور   ر ایران بده  رید
 ا ه شدده م الیات نشدان  ر  های ار ی، ک دری بو جه و انص ارات تورمی.  سدناسد 
منفی    آثار ، اما پ  ا  آن  رتیثنر مثبصی بر رشدد  ا  ،مشدص   یتور  تا سد   اسد 

 ا ه  نشددان  (Mehrara, 2007ة مهرارا  م الیاتی مانند م الی ر  شددو .  آن آغا  می
، بررسدی  ی رصدد اسد ب بنابرا  ۱۲تا   ۹که ای  آسدصانه برای ایران حدو    شدده اسد 



 3 احمدیان ا. 
 

ها
ور

ش
ت ک

عا
طال

م
ة  

ور
 د

،
؟

رة 
ما

ش
 ،

، ؟
؟؟

؟
 

 

های اتصادا ی مناسدب  تنن تیثنر تور  بر رشدد اتصادا ی ایران برای اتصاس سدناسد 
 و  سصنابی به رشد اتصاا ی پایدار و اا رنه وروری اس .

بن  تور  و رشددد اتصاددا ی  ر    ةم الیات مصید ی راب  ر  تجربی،    مصون ر  
  با اسدصفا ه ا  رویکر النلی و همکاران، .  بررسدی شدده اسد ایران و سدایر کشدورها 
نامصوارن   آثار،  NARDL)۱   یرا نغهای تو ییی  با وتفه  یرهناا  او رگرسددنون

 . (Khalili et al., 2023  اند بر رشد اتصاا ی ایران بررسی کر ه را تور 

ای  راب ه  ر پاک دصان پر اا  و نشدان  ا  که تور   ر    ننز به بررسدیاحمد 
منفی    آثاربرای رشدد اتصادا ی مفند باشدد، اما تور  بار  ممک  اسد سد و  پاین  

 .(Ahmad, 2022   ار 
ننز  ر انددونزی بده ای  نصنجده رسدددنددندد کده تور  پداین  و  سدددنلی و الصلنن 

 منر  . (Cili & Alkhaliq, 2022   مثب   ار   ةشدده با رشدد اتصادا ی راب کنصر 
 Demir, 2020)،  م مدصا تی و همکاران   Mohammad Sadeghi et al., 2023) ، 

 Rodriguez Caballeroرو ریگز کدابدابرو و همکداران   و  (Mehrara, 2007   مهرارا

et al., 2025)   المللی و ننز بده بررسدددی ابیدا  مصصل  ای  راب ده  ر سددد   بن
  اند.ای پر ااصهمن وه

 ای  ر  .   ار   تفاوت  و شدباه   جنبه  ند    ر  پنشدن   م الیات با حاودر  ةموال
 یرا ناثر غ  (،Khalili et al., 2023ة النلی و همکداران  همچون مودالد  م دالیده

 ة احمدهمچون موال  همچنن ،. ده اسددد شدددتور  بر رشدددد اتصادددا ی بررسدددی  
 Ahmad, 2022)،    برای بررسدددی پویدایی اثر تور  بر رشدددد اتصادددا ی ا  رو

ة سددنلی و همچون موال  ننز،ده اسدد . شددتو ییی اسددصفا ه    ةاو رگرسددنونی با وتف
اثر ا ی تور  بر رشدد اتصادا ی بررسدی شدده   (،Cili & Alkhaliq, 2022الصلنن  
 اس . 

 :اس  به ترار  یر بص  سه  ر ،مواله ای   ر نوآوری
 اتصاا ی  رشد   بر  تور   ایآسصانه  اثر  مواله  ای  ر    .ای تورمبررسی اثر آستانهالف(  

  ای،آسدصانه  رگرسدنون  یرنکارگبه با  نص د ،  من ور، بدی . بررسدی شدده اسد 
برای تور  بن  ا  آسدصانه،  ،اسد . سد   شدده  اسدصصرا   تور   ب رانی ةآسدصان
که اگر تور  بن  ا  آسددصانه طوریمجا ی تیری  شددده اسدد ، به  یمصانر

 .اواهد بو  ۰صورت   یو  ر غنر ا ۱باشد، مصانر مجا ی 
 بو جه  ک دری با  ایران اتصادا   اینکهبه  باتوجه  .دولت  ةتوجه به کسرری بودجب(  

 
1. nonlinear autoregressive distributed lag  
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 ول  بررسدی   ةبه ک دری بو ج  توجه تور  با  اثر  مواله  ای  ر   اسد ،  مواجه 

وددرت تور   ر مصانر  حاصددت  مصانر  یگری،  همن  من ور،. بهشددده اسدد 
 وار  مد  شده اس . ، ول  ةمجا ی ک ری بو ج

تور   ر ا وار تجاری مصصل  اثر مصفاوتی بر رشددد   .درنظرگرفتن ادوار تجاریپ(  
ودرت تور   ر مصانر  حاصدتمصانر  همن  من ور،  . بهاسد اتصادا ی  اشدصه  

ودرت تور   ر مصانر مجا ی رکو  اتصادا ی  مجا ی رونن اتصادا ی و حاصدت
- ر مد  وار  شددده اسدد . برای اسددصصرا  ا وار تجاری ا  رو  هدریک

 اسصفا ه شد. ۱پرسکات
 

 ةهای سدارنا   ا ه  ،برای بررسدی تیثنر تور  بر رشدد اتصادا ی  ،ای  مواله ر  
 نص د ،اسدصفا ه شدده اسد .     ۱۴۰۲تا   ۱۳۷۰ مانی    ةاتصادا  کنن کشدور  ر  ور

 ، آثارسد   .ب رانی تور  اسدصصرا  شدد  ةای، آسدصانبا اسدصفا ه ا  رگرسدنون آسدصانه
من ور بررسی اثر تور   ر شرایط . همچنن ، بهشد تور  بارتر ا  ای  آسصانه بررسی  

حاصددت ا  وددرت   ۲ ول  و ا وار تجاری مصصل ، مصانرهای تیاملی  ةک ددری بو ج
تور   ر مصانرهای مجا ی ک ددری بو جه، رونن و رکو  اتصاددا ی به مد  اوددااه 

پرِسدکات اسدصفا ه شدده -کشدد. برای اسدصصرا  ا وار تجاری ا  رو  انلصر هدری
 ARDL)۳   تو ییی  ةد ، ا  رو  او رگرسدددنونی با وتفمن ور برآور  ماسددد . به

مدت بن  امکان بررسدی روابط بلندمدت و کوتاه  ،ای  رو   ر  اسدصفا ه شدده اسد . 
انباشدصگی مصفاوت مناسدب اسد .   ةهای با  رج  و برای  ا هشدومصانرها اراهو می
نرر ار ، شدداا  تنم  سددها ،    ر مد  ل اظ شددده اسدد :  ننز  مصانرهای کنصرلی
 مار   ولصی. ةمار  ااوصی و هزین ةاال ، هزین ةموجو ی سرمای

تشدری  اهمن  موودوو و   ر مودمه   اسد :  ا  ای  تراربنابرای ، سدااصار مواله  
حداودددر بدا  ةهدای مودالدهدا و تفداوتتجربی و بندان شدددبداهد   مصونمرور  ،  اهددا  مودالده

بنان شدده   رو  ت ونن  ةمیرای انصد،  های موالهمیرای نوآوری، م الیات پنشدن 
بن  تور  و رشدد اتصادا ی،    ةمرور مبانی ن ری مرتبط با راب   ،اسد .  ر بص   و 

   اهدای کننزی، پولنون، نووکنسدددنکی، نووکننزینی و رشدددد  رونا جملده ن ریده
بن  تور  و رشددد اتصاددا ی  ر ایران و   ةراب   ةم الیات تجربی  ر  منن  همچنن ،

  ها و رو  برآور توودن  مد  مور  اسدصفا ه،  ا ه . بررسدی شدده اسد سدایر کشدورها

 
1. Hodrick-Prescott filter 
2. interaction variables 
3. Autoregressive Distributed Lag  
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   هار ر بص   نصایج تصمن  مد  و ت لنت آن. اسد    بررسدی شددهسدو ر بص   
سدناسدصی برای  هایهای اصدلی مواله و پنشدنها یااصه  ةانصدبنان شدده اسد .  

 و بنان شده اس .پنج ر بص   مدیری  تور  و  سصنابی به رشد اتصاا ی پایدار

 نظری و تجربی ونمت. 2
. نمو  بار  یاا  ر مبار ه با تور     یپول  اسددد نسدددنو  اصدددلی  ،   ۱۹۷۰  ةا   ه
تور     ی،کت پول  ترار ا ن  هد  باکر ند    یسددی  ة نص دد  ر  رج  یمرکز یهابانک

  یابزار -ینناملکر  ابدا  ،  حدا  یبداااندد.  موان بو ه  زنن  یرا کنصر  کنندد و تدا حددو 
 ندد یارا  ،یپول یهداکدت  یگدرارهدد   یاجدبده  ،۹۰  ة هد  یا  ابصددا یمرکز  یهدابداندک
نمونه ا     ننص دص  و لند ن(. نKumo, 2015: 5  شدد تور  آغا     ونم دصو  یگرارهد 

 یگرارهد   راهبُر ا  کشدورها ا     یارنب د  ،اسد . امرو ه   ۱۹۹۰سدا    ا   ند یارا  یا
تور    یگرارهد   راهبُر   م ،نثبات ت  یبر اساس هد  اصل  کنند.یم  هتور  اسصفا 

  یاتصادا    یها نکه بر ایال  شدو اجرا می  یتور   ر سد     ننا  تی نانناطم  یبرا
 ةاا رن  عیتو  دار،یرشدد پا ،نرر تور   ر سد و  بار   ر  مان.  گرار ینم  یمنف  رنتیث

کشددور  ر تجارت  یریپر رتاب   ،یگرارهیسددرما  یها رآمد، با  ه مور  انص ار پروژه
  یمنف   رنتدیث یکنن اتصادددا   یرهدانبر مصا  ن دایر آنو    یاتندبدار مدال عیتو   ،یادارج

 ر اغلدب مصون  ا   لسددد   ی، احدا  یبداا.  (Gokal & Hanif, 2004: 2   گدرار یم
 شو ؟تلمدا  می د رش - تور ةراب یی که  ه س و  بارپژوهشی م ر  اس  

،   ا  رونپولی تور ، مد  رشدددد   ةن نر من نی انلن  ، ن ری  هاییهن ری ر  
بن  تور  و   ةهدا بر راب دنووکنسدددندک ةن رید ر  کننزی و نوو کننزی و    یاهدهن رید

تور  و   نمیکوس ب  ةراب     نلنا  یمن ن. شددده اسدد رشددد اتصاددا ی تیکند  
ه  تور  بده کدا  ی، اازااسددداس    یا . بر هدد یمددت نشدددان مرا  ر کوتداه یکدارنب
 ,Friedmanانجامد. اریدم   میمدت   ر کوتاه  یرشددد اتصاددا   یو اازا  یکارنب

  یاسدددصددر  کر ندد کده  ر بلنددمددت، من ن (  Phillips, 1958و انلن      (1968
وجو  نددار    یکدارنتور  و ب   نب  یامبدا لده  چنه  ،یینی  باسددد   یامو     نلنا

انص دارات  ةاسددداس ن رید. بر  (Friedman, 1968(  یکدارنب  ییننرر طب ةند اروددد
، اگر مر   انص دارات اونیی  اشدددصده بداشدددندد، (Lucas, 1972   لوکداس   اونیی

 ۱تور   یپول  ةین ر.  اثر اواهد بو مدت ننز بی ا حصی  ر کوتاههای تور سددناسدد 
حجو    نب  ةاسد  که راب   یاتصادا   یهاهین ر   یتریو اسداسد   یتریمیا  تد   یکی

 
1. quantity theory of money 
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به اتصاددا  انان    هین ر  یا  یهاشددهی. ر هد یم   نرا توودد  هام نپو  و سدد   ت 

  گر  ،ی( با م ۲۰ ترن   شدرنا  نگیروی( و ا ۱۸ ترن    و نه  د یویمانند    کنکنسد
ب ددط   منن ی   ددصون( آن را  ر ترن بییگرا رهبر مکصب پو   دم یار  لصونناما م
 ر   و کلندی ن ریه ای  اسد  که سدرا  گر   پو  ثاب  اسد ،  هایه. ارودن ا 

سدددرمدایده( تینن    و  ی، ننروی کدار اندّاور  اوامدت واتیی  بدابلنددمددت تولندد واتیی  
شدو ، نه اوامت پولی. اریدم  ن ریه را گ دصر   ا  و بنان کر ، تور  همنشه و می
مدت اازای  پو  ممک  اسددد  با ت ریک  پولی اسددد .  ر کوتاه  ایجا پدیدههمه

و اوط   شدو میبلندمدت پو  انثی   ر   ، هدب اماتواودا، رشدد اتصادا ی را اازای   
 . (Friedman, 1968  انجامد به تور  می

  ةن ری جان مننار  کننز  ر کصات انونبی    هاییهبر ن ر یدگاه کننزی، مبصنی
 طر و     ۱۹۳۰  ة، توودددن  الدت رکو  بزر   هد امومی اشدددصادا ، بهره و پو

مددت و انصودا  ا  راهکدارهدای سدددنداسدددصی بو . کننز بدا ر ّ لانثدایی پو    ر کوتداه
م رک اصدلی تولند و اشدصاا    ۱اتصادا  کنسدنک، اسدصدر  کر  که تواودای کت

. بر اسدداس مد  کننزی، اازای  تواوددای کت، هو رشددد (Keynes, 1936  اسدد 
 ر بلندمدت اگر اتصادددا  به حداکثر  ، هد. امامیور  را اازای   اتصادددا ی و هو ت

مبانی ال دفی و   شدو .ظران  تولند برسدد، اازای  تواودا اوط به تور  منجر می
 ر آثار آلفر  مارشددا ، لوون    کننووکنسدد  اتصاددا  ر    نووکنسددنک  ةاصددو  ن ری

ن اتصادا ی راصار اامن :اسدصوار اسد   ری   یهاهی، بر پاشدرنا-گوین-ریو ا  ،والراس 
با ارها بدون مدااله به اشدصاا  ها و  سدصمز ها انثی ه دصند، اونیی  ارند. تنم 

 . (Jevons, 1871  و پو   ر بلندمدت انثی اس  رسند یکامت م
 ,Solow  بر اسداس مد  رشدد سدولو، تور   ر رشدد بلندمدت نوشدی ندار 

صدراا  پولی اسد  و بر رشدد   ای ، تور  پدیدهموداری پو  ةبر اسداس ن ری.  (1956
نددار  تدیثنر  النورا.  (Friedman, 1963   واتیی  تدانزی  اثر  اسدددداس  کداه    ،بر 

 ولد  و کداه  ار   واتیی    ةگدراری امومی بده ایجدا  ک دددری بو جدسدددرمدایده
 ر نصنجده تور  اازای  و رشدددد اتصادددا ی کداه   انجدامدد،می رآمددهدای مدالنداتی 

های تیدیت منکنو  ر اادددوز هزینه  ة. بر اسددداس ن ری(Tanzi, 1977  یابد می
های تیدیت ، کاه  رشدد اتصادا ی به کاه  کارایی با ارها، اازای  هزینه۲تنم 
 د یدا   .  (Mankiw, 1985   اواهدد شدددد منجر  هدا و تور  بدار  هدا برای بنگداهتنمد 

 
1. aggregate demand 
2. menu costs 



 7 احمدیان ا. 
 

