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 : |هکÌچ
[�ر�ي    Ä ·Z�» ¾Ëا ا�¸ي  ¿�Zم   Å�ÌiPe|ف  و    ZÅی «Z³|¿Zری  Âa·ي   d�ZÌ� تZ^i  �yZ� انÂÀ�  Ä] Âa·ي 

 �Ìv»  Ämه در|ÀËZ¼¿ انÂÀ� Ä] يeی وارداZÅ𿿿Z¯ d¼Ì« �yZ� �] ت ¿�خ ارزZ¿Z�Â¿ ي·Z¬f¿ر اZiر«ي [� آÂe یZÅ
[� ا�Zس    Z  1999-2019ی Â�¯ Åر در Zuل Z�¿ Z] Ä �Âeم Âa·ي ·Z³�´Àه ارزی �ي �Zل   Â^�9ر ¿�خ ارز در  

 Ä¬^� مZ�¿ ي از¿ZÆm ك¿Z] ی|À]  Ä] .dت ارزی ا�Z^Ìe�e ي و·Âa یZÅ  ¾Ëه ا�Æ] Z] ،¶Ì¿ رÂ�À»  ی از روش�Ì³
ZÅی Âeر«ي آرام و �|Ë| ا��zfاج و ا�i آن [Å Ä¼�اه «ZÅ�Ì¤fی درZ] Ämز [Âدن  �ÂئZ»- �Ìv» ²ÀÌrÌر¯Âف 

 fا�  Z] داy¸ي،   �·ZyZ¿  d]Zi  ÄËZ»��  ¶Ì°�e و  آ«Zری  ا»Z�fد   d§ZÌÅر از  روش ا·´Z¨ Âده  و   Z¬] ZÅی  ZÅی 
 Ä^� ك وË�f»راZa مZ�¿ ریZ³|¿Z» �] كË�f»راZa یZÅ   مZ�¿ وج از�y ك�Ëر Ä»ي [�ر�ي و در ادا·Âa  ي·Âa یZÅ

ZÅی Âeر«ي و  ا�Ì¤f» ¾Ë در ¯ZÀر «�ÌiPe   �Ìv �³دد. در ¿Ä]  dËZÆ روش Zaرا«Ë�fك Âeز�Ë وÂ^Ëل ا��zfاج «ي 
 vÌ�Âe یZÅ�Ì¤f» �ËZ� Ä¨«و Z] ي¿ÂÌ��³درÂy یÂ´·روش ا Ä] ي داده ي ËزÂe یZÅ  زده ¾Ì¼ze يËÂ¸]Ze یZÅ

  tË��e lËZf¿ .|� ی · اÂ´    ¾Ì^» Z¬] �ÌiPe    ي و¨À»دارZÀ »   �Ìv» مZ�¿ ریZ³|¿Z» �] ر«يÂe یZÅ  .dي ا�·Âa یZÅ
�خ ارز «ZÅ  �nÀی Âa·ي ·Z³�´Àه ارزی و ا¿|ازه ا»Z�fد [�ÅZ¯ Ä درÂ^� Ämر ¿ ÌÀr¼Å¾ ا§�اZ³|¿Z» �Ëری ¿�Zم 

ËZÆي eZ^i Ä   ¿  ،|Ì·Âeي ¿�خ «ؤ�i ا�¼ي ارز و Ä¯ÀË�Å »�ار f§�³¾ در «Âe �Ìvر«ي �|Ë|، [ي   �|ه در Zu·ي 
 » �Ëي را ا§�اeی وارداZÅ𿿿Z¯ d¼Ì« �yZ� �] ات ¿�خ ارز�ÌÌ¤e ي·Z¬f¿ر اZiد ي آ .|Å 
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1 Ä»|¬» . 