ها
ور

ش
ت ک

عا
طال

م
ة  

ور
 د

،
؟

رة 
ما

ش
 ،

، ؟
؟؟

؟
 

 

 جا یبلکه با ا  کند،یبه رشدد نم یکمک  تنهانهتور  بار  ر بلندمدت    ها،کننووکنسد
 ر ای   .شدو میمانع رشدد   ،یگرارهیو کاه  سدرما ین دب  یهام نااصن   ر ت
 جا یا  ی( براداریو پا  ین تور  پا هام نحفظ ثبات ت،  نهنبه اسددد نسددد شدددرایط 

 ی اس .گرارهیسرما یبرا یننب نپتابت ی نم 
اتصادا  کنن،   د یجد   ونو مفاه  ویتد   یهاینزناصدو  ک  بنبا ترک هاینزننووک
 هاینو  انص ار ،۱و  سصمز ها هام نت ی  بندگ را توسیه  ا ند که بر  ی ار وب
. ( RomerMankiw &1991 ,  شددو می  د نتیک  ۳با ار یهاشددک دد و  ،  ۲ییاون
تاننر  و   دا  اهرسددد  جددیدد مدانندد     هداهدای تیددیدت تنمد  لندت هزیندهبده  ،هدابنگداه

  رمنص رهنغتور     ،کنند.  ر نصنجهسدددرا  تیدیت نمیها را بهتنم  ،ها(بر  دددب
نااطمننانی شو   میکه تور  بار، باا  طوریبه  را  ر پی  ار ،  تو یع ناکارآمد منابع

 رشدددد کاه  اواهد یاا   ، ر نصنجه کاه  یابدب  گراری مولد و سدددرمایهاازای   
 Ball & Rpmer, 1990) . 

هدای ن دددبی، شدددفدااند  تنمد   شدددو میتور  بدار بدااد     ، یگر  ا  طر 
گنری نا رسد  اامنن اتصادا ی و  ر نصنجه کارایی با ارها و رشدد اتصادا ی  تادمنو

تور  پداین  و پدایددار بدا جلوگنری ا    ،همچنن .  (Woodford, 2003   کداه  یدابدد 
اازای    بدار ا  طرینتور    ،کنددب امدامیبده رشدددد اتصادددا ی کمدک    ، ا  نوددینگی

های تنمصی به رشدد اتصادا ی  اندا  واتیی، ت ری  سدنگنا نااطمننانی، کاه  پ 
 . (Blanchard et al., 2010   ند آسنب می

کنندد، برای اینکده تور  بده رشدددد آسدددندب نزندد، هدا پنشدددنهدا  مینووکننزی
   ارندد ی و نگدهگدرارهدد هدای مرکزی، نرر تور  را  ر سددد   پداین  و پدایددار  بداندک
 Bernanke et al., 1999) همچنن برای جبران   ،.  را  مصددار   ولدد   رکو ،   ر 

  یران برونکاه  تواودای اادوصدی اازای  و  ر رونن اتصادا ی برای جلوگنری ا  
ها  نووکننزی.  (Alesina & Ardagna, 2010   اتصاا ، ک ری بو جه را کاه   هند 

کنند که تور   ار، اسدصدر  میهای اسدمی و شدک د  با با تیکند بر نو    دبندگی
ی سا وکارهاکند و تور  بار ا  طرین  میپاین  و پایدار( به رشد کمک     شدهکنصر 

ی تور  یا سددناسدد  مالی گرارهد  ند.  ر نصنجه،  مصصل  به رشددد آسددنب می
پریری رشدد ا  تور  و بهبو  های بهننه برای کاه  آسدنبای را سدناسد ودد راه

 کنند.ا  میرشد اتصاا ی پنشنه

 
1. nominal rigidities  
2. rational expectations 
3. market failures 
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 ر    ینوآورو   ،یان ددان ةیبر نو  سددرما  د نبا تیک  ۱ ارشددد  رون  یهامد  ر   

 ر بلندمدت   یکه  را رشدد اتصادا   شدو  ا ه می   نتوود  نده،یازا  یو با  ه  اناوری
 شدرا ن( که رشدد بلندمدت را به پکنماند. بران  مد  سدولو  نووکنسدمی داریپا

 یهااسدد نکه سدد   هند یها نشددان ممد    یا   ا ،یم  ددب ن  یاناور  ی ابرون
 ,Romer  ه دصند   گراررنو تور ( بر نرر رشدد تیث  یپول  اسد ن ا جمله سد  یاتصادا 

گدراری  ر مصصل  ن نر کداه  سدددرمدایده  یسدددا وکدارهداا  طرین    -. تور (1990
های ن ددبی و تصاددن  ناکارآمد منابع و تیثنر بر ، ت ری  تنم وتوسددیهننت و

گراری کاه  سدرمایه سدا وکاراسد .  ر    اثرگراربر رشدد اتصادا ی   -یان دان  ةسدرمای
گراری  سدرمایه ةزنانگ ، تور  بار با اازای  نااطمننانی اتصادا ی،  وتوسدیهننت و ر  
وری و نرر نوآوری، رشدددد های بلندمدت را کاه  و با کاه  رشدددد بهرهطر  ر  

های ت ری  تنم   سا وکار ر   .(Aghion et al., 2009    هد اتصاا ی را کاه  می
های شدفاان  سدنگنا شدو   مین دبی و تصادن  ناکارآمد منابع، تور  بار باا  

( های پنشدراصهمثت اناوری   های مولد تنمصی و اشدصباه  ر تصادن  منابع به بص 
م ور، رشدددد را های  ان تور  با کاه  سدددو آوری بص   ،. همچنن کاه  یابد 
اثرگراری ا  طرین  سدددا وکار.  ر  (Grossman & Helpman, 1991   کند کند می
برای   زهنانگ ار   واتیی  سددصمز ها،    شددو میان ددانی، تور  بار باا    ةسددرمای

 ر .  (Lucas, 1988   کداه  یدابدد وری ننروی کدار  آمو ی و بهرهآمو   و مهدارت
، شدددهبن  تور  و رشددد بررسددی   ة، راب  ا رونمد  رشددد   یبر مبنام الیاتی که  

 ر سدد   پاین    یگرارهد ، برای کاه  نااطمننانی تور ،  شددده اسدد ها  پنشددن
حمداید  ا     ربنندان  هدای  ان هدای مدالنداتی برای شدددرکد میدااند   بصدددورت گنر 

تیمن  مالی   هاید تا هزینهنصدورت گنر  و نها های مالی تووی  شو  وتوسدیهننت و
 .(Pilat & Criscuolo, 2018  برای نوآوری کاه  یابد 

تور  و رشددد  ر    ةت لنت راب    رتری  مد  اتصاددا ی  تینن  مناسددب  برای
های سدااصاری اتصادا  ایران و شدواهد تجربی موجو  را با مبانی ایران، باید ویژگی

های نووکننزی و رشددد ترکنبی ا  مد ،  اسدداس  یبراها موای دده کر .  ن ری مد 
 ا با تیکند بر اوامت نها ی، بنشددصری  ان بار را با شددرایط ایران  ار .  لنت   رون

 شو .  ر ا امه بنان میآن ای  انصصات و جزئنات 
هدا و  سدددصمز هدا و نو   نداپدریری تنمد  لندت انی دا بده  ،مدد  نووکننزی

اتصاا  ایران با   بندگی مناسب شرایط ایران اس .   ،هاهای اروه و ت ریوشوک

 
1. endogenous growth theory 
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ها، و موررات  سدصمز ( مواجه اسد  ها  ناشدی ا  کنصر   ولصی، یارانهشددید تنم 
 مثت   یاس نس   یهاو شوک  هاوت ری  .ها همصوانی  ار زیاصلی نووکنن  ةکه با ارون

  ینز نکه  ر  ار وت نووک  آور وجو  میبه  ۱نهیکاه  صا رات نف ( تور  اشار هز
 ر   ، لنت اتکای ایران به  رآمدهای نفصیبه  ، ا رونمد  رشددد  اسدد .  پریرتنت ل
 لنت وجو  ارض با ارهای به  ،هااسد . ودم  آنکه مد  نووکنسدنک یبررسداور  

 ة لنت تمرکز صدددر  بر ارودددبه  ،گرایانو مد  پو   ،هاپریر تنم کامت و انی ا 
به سدااصارهای نها ی، مصناسدب با شدرایط   نکر ن لنت توجهبه  ،و مد  کننزی  ،پو 

صی  ر کشددور وجو   کنصر  تنم  ،هابران  مد  نووکنسددنک ، یرا  ،ایران نن دد 
ترکنب مد  پو ،  لنت تور  نن د .    ةگرایان، تنها ارودبران  مد  پو   ب و ار 

 ا  برای مددت( و رشدددد  رونهدای کوتداهنووکننزی  برای ت لندت تور  و شدددوک
  ن ،شدر  مواو .تری   ار وت برای ایران اسد راهبر های بلندمدت رشدد( مناسدب

ثدت شدددفدااند  مدالی، مبدار ه بدا ا دددا ( و نهدا ی  م  هدایاصدددن    مدانهواجرای  
 .اس  های تثبن  اتصاا  کننسناس 

تیثنرات    ،اتصادا  مالی  انشدگاه اتصادا  ا منر  ارشدد یکارشدناسد  ة ر برنام منر  
 اند. میتری  تهدیدها النه رشد اتصاا ی و رااه جهان یکی ا  بزر   رامنفی تور   

تور     ر برابرپریری کشددورها  ت لنت آسددنب  را  ر ندبیدی  یایجا  شددااادد  وی
  مصونپرکر ن شددکا  موجو   ر   هد   با  ،ای  ت ونن ر   .پنشددنها  کر ه اسدد 
ار یابی   ده اس . ای  شاا  برایش طراحی    ۲پریری تور اتصاا ی، شاا  آسنب

های اتصاا ی  کشور ا  مناطن جاراانایی و پرواایت  ۷۷های تور  بار  ر منان  ا ر
و  ه اسد بندی ار یابی شدد مصصل  طراحی شدده اسد . نصایج شداا   ر سده  سدصه

ند.  ن ، تایلند و اهپریری مشدص  شدد کشدورهایی با کمصری  و بنشدصری  آسدنب
  کهی رحالشوند،    اتصاا  م  وت میپریرتریآسنب  کشورهای با  سنگاپور ا جمله

  ر برابرپریری کمصری  کشدددورهایی مانند ترکنه، آاریوای جنوبی و بر یت آسدددنب
 ةبنشدددصر کشدددورهدا  ر  سدددصدهدای مودالده بندانگر ای  اسددد  کده یدااصده  .تور   ارندد 
اند، اما برای کشدددورها مانند مکزیک، مالزی،  پریری مصوسدددط ترار گراصهآسدددنب

اوامت کلندی مانند نرر  .پریری بار ترار  ارند آسدنب  ة ر  سدصن  و انلن ن   ئسدو
 .پریری تور   ار آسنب  برار ، نرر بهره، و نرر رشد تنم  بنزی  بنشصری  تیثنر را  

های اتصادا ی پایدار، یااصه یا  ارای سدناسد کشدورهایی با شدرایط اتصادا ی توسدیه

 
1. cost-push inflation 
2. inflation vulnerability index  
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ی  ارا  برای کشدددورهای  ننز پنشدددنها هایی  .پریری کمصری  ارند میمور  آسدددنب 

ا جمله مدیری  بهصر نرر بهره، کنصر  رشدد   سکر شدده اسد ، پریری تور  بارآسدنب
 (. Demir, 2020  ها و تووی  ساایر ار یتنم 

 غرت آسدنا، ر    را  یتور  و رشدد اتصادا    نب  ةراب م مد صدا تی و همکاران 
 آثار  تنت ل  هاة آنموال  ی. مووددوو اصددل  بررسددی کر ند ۲۰۲۱تا    ۲۰۰۰  ة ور  یط
 یم الیه، بررسد  یا  یاصدل هد .  کشدورهاسد   یا  یتور  بر رشدد اتصادا   یرا نغ

تور     ةآسدصان ییو شدناسدا  غرت آسدنا ر    یتور  و رشدد اتصادا    نب  یرا نغ  ةراب 
  ،ن. همچنگرار یم  یبر رشددد اتصاددا   یمنف  رناسدد  که ا  آن به بید، تور  تیث

رشدد    یتوو  من وربه  ر تو   یریمد   یمن وه برا  یا  اسدصگراراننبه سد ییراهکارها
پنت  ةمد  آسدصان  ننت و  ی ر ا  شددهاسدصفا ه مد  . اسد پنشدنها  شدده  یاتصادا 

اسدصفا ه  تور     ةآسدصان   ننتی  یبرا غرت آسدنا  یکشدورها  یها ا ها  سد  که  ایپو
  یتور  و رشدد اتصادا     نب  ةراب نشدان  ا ه شدده اسد  که    همچنن ،. شدده اسد 

بر   یتوجهتابت  رن رصدد باشدد، تیث  ۱/۱۰  که تور  کمصر ا یهنگام .اسد   یرا نغ
  یاثر منف   کند، رصدد ابور   ۱/۱۰ة  که تور  ا  آسدصانی مان  ماا .ندار   یرشدد اتصادا 

 جا یو ا  د نتول  را اازای  و  د نتول  ةنیبار هز  تور   . ار   یبر رشدد اتصادا   یتوجهتابت
  ند،یم  بنآسد  یرشدد اتصادا به    تنهانهکه     هد،را کاه  می اه ر انص ار  یثباتیب

 هدد را کداه  می هدا ولد   یاتصادددا   یهدااسددد ندبده سددد یاموم  نداننبلکده اطم
 Mohammad Sadeghi et al., 2023.) 

کر ه  و تن     بررسددی ر ایران   را  بن  تور  و رشددد اتصاددا ی  ةراب مهرآرا  
توجهی ای برای تور  تینن  کند که بارتر ا  آن، تور  تیثنر منفی تابتآسدصانه اسد 

 . سد ا   ۲۰۰۴تا    ۱۹۵۹ بن  مانی ت ونن    ةبر رشدد اتصادا ی  اشدصه باشدد.  ور
 ةبن  تور  و رشدد اتصادا ی  ر ایران و تینن  آسدصان  ة، ت لنت راب او هد  اصدلی

تورمی اسد  که تا آن سد  ، تور  تیثنر مثب  یا نا نز بر رشدد اتصادا ی  ار ، اما 
 ،ای  م الیه همچنن  ر  شدددو .  میمنجر  اراتر ا  آن به کاه  رشدددد اتصادددا ی  

تا ا  آثار منفی آن بر  شدده اسد ا  های مناسدبی برای مدیری  تور  پنشدنهسدناسد 
 ةبرای ت لنت راب   ننز  ای غنرا یا  مد  آسدصانه. رشدد اتصادا ی جلوگنری شدو 

اثر تور  بر  گی گون  ،ای  مد  بررسی   ر تور  و رشد اتصاا ی اسصفا ه شده اس .
تورمی(، مثب  یا انثی اسد  و پ  ا    ةمشدص   آسدصان  ایرشدد اتصادا ی تا نو ه

 رصددد( تیثنر    ۱۲تا   ۹تور  پاین   بن     کهنشددان  ا     هایااصهشددو .  آن، منفی می
 رصدددد تدیثنر منفی   ۱۲تور  بدارتر ا    .مثبد  یدا انثی بر رشدددد اتصادددا ی  ار 
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تور  باری   ی رصددد  ۱، اازای   مثا طور  بهتوجهی بر رشددد اتصاددا ی  ار .  تابت
مثب  و   ةراب انجامد.   رصدددی  ر رشددد اتصاددا ی می  ۰۳۸/۰ به کاه آسددصانه 

گراری ثاب ،  رآمد نفصی و رشدد اتصادا ی مشداهده شدد مینا اری بن  رشدد سدرمایه
 (.Mehrara, 2007  های اتصاا ی سا گار اس که با ن ریه

تور   االی    را  المللیاوامدت بن   تدیثنر  رو ریگر  کدابداررو و همکداران بر 
و لکداه  تور   ر  ۱ و جددیدد لتور   ر میرض ا رنهاو مفد  بررسدددیا  کشدددورهد

پریری تور   االی د. هد  اصدددلی، ت لنت آسدددنبکر نمیرای   را  ۲ میرض ا ر
تا  شددده اسدد ای  ت ونن تن    ر   های جهانی اسدد .ناشددی ا  شددرایط و م رک

 ا ه  پریری تور  شدناسدایی و به سدناسدصگراران ابزارهایی المللی آسدنبمنابع بن 
شددرایط جهانی مدیری  کنند.   بهباتوجهکه بصوانند تور   االی کشددورها را   شددو 

بننی پراکنددگی تور   االی بدا سدددا ی و پن رو  جددیددی برای مدد   ،همچنن 
   ر ای  ت ونن  شدددهکارگراصهبه   مد  . سدد  آید بهالمللی  اسددصفا ه ا  اوامت بن 

  های ا ه ا   که QR-FA)۳شدده با اوامت  رگرسدنون کوانصایت تووی   ابارت بو  ا 
 اسددصفا ه DFM-ML)۴اوامت   ی ندسدد    پویایمد    ا   شدددهاسددصصرا  جهانی

المللی  ر کشدورهای اوامت بن  هد که  مواله نشدان می های اصدلییااصه .شدده اسد 
های باری تور   االی نو   یا ی  ار   تور    ندک  کوانصایت(یااصه  ر  توسدددیده

کشددورهای با  رآمد مصوسددط    رآمد تیثنر کمصری  ار .بار(، اما  ر کشددورهای کو
اندب  المللی نشددان  ا همصفاوتی ا  اوامت بن   های( تیثنرتوسددیه رحا  کشددورهای  
یااصه  کشدورهای توسدیه  ها ح داسدن  بنشدصری به ای  اوامت  ارند.برای کشدور

 توسدیه رحا  رآمد و  کشدورهای کو  ا پریرتر توجهی به تور  بار آسدنبتابتطور  به
 ، لنت واب دصگی بنشدصر به شدرایط  االیبه  ، رآمد تور   ر کشدورهای کو ه دصند.
المللی بننی اوامدت بن پن تددرت   گنر .المللی ترار میاوامدت بن   رنتدیثت د کمصر  

های اانر ن نر ویژه پ  ا  ب رانهای اانر  بهبرای تور   االی کشدورها  ر سدا 
اواملی مانند تنم  نف ، . اسد   ااصهی یاازاو جنگ روسدنه و اوکرای (    ۱۹-کووید 

های پولی مشابه  ر مناطن مصصل  جاراانایی یک ار گی تجارت جهانی، و سناس 
 Rodriguez Caballero etاس    جهی بر تور   االی کشدورها  اشصهتوتیثنر تابت

al., 2025). 

 
1. inflation-at-risk 
2. deflation-at-risk 
3. Factor-Augmented Quantile Regression  
4. Multilevel Dynamic Factor Mode  
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گراری  که آیا رژیو هد  پر ااصند به بررسدی ای  موودوو  رومدان و همکاران  

 ؟تواند رشدد اتصادا ی و ثبات مالی را  ر کشدورهای نوظهور بهبو  بصشدد تورمی می
کشدور   ۱۶گراری تورمی و  کشدور با هد   ۱۹کشدور نوظهور    ۳۵ای  م الیه  نمونة  

 هدد کده  هدای مودالده نشدددان مییدااصده .  بو ندد ۲۰۱۷تدا  ۱۹۹۵ ةبددون آن( طی  ور
گراری و ابزارهای اجرایی(، شدفاان ، و های هد اسدصون  بانک مرکزی   ر حو ه

 هدای ارتبداطی ملثر ا  اوامدت کلنددی پدریر  موان ای  رژیو ه دددصندد.م دددنر
که شرایط اتصاا ی و نها ی م لوبی ندارند، احصما  بنشصری کشورهای نوظهوری  
شدو  گراری تورمی باا  میرژیو هد  گراری تورمی  ارند.برای تبو  رژیو هد 

های مالی اتصادا ی و شدوک هایکه کشدورها توانایی بنشدصری برای کنصر  نوسدان
 ی و ثبات بر رشد اتصاا گراری تورمی، اثر شوک ر کشورهای هد   اشدصه باشند.
  گر  .مدت اس  و شرایط اتصاا ی  ر بلندمدت به ووین  اا ی با میمالی کوتاه

  هند ها نشدان میپریری بنشدصری  ر برابر شدوکآسدنب  ،کشدورهای بدون ای  رژیو
 Romdhane et al., 2023). 

 ر   یتور  و رشدددد اتصادددا   نب یرا نغ  ةراب د  یبده بررسددد م دانچینددورا
 یاآسدصانه  وننرگرسد  ةشدراصنو با اسدصفا ه ا  مد  پ  پر اا   ییوایآار  یکشدورها

را   یارتبا  تور  و رشدد اتصادا   ،سد    برا راع کر   یی امشدکت  رون  نص د  ا،یپو
 ت    کر یرو  ی. اکر   تنت ل  وایرنامصجان  آا ط یبر اسداس  رآمد کشدورها و شدرا

 ه اسدد . تور  بر رشددد اراهو کر   آثارو    یا ر برآور  سدد و  آسددصانه  یشددصرنب
 یرشدد اسد . برا-تور   ة ر راب   یاوجو  آثار آسدصانه  ة هند پژوه  نشدان  یهاااصهی

  ه شدددد.  ر    تصمن رصدددد   ۶/۰  تور   ةآسدددصان  ،ییوایآار  یکشدددورها  ةکت نمون
اسدد .  ااصهی   اازای   رصددد   ۹  تور  به ةسدد   آسددصان  کو  با  رآمد   یکشددورها
. نرر  هند می نشدان  را  رصدد   ۵/۶ برابر با  یابا  رآمد مصوسدط، آسدصانه  یکشدورها
  رن تیث  ینبا  رآمد پا  یکشدورها   را  سد   آسدصانه بر رشدد کت نمونه   تر ینتور  پا
را اازای    یرشد اتصاا   ینبا  رآمد مصوسط، تور  پا  یندار .  ر کشورها  ندانی

بر رشدددد   یها اثر منفگروه  یر تمام. نرر تور  بارتر ا  سددد و  آسدددصانه   هد می
 (.Ndoricimpa, 2017   ار  یاتصاا 

تا   ۱۹۸۵ مانی    ة ر پاک صان  ر با  را  بن  تور  و رشد اتصاا ی  ةراب احمد 
 و ARDL سدددنجی مانند های اتصادددا . با اسدددصفا ه ا  مد   بررسدددی کر ۲۰۱۹
مصفاوتی بر رشدد اتصادا ی    آثارکه تور      ا ، نشدان F-Bound  و  Wald  هایآ مون

تور   ر سدد و     تور  و منزان آن مصفاوت اسدد . شدددت  به ار  و ای  تیثنر ب ددصه  
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تور  بار   برای رشدد اتصادا ی و تجارت مفند باشدد.  ممک  اسد   یرتمکیپاین  و  
نصایج نشدان   های تجاری  ار .( تیثنر منفی بر رشدد اتصادا ی و شداا ی ورتم 

رشدددد   کنددشددددنار تیدا لی او   ور و اازای  آن بدااد    هدد کده تور  ا  مودد می
کنندگان،  های اتصادددا ی مادددر گنریتور  بار تادددمنو  شدددو .اتصادددا ی می

وری و و بده کداه  بهره   هدد را کداه  میگدراران  تولنددکننددگدان و سدددرمدایده
بر اتصاددا    یبارانی   رصددد آثار  ۱۱بن  ا    نرر تور   .انجامد گراری میسددرمایه
 .اسدد  یشدددن یریمد میوو  و   رصددد   ۹تا   ۷ة  تور   ر م دو   کهی رحال ار ،  

. تور   شددصه اسدد بر رشددد اتصاددا ی پاک ددصان  ا  یمصرب  آثارتور  بار   همچنن ،
به رشد   یرتمکیتور     کهی رحالمانع ا  رشد اتصاا ی پایدار اواهد بو ،    ی ورتم
سدناسدصگراران  شدده اسد ت ونن پنشدنها   ای  ر  کند.  میاتصادا ی کمک   ةو توسدی

تا   ۷پریر  کنصر   ةبرای  سدصنابی به رشدد اتصادا ی پایدار، باید تور  را  ر م دو 
 .(Ahmad, 2022  حفظ کنند   رصد(۹

ا  سدا    ری ر الجزا  را  یپو ، نرر تور  و رشدد اتصادا   ةارود  نب  ةراب  هنچا 
 تنمصصل ، ا جمله ت ل  یاتصاددا سددنج  یهابا اسددصفا ه ا  رو     ۲۰۱۸تا   ۱۹۷۰
  ،مصصل    نال  یهاآ مون( و  یسدااصار  یهاشدک د   آثار با و بدون   یانباشدصگ هو

  یپو ، تور  و رشددد اتصاددا    ةارودد  یرهانمصا  ننشددان  ا  ب جی. نصابررسددی کر 
شدده  ییشدناسدا یشدک د  سدااصار ةنو  سدها     نبلندمدت وجو   ار . ب  ایراب ه

پو  و نرر تور    ةا  ارود  یمناثر م دصو  چن ارند. ه  رنتیث  رهانمصا  ةاسد  که بر راب 
، حا  یباانشددد.  اا یمدت و  ه  ر بلندمدت،  ه  ر کوتاه  ،یبر رشددد اتصاددا 

 یهای، نه سدراسد  یانباشدص  یا  اجزا رهانمصا  اننپنهان م  یها نال نشدانگر جینصا
   یاما  ر ا  ،انجامد یپو  به تور  م  ةارود  ، یمکصب پولل  دگاهی. م ابن با  یینطب

 (.Hicham, 2020  مشاهده نشد  یپو  بر رشد اتصاا  ةا  ارو یرنم الیه تیث

کشددور ا ددو    ۲۷بن  تور  و رشددد اتصاددا ی  ر    ةبه بررسددی راب او یلما   
با اسدصفا ه ا  رو  الن   منصری دکو    ،۲۰۱۹تا   ۱۹۹۶ مانی    ةاروپا  ر با   ةات ا ی

و   کننده.  و شداا  تور ، یینی شداا  تنم  مادر پر اا   (۲۰۱۲ و هورلن   
نصایج نشدان  ا    .کر را برای ت لنت ای  راب ه اسدصفا ه    ،(GDP Deflator   تاننرات

، تور   گری  ابارتبهای بن  تور  و رشددد اتصاددا ی وجو   ار .  که ارتبا   وجانبه
میکوس بر تور  تیثنر  طور  بهگرار  و رشدد اتصادا ی ننز  میشدد اتصادا ی تیثنر  بر ر
رو ، تیثنر منفی بر رشد اتصاا ی اراتر    یمشدصاد  ةتور  ا  حد آسدصان  کهی مان  .ر  ا

رشددد  ، سدد   تور   ر تینن  اثرگراری آن اهمن   ار . یب بنابراگرار برجای می
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ا  طرین اازای  تواودددا و کاه  ظران  تولند، سدددبب اازای  تور     ،اتصادددا ی 

اتصاددا     ةکه تولند بالوو  شددو تشدددید می  ویژه  ر شددرای یبه  ،شددو . ای  راب همی
بن  تور  و رشدد اتصادا ی    ةراب   وی نشدان  ا  نباشدد.   یا پاسدصگوی تواودای  

اروپا، کنصر     ةپنچنده اسد  و به سد   تور  ب دصگی  ار . برای کشدورهای ات ا ی
رشددد اتصاددا ی کمک   بههای ح دداس نرر تور    تنن تور  و توجه به آسددصانه

ای  مصانرهدا را  ر طراحی   ة وجدانبد  آثدارکندد. همچنن ، سدددنداسدددصگدراران بدایدد  می
 .(Ozyilmaz, 2022  های پولی و اتصاا ی او   ر ن ر بگنرند سناس 

 ة ر اندونزی  ر با  را  منان رشددد اتصاددا ی و تور   ةراب سددنلی و الصلنن  
ای ددصا برای ت لنت  (پانتترکنبی  های  و ا   ا ه    بررسددی۲۰۱۴تا   ۲۰۱۰ مانی  

گراری و تور ، سدرمایه  ابارت بو  ا د. مصانرهای م دصوت  نکر ای  ارتبا  اسدصفا ه  
که تور  و  شدد   نشدان  ا ه مصانر واب دصه بررسدی شدد.  ننزرشدد اتصادا ی   بجمین 

که تور   ر سد   پاین  شدرطی، به ارند ای مثب   راب ه  رشدد اتصادا ی  ر اندونزی
گراری واتیی تشدوین پریر نگه  اشدصه شدو . تور  پاین  جامیه را به سدرمایهو کنصر 

اسد .   ترتوجهتابتتور     ر شدرایط گراری بر رشدد اتصادا ی  تیثنر سدرمایه  کند.می
 .انجامد میگراری اارجی به اازای  تولند نااال   االی و رااه امومی  سدددرمایه

هایی برای کنصر  تور   ر سد و  سدناسد   ،ا  طرین بانک مرکزی  ، ول  اندونزی
نگه   رصد   ۴تا   ۳تور  را بن   که    گراریپاین  پنا ه کر ه اسد . ای  سدناس  هد 

 ر  پایدار ودروری  یده شدده اسد .   اشد ، برای  سدصنابی به رشدد اتصادا یمی
که تیثنر تور  و رشددد اتصاددا ی ممک  اسدد  ب ددصه به اسدد  ده شددتیکند    ،مواله
ای باید  ر طراحی های هر اسددصان مصفاوت باشددد. شددرایط م لی و من وهویژگی
برای  سدصنابی به رشدد اتصادا ی پایدار، ترکنبی    های اتصادا ی ل اظ شدو .سدناسد 

ای  گراری اارجی، و منح ات من وه ور ، جرت سدرمایههای کنصر  تا  سدناسد 
 .(Cili & Alkhaliq, 2022  پنشنها  شده اس 

رگرسدنونی  اسدصفا ه ا  رویکر  غنرا ی رگرسدنون او  باالنلی و همکاران، 
 ةبر رشدد اتصادا ی ایران  ر با   را  نامصوارن تور  آثار(،  NARDLبا تیانر تو ییی  

. مصانر واب دصه رشدد اتصادا ی، و مصانرهای ند کر   بررسدی   ۲۰۱۸تا   ۱۹۸۹ مانی  
گراری، ننروی کار،  رآمد حاصددت ا  صددا رات نف  و م ددصوت نرر تور ، سددرمایه

ای بر رشدد اتصادا ی ایران  ار  و ای  راب ه پنچنده آثارتور    های  ول  بو .هزینه
منفی بنشدصری بر رشدد اتصادا ی    آثارغنرا ی اسد . تور  بار   یتوجهتابتطور  به
نداشدصه باشدد یا حصی   یتوجهتابتتور  پاین  ممک  اسد  اثر    کهی رحالگرار ،  می
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به رشدد کمک کند. برای  سدصنابی به رشدد اتصادا ی پایدار، سدناسصگراران باید تور  
های  ولصی  گراری و مدیری  هزینهرا کنصر  کنند و  ر کنار آن، بر اازای  سرمایه

 .(Khalili et al., 2023  ز کنند تمرک
 ر غنا ا  سدددا   را  بن  تور  و رشدددد اتصادددا ی  ةراب کانکوابور و همکاران 

همچنن  تینن   ،. هد  اصدلی ت لنت اثر بلندمدتبررسدی کر ند    ۲۰۱۹تا   ۱۹۹۵
ا  ت لنت رگرسددنون حداتت مربیات   ی بن  تور  و رشددد اتصاددا ی بو .الّ  ةراب 

برای ت لنت  رسدی اثر تور  بر رشدد اتصادا ی اسدصفا ه شدد.برای بر  OLS)۱میمولی  
شدده کامت بلندمدت بن  تور  و رشدد اتصادا ی ا  رو  رگرسدنون اصدن   ةراب 
 OLS-FM)۲ .ی الّ  ةآ مون الن  گرنجر برای بررسدی وجو  راب  بهره گراصه شدد

تور  اثر منفی اما ا   هد،  نصایج مواله نشدان می بن  تور  و رشدد اتصادا ی اجرا شدد.
  ةراب د  ار .  رصدددد   ۵ن ر آمداری غنرمیندا اری بر رشدددد اتصادددا ی  ر سددد    