ا»Z�fدی   از �a huZ^» Ä¸¼mاdÌ¼Å در اد[ZÌت  «�ZÀ\ و Z^iت آن،  Âa·ي   d�ZÌ� ذZzeا

d�ZÌ� ا¿Âاع   Ä¯  dÆm آن از   .dا�  ZÅرÂ�¯ت «يZ^i  �f�] در  «Z·ي  و  Âa·ي  Âeا¿|  ZÅی 

·~ا،    |�Z] [Ä  ا³�i~ار  �ZÌ·Zن،  �ي  آن  Z^iت   �¨u و   \�ZÀ» Âa·ي   d�ZÌ� Ëك  اZzeذ 

d�ZÌ� رZ^fر ¯�\ ا�Â�À»و    ³1~اری \ËZ » Z] Ä�]در را .dردار ا�Ây�] ه�Ëو dÌ¼Åاز ا

dË�»مZ�¿ ا¿Âاع  [ZÅhvی  Âa·ي  او·ZÅ  ÄÌی  ا�Zس   ،¾Ëا�]ZÀ] و  دارد  وÂmد  [�ZÌری  ZÅی 

d·د�� را  Âa·ي  ¿�Zم  «Z³|¿Zری  «�Â�Âي  Âa·ي  ZÅی  اد[ZÌت  ¿�Zم  اZzeذ  ا»Z�fدی 

  ZË(2¿²،   دÅ|«|ت و Z^Ìe�eت ارزی « Ì°�e ¾Ì¶ «يÄf§�³ از اÅ|اف �f�ZÌي «ZÌن¿�Zت

1997) . 

 dÆm از آن .dرج، ¿�خ ارز ا�Zy یZÌ¿د Z] رÂ�¯ �Å دZ�f«ط اZ êار ºÆ» ¶»اÂ� Ä¸¼m از

 ÄËZ»�� یZÅ𿿿Z¯ واردات Ä¯ دی ازZËز ºnu ،¶yز داZÌ¿ ردÂ» ÄÌ·اد اوÂ» ای و  ZÅرÂ�¯ واردات

دÀÅ| ·~ا؛ �ÌÌ¤e در ¿�خ ارز، »ZÅ𿿿Z¯ d¼Ìی «��§ي و ¿Z¼e d¼Ì« �Ìم �|ه را Ì°�e¶ «ي 

ZÅ در aي ¿Z¿Z�Âت ¿�خ ارز، «�Ä¸X درÂ^� Ämر ¿�خ ¯À|. اÌ·Âe d¼Ì« �ÌÌ¤e ¾Ë| را «�iZf «ي 

«ي   3ارز «��ح  [�ای را  ¯�Âر   �Å در  ارز  ¿�خ  �^Âر   Ämدر [Âدن   ¾ÌËZa وا»�  در   .|ËZ¼¿

 � d�ZÌ و º¯( رمÂe ل�fÀ¯ و ¶¬f�» ي·Âa d�ZÌ� ای�mا dÆm ي^�ZÀ» �f�] ي·Âa ³~ار

³~اری ¯Å Ä|ف ¯�fÀل ¯À|. اد[ZÌت «�Â�Âي �^Âر ¿�خ ارز [�ای �Z^i Z] d�ZÌت( §�اºÅ «ي 

د¿^Zل «ي  را  Âa·ي   d�ZÌ� در  Z^iت  اZnËد  و  ا�Âedرم  [�Âyردار  [Ë𿿿Zي   dÌ¼Åا از   ،|À¯ 

 .( 2003،  5دورو¯� و fË¼¾؛  Zq4  ،2001دری و Â¯ZÅرا) 

d¼Ì« �] ºÌ¬f�» �Ì£ و ºÌ¬f�» لZ¿Z¯ ي¿�خ ارز از دو» �iي ا¸yی داZÅ  ای�n» .³~ارد

«�ºÌ¬f، ا³�i~اری ¿Z¿Z�Âت ¿�خ ارز [� »ZÅ𿿿Z¯ d¼Ìی وارداeي ا�d و ÂÀ� dveان ا¿Z¬fل  

 
1. Policy Credibility 
2. Yong
3. Exchange Rate Pass-through (ERPT) 
4. Choudhri and Hakura 
5. Devereux and Yetmen 
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«ي  ÄfyZÀ� وارداeي  ¯ZÅ𿿿Zی   d¼Ì«  �] ارز  ¿�خ  [�  ¿Z¿Z�Âت  ¯Z¿Zل   ¾Ì¼Å از  و  �Âد 

d¼Ì«ي»  �iا داy¸ي  [ZÅ  Äی  ارز  ¿�خ  ¿Z¿Z�Âت  ا³�i~اری   ،ºÌ¬f�»  �Ì£ «�nای  ³~ارد. 

d]Z«ر  Äوا��¾Ì] [ZزارZÅی  در   ZÅ𿿿Z¯ Ë� e¦ «ي�Ë~aی  [Z  ا·¼¸¸ي   Ä¯ « Àي   ¾Ëا  Ä] �Âد. 