 ةراب   گونهچنه شناسایی شد.  ننزبلندمدت بن  تور  و رشد اتصاا ی   یانباشصگ هو
ی منان تور  و رشددد اتصاددا ی یاا  نشدددب به ای  مینا که نه تور  ال  رشددد الّ
به اتصادا   ممک  اسد تور  بار   صادا ی اسد  و نه رشدد اتصادا ی ال  تور .ات

  ةآن  ر م ددو     اشدددص نگدهمددیرید  تور  و    کدهی رحدالآسدددندب برسدددداندد،  
اثر منفی تور  بر رشدد اتصادا ی    کند.شدده، به رشدد اتصادا ی کمک میگراریهد 

ری  نددان توی  ، ای  اثر ا  ن ر آمداحدا  یبداااسددد ،   توجدهتدابدتغندا  ر بلنددمددت  
 .(Kunkuaboor et al., 2021  نن  

 شناسی. روش3
 بررسی، متغیرها و مدل بررسی  ةدور .3.1

ن ری ای  ت ونن    مصونشدد. تیثنر تور  بر رشدد اتصادا ی بررسدی   ، ر ای  م الیه
بر م الیات النلی و تجربی آن مبصنی  مصونو     ا رونن ری رشدددد    مصونبر  مبصنی

 Cili( و سنلی و الصلنن  Ahmad, 2022  ( احمد Khalili et al., 2023همکاران  

& Alkhaliq, 2022اتصاا  کنن کشور  ةهای سارن ا ه  ا   ،همن  من ور( اسد . به
النلی   ةهمچون موال  ،ای  مواله ر  اسصفا ه شد.     ۱۴۰۱تا    ۱۳۷۰ مانی    ة ر  ور

تور  بر رشدد اتصادا ی بررسدی   یرا نغاثر    ،(Khalili et al., 2023و همکاران  
برای بررسدی پویایی   ،(Ahmad, 2022احمد    ةهمچون موال . همچنن ،ده اسد شد

 ننز،د. شدی اسدصفا ه  ییتو   ةبا وتف  یوننرو  او رگرسداثر تور  بر رشدد اتصادا ی ا  

 
1. Ordinary Least Squares  
2. Fully Modified Ordinary Least Squares  
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( اثر ا ی تور  بر رشدد Cili & Alkhaliq, 2022سدنلی و الصلنن    ةهمچون موال 

 اس .  اتصاا ی بررسی شده
،  ر ای  مواله اثر نص د حاودر با سدایر م الیات ای  اسد  که    ةتفاوت موال

با  ، نص د همن  من ورای تور  بر رشدد اتصادا ی بررسدی شدده اسد . بهآسدصانه
برای   ،ب رانی تور  اسدصصرا  شدد. سد    ةای، آسدصانرگرسدنون آسدصانه  یرنکارگبه

که اگر تور  بن  طوریمجا ی تیری  شدده اسد ، به  یتور  بن  ا  آسدصانه، مصانر
 کند. اتصاس می ۰اد   صورت  یاو  ر غنر  ۱ا  آسصانه باشد، مصانر مجا ی اد  

اینکه اتصادا  ایران با ک دری بو جه مواجه اسد ، بررسدی اثر   بهباتوجه و ،  
مصانر   ،همن  من ور. بده ار ند    ولد  اهم  ةک دددری بو جد  بده  توجده  بداتور   
  ول  وار  مد  شد.  ةتور   ر مصانر مجا ی ک ری بو ج ورتحاصت

 .  رسدددو ، تور   ر ا وار تجاری مصصل  اثر مصفاوتی بر رشدددد اتصادددا ی  ا
تور   ر مصانر مجدا ی رونن اتصادددا ی و   ودددرتحاصدددتمصانر    ،همن  من وربه

ا ی  ر مد  وار  شدده اسد . برای تور   ر مصانر مجا ی رکو  اتصاد ودرتحاصدت
 پرسکات اسصفا ه شده اس .-اسصصرا  ا وار تجاری ا  رو  هدریک

 ی مان  یسددر  کنتفک  یاسدد  که برا  یآمار  یپرسددکات ابزار-کیهدر  لصرنا
( به  و بص  لروند بلندمدت  و یواتی  ینااال   اال  د نتول  یسددر  ، امثطور  به 

 .رو یکار م( بهیمدت   همان ا وار تجارکوتاه ةل را
 .اس  ری  یسا نهنمیا   حت م ولة به لصرنا  یا یاموم ةراب 

 ۱) 
min
𝜏𝑡

∑(𝑦𝑡 − 𝜏𝑡)
2

𝑇

𝑡=1

+ 𝜆∑[(𝜏𝑡+1 − 𝜏𝑡)

𝑇−1

𝑡=2
− (𝜏𝑡 − 𝜏𝑡−1)]

2 
شده   ه مودار روند  مانی تصمن  𝜏𝑡 مانی تولند نااال   االی،  مودار سری  𝑦𝑡  که
(، مودار ۱۹۸۰پرسدکات  -پارامصر هموارسدا  اسد . بر اسداس پنشدنها  هدریک λو  

- ر ن ر گراصه شددد. انلصر هدریک  ۱۰۰های سددارنه اد ی ای  پارامصر برای  ا ه
 ة سد  آید.  راو  راه به 𝜏𝑡شدو  تا سدری روند  ااما  می 𝑦𝑡رسدکات بر سدری  پ

 آید. س  میبه (۲  ةساس راب تجاری بر ا
 ۲) 𝐶𝑦𝑐𝑙𝑒𝑡 = 𝑦𝑡 − 𝜏𝑡 

صددورت  یر ، نوا  تله و ح ددنا ا وار تجاری به𝐶𝑦𝑐𝑙𝑒𝑡  ةپ  ا  اسددصصرا   را
 شو :تینن  می
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 کند. راه ا  مثب  به منفی ابور می کهی مانتله: ال ( 
 کند. راه ا  منفی به مثب  ابور می کهی مانح ن :  ت(

شدده برای رونن  مصانر مجا ی طراحی  برای  مثب  بنانگر رونن اسد  و  ة را
 راه منفی    کهی مان. اسد   ۰  صدورت  یا ر غنر    ب شدواتصاس می  ۱اتصادا ی اد  

شدده برای رکو  اتصادا ی اد  مصانر مجا ی طراحیبرای  اسد  بنانگر رکو  اسد  و  
 با اهمن  تفکنک اثر تور     بهباتوجه. اسد   ۰  صدورت  یا ر غنر    ب شدواتصاس می  ۱

 ول   ر رونن اتصاا ی و رکو  اتصاا ی،  و مصانر مجا ی   ةک ری بو ج  به  توجه
 مجزا تیری  شد. طوربهرونن و رکو  

ها، مصانر  مد   ةبار برآور  شدددده اسددد .  ر همد  ۶(،  ۳   ةراب د  ، ر ای  موداله
 االی به تنم  ثاب  اسدد  و مصانرهای تووددن ی واب ددصه رشددد تولند نااال  

یااصه، تور  بن  ا  سد   آسدصانه، تور   ر تور   ر سد   ت ون  اسد  بر  مشدصمت
همراه با   ااصهیت ون ول ، تور   ر سد      ةهمراه با ک دری بو ج  ااصهیت ونسد   

همراه با رکو  اتصاددا ی. مصانرهای   ااصهیت ونو تور   ر سدد     ،رونن اتصاددا ی
بر نرر ار ، شداا   اسد  مد  مور  ن ر مواله مشدصمت شددنیینهاکنصرلی، پ  ا   

مادر     ةمادر  اادوصدی و هزین  ةاال ، هزین  ةتنم  سدها ، موجو ی سدرمای
 .اس  شده کار گراصههب (۲  ة ولصی که بر ح ب برآور  مور  ن ر  ر راب 

 ۳) 
 
 

 
𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑡 = 𝛼 +∑𝛾𝑖𝑖𝑛𝑓𝑡−𝑖

𝑝

𝑖=1

+∑∑(𝑋𝑗,𝑡−𝑖́

𝑞𝑗

𝑖=0

𝑘

𝑗=1

𝛽𝑗,𝑖

+ 𝑌𝑗,𝑡−𝑖𝛼𝑗,𝑖) + 𝜖𝑡 

 کنصرلی. 𝑌𝑗,𝑡−𝑖بر مصانرهای توون ی و  اس  مشصمت 𝑋𝑗,𝑡−𝑖́ که
 ای برآور  شده اس .به رو  رگرسنون آسصانه (۴ة  راب 

 ۴) 
𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖𝑡 = 𝛽0𝑇𝑅𝑖𝑡 +∑𝛽𝑖

𝑖=3

𝑖=1

𝑛𝑜𝑛𝑇𝑅𝑖𝑡 

 
𝑇𝑅𝑖𝑡  ای اسد  که  ر ای  مواله نرر ار  غنررسدمی اسد . مصانر واب دصه به آسدصانه

𝑛𝑜𝑛𝑇𝑅𝑖𝑡    م ددصوت ا  آسددصانه  ر ن ر   وسددایر مصانرهای اثرگرار بر رشددد اتصاددا ی
 .اس  گراصه شده

که  طورهمانمناسددب بنان شددده اسدد .    ةآ مون آسددصان  ة، نصنج۱ ر جدو   
 .شده اس  اسصصرا شو ، یک آسصانه برای نرر تور  مشاهده می
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 آ مون آسصانه .1جدول  
 ارزش بحرانی  Fآمارة   آزمون آستانه 

 ۸٫۵۸ ۱۱٫۸۶۷۵۳ ۱ ر موابت  ۰
 ۱۰٫۱۳ ۳٫۶۳۱۳۷۳ ۲ ر موابت  ۱

 های ت وننمیار: یااصه
 

 مشداهده   ۲ای  ر جدو   مد  به رو  رگرسدنون آسدصانه   برآور  نصایج حاصدت ا   
 .اس   ۲۵٫۳۹شو . نصایج بنانگر ای  اس  که آسصانة ب رانی تور ، برابر با  می 

 ب رانی تور  ةاسصصرا  آسصان.  2جدول  

 t-stat F-stat نتایج  
 >۳۹/۲۵Inf آسصانه

 متغیر وابسته به آستانه 
 ۰۳۶۷/۰ ۲۲۴/۲ ۲۷۲/۰ نرر ار  

 <۳۹/۲۵Inf آسصانه
 ۰۰۵۰/۰ ۵۲۴/۳ ۳۶۱/۰ نرر ار  

 به آستانه  روابسته یغمتغیرهای  
 ۰۰۳۶/۰ ۹۲۲/۴ ۳۸۱/۰ نودینگی 

 ۰۰۰۰/۰ ۴۷۱/۹ ۴۴۲/۰ شاا  تنم  سها 
 ۰۰۷۵/۰ -۹۴۷/۲ ۸۸۹/۰ اال  موجو ی سرمایه
 ۰۶۰۵/۰ ۹۷۸/۱ ۲۷۳/۰ هزینة مار  ااوصی

 ۰۰۴۳/۰ ۱۸۳/۳ ۸۵۳/۰ ولصی   مار هزینة 
  R-squared ۹۵۴/۰ آ مون برا   مد 
  D-W ۳۱۲/۲ آ مون برا   مد 

 ب صگی سریالی آ مون هو
F-stat 

۱۱۵۵/۱ 
 ۳۴۷۳/۰ ) 

 

Obs*R-squred 
۹۰۷۵/۲ 

 ۲۳۳۷/۰ ) 
 

 آ مون واریان  هم انی 

F-stat 
۷۴۰/۱ 

 ۱۵۳۵/۰ ) 
 

Obs*R0squared 
۶۴۸/۱۰ 

 ۱۵۴۷/۰ ) 
 

Scaled explained SS 
۴۸۷/۴ 

 ۷۲۲۲/۰ ) 
 

 آ مون ثبات 
t-stat 

۳۷۸/۰ 
 ۷۰۸۸/۰ ) 

 

F-stat 
۱۴۳/۰ 

 ۷۰۸۸/۰ ) 
 

 های ت وننمیار: یااصه
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 هاآزمون.3.2

 یجمعهمواحد و   ةآزمون ریش  .3.2.1

واحد اسدد .  ر شددرای ی   ةآ مون ریشدد  ARDLمد     یرنکارگبهن  ارض  نص ددص
 ةهم یا  بباشند  مانا  س     ر  مصانرها  ةهماسصفا ه کر  که   ARDLتوان ا  مد   می

  ر  برای  و سدد     ر  مصانرها  برای یا بشددوند  مانا  او   ةمرتب  تفاوددت با  مصانرها
 برایI(2 .)   باشدند  ۲  ةمرتب  تفاودت  نوو  ا  نباید   مصانرها. باشدند  مانا  او   تفاودت

ی سدددر  هدایمدد   ر  مداندایی  آ مون مصصل  هدایرو    ا  هدا ا ه  مداندایی تشدددصن 
،  ۱اولر میمولی -های  یکی مانی ا  آ مون   ر رو  سدری.  شدو می  اسدصفا ه  یمان 

و   ۴شدن - اسدمن-  نلنا-ی، کناتکوسدک۳پرون-، انلن  ۲یااصهاولر تیمنو- یکی
مصانرهای رشدد تولند   شدو .اسدصفا ه می ۵اپصنما - النوت، روتنبر ، اسدصاک پوین

پولی و ن دددب  ت دددهننت اا ایی به بص    ةنااال   االی، ن دددب  طن به پای
اادوصدی به تولند نااال   االی  ر سد   و ارض ا  مبدا مانا ه دصند. ن دب  

ند نااال   االی، ن دب  به تول یجار ح دات، ن دب  پولی  ةاورار مشدارک  به پای
حوور صداحبان سدها  بانک مرکزی به  ارایی بانک مرکزی، ن دب  ساایر ار ی به 

 مداندا ه دددصندد  گنری اداای( و تور ، بدا یکبدار تفداودددت ظراند ن دددبد     پولی ةپداید
 . (۱ پنوس  

بلندمدت آ مون    ةودروری اسد  وجو  راب  ،واحد   ةآ مون ریشد جرایپ  ا  ا
 & Engle   رجگرن  و مانند انگت  ۶یجمیوه  ةهای سدددنصی برآور  راب رو  شدددد. 

Granger, 1987) جان دد     وJohansen, 1991; 1995   که    اسدد ( م ددصلز  ای
و  I(0)ا  مصانرها   کیکدا اینکه    بارةکاای  ر و اطنااتباشدند   I(1)رها همه  نمصا
ران و شدن  رو  اپ د  ،شدد. برای حت ای  مشدکتوجو   اشدصه با  اسد   I(1)  کیکدا 

امکدان   ،رو    ای بر اسددداس    .اندد کر ه  انندب  ARDLمدد     ةجددیددی را بر پداید
، بر اسددداس آن  برانوهمصفاوت وجو   ار .    جمییهو  ةکارگنری مصانرها با  رجبه

 های مصفاوتی  اشددصه باشددندوتفه  ممک  اسدد مصانرها    ،ران و شددن ارو  پ دد
 Pesaran & Shin, 1999). آ مون    جمیی را  رراب ة هو  ران، شدن  و اسدمن اپ د

بلنددمددت بن  مصانر واب دددصده و   ةراب د  ARDLبرای آ مون اینکده  ر مدد     ۷بداندد 

 
1. augmented Dicky-Fuller 
2. Dicky-Fuller GLS (ERS) 
3. Phillips-Perron 
4. Kwiatkowski-Philips-Schmidth-Shin 
5. Elliott-Rothenberg-stock point- optimal 
6. co-integrating relationships 
7. bounds testing 
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  ةارودن اند.  مصانرهای توودن ی و کنصرلی  ر بلندمدت وجو   ار ، پنشدنها  کر ه 

 هد، بلندمدت اسد . نصایج ای  آ مون نشدان میة  راب   نبو صدفر ای  آ مون بنانگر 
 ,.Pesaran et al  بلندمدت وجو   ار   ةتوان پریرا  و راب صددفر را نمی  ةاروددن

 .(۲ پنوس  ب 2001

 ARDLآزمون فروض مدل   .3.2.2

ن  ارض ای  اسد  نص دص  شدد.و آ مون    یبررسد ARDL ر ای  ت دم  اروض مد   
 ةآمدار  ا   نرمدا   تو یع  آ مون  بداشدددندد. برای   اشدددصده  هدا بدایدد تو یع نرمدا کده  ا ه
صدفر ای  آ مون، بنانگر   ةارودن   ار .  χ^۲  تو یع  آمارهای  . شدد   اسدصفا ه  ۱جاکوبرا
نصایج هاسد .  بو ن  ا هصدفر بنانگر نرما   ةپریر  ارودن  .هاسد بو ن  ا هنرما 

  توجه بااسد .   شدده  ا ه نشدانپنوسد   مد   ر  سده  حاصدت ا  آ مون ای  آماره برای  
  ارند ها تو یع نرما   توان ر  کر  و پ دماندهای مد صدفر را نمی  ةنصایج، ارودن  به
 .(۳ پنوس  

برای آ مون   واریان  هم دان باشدند.ها باید  ومن  ارض ای  اسد  که  ا ه
 (  Pagan &Breusch ,1979   ۳گا اری-پاگان-، ا  آ مون براچ۲واریان  ناهم دانی

صدفر ای  آ مون بنانگر واریان    ةارودن .شدد ( اسدصفا ه  Godfrey, 1978گا اری    و
ها واریان  هم ان بنانگر ای  اس  که  ا هننز  صفر    ةپریر  ارون .هم انی اس 

ها و مد   توان ر  کر را نمیصددفر    ةشددو ، اروددنمشدداهده می ا  نصایج ه ددصند.
 .(۴ پنوس   واریان  هم ان ه صند 

ب دصه باشدند. برای بررسدی  ها باید او هوسدومن  ارض ای  اسد  که  ا ه
صفر ای  آ مون بنانگر   ةارون .شد اسصفا ه    ۴گا اری-چبراا  آ مون    ،یب صگ او هو

 ب صگیی وجو  ندار . ر  ای  ارونه بنانگر وجو  او هوب صگ او هوای  اس  که  
بنانگر ای  اسد  که    جداو  پنوسد نصایج بررسدی  ر  اسد .    شددههای بررسدی ا ه   ر

 .(۵  پنوس  ب صگی سریالی ندارند ها هوتوان ر  کر  و مد مینصفر را  ةارون
باشدد. برای   اشدصه    که مد  باید ار  تبیی مناسدب  اسد ای    هارمن  ارض

شددد. اسددصفا ه    ۵ا  آ مون رمزی   ار ،تشددصن  اینکه آیا مد  ار  تبیی مناسددب  
ار  تبیی غلط مد  اسدد  و پریر  آن به   نبو صددفر ای  آ مون بنانگر    ةاروددن

 
1. Jarque-Bera 
2. heteroskedasticity tests 
3. Breusch-Pagan-Godfrey 
4. Breusch-Godfrey 
5. Ramsey RESET 
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 نصایج بررسدی ای  آ مون بنانگر ای  اسد مفهو  ثبات مد  و تییند ار  تبیی اسد .  
 .(۶  پنوس  ثبات همراه اس  توان پریرا  و مد  باصفر را می ةکه ارون

 . تحلیل نتایج 4
برای برآور  مد  اسدددصفا ه  ARDLمصانرها مانا نن دددصند، ا  مد     ةا آنجداکه همد

به نصایج حاصدت ا  مد  . باتوجه(۳جدو      شدد مد  پویا برآور    نص د ،شدو .  می
میندای تددرت توودددن  بداری کده بده  ی  ارندد بدار  R2هدای برآور شدددده  پویدا، مدد 

 ةجمل   ربارةهای برآور شدده ننز اروض کنسدنک  مد  ر  مصانرهای م دصوت اسد . 
 . شده اس ا ا راای  

 ها نصایج برآور  مد .  3جدول  
 6 مدل 5 مدل 4 مدل 3مدل  2 مدل 1مدل  

 ARDL 
(4,2)* 

ARDL 
(4,0)** 

ARDL 
(4.0) 

ARDL 
(4,0) 

ARDL 
(4,3) 

ARDL 
(2,4) 

  رشد اتصاا ی
 ۱- ) 

۰٫۴۴۶ 
 ۱٫۸۱۵ ) 
[۰٫۰۹۶۷] 

۵۳۲/۰ 
 ۱۰۶/۲ ) 
[۰۵۵۲/۰] 

۳۱۷/۰ 
 ۴۹۰/۲ ) 
[۰۵۸۵/۰] 

۵۳۶/۰ 
 ۱۶۰/۲ ) 
[۰۵۰۰/۰] 

۴۳۶/۰ 
 ۹۴۸/۱ ) 
[۰۸۳۱/۰] 

۲۶۹/۰ 
 ۰۲۳/۳ ) 
[۰۲۸۲/۰] 

رشد اتصاا ی  
 ۲- ) 

۰٫۹۶۰ 
 ۲٫۵۹۹ ) 
[۰٫۰۲۴۷] 

۴۴۴/۰ 
 ۵۰۷/۲ ) 
[۰۸۹۰/۰] 

۷۷۳/۰ 
 ۲۸۵/۲ ) 
[۰۳۹۷/۰] 

۴۲۰/۰ 
 ۴۲۶/۲ ) 
[۰۱۷۷/۰] 

۷۶۰/۰ 
 ۴۵۵/۲ ) 
[۰۳۶۵/۰] 

۳۲۵/۰ 
 ۲۳۰/۲ ) 
[۰۴۴۰/۰] 

  رشد اتصاا ی
 ۳- ) 

۰٫۵۲۵ 
 ۲٫۰۲۹ ) 
[۰٫۰۶۷۴] 

۶۵۳/۰ 
 ۸۳۷/۱ ) 
[۰۵۵۲/۰] 

۳۹۳/۰ 
 ۷۷۴/۲ ) 
[۰۳۹۹/۰] 

۷۰۵/۰ 
 ۰۶۷/۲ ) 
[۰۵۹۲/۰] 

۴۱۳/۰ 
 ۸۹۲/۱ ) 
[۰۹۰۹/۰] 

 

  رشد اتصاا ی
 ۴- ) 

۰٫۴۷۹ 
 ۱٫۳۵۶ ) 
[۰٫۲۰۲۱] 

۳۱۷/۰ 
 ۱۱۸/۳ ) 
[۰۲۸۳/۰] 

۷۰۱/۰ 
 ۲۳۴/۲ ) 
[۰۴۳۷/۰] 

۴۵۸/۰ 
 ۳۴۰/۲ ) 
[۰۳۰۲/۰] 

۴۹۶/۰ 
 ۶۵۵/۲ ) 
[۰۳۲۲/۰] 

 

 تور  
۰٫۱۷۱ 

 ۱٫۱۱۲ ) 
[۰٫۲۸۹۸] 

۰۰۳/۰ 
 ۴۹۲/۳ ) 
[۰۳۰۵/۰] 

  ...   

 ( -۱  تور 
۰٫۰۱۱ 

 ۰٫۱۰۷( 
[۰٫۹۱۶۵] 

     

 ( -۲  تور 
۰٫۱۵۰ 

 ۱٫۶۶۷ ) 
[۰٫۱۲۳۷] 

     

  تور  به توان  و 
۴۳۵/۰ - 

 ۶۷۵/۳ - ) 
[۰۳۲۱/۰] 

    

تور  بن  ا   
 ب رانی  ة آسصان 

  
۲۵۳/۵ - 

 ۳۵۶/۲ - ) 
[۰۳۴۸/۰] 
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 6 مدل 5 مدل 4 مدل 3مدل  2 مدل 1مدل  

 ARDL 
(4,2)* 

ARDL 
(4,0)** 

ARDL 
(4.0) 

ARDL 
(4,0) 

ARDL 
(4,3) 

ARDL 
(2,4) 

ک ر    باوجو تور  
  ول   ة بو ج

   
۲۵۶/۰ - 

 ۷۳۲/۳ - ) 
[۰۴۷۷/۰] 

  

تور   ر رونن  
 اتصاا ی

    
۸۴۴/۰ - 

 ۳۴۱/۲ - ) 
[۰۴۳۹/۰] 

 

  پرروننتور  
 ( - ۱  اتصاا ی

    
۸۹۰/۱ - 

 ۶۵۲/۳ - ) 
[۰۰۵۳/۰] 

 

تور   ر رونن  
 ( - ۲  اتصاا ی

    
۰۴۷/۲ - 

 ۲۵۴/۳ - ) 
[۰۰۹۹/۰] 

 

تور   ر رونن  
 ( - ۳اتصاا ی  

    
۰۰۹/۱ - 

 ۸۶۶/۱ - ) 
[۰۹۴۹/۰] 

 

تور   ر رکو   
 اتصاا ی

     
۶۰۰/۰ 

 ۷۱۵/۱ ) 
[۱۱۴۳/۰] 

   ر رکو تور  
 ( - ۱  یاتصاا 

     
۰۱۰/۱ 

 ۸۸۶/۲ ) 
[۰۱۴۸/۰] 

تور   ر رکو   
 ( - ۲  اتصاا ی

     
۷۳۵/۱ 

 ۸۰۹/۲ ) 
[۰۱۷۰/۰] 

تور   ر رکو   
 ( - ۳  اتصاا ی

     
۳۲۵/۱ 

 ۸۹۸/۱ ) 
[۰۸۴۲/۰] 

تور   ر رکو   
 ( - ۴  اتصاا ی

     
۵۹۹/۰ 

 ۸۹۶/۱ ) 
[۰۸۴۲/۰] 

 نرر ار  
۹٫۹۸۵ 

 ۲٫۹۰۰ ) 
[۰٫۰۳۸۷] 

۵۸۵/۱ - 
 ۰۷۷/۲ - ) 
[۰۳۹۴/۰] 

۱۶۲/۰ 
 ۷۵۸/۲ ) 
[۰۰۲۲/۰] 

۵۹۸/۰ - 
 ۳۶۳/۳ - ) 
[۰۲۲۰/۰] 

۱۵۱/۰ 
 ۳۰۴/۲ ) 
[۰۲۴۴/۰] 

۴۴۴/۰ - 
 ۳۸۶/۲ - ) 
[۰۳۶۱/۰] 

 نودینگی 
۶٫۶۸۷ 

 ۲٫۱۴۴ ) 
[۰٫۲۷۶۶] 

۹۹۶/۱ 
 ۵۸۹/۲ ) 
[۰۳۵۹/۰] 

۷۷۲/۰ 
 ۲۱۷/۵ ) 
[۰۱۶۲/۰] 

۶۱۰/۱ 
 ۳۱۲/۲ ) 
[۰۲۱۲/۰] 

۱۳۷/۰ 
 ۴۸۸/۲ ) 
[۰۳۴۵/۰] 

۱۷۶/۲ 
 ۴۰۴/۲ ) 
[۰۳۵۰/۰] 

 

تنم   شاا   
 سها  

۲٫۸۲۶ 
 ۳٫۱۹۷ ) 
[۰٫۰۴۷۴] 

۰۴۵/۱ 
 ۴۰۰/۲ ) 
[۰۶۹۵/۰] 

۱۱۴/۰ 
 ۹۴۹/۲ ) 
[۰۳۵۹/۰] 

۱۱۵/۰ 
 ۵۱۰/۲ ) 
[۰۵۳۷/۰] 

۷۳۱/۰ 
 ۴۵۷/۳ ) 
[۰۵۸۳/۰] 

۵۷۳/۰ 
 ۳۰۴/۲ ) 
[۰۴۱۷/۰] 
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 6 مدل 5 مدل 4 مدل 3مدل  2 مدل 1مدل  

 ARDL 
(4,2)* 

ARDL 
(4,0)** 

ARDL 
(4.0) 

ARDL 
(4,0) 

ARDL 
(4,3) 

ARDL 
(2,4) 

  ةموجو ی سرمای 
 اال  

۱٫۶۳۶ 
 ۲٫۲۶۳ ) 
[۰٫۰۴۴۸] 

۸۱۵/۱ 
 ۲۳۰/۴ ) 
[۰۲۴۰/۰] 

۱۸۷/۰ 
 ۹۹۵/۲ ) 
[۰۱۰۳/۰] 

۵۹۰/۰ 
 ۵۴۷/۳ ) 
[۰۵۳۴/۰] 

۲۲۰/۰ 
 ۱۹۵/۲ ) 
[۰۴۹۰/۰] 

۲۲۹/۰ 
 ۴۶۱/۳ ) 
[۰۰۵۳/۰] 

مار    ةهزین
 ااوصی 

۵٫۰۶۶ 
 ۳٫۲۸۷ ) 
[۰٫۰۲۴۵] 

۴۰۵/۱ - 
 ۹۴۸/۲ - ) 
[۰۷۳۳/۰] 

۰۸۶/۷ - 
 ۳۱۱/۲ ) 
[۰۳۷۸/۰] 

۱۰۸/۰ - 
 ۲۱۰/۴ - ) 
[۰۲۴۷/۰] 

۵۹۹/۰ - 
 ۷۶۱/۱ - ) 
[۱۱۱۹/۰] 

۳۱۸/۰ - 
 ۱۸۹/۲ - ) 
[۰۲۵۹/۰] 

مار    ةهزین
  ولصی

۲٫۲۸۵ 
 ۲٫۱۶۶ ) 
[۰٫۰۵۳۱] 

۰۳۵/۵ 
 ۸۳۱/۱ ) 
[۰۹۰۱/۰] 

۲۴۵/۲ 
 ۷۴۵/۲ ) 
[۰۱۶۷/۰] 

۴۷۰/۰ 
 ۷۰۱/۱ ) 
[۰۱۱۲/۰] 

۹۹۷/۰ 
 ۲۷۶/۳ ) 
[۰۲۳۳/۰] 

۹۸۷/۰ 
 ۵۵۷/۳ ) 
[۰۴۷۷/۰] 

 ارض ا  مبدا 
۱٫۵۱۲ 

 ۳٫۱۲۴ ) 
[۰٫۰۰۳۱] 

۲۱۸/۴۸ - 
 ۴۵۲/۱ - ) 
[۱۷۰۰/۰] 

۸۷۱/۶ - 
 ۷۵۷/۷ - ) 
[۰۰۰۰/۰] 

۸۷۹/۴۰ - 
 ۱۵۲/۳ - ) 
[۰۲۶۹/۰] 

۶۷۷/۲۸ - 
 ۷۸۱/۳ - ) 
[۰۴۵۴/۰] 

۴۵۲/۲۷ 
 ۸۲۸/۱ ) 
[۰۹۴۸/۰] 

R-squared ۰٫۷۵۰ ۹۶۳/۰ ۷۵۵/۰ ۹۱۳/۰ ۸۸۴/۰ ۸۳۵/۰ 

F-stat 
۲٫۵۵۱ 

 ۰٫۰۶۴۱ ) 
۷۷۴/۲ 

 ۰۰۷۵/۰ ) 
۶۵۵/۳ 

 ۰۱۴۸/۰ ) 
۸۱۸/۰ 

 ۰۲۶۰/۰ ) 
۶۰۵/۴ 

 ۰۱۲۹/۰ ) 
۹۹۷/۳ 

 ۰۱۳۱/۰ ) 

D-W ۱٫۹۳۵ ۶۳۵/۲ ۲۱۳/۲ ۵۱۵/۲ ۲۶۴/۲ ۲۶۳/۲ 

 رشد اتصاا ی کت *

 های ت وننیااصهمیار: 
 

مصدصدلد   ،۳  جدددو  ر   مصدادندرهددای  اثر  بدده  مربو   تور ،    -نصددایج  ا جملدده 
بر رشدد اتصادا ی با اسدصفا ه ا    -های اتصادا ی و شدرایط مصصل  اتصادا یشداا 

. شددده اسدد (  ر تیانرهای مصصل  ار یابی  ARDLبر اری   مد  او رگرسددنون
 برا    بنشدصر هامد .  سد ا مد   توودن ی  توان  ة هند نشدان  R-squared  موا یر
-Durbin  هدای پدایدایی مدانندد آ مون  (.۹۳۶/۰  تدا  ۷۵۰/۰  بن  R-squared   ارندد  اوبی

Watson ۶۳۵/۲ و ۹۳۵/۱ کند  موا یر بن ب صگی را ر  میوجو  او هو.) 
 . کننوبررسی می را  ر ش  مد  ر ا امه، ت لنت نصایج 

 1. تحلیل نتایج مدل 1.4

 اری بر رشدد اتصادا ی ندار   ودریب کو مد  ا ی تیثنر میناتور   ر    ،۱   ر مد 
 تواننمی  را   هد که اثر تور ای  نصایج نشان می  .((P<۰۵/۰  و مودار مینا اری بار

  تری  ار .پنچنده ةا ی  ر رشد اتصاا ی توون   ا  و راب  طوربه

 2. تحلیل نتایج مدل 2.4

(  =۰۳۲۱/۰P   ار اسد و مینا (-۴۳۵/۰ ودریب تور  به توان  و منفی    ،۲ ر مد   
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ای  نصایج   هد که تور  بار اثر غنرا ی و منفی بر رشد اتصاا ی  ار .نشدان می  و 

کند که اثر تور  بر رشدد اتصادا ی  ر سد و  مصصل  مصفاوت اسد ، و  ر تییند می
 س و  بار بنشصر مصرت اس .