  Ä] درات وZ� ،ي ارزان �|ه و ·~اmرZy اران|Ë�y ي [�ای¸yی داZÅ𿿿Z¯ ،لÂa ارزش �ÅZ¯

 �Ëا§�ا  ¶¯ آن Z�Z¬eی   �^e  ي»d¼Ì« t�� �Ëا§�ا  Ä]  �nÀ» �»ا  ¾Ëا  .|]ZË  ¶yدر دا ZÅ

. [Ì¼Å Ä¾ د·Ì¶ در اË¾ دZ³|Ëه [� ¿¬� �Âا«¶ »|رت  (�b¼¸¯1  ،1989ر )§�وت و    �Âد «ي

ZÅی Âa·ي و  �Âد و درÂ^� Ämر ¿�خ ارز «�f¬¶ از ¿�ZمÌ¯Ze| «ي 3و Z]2  d¼Ì« �Ì ^eزاری 

ÌÌ e زارZ] رZfyZ� و Z�Z¬e يf¼Ì« ��¯ �] يÀf^»�³دد.¾ «ي 

Â¸Ìeر  Ä ·Z�»4  (2000  Ä ·Z�» ای�] دZ³|Ëه Ë|m|ی   ،Z°Ë�»آ ارز  ¿�خ  �^Âر  در «Âرد   )

از    ¾ÌËZa Âeر«ي   �Ìv»  Ä¯ داد  ¿�Zن  Âyد   Ä ·Z�» در  وی  ¯�د.  اZnËد  ارز  ¿�خ  �^Âر 

  ÄÅد �yاوا در  ارز  ¿�خ  �^Âر   Ämدر �ÅZ¯ «�Z ·Zت    Â� ¾Ë�f¼Æ»1990ا«¶   .dا� [Âده 

�Zل در  ادË´�ی   ،| ] )ZÅی  Â¯ZÅرا  و  Zqدوری   Ä¸¼m Z°¼Åران 2001ز  و   ²Ë�ÆËا  ،)5 

ÂÀ»ZfyZeا 2006) و  از  2008)  6(   �´Ëد [�yي  و  اروËZaي  ¯�ÂرZÅی  ا»Z�fد  «Âرد  در   )

Ä �Âe یZÅرÂ�¯هZ´À] �³ر اÂ¸Ìe تZ ·Z�» ª^� .د�¯ |ÌËZe ر راÂ¸Ìe Ä ·Z�» lËZf¿ ،Äf§ZË  ZÅ

ÄÀË�Å ات در�ÌÌ¤e] ��¿ ت درZ^i Z] را دائ¼ي و ZÅÄÀË�Å ات�ÌÌ¤e ،|¿�Ì´  ات�ÌÌ¤e |À¿Z» ای

d¼Ì« را در ارز  ا»Z�fد [ZÅ  Äی Âyد ·Zvظ «ي³~اری¿�خ  وÂmد Âeرم [𿿿Z در  ¯ÀÀ| و ·~ا، 

d¼Ì«  �Ëا§�ا در  و در »À »d¼Ìي Z^iت  �|ه  Z´À] ��Âeه³~اریZÅ »¸¼|اد   ZÅ  ظZv·  ZÅ

ا§�اÂy  �ËاZ�Â¿ �a .|� |Åن ¿�خ ارز در ز«Zن Âeرم  Ä] ،𿿿Z] یZÅd¼Ì« �f�Ì]  �nÀ» ZÅ

Âeان [Ä رژf�ZÌ� ºËي «�Â¼¿ �^eد و [� Ì¼Å¾  . از اÂ^� ��À» ¾Ëر ¿�خ ارز را «ي�Âد«ي

�Ìv» Ä] Äf�]ر ¿�خ ارز را واÂ^� Ämر، درÂ¸Ìe سZت  ا�Z^i ت( وZ^i Z] و º¯( ر«يÂe یZÅ
 

1. Froot and Klemperer 
2. Market Power 
3. Price Discrimination 
4. Taylor 
5. Ihrig et al. 
6. Takhtamanova 
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در �Âa d�ZÌ·ي [Âa d�ZÌ�  h�Z·ي «ي اË¾ دZ³|Ëه Z^iت  ¯Â�    Äد«يدا¿|. در وا»� در 

Âeرم،  d�ZÌ� ¾Ëا [�fÀ¯ Zل   �f�]  ¾Ëا در  [�Z| و  ا�Z^fر  ا»Z�fدی دارای  [�ای § 𿿿Zن   ZÅ

[Â� Äرت Âyد¯Zر ¯�ÅZ «ي ارZ^eط [Â^�  ¾Ìر ¿�خ ارز   Ä¸X�» ،ي]�ne تZ ·Z�» در .|]ZË

«Z¿|ه   «¤¨Âل   Ä �Âe Zuل  در  ¯�ÂرZÅی  در  ارز  ¿�خ  �^Âر   Ämدر  Z] Âa·ي   d�ZÌ� Z^iت 

Ëا�¸ي ا Ä¸X�» ¾Ëا�]ZÀ] .dما�Z�¿ ریZ³|¿Z» ¾Ì] طZ^eر�ي ار�] ،�Åو�a ¾  Ä] ي·Âa یZÅ

«ZÅ�Ì¤fی    �ËZ� ¯ZÀر  در  ارز  ¿�خ  �^Âر   Ämدر و  Âa·ي   d�ZÌ� Z^iت  ¿¼ÀËZ|ه  �ÂÀان 

ارزی  ·Z³�´Àه  Âa·ي  ¿�Zم   Z]  Ä �Âe Zuل  در  ¯�ÂرZÅی  در  �Zل  vÌ�Âe1ي  ZÅی  �ي 

2019-1999 �Æ] Z] ³هÌ] یZÅد�°Ëی از رو�Ì¾¯.dری ا�Â� 

Â�  Ä]  Ä·Z¬»  و ¿��ی  ZqرÂqب   Ä] دوم   �z] در   :dا� �|ه  �Zز«Å|¿Zي   �Ëز رت 

روش [Â� �zم  در  و  �|ه   Äfyدا�a  �Åو�a  ÄÀÌ�Ìa  Äارائ  ªÌ¬ve در  �Âد«ي��ZÀي   .

ÄnÌf¿ ºnÀa �z] در ZfËZÆ¿ و Äfyدا�a lËZf¿ ¶Ì¸ve آورد «|ل و�] Ä] رمZÆq �z]  ی�Ì³

�ZÌ� یZÅدZÆÀ�Ìa و ªÌ¬ved ³ي» Ä�³دد.~اری ارائ 

 Âب ¿��ی و �a ÄÀÌ�Ìaو�Å . چZرچ2

ÄË��¿ ¾Ì·او Ä¸¼m ازÄË��¿ ،ارز ای ا�Ä¯ d در آن  ZÅ در اد[ZÌت �ne[ي درÂ^� Ämر ¿�خ 

Ä·دZ^» خ ارز�¿d¼Ì« ي»Â¼� t�� ي ازf^�¿ ،رÂ�¯ دو ¾Ì] يای» Äf§�³ ��¿ در ZÅ  .دÂ�

|uوا d¼Ì« نÂ¿Z« انÂÀ� Z]  ÄË��¿  ¾Ëن «ي  2اZÌ]Ä¿Â³ Ä] |ËZ] ارز  ¿�خ   Ä¯ |À¯ا  ¾ÌÌ e ی

از   [ZÀ] .|�Z[�اÂ» ¾Ëاردی   Äfدا� �Âد ¯𿿿Z¯ Äی Z�°Ëن در �Å دو ¯�Âر »Z�°Ë d¼Ì¿ي 

dËود|v» اعÂ¿ا Ä¸¼mÄ§� e و ¿¬¶ و ¶¼u ÄÀË�Å ،ریZne یZÅي¼¿ Äf§�³ ��¿ در ZÅ  دÂ�

«ي §�ض   Ä·دZ^»  ¶]Z«  ZÅ𿿿Z¯  Ä¼Å  ¾ÌÀr¼Å ¿��ÄË  (1993،  3)¯�وÂ�  ¾¼³¿| و   ¾Ëا  .