کند.  میبرای رشدد اتصادا ی امت   ی ر سد و  پاین  تور ، ای  مصانر م رک
 و توبن   (Mundell, 1963   مداندد  ةهدای اتصادددا ی  مدانندد ن ریدم دابن بدا ن ریده

 Tobin, 1969)انوان  که تور   ر سددد   پاین  اسددد ، نگهداری پو   به(،  مانی
 ر نصنجده، اارا  تمدایدت پنددا   شدددو .تر میموجو ی نوددینگی( برای مر   گران

گراری بار ه هدای  کنند، که به رشدددد ا به سدددم  سدددرمایهکنند پو  او  رمی
،  یرا اسدد ای برای ماددر  و مصار   تور  پاین  انگنزه  شددو .اتصاددا ی منجر می
ار  کنندد.  نن  مصدارجی بده   آن راپو ،    ةجدای سانر هندد بدهمر   ترجن  می

 ارتبا  شده میمور تور  کنصر   انجامد.ت ریک تواوا  ر اتصاا  و رشد تولندات می
های شددات  شددو میباا    وهای انب دداطی بانک مرکزی  ار   نز یکی با سددناسدد 

 شو .ایجا  جدید و رشد اتصاا ی 
رو ، تیثنر آن بر ب رانی( اراتر می ةمشددص   آسددصان  یوتصی تور  ا  سدد  

 ر سدد و  باری تور ، نااطمننانی   ،  یراشددو شدددت منفی میرشددد اتصاددا ی به
کند. گراری کاه  پندا مییابد و نرر با  ه واتیی سدددرمایهاتصادددا ی اازای  می

گراری  سددد  بکشدددند یا سدددرمایه  هایها ممک  اسددد  ا  تادددمنواارا  و بنگاه
تدرت ارید اانوارها شددو   میتور  بار باا    تیانر بنندا ند.گراری را بهسددرمایه

ا ی  رشدد اتصادبر و     هد می ای  موودوو مادر  اادوصدی را کاه   کاه  یابد.
. ای  ااصن  آور ااصن  پدید میهای تنمصی  تور  بار  ر سدنگنا   .گرار میتیثنر  

هدای مدالی و تولنددی منجر ریزیهدا و ادانوارهدا بده برندامدهبده کداه  ااصمدا  بنگداه
های سرکوت تورمی روی بناورند ها ممک  اس  به سناس ،  ول ایران ر    شو .می

ا اغلدب بده کداه  رشدددد هدای  اتددا   .کنصر  نرر ار (هدا یدا   مدانندد تثبند  تنمد 
های  سدصمز  و موا  اولنه باا  تور  بار با اازای  هزینه  شدو .اتصادا ی منجر می

. ای  اازای  هزینده ممک  اسددد  رشدددد کداه  یدابدد هدای تولندد هزیندهشدددو  می
 اتصاا ی را کاه   هد.

 3. تحلیل نتایج مدل  3.4

رو ، اثر منفی و میتور ( اراتر    ة رانی  آسدددصداندتورمی کده ا  حدد ب  ،۳مدد    ر  
 هد ای  نشان می  (.=۰۳۴۸/۰P،  -۲۵۳/۵  بر رشد اتصاا ی  ار   وریب  ی ارمینا

رشدد اتصادا ی    ة هند طور  شدمگنری کاه ب رانی به  ةکه اثر تور  باری آسدصان
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 ة هند ب رانی بر رشددد اتصاددا ی نشددان  ةاثر منفی تور  بن  ا  آسددصان اسدد .
شدو  میتور  و رشدد اسد . اازای  شددید تور  باا    ةای ا  راب های پنچندهجنبه

.  ر نصنجده،  ااصن  پددیدد آیدد گدراری  هدا و نرر بدا  ه سدددرمدایدهبننی تنمد  ر پن 
ن ر کنند یا آن گراری او  صدر سدرمایه  هایگراران ممک  اسد  ا  تادمنوسدرمایه
بدده بنندددا نددد.را  بهر  تیوین  نرر  بددار  میوا  ةتور   کدداه   را  انگنزتیی  و   ة هددد 

کند. ای  مووددوو به کاه  رشددد اتصاددا ی منجر گراری را ت ددین  میسددرمایه
ها، که ابزار مهمی تنم .  کند های تنمصی را مصدو  میتور  بار سنگنا   شو .می

 لنت تور  بار کارایی او  را ا   سددد  منابع ه دددصند، به  ةبرای تصادددن  بهنن
 شدو .وری منجر میبه تصادن  نا رسد  منابع و کاه  بهره ای  ااصن    هند.می

با اازای  تنم  کارها و ادمات،  رآمد اانوارها به سدرا  ار   او  را ا   سد  
تور  بارتر   .انجامد  هد. ای  موودوو به کاه  مادر  و کاه  تواودای کت میمی

ها   ند،  یرا ای  گروهمی رآمد آسدددنب های کوطور نامصنداسدددب به گروهمیمور  به
ها ه دصند. ای  موودوو تیثنر منفی بر رشدد کمصر تا ر به سدا گاری با اازای  تنم 

های  ول  و بانک تور  باری آسصانه ااصما  امومی به سناسصگراری  اتصاا ی  ار .
بداندک.   هدد مرکزی را کداه  می تواندایی   ر اجرای   را  هدای مرکزیتور  بدار 

 کند.میبص  مصصت های ثباتسناس 
 ندد، کده او  م دددبدب تور  شددددیدد بده انص دار اسدددصمرار تور  بدار  ام  می

های تولند  موا  اولنه  نها ه  ةبا اازای  تور ، هزین  راصارهای اتصاا ی ناپایدار اس .
سدددو آوری و شدددو   مییدابدد. ای  اازای  هزینده بدااد   و  سدددصمز هدا( اازای  می

د و نتور  بار ممک  اسد  نرر ار  را ت دین  ک .ابد یگراری  ر تولند کاه  سدرمایه
پدریری  وار ات موا  اولنده را اازای   هدد. ای  موودددوو بده کداه  رتدابد   ةهزیند
تور  نده  شدددو .هدای تولنددی  االی منجر میبص  تنهدا مددیرید  منداسددددب 

های بلندمدت به اتصاددا  بلکه ا  آسددنب ،رشددد اتصاددا ی اسدد   ةکنند ت ددمن 
 کند.میجلوگنری 

 4. تحلیل نتایج مدل 4.4

توجهی بر رشددد  ول ، اثر منفی تابت  ةتور   ر شددرایط ک ددری بو ج  ،۴مد    ر  
ای  بنانگر اهمن  مدیری  مالی   (.=۰۴۷۷/۰P،  -۲۵۶/۰  اتصاددا ی  ار   وددریب

  مصرت تور  بر رشد اتصاا ی اس . آثار ول   ر کاه  
ا  منابع بانک مرکزی    شو ، میمور که  ول  با ک ری بو جه مواجه می مانی

یندد بده اازای  حجو پو   نوددینگی( اکندد. ای  اریدا ابزارهدای مدالی اسدددصوراض می
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که  اادوز  مانی ول ، به  ةک دری بو ج  کند.شدو  و تور  را تشددید میمیمنجر   

شدددو  میکندد. تور  بدار بدااد   توجهی وار  میمکرر رر  هدد، اشدددار تورمی تدابدت
طور م دصونو به کاه  که به یابد های  ندگی اازای  و تدرت ارید کاه   هزینه

مینوت ایجا    ایترکنب تور  با ک دری بو جه  راه   .شدورشدد اتصادا ی منجر می
،  یرا  ول    هد را اازای  میهای جاری و تیهدات مالی  ول   تور  هزینه.  کند می

شدددو  میتور  بدااد    هدای بدارتر اسددد .مجبور بده پر ااد  حوور و مزایدا بدا تنمد 
همن   لندت،  ولد  مجبور بده . بدهکداه  یدابدد ار    رآمددهدای مدالنداتی  ولد   

شدو  که تور  را بنشدصر تشددید اسدصوراض بنشدصر برای پوشد  ک دری او  می
های ان به سدناسد گرارک دری بو جه و تور  مرتبط با آن، ااصما  سدرمایه  کند.می

هدای اتصادددا ی و  هدد. ای  موودددوو بده کداه  ایدالند مدالی و پولی را کداه  می
شدو   می ول  باا    ةتور   ر شدرایط ک دری بو ج  شدو .گراری منجر میسدرمایه

گدراری بص  . ای  موودددوو کداه  سدددرمدایدهاازای  یدابدد ندااطمنندانی اتصادددا ی 
 کند.اا ی را م دو  می نبا   ار  که رشد اتصااوصی و امومی را به

 ةهای بهر. نرراازای  یابد   اسدمی ةنرر بهرشدو   میتور  بار میمور  موجب  
 ة هدد، بلکده هزیندگدراری  االی را اازای  میسدددرمدایده  ةتنهدا هزیندنده  ،بدارتر

تنمد  شدددو  میتور  بدااد     بر .هدای  ولد  را ننز بدار می هی بده بددهیسدددروی 
تواند .  ول  میمور   ر شدرایط ک دری بو جه نمییابد اازای   ای  کارهای سدرمایه

گراری  گراری کند. ای  اد  سرمایههای اتصاا ی سرمایهطور کاای  ر  یرساا به
تور   ر ح دور ک دری بو جه میمور  ناشدی ا     هد.رشدد اتصادا ی را کاه  می
ثبداتی ااصمدا  امومی و هدای مدالی و پولی اسددد . ای  بیودددی   ر سدددنداسددد 

 هد، که م دصونما  رشدد اتصادا ی را م دو   گراری بلندمدت را کاه  میایهسدرم
شدو . تور    ول  میمور  به اازای  بدهی امومی منجر می  ةک دری بو ج  کند.می

ثبداتی مدالی و کداه  بی  بدهبر کداه  ار   واتیی بددهی،  ر بلنددمددت  بدار انوه
 .انجامد ثر اتصاا  میلتوان  ول  برای مدیری  م

 ول ،  ند راهکار   ةمنفی تور   ر ح دددور ک دددری بو ج آثار  برای کاه 
هدا بدایدد تن  کنندد تدا اتکدای او  بده مندابع بداندک مرکزی را  ولد   .شدددو بندان می

 هایسناس   باید   مرکزی  . بانکهای مالی پایدار ایجا  کنند کاه   هند و سناس 
 و انوباودی  پولی  ایهسدناسد  ااما  مانند   کند،  اتصاس  تور   کاه   برای مشدصادی
و ننا    کند میمالناتی منابع  رآمدی بنشدصری ایجا     هایاصدن نودینگی.    مدیری 

 مدیری   ریزی،بو جه   ر شددفاان   به باید    ول    هد.میبه اسددصوراض را کاه  
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 گدراریسدددرمدایده و امومی ااصمدا  تدا کندد   تمرکز  مدالی ا دددا  کداه  و بددهی  ثرلم
  توانرا می   ولد   ةمنفی تور   ر شدددرایط ک دددری بو جد  آثدار  .یدابدد  ارتودا  بلنددمددت
 کند وایجا  می  اتصادا ی نااطمننانی،   لنت ک دری بو جهبه  ،تور .  کر بننی  پن 

 .آیدد پددیدد می  مدالی  هدایسدددنداسددد    ر  ثبداتیبی  و  یدابدد کداه  می  گدراریسدددرمدایده
 آثار  نها ی ای  هایمدیری  مناسدب ک دری بو جه و کنصر  تور  ا  طرین اصدن 

 کند.می هد و رشد اتصاا ی پایدار را ت من  میمنفی را کاه  

 5. تحلیل نتایج مدل 5.4

 ار بر رشد اتصاا ی  های رونن اتصاا ی تیثنر منفی و میناتور   ر  وره  ،۵ ر مد   
ای    (.۰۵/۰  ا   کمصر  میندا اری  مودا یر  بدا  -۰۴۷/۲تدا    -۸۴۴/۰  هدا ا  ار   ودددریدب

 شدو .میهای رونن، تور  بار مانع رشدد اتصادا ی   ر  وره هد که حصی نشدان می
های رونن اتصادا ی  شددت واب دصه به  رآمدهای نفصی اسد .  ر  ورهاتصادا  ایران به

های انب داطی ااما  ها میمور  سدناسد یابد،  ول که  رآمدهای نفصی اازای  می
 یابد.میشدت اازای  کنند و نودینگی  ر اتصاا  بهمی

شو   میهای مالی انب اطی باا   جریان پولی ناشی ا   رآمد نفصی و سناس 
  ةتوسددی  لنت اد به  ،. ای  تور اازای  یابد تواوددای کت و اشددار تورمی  ر با ارها 

تور  بار  ر   کند.ها، رشددد اتصاددا ی را م دو  میمناسددب تولند و  یرسدداا 
 تور  باا  . پدید آید ر ن ا  اتصاددا ی  ناکارآمدی    شددو می های رونن باا  وره
و تصادن  منابع   اسد اتصادا ی   هاینشدانه  پدید آید که ا  کارایی تنم نا  شدو می

و    هدد میگدراری را اازای   سدددرمدایده  ةتور  بدار هزیند  کندد.بهننده را مصصدت می
 یابد.گراری کاه  میکند،  ر نصنجه سددرمایهسددو آوری اتصاددا ی را م دو  می

ها اازای  و مداو  تنم طور  شددو  بهمیهای رونن اتصاددا ی باا  ورهتور   ر  
. ای  موودددوو  ر نهداید  بده کداه  مادددر  کداه  یدابدد تددرت اریدد پو  ملی  

ها،  لنت اازای  تنم به  شددو .ااددوصددی و کاه  رشددد اتصاددا ی منجر می
ر     هندد.تولنددکننددگان  االی تدرت رتاب  او  را  ر برابر وار ات ا   سددد  می

توجده  رآمدد نفصی و تزرین پو  بده اتصادددا   ر  وران رونن،   ایران، اازای  تدات
کندد. بداندک مرکزی تواندایی مددیرید  کنصر  نوددینگی را ا   سددد   ولد  ادار  می

 ر .  شدددو های بلندمدت اتصادددا ی منجر میرشدددد تور  را ندار ، که به آسدددنب
های گراری  ر  یرسدداا یهجای سددرماهای رونن،  رآمدهای نفصی میمور  به وره

شدو . ای  موودوو رشدد اتصادا ی را های جاری  ول  مادر  میپایدار،  ر هزینه
  ند.د و به تور   ام  مینکمیشدت م دو  به
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  ،اتصاا  ایران   ة، ارواازای  یابد تواوا  شو   میکه  وران رونن باا   رحالی 

ای  او  به اازای   نن د .  ای  تواودا ، پاسدصگویها لنت ودی   ر  یرسداا به
  ةاازای   رآمد نفصی میمور  به ک ددری بو ج   شددو .تور  و کاه  رشددد منجر می

های مالی  ند. ای  تور  باری ناشدی ا  سدناسد پنهان و اشدار بر نودینگی  ام  می
  هد.رشد اتصاا ی را کاه  می ،غنرپایدار

و تور  بار   اسدد   وسددیه پندا نکر هکامت ت  طور ر ایران، با ارهای  االی به
 .رر  هد  ر ای  با ارها  یناپریری بنشصرانی ا  شو می باا 

کدداه  تور   ر  وره  آثددار  برای  ایران،  منفی  اتصاددددا ی  ر  رونن  هددای 
های پولی انوباودی و بانک مرکزی باید سدناسد   شدو :های  یر م ر  میپنشدنها 

نوددینگی  ر  وران ر بدایدد   ونن اتصداس کندد.سددددا وکداری برای کداه    ولد  
اتصادا ی    ةها و صدنایع تولندی را اازای   هد تا ارودگراری  ر  یرسداا سدرمایه

های مالی سدناسد   االی بصواند با تواودای بار ناشدی ا  رونن ت ابن  اشدصه باشدد.
های جاری غنرمولد  ر سدم  تصادن  منابع بهننه هدای  شدو  و ا  هزینهباید به

نها ی، ن ا  مدیری  تور  و رشددد   هایا  طرین اصددن   ی شددو . وران رونن  ور
 ،های رونن اتصاددا ی ایرانتور   ر  وره  .شددوتر و پایدارتر اتصاددا ی باید شددفا 

های مالی های تولندی و سدناسد نودینگی، ودی   یرسداا   نکر نمدیری    لنتبه
های سددناسدد  جای ت ریک رشددد اتصاددا ی، اثر منفی  ار . مدیری ناکارآمد، به

اتصادا ی  ر  وران رونن، اصدن  سدااصاری و کنصر  تور  برای با  هی بلندمدت 
 وروری اس .