[Ä راfuي آ¿ZÆ را ¯ZÀر ³~ا�d. از Ä¸¼m اËZÅÂe¾Ëي دارد ¯Ä «ي§�ض ¯Ä در وا» dÌ    ان 

 
1. Exchange Rate Anchor 
2. Law of One Price (LOOP)
3. Krugman 
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ا�³ آزادی   [� Ì¼Å¾ ا�Zس fuي  ¯ZÅ𿿿Z و eZ»|yي وÂmد دار¿| ¯Zne ¶]Z« Äرت ¿^Âده و 

¾Ì] رتZne  |ÅاÂz¿ dËZر� |uوا d¼Ì« نÂ¿Z« ºÅ زZ] |�Z] نZ�°Ë ZÅرÂ�¯ Ä¼Å ا·¼¸¶ در

.|� 

] x�Za ،ت ¿�خ ارزZ¿Z�Â¿ دÂmي وËا�q رغ ازZ§  Ä] و Ä¿Â´q تZ¿Z�Â¿ ¾Ëا Ä¯ الÂ� ¾Ëا Ä

d¼Ì«  ا¿|ازه Äqي» �iZf» ي را¸yی داZÅd�ZÌ� ای�] |À¯  .دارد dÌ¼Åدی اZ�f«³~اران ا

ZË¿² 1989)  [�ا�Zس «�Z ·Zت §�وت و ¯¸¼�bر  ،)  (1997 Zb»Z¯ ³¸|[�گ و ،)(،  2010)  1

d¼Ì« �¼Â«ي   t�� �] ارز  ¿�خ  ¿Z¿Z�Âت  دو  ا³�i~اری  از  داy¸ي  دZ³|Ëه «�ºÌ¬f و  ZÅی 

  �] ارز  ¿�خ  ¿Z¿Z�Âت  ا¿Z¬f·ي  ا�iات   ،ºÌ¬f�» �Ì�» سZا��]  .dا� ¶»Ze  ¶]Z«  ºÌ¬f�»�Ì£

�Ì³د و [�ا�Zس «��ÌÌ¤e Z] ،ºÌ¬f�»�Ì£ �Ì ارزش  »ZÅ𿿿Z¯ d¼Ìی وارداeي «| ¿�� »�ار «ي

  �ÌÌ¤e ¶¯ یZ�Z¬e آن �^e Ä] درات وZ� ،يmرZy اران|Ë�y ت񯿿ËZ¼e d¸� Ä] ي¸yل داÂa

  |ÅاÂyd¼Ì« ن «ي¯�د و ·~اZ�Â¿ ي¸yی داZÅ  ه [� »|رتZ³|Ëد ¾Ëا �¯�¼e ¾Ëا�]ZÀ] .|ÀÀ¯

 .dا� d¼Ì« �Ì ^e زاری وZ] 

ÂËو¿Zل ا»Z�fددا¿Z¿ي ¿�q �Ì¾ و  (، درÂ^� Ämر  2014)  3( و آ«fÌي 2014)  Z ·Z�»2ت 

«ي [�ر�ي »�ار  «Âرد  ا»Z�fد �yد   t�� را در ارز  [� �Âا«¸ي  ¿�خ   |Ì¯Ze Z] و   |Åد  |À¿Z»

dËود|v»d¯�� دÂ� ÄÌ�Zu ،يmرZy [ZزارZÅی  از   d¯��  �Å  ºÆ� ،ریZ^fا� و  ZÅی   ZÅ

  t�� ر ¿�خ ارز را درÂ^� Ämدر �ÌÌ¤e ،رÂ�¯ �Å در |Ì·Âe ¿^Âدن   ZË دنÂ] رÂv» واردات

d¯ي��» ¶Ì¸ve و ÄË�ne يeدراZ� یZÅ .|ÀÀ¯ 

Â¯ZÅرا و  Zqدوری   |À¿Z¼Å ا»Z�fدا¿Zن  از  دË´�ی  ا2001�ÆË)  �³وه   ،)(  ²Ë2006  و  )