 6تحلیل نتایج مدل  .4.6

های  یگر، اثر مثب  بران  حال   ،تور   ر شدددرایط رکو  اتصادددا ی ،۶ ر مد   
  ۰/ ۶۰۰ تور   ر رکو  اتصاددا ی با وددریب.   ار  غنرا ی( بر رشددد اتصاددا ی  

 ۱۱۴۳/۰P=)   ای  نکصه بنانگر آن اس    کند.تر امت میتر مثب و تیانرهای پاین
، هر ند اثر  اازای  یابد های اتصادا ی  ایالن    شدو  می  که  ر شدرایط رکو ، تور  باا  

وکارها  ر  وران رکو ، اارا  و ک ددب  یابد. آن به تیانرهای بنشددصر  ر  مان کاه  می 
هدا، تادددمنو بده اریدد اوری و اازای   بننی اازای  تنمد   لندت پن  ممک  اسددد  بده 

هدای کندد و بده اازای  ایدالند  می توداودددا بگنرندد. ای  راصدار توداودددای کدت را ت ریدک 
تور  م دصمر  ر شدرایط رکو  ا  انجما  اتصادا ی جلوگنری    شدو . می اتصادا ی منجر  

هدا اازای  تنمد  تدا ا   کندد می مر   را بده اریدد کدار و اددمدات ترغندب  ، یینی  ب کندد می 
 کند.میای  امر  ر نهای  رشد اتصاا ی را ت ریع  . شوجلوگنری 
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گراری  ر  گراران به سدرمایه ر شدرایط رکو ، همچنن  ممک  اسد  سدرمایه
منفی    آثارهای واتیی  مانند م دک  یا طن( تمایت بنشدصری پندا کنند تا ا   ارایی

امر بده اازای  نوددینگی و ایدالند    هدای نوددی جلوگنری کنندد. ای تور  بر  ارایی
ها ها انص ار  ارند تنم  ر شددرای ی که اارا  و شددرک   شددو .میاتصاددا ی منجر  

گراری و به اازای  سرمایه بد یامیاازای  یابد، تمایت به نگهداری پو  نود کاه   
 ر  وران رکو ، اگر تور   ر سدد  ی میوو     شددو .میمنجر  های مولد   ر  ارایی
های مالی انب داطی اسدصفا ه کند و انک مرکزی ممک  اسد  ا  سدناسد باشدد، ب
گراری و مادر  کمک به ت ریک سدرمایه هاهای بهره را کاه   هد. ای  اتدا نرر
های  ها  ر شددرایط رکو  ممک  اسدد  برای ت ریک اتصاددا ، بو جه ول   کند.می

هدای طر  ر    هدای  ولصیگدراری و هزیندهاو  را اازای   هندد. اازای  سدددرمدایده
 کند.می یرسااصی به رشد اتصاا ی کمک 

ای ا  ایالن  اتصادا ی رو به رشدد  یده شدو ، که  تور  ممک  اسد  نشدانه
. کند را تووی  میکنندگان  گراران و ماددر بننی  ر منان سددرمایهااصما  و او  

گدراری کمدک هدای اتصادددا ی و سدددرمدایدهای  انص دارات مثبد  بده اازای  ایدالند 
 هدد و اارا  را بده    هدا را ا  رکو  کداه اازای  تور  ممک  اسددد  نگرانی کندد.می

ها ترغنب کند،  یرا انص ار ندارند که رکو  به طو  گراریها و سددرمایهانجا  هزینه
 بننجامد.

  یاثر مثبص   ممک  اسد  بنا به  ریت  یر،  تور   ر  وران رکو  اتصادا ی ایران
 بر رشد اتصاا ی  اشصه باشد:

 ، ریک تواوای کتال ( ت
 ،های واتییسم   اراییانصوا  سرمایه بهت( 
 ،های مالی انب اطیت هنت سناس  ( 

 .روانی و انص اری ت( آثار
 

 ر نهای  به بهبو  ووددین  اتصاددا ی ایران کمک  مک  اسدد ای  اوامت م
شدده باتی بماند. ت لنت  تنن و که تور   ر سد و  میوو  و کنصر شدرطیکند، به

 ن ورورت  ار .سناسصگراری مناسب برای مدیری  ای  ووین   ر اتصاا  ایرا
 ARDLطور مثا ،   به  ها ر برای مد . ها ترکنبی اسد اثر نرر ار   ر مد 

  که  (=۰۳۹۴/۰P،  -۵۸۵/۰  (، اثر نرر ار  منفی و مینا ار اسددد   ودددریب**(4,0)
 های  یگر ر مد . اسد   پریری صدا رات ا و کاه  رتاب اشدار تور   ة هند نشدان
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مثدا ،  ر مدد    بده  مثبد   یدده می(،  ARDL (2,4)طور  ،  ۴۴۴/۰   شدددو اثر 

۰۳۶۱/۰P=). 
   ر مدد  ،مثدا طور  بده   ار بر رشدددد اتصادددا ی  ار .نوددینگی اثر مثبد  میندا

ARDL (2,4)۰۳۵۰/۰  مینا اری  مودار با  ۱۷۶/۲  ، وددریبP= که   هد می نشددان  
 . هد را اازای  می اتصاا ی رشد  ت ریک نودینگی اازای 

 بر رشدد اتصادا ی  ار   مثت ودریب  شداا  تنم  سدها  اثر مثب  و مینا ار
۵۷۳/۰  ،۰۴۱۷/۰P= مد    ر  ARDL (2,4).)  بن  رشدد با ار سدها  و رشدد   ةراب

 کند.میبا ار سرمایه به رشد اتصاا ی کمک  ةکند که توسیاتصاا ی تییند می
بر رشدد اتصادا ی  ار   مثت    ی ارمادر  اادوصدی اثر منفی و مینا  ةهزین
 هدد کده ای  نشدددان می  (.ARDL (4,0)   ر مدد  =۰۳۷۸/۰P،  -۰۸۶/۰  ودددریدب

 گراری و رشد اتصاا  را کاه   هد.مار  بن  ا  حد منابع ممک  اس  سرمایه
،  ۹۹۷/۰   ار   مثت ودریب  ی بر رشدد اتصادا یمادر   ولصی تیثنر مثب  و مینا ار

۰۴۷۷/۰P=  مد     رARDL (2,4)  اما مادر  غنرهدامند باا  تور  و کاه ،))
 شو .میرشد 

  ر مد    ار بر رشدد اتصادا ی  ار .اال  اثر مثب  و مینا  ةموجو ی سدرمای
ARDL (2,4)۰۰۵۳/۰  مینا اری  مودار با  ۲۲۹/۰ ، وددریبP=  که   هد می نشددان  

 . هد می اازای  را اتصاا ی رشد  ها یرساا   ر گراریسرمایه

 گیری. نتیجه5
اتصادا ی ایران با توجه  هد  اصدلی ای  مواله بررسدی  گونگی تیثنر تور  بر رشدد 

های تجاری مصصل  و ، شدامت  راهبو   ار  اتصادا  ایرانهای من ادربهبه ویژگی
 نبدا  ار یدابی منزان بده  ،ای  ت ونن ر  طور اداز،   ولصی. بده  ةوجو  ک دددری بو جد

پریری رشددد اتصاددا ی ایران  ر برابر تور   ر شددرایط اتصاددا ی مصصل  آسددنب
کدارگنری  دار وت ا ، بدهلسدددصدای پداسددد  بده ای  سددد. رویکر  مدا  ر راایوهبو 

 .را ت لنت کننو های ای  راب هپنچندگیتا بصواننو بو   یاتصاا سنجی جامی
(، Khalili et al., 2023النلی و همکداران    ای  م دالیده، همدانندد پژوه  ر  

. همچنن ، مشددابه با نوغنرا ی تور  بر رشددد اتصاددا ی پر ااص  آثاربه بررسددی  
( ARDLتو ییی    ة(، ا  رو  او رگرسددنونی با وتفAhmad, 2022  احمد   ت ونن

بر ای ، همچون . انوهکر یوبرای بررسی پویایی اثر تور  بر رشد اتصاا ی اسصفا ه  
(، اثر ا ی تور  بر رشدددد Cili & Alkhaliq, 2022سدددنلی و الصلنن  ة  م دالید
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 های پژوه هیااصبه  اتصاددا ی ننز  ر ن ر گراصه شددده اسدد .  ر همن  راسددصا،  
ای برای تور  کده بدارتر ا  آن، بر وجو  آسدددصدانده(، مبنیMehrara, 2007مهرآرا  
 اس . توجه شدهشو ، ننز  ر ای  ت ونن منفی آغا  می هایتیثنر

با تکنه بر سده نوآوری اصدلی، ا  سدایر م الیات مصمایز  ،حاودر  ةحا ، موالباای 
 تینن   تور   برای  ب رانی  ایآسدصانه  ای،آسدصانه  رگرسدنون ا   اسدصفا ه . باشدده اسد 

  ةنو    آسدصانه، ای (.  آاریوایی  کشدورهای   ر  Ndoricimpa, 2017ن نر    اسد  شدده
اتصاددا ی غالب منفی تور  بر رشددد آثار  ا  آن،    اراتر  که   هد می نشددان  را  ا فی
  ر  یمهم اامت   ول   ةبو ج  ک دری  ایران،  اتصادا ی سدااصار  به  توجه  با  شدو .می

  رکو  و  رونن  هدای وره  ر  تور   آثدار  .اسددد  شدددده  گراصده ن ر   ر  تور   آثدار تینن 
  Romdhane et al., 2023  مشدابه با رویکر  شدد طور جداگانه بررسدی  ی بهاتصادا 

 (.نوظهور کشورهای بررسی  ر
بر رشدد    هد که  ر شدرایط رکو  اتصادا ی، تور نصایج ای  پژوه  نشدان می

. ای  یااصه،  ر ت دا  با  یدگاه سدنصی اسد  که   ار اثر مثب   غنرا ی(    اتصادا ی
حا ، ای  اثر مثب  ناشدی ا  . باای شدو گراصه میمصرت  ر ن ر   یتور  همواره اامل

سدددم  انصوا  سدددرمایه به  اوامت مصید ی اسددد ، ا جمله ت ریک تواودددای کت،
 ر   روانی و انص اری.  آثارهای مالی انب داطی و  های واتیی، ت دهنت سدناسد  ارایی

مدیری  نودینگی، ودددی   لنت اد های رونن اتصادددا ی، تور  بهموابت،  ر  وره
های مالی ناکارآمد، اثر منفی بر رشدد اتصادا ی های تولندی و سدناسد  یرسداا 

  ةات ا ی   ا و  کشدورهایبارة ر  (Ozyilmaz, 2022او یلما    صایج ار . ای  یااصه با ن
 هد که اازای  نودینگی و شددداا  تنم  نصایج نشدددان می  . ار   همصوانی اروپا

 ةکه اازای  هزینسدددها  اثر مثب  و مینا اری بر رشدددد اتصادددا ی  ار ،  رحالی
  ۳۹/۲۵  ب رانی تور   ةمودار آسددصان  ماددر  ااددوصددی اثر منفی و مینا اری  ار .

 آثارتصمن    ه شددده اسدد . ای  بدان میناسدد  که تا ای  سدد   ا  تور ،     رصددد 
مثب  احصمالی بر رشدد اتصادا ی ممک  اسد  وجو   اشدصه باشدد، اما اراتر ا  ای  

 شو .منفی غالب می آثارس  ، 
های مهمی برای سددناسددصگراران اتصاددا ی  ر  های ای  پژوه ،  رل یااصه
 ایران  ار :
   رصد( ۲۵ ری   یاآسصانه ةو کنصر  س   تور   ر م دو   یریمد ال ( 
تور  را  ر سد و  کمصر ا    ،یو مال  یپول  اسدصگراراننسد  شدو یم  هنتوصد •

 آثار  ا   اتصاا   تا  کنند   حفظ (   رصد   ۴/۲۵شده  مشص   یب ران  ةآسصان
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مند شدو ، اما کت( بهره  یو تواودا  د نتول  کت ری   تور   مثب   مدتکوتاه 

 تور  بار ماون بماند. ةند یازا یاهبنا  آس 
بانک  یمشدددص ، با هماهنگ   یتورم  یگرارهد شدددو   می شدددنها نپ •

 .صورت گنر  و و ارت اتصاا  یمرکز
 ی تجار  نمصناسب با ووی یاود راه یهااس نس  یاجرات( 
و   تووی   یانب ددداط  یو پول  یمال یهااسددد ندسددد  ،رکو   یها ر  وره •

شدر  کنصر  اشدار به  ،ید نتول  یهابنگاه  یبرا  یبه منابع مال ی سدصرسد
 .شو  تنت ه، یب ران ةا  ابور ا  آسصان یرنبر نرر تور  و جلوگ

  یها نهیهز  د یا  رشد شد اازای  یابد و    یان با  مال،  رونن  یها ر  وره •
  ن به ا   ام   یرنجلوگ  یبرا ینگ ینود   شددو . همچنن ،  زنپره  ی ولص
 .مدیری  شو  بارتر ا  س   آسصانهتور  

  ارتور نغ طور ول  به ةبو ج یکاه  ک ر ( 
 ای یاسدصوراض بانک  نینه ا  طر  یو کاه  ک دراصدن   سدااصار بو جه     •

  ییجو( و صدددراههااتن مال داریپا  ی رآمدها  یالن پو ، بلکه با اازا
 .جبران شو  هانهی ر هز

 حر  شدددو . ناکارآمد   یهانهیهز  تووی  و  یموررات مال   ر   نشدددفاا •
 .وروری اس  بو جه یک ر یمال  نمیت ةگزار  شفا  ا  ن و

  هیو سرما یمال یبا ارها ةتوسیت( 
تا  ،شددو   یحما د یجد   یمال   نمیت  یو ابزارها  هیا  رشددد با ار سددرما •

 ای مانند ار    یموا  یصدددراا  به با ارها  انیجر  یجابه  ،هیمنابع سدددرما
 شو .  یطن(، به بص  مولد اتصاا  هدا

  یا گونه به  ،شدو    یتوو  د نبه بص  تول  ینگ یشداا  بورس و جرت نود  •
کند، نه صدراا    جا یا  یو همراه با بهبو  رشدد اتصادا  داریپا یشدیکه اازا

 .هایی ارا م نت یرشد اسم
  د نبه تول ینگ ینود   یهداث( 
  ید ندتول  یهدا ندبده ایدال یو مندابع ااصبدارکنصر   هدا  بداندک  ینگ یالن نودد  •

 .یماار  مارا ای یبا نه سفصه ،شو   یهدا
ااصبار بر    نها و تصاددبر اشدد  بانکمنع اوددااه  یبرا ین ا  بانکدار •

 .شو  اصن  ییکارا ةیپا
 هااس ن ر س  یم صمر و با نگر  یپا ( 
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  یودرور   ،یتور  بر رشدد اتصادا   رنثی ر ت  یب ران  ةوجو  آسدصان  تن لبه •
را رصد   یطور م صمر س و  تور  و رشد اتصاا به اسصگرارانناس  س 

 یهااسد نسد  اسدربه ،یب ران  ةشددن به آسدصانکیو  ر صدورت نز 
 را ااما  کنند. یاصنح

   ول  یصیحما یهااس ناصن  س چ( 
که     نبا  شدو   ین وبه یصیحما  یهاو پر اا   هاارانهی یهدامندسدا  •

  ی مان ا  اشدار تورم مدت تواودا را  اشدصه باشدد و هوکوتاه  کیت ر  آثار
 شو . یرنمفر  جلوگ

 ی وربهره  یو اازا ید نتول یهارساا ی  یارتوا ( 

رونن  که تور     یها ر  وره  یرشدد اتصادا  یریپر بنکاه  آسد  یبرا •
  یاازا  ،یصددنیص یهارسدداا یمصرت باشددد(، بهبو    ممک  اسدد 

موودوو    یاسد . ا  یودرور ارنب د  د نورانه  ر تولاو ت و  ان  یوربهره
ت ون    شدصرنشدده بتور  کنصر  ط یرشدد  ر شدرا  یایمزا  کند یکمک م

 .ابد ی
  رونن و رکو  یها وره یبرا شدهکنتفک یاسصنس  یهاب صه  یتدور( 

   یرکو  و رونن، با پا  ط یشدددرا  یبرا یاسدددصنمصفاوت سددد  یهاب دددصه •
 .شو  یطراح من و طوراتصاا  کنن به یهاشاا 

 یهااسد نبا اسدصفا ه ا  سد  د ن ر تول  یگرارهیسدرما  هب یبص  اادوصد •
 رونن  یهدا ر  وره  یمدال  ننرکو  و کنصر   ت  ةمصص   ور  یویتشدددو
 .شو  نیتشو

  اسصگرارنس  یها سصگاه یهماهنگ  ( 
 ینها ها ریو ارت اتصاددا  و سددا  ،یبانک مرکز  نب یهماهنگ   یشددورا •

مصناسدب با   یو پول  یمال یهااسد نسد  ةک ار ی  یسدا ا هنپ  برایمربو   
 .تشکنت شو  رونن و رکو ( یها  راه یا وار تجار

 

 رک    م دددنر ر    ی ر پدایدان، ر   بده سکر اسددد  کده ای  پژوه  تنهدا گدام
ت ونوات آتی  ر  بن  تور  و رشددد اتصاددا ی  ر ایران اسدد .   ةهای راب پنچندگی

تو ییی تور ، بده  رک    آثدارا و  هدنو  انص دارو  توان بدا بررسدددی اوامدت نهدا ی،  می
های اتصادا سدنجی  . همچنن ، اسدصفا ه ا  رو  ا تری ا  ای  راب ه  سد  یاامنن

اطمنندان نصدایج    تد  و تدابلند  بده اازای هدای بدا ارکدان  بدارتر تر و  ا هپنشدددراصده
 .کند میکمک 
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 تعارض منافع  

 ن  .  نع گونه تیارض مناا نچهای  مواله مشمو  

 اصول اخلاقی
  ا بی،   سددرت    جمله   ا    اانر نشددر،   ا    کامت   طور ای  مواله، به  انصشددار    ر   ه نوی ددند 

تجاری  ر    ب منفی  اسد   پرهنز  اشدصه    وگانه   انصشدار   و   ارسدا    یا   ها جیت  ا ه   راصار، سدو  
اسدد  و اصددال    ه ندار . ای  مواله حاصددت ت ونوات او  نوی ددند   ای  راسددصا وجو  

 . ا ه نشده اس    ی مواله به هو  مانوا     ی ا     ن تیل .  اس    م صوای آن را اان   اشصه 

 هادسترسی به داده 
ها  ر ای   ر صدورت ننا  به اطناات بنشدصر  راادوز ن وة تجزیه و ت لنت  ا ه

 ه ارمایند.مکاتب همواله، با نوی ند 

 پیوست
 واحد ةنصایج آ مون ریش .1پیوست  

ی  
دیک

-
یفولر  

معمول
 

ی 
دیک

-
فولر  

تعمیم
یافته 

 

س 
فیلیپ

-
پرون 

 

ی 
کیاتکوسک

 -
س 

فیلییپ
 -

ت 
اسمی

-
ن 

شی
گ،   

ت، روتنبر
الیو

ت
ک پوین

استا
 -  

اپتیمال
 I(0

)/I(1
)

 

رشد  
 اتصاا ی 

۸٫۴۸۶۷۷۳ -
* ***،**، 
[۰٫۰۰۰۰ ] 

۴٫۵۲۵۲۸۳ 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۰۱ ] 

۵٫۸۳۶۰۶۰ 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۰۰ ] 

۰٫۳۹۸۶۷۳ 
 **،* 

[۰٫۰۰۱۶ ] 

۴٫۶۰۰۵۸۳ 
 ****،**،* 

مینا اری  ر  
س   و ارض  

 ا  مبدا 

 تور  
۹٫۵۲۷۰۶۴ - 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۰۰ ] 

۲٫۶۶۵۷۵۵ 
 ***،** 

[۰٫۰۱۶۳ ] 

۶٫۵۶۵۴۱۸ - 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۰۰ ] 

۰٫۳۰۸۱۳۹ 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۰۰ ] 

۱٫۹۵۸۹۴۹ 
 ***،**،* 
 

بار  مینا اری با یک 
گنری و  تفاوت 

 ارض ا  مبدا 

 نودینگی
۵٫۸۹۹۱۲۱- 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۰۱ ] 

۳٫۳۹۹۷۱۱- 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۲۰ ] 

۳٫۳۲۴۳۰۶ - 
 ***،** 

[۰٫۰۲۲۹ ] 

۰٫۰۸۳۳۰۳ 
*٫** ٫ *** 
[۰٫۰۰۰۰ ] 

۱٫۵۸۵۴۴۴ 
 ***،**،* 
 

مینا اری  ر  
س   و ارض  

 ا  مبدا 
شاا   
تنم  
 سها  

۱۵٫۴۰۹۴۶ 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۰۰ ] 

۱٫۹۷۷۲۹۴- 
 ***،**،* 

[۰٫۰۶۹۶ ] 

۶٫۲۷۱۷۶۵ - 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۰۰ ] 

۰٫۰۷۹۷۹۳ 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۴۳ ] 

۱٫۰۷۲۴۱۷ 
 ***،**،* 

بار  مینا اری با یک 
گنری و  تفاوت 

 ارض ا  مبدا 

 نرر ار  
۵٫۵۸۴۱۳۵- 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۰۲ ] 

۱٫۹۱۱۴۲۵- 
 ***،**،* 

[۰٫۰۶۶۲ ] 

۴٫۴۷۱۶۱۵ - 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۱۵ ] 

۰٫۰۶۳۱۰۶ 
 ***،**،* 

[۰٫۰۵۶۷ ] 

۱٫۶۶۷۳۴۲ 
 ***،**،* 

بار  مینا ار با یک 
گنری و  تفاوت 

 ارض ا  مبدا 
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ی  
دیک

-
یفولر  

معمول
 

ی 
دیک

-
فولر  

تعمیم
یافته 

 

س 
فیلیپ

-
پرون 

 

ی 
کیاتکوسک

 -
س 

فیلییپ
 -

ت 
اسمی

-
ن 

شی
گ،   

ت، روتنبر
الیو

ت
ک پوین

استا
 -  

اپتیمال
 I(0

)/I(1
)

 

هزینة 
مار   
 ااوصی 

-۴٫۰۱۹۰۰۸ 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۴۵ ] 

۴٫۰۹۶۴۱۱ - 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۰۳ ] 

۴٫۰۱۹۰۰۸- 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۴۵ ] 

۰٫۲۳۶۸۳۹ 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۸۰ ] 

۱٫۷۵۳۴۴۸ 
 ***،**،* 

  بار مینا ار با یک 
گنری  تفاوت

و ارض ا   
 مبدا 

هزینة 
مار   
  ولصی

۴٫۳۸۹۱۷۰- 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۲۵ ] 

۴٫۴۸۸۷۳۶ - 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۰۲ ] 

۴٫۳۹۲۷۰۰- 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۲۵ ] 

۰٫۲۰۵۳۸۱ 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۵۹ ] 

۲٫۱۰۵۴۲۸ 
 ***،**،* 

  بار  ار با یک مینا 
گنری  تفاوت

و ارض ا   
 مبدا 

موجو ی  
سرمایة  
 اال  

۷٫۶۲۹۲۶۲ - 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۰۰ ] 

۴٫۲۶۳۵۳۹ - 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۰۲ ] 

۴٫۲۵۴۵۱۸- 
 ***،**،* 

[۰٫۰۰۲۴ ] 

۰٫۰۷۷۹۳۱ 
 ***،**،* 

[۰٫۰۵۱۹ ] 

۲٫۴۹۳۰۸۵ 
 ***،**،* 
 

مینا اری  ر  
س   و  
ارض ا   

 مبدا 
 های ت وننمیار: یااصه

 

 بلندمدت  ةآ مون راب   .2پیوست  
 6مدل   5مدل   4مدل   3مدل   2مدل   1مدل   

 ARDL 
(4,2) 

ARDL 
(4,0) 

ARDL 
(4,0) 

ARDL 
(4,0) 

ARDL 
(4,3) 

ARDL 
(2,4) 

f-
stat 

۵٫۳۱۴۸۹۸ ۶٫۱۸۵۳۰۳ ۱۳٫۱۶۵۲۵ ۱۵٫۴۳۰۳۸ ۱۰٫۷۲۴۹۵ ۶٫۵۳۸۴۱۶ 

 های ت وننمیار: یااصه

 

 بو نآ مون نرما  .3پیوست  

 6 مدل 5 مدل 4 مدل 3 مدل 2 مدل 1 مدل 
 ARDL 

(4,2) 
ARDL 
(4,0) 

ARDL 
(4,0) 

ARDL 
(4,0) 

ARDL 
(4,3) 

ARD L 
(2,4) 

 جاکوبرا 
 ]احصما [ 

۵۲٫۱۶۴ 
 [۰٫۶۵۰۱۷۷ ] 

۱۳٫۱۵۶۴۶ 
 [۰٫۶۰۱۳۹۰ ] 

۲۰٫۵۲۱۲۷ 
 [۰٫۴۶۵۴۹۸ ] 

۶۵٫۰۰۲۵۶ 
 [۹٫۳۱۴۹۹۹ ] 

۸٫۷۴۵۱۵۵ 
 [۰٫۱۱۲۶۱۹ ] 

۱٫۲۰۷۱۰۴ 
 [۰٫۵۴۶۸۶۶ ] 

 های ت وننمیار: یااصه
 

 ناهم انی واریان  .  4یوست  پ

 ARDL 
(4,2) 

ARDL 
(4,0) 

ARDL 
(4,0) 

ARDL  
(4,0) 

ARDL 
(4,3) 

ARDL 
(2,4) 

F-stat 
۰٫۳۹۳ 

 ۰٫۹۴۳۴) 
۵۹۹/۰ 

 ۲۰۸۴/۰ ) 
۵۸۳/۰ 

 ۸۱۱۳/۰ ) 
۳۳۰/۰ 

 ۲۶۷۲/۰) 
۴۶۲/۱ 

 ۲۸۶۹/۰) 
۵۶۸/۰ 

 ۸۴۰۹/۰ ) 

Obs*R-
squared 

۷٫۹۳۹ 
 ۰٫۸۴۷۵) 

۳۷۷/۱۴ 
 ۲۱۲۸/۰ ) 

۲۶۳/۸ 
 ۶۸۹۶/۰) 

۱۶۶/۰ 
 ۵۶۲۵/۰) 

۷۲۷/۱۷ 
 ۲۷۷۳/۰ ) 

۹۱۸/۱۰ 
 ۶۹۲۴/۰) 
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  ARDL 

(4,2) 
ARDL 
(4,0) 

ARDL 
(4,0) 

ARDL  
(4,0) 

ARDL 
(4,3) 

ARDL 
(2,4) 

Scaled 
explained 

ss 
۲٫۰۳۷ 

 ۰٫۹۹۷) 
۴۰۴/۸ 

 ۶۷۶۷/۰) 
۰۴۸۰/۰ 

 ۹۹۸۳/۰ ) 
۷۳۷/۰ 

 ۳۶۶۱/۰) 
۴۲۸/۴ 

 ۹۹۵۴/۰ ) 
۸۱۳/۱ 

 ۸۰۴۲/۰ ) 
 های ت وننمیار: یااصه

 

 ب صگی سریالی هو.  5پیوست  

 ARDL  
(4,2) 

ARDL 
 (4,0) 

ARDL 
 (4,0) 

ARDL 
 (4,0) 

ARDL 
 (4,3) 

ARDL 
 (2,4) 

F-stat 
۰٫۹۱۰ 

 ۰٫۴۳۶۶ ) 
۱۴۷/۸ 

 ۶۵۶۷/۰) 
۹۵۸/۱ 

 ۱۸۹۰/۰ ) 
۴۴۵ / 

 ۱۰۴۰/۰ ) 
۲۴۷/۷ 

 ۱۱۹۷/۰ ) 
۶۰۵/۳ 

 ۱۳۷۵/۰ ) 

Obs*R-
squared 

۴٫۲۰۵ 
 ۰٫۱۲۲۱) 

۹۲۴/۰ 
 ۱۴۰۶/۰) 

۵۳۳/۶ 
 ۳۸۷۵/۰ ) 

۹۸۵/۰ 
 ۱۸۳۷/۰ ) 

۸۵۸/۱۶ 
 ۴۶۷۲/۰) 

۵۶۵/۱۱ 
 ۳۸۱۴/۰ ) 

 های ت وننمیار: یااصه
 

 آ مون ثبات مد   .6پیوست  

 6  مدل 5  مدل 4  مدل 3  مدل 2  مدل 1  مدل 

 ARDL  
(4,2) 

ARDL  
(4,0) 

ARDL  
(4,0) 

ARDL  
(4,0) 

ARDL  
(4,3) 

ARDL  
(2,4) 

t-
stat 

۰٫۹۲۹ 
[۰٫۳۷۱۰] 

۱٫۲۳۳۴۵۴ 
[۰٫۲۳۳۳] 

۰٫۴۰۲۹۳۷ 
[۰٫۶۹۳۵ ] 

۰٫۳۰۲۱۹۱ 
[۰٫۷۶۶۹ ] 

۰٫۹۷۲۴۳۱ 
[۰٫۳۵۹۳] 

۰٫۳۳۳۱۵۲ 
[۰٫۲۰۹۴] 

F-
stat 

۰٫۸۶۳ 
[۰٫۳۷۱۰] 

۱٫۵۲۱۴۰۸ 
[۰٫۲۳۳۳] 

۰٫۱۶۲۳۵۸ 
[۰٫۶۹۳۵ ] 

۰٫۰۹۱۳۱۹ 
[۰٫۷۶۶۹ ] 

۰٫۹۴۵۶۲۲ 
[۰٫۳۵۹۳] 

۰٫۳۱۰۱۷۶ 
[۰٫۲۰۹۴] 

 های ت وننمیار: یااصه
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