ارز در ¯�ÂرZÅی  2000( [dÌ ^e Ä از Â¸Ìeر )Z°»4  (2007رeي  (، ¯�ÅZ درÂ^� Ämر ¿�خ 

Ä �Âe  دنÂ] زZ] Ämر«ي، درÂe �Ìv» ،ي·Âa d�ZÌ� تZ^i نÂr¼Å ا«¸يÂ� لÂ¸ » را Äf§ZË

 
1. Goldberg and Campa 
2. Chen and Juvenal 
3. Amiti 
4. McCarthy 
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ا»Z�fد «ي ا¿|ازه  و  «�Z ·Zت �Âا ا»Z�fد  در  ا»Z�fددا¿Zن،  از   Äfد� ¾Ëا د¿^Zل   Ä]  .|À¿1دا 

(2009،)   ¾¿ÂÅرÂ¯ و 񯿿Ìf¿Âm2   (2012 رانZ°¼Å ئ�ی وÂ³آ ،)3  (ي  2012¿ÂÌ��³ر Ä·دZ » ،)

 �Ì³د: زÂ� Ä] �Ëرت ¯¸ي «| ¿�� »�ار «ي

(1  ) p௧ = α + δx୲ + γe୲ + φz୲ + ε୲    

آن   در   Ä¯݌௧    ،يeواردا ¯ZÅ𿿿Zی   d¼Ì«  ºfËرZ´· ¿ËZÆي    ௧ݔ« �ف   ÄÀË�Å  ºfËرZ´· « �ف 

« �ف «z୲    �Ë�eZ« �ف ·´ZرºfË ¿�خ ارز ا�¼ي و    Z¯�� |Ì·Âee୲ی Zneری �Zدر¯ÀÀ|ه،  

Ä�Â¼n»�Ìv» ،ي·Âa  d�ZÌ� تZ^i �Ì�¿ ي·�fÀ¯ یZÅ�Ì¤f» ی ای ازZÅ  ر«ي، [يÂe  يeZ^i

 .dد ا�Z�f«خ ارز و ا¿|ازه ا�¿ 

[�ر�ي    Z]  Ä�]را [� در�ÌiPe  ^� Ämدر  Âa·ي   d�ZÌ� تZ^i  ا�¸ي \·Z« دو ارز  ¿�خ  Âر 

و «|ل ¯��ن ا»Z�fدی ا�Ä¯ d   4وÂmد دارد. d·Zu اول «^Àfي [� §�وض ا¿Z�fرات �¬��Ëي 

¾Ë�ÀÌ¯ و   �ÀÌ¯  ÄË��¿ ا[�ارZÅی  �Ìaو  از  ا�Z¨fده   Z]  d·دو  d·Zyد  Ä] »Zئ¶   |Ë|m ZÅی 

¿�خ [�Æه ا�d.    ا�ºÌ¬f�» d و £Âa d�ZÌ� ºÌ¬f�»�Ì·ي در ا»Z�fد   و e¼�¯� آن روی 

Zف[�ا�|Å Âa·ي  ¿�Zم  ا�³  دZ³|Ëه   ¾Ëا ��Âe  س  Âa·ي   d�ZÌ� �ÂÀان   Ä] Âeر«ي  ³~اری 

d�ZÌ�  ات ¿�خ�ÌÌ¤e ¾Ì] ي´f�^¼Å Z] Ä¯ ر ¿�خ ارزÂ^� Ämد، درÂ� �¨u ذ وZze³~ار ا

« �§ي   Âeرم  و  [Âد  �Âد«يارز   |ÅاÂy  ¾ÌËZa   ¾Ì°�Ì»(5  ،2017.)    �] «^Àfي  d·Zu دوم 

[Âده ¯Zq ��Âe Äدوری و Â¯ZÅرا در �Zل    6ن [Zز §�وض ر»Z¿ d]Z»� در [Zزار و ا»Z�fد ¯��

§�f�ÀÌا  2001 و   ¾Ì³�]  ��Âe و  d·Zu  2004)  7« �§ي   ¾Ëا در   .dا� �|ه   ¶Ì¼°e  )

  �Âد «يا»Z�fد [ÂÀ� Äان Ëك ا»Z�fد ¯qÂك و �Ë~a¿|ه »d¼Ì در ¿�� Äf§�³ �|ه و [ZÌن  

d�ZÌ� ،�«Z¿  d]Z«ر وÂmد   Z]  Ä¯کÂ� و ارز  ¿�خ  ¿Z¿Z�Âت  از  Âa·ي  [Ä  ³~ار  Âa·ي  ZÅی 

 
1. Sowah 
2. Jounttila and Korhonen 
3. Aguerre et al. 
4. Rational Expectation 
5. Mishkin 
6. Open Macro Economics Model 
7. Bergin and Feenstra 
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�Âک �Âa d�ZÌ·ي [�f�Ì   [�د و ÂÀ�Äq�Åان ا[�اری dÆm ا�mای �Âa d�ZÌ·ي [�Æه «ي

d¼Ì« ي»Â¼� t�� ،|�Z].dدا� |ÅاÂy ی�f�Ì] |ل ر�Z� �Å در ZÅ 

�Ìv» ³~اری�iیاZÅ   رÂ¸Ìe ��Âe رZ] ¾Ì·ر ¿�خ ارز اوÂ^� Ämر«ي [� درÂe  (2000  در )

�Zل و در   |� «��ح   Z°Ë�»آ ا»Z�fد  «Âرد  Â»Åرد  در  ا»Z�fددا¿Zن دË´�ی   ��Âe  | ] Zی 

Ä �Âe [Â�¯ �ËZ�  ¾ÌرZÅی  »Âی  و   d^j»  Ä�]را وÂmد  «�Z ·Zت   ¾Ëا  .|Ë�³د  |ÌËZe  Äf§ZË

�Ìv»یZÅ  Ä �Âe یZÅرÂ�¯ ¾Ì] ر ¿�خ ارز درÂ^� Ämر«ي و درÂeن «يZ�¿ را Äf§ZË  .|Åد

tÌ�Âe ¾Ë�f�Ì] رمÂe ،دیZ�f«ی ¯��ن اZÅ�Ì¤f» نZÌ» ³ي را [�ای درج  در وا»� در|ÀÅد

¿Z�Âن    𿿿Z] Âeرم   Z] ¯�ÂرZÅی  در  ارز  ¿�خ   Äq�Å  Ä¯ رتÂ�  ¾Ëا  Ä] دارد.  ارز  ¿�خ  �^Âر 

d¼Ì« ات�ÌÌ¤e ،|�Z] Äfی دا��f�Ì]  خ ارز در�¿ [Âد و ·~ا، درÂ^� Ämر   |ÅاÂy �f�Ì] ZÅ

 dا� �f�Ì] 𿿿Z] ر«يÂe �Ëا�� Z] یZÅرÂ�¯  واهÂ�(1 ،2009 .) 

eZ^iي آن، از ZÅ�Ì¤f» Ä¸¼mی ا³�i~ار [� درÌ·Âe ÄÀË�Å  Äm|، ¿�خ ارز «�iÂ ا�¼ي و [ي

  2¶ (، وÄ´ÀÌ�Z»�°Ë و �Â¸ÌاÂ^�2010aر ¿�خ ارز Z ·Z�» ª^� .|Àf�Åت ¯Zb»Z و ³¸|[�گ )

(2003d¼Ì«  Ä°ÀËا §�ض   Z]  ،)d¼Ì« ر§Zfر  از  Ze[ ي  وارداeي  ¯ZÅ𿿿Zی  آن  ³~اری  ³~اری 

¯ZÅ𿿿Zی    d¼Ì«  �] ارز  ¿�خ  ¿Z¿Z�Âت  ا¿Z¬f·ي  آZiر  آ¿´Zه   ،|�Z] �Zدر¯ÀÀ|ه  ¯�Âر  در   𿿿Z¯

وارداeي [ÂÀ� Äان ��yZ درÂ^� Ämر ¿�خ ارز [Ì·Âe ÄÀË�Å Ä| در ¯�Âر �Zدر¯ÀÀ|ه، ¿�خ  

[ي و  آنارز  [ي  eZ^iي  ا�³   .dا�  Äf�]هواZeÂ¯ ارز،  ¿�خ  آ¿´Zه ¯�ÂرZÅی  eZ^iي   |�Z] «|ت 

دZ�  Ä¯ |ÀÅدر¯ÀÀ|ه در aي ا§�اZ] ºÆ� �Ëزاری Âyد از Â� ÄÌ�Zuد ¯Äf�Z و اZmزه ¿¼ي

[ي  Ä¯ �Âرeي  در   ،Z»ا  .|À¯  �ÌÌ¤e وارداeي  ¯ZÅ𿿿Zی   d¼Ì«  اد|¼¸« دائ¼ي  ارز  ¿�خ  eZ^iي 

ÄÀË�Å ،ºËر دارZ�f¿د اÂ� §ا |Ì·Âe یZÅ  یZÅ𿿿Z¯ d¼Ì« �] ي آن·Z¬f¿ر اZiو ·~ا آ Äf§ZË �Ëا�

.|�Z] d^j» يe3واردا 

  �·ZyZ¿  |Ì·Âe  Ä] واردات  و  �Zدرات   ¶�Z¨e  d^�¿ « Àي   Ä] ا»Z�fد  [Âدن  [Zز   Ämدر

 
1. Sowah 
2. Wickermasinghe and Silvapulle 
3. Junttila and Korhonen 
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رو«�  �Ì�¿ ا»Z�fدا¿Z¿ي   ��¿ از  �1996Â)  1داy¸ي،  §�Zb¼Ë¿2009²)  هاو(،  و  آدام  و   )2 

(2010  ،) �ÌiPe  Â^� Ämدر �] º�¬f�»�Ì£  واردات �Ëا§�ا Ä¯ يÀ » ¾Ëا Ä] .ر ¿�خ ارز دارد

ÄËZ»�� یZÅ𿿿Z¯Ä]Zm Ä] �nÀ» ایd¼Ì« �ÌÌ¤e Z] ه و|� ¶¯ Ä��� يÀvÀ» يËZm  ÄÀÌ»ز ZÅ

d�ZÌ� در �ÌÌ¤e زZي «ي�·Âa مZ�¿ وج از�y �Ëي و ا§�ا·Âa یZÅ.دÂ� 

و   ZyZ¿ |Ì·Âe3·� داy¸ي Ì¬u¬ي [ÂÀ� Äان ��yZ ا¿|ازه ا»Z�fد در ¿�� Äf§�³ �|ه

«°Zرeي  دZ³|Ëه  ا�Zس   �]  (2007  �] آن  ا³�i~اری  « Àي   Ä] ا»Z�fد  [Âدن  [�رگ   ،)

d¼Ì«ر ¿�خ ارز «يÂ^� Ämدر �ÅZ¯ Ä] �nÀ» ،ي¿ZÆm یZÅ.�³دد 

Z^iت    |À¿Z¼Å �|ه  ا�Zره  «ZÅ�Ì¤fی   dا� ��زم  §Âق،  «Âارد   ¾f§�³  ��¿ در   Z]

�ZÌ�dÅÌv» Âa·ي،  Z�ÅÀË�Åی  ا»Z�fد،  [Zز[Âدن   Ämدر Âeر«ي،  و  ¿ZÄی   |Ì·Âe ËZÆي 

«i  ¾Ë�f¼Æي[  Ä»ادا در  �Ì³د.  »�ار   ÄmÂe «Âرد   ªÌ¬ve �ne[ي  ا·´Âی  در  ارز  ¿�خ  ^eZي 

«�Z ·Zت ا¿Znم �|ه در داy¶ و Zyرج از ¯�Âر در ز«Â� ÄÀÌا«¶ «ؤ�i [� درÂ^� Ämر ¿�خ  

 �³دد. ارائÄ «ي ( 1)ارز، [Â� Äرت Ä�񯿿y در m|ول 
 

 ز«ÄÀÌ [�ر�Â� Êا«¶ «ؤ�i [� درÂ^� Ämر ¿�خ ارز (. [�ر��a ÄÀÌ�Ìa Êو�Å در m1|ول )

 ¾Ì¬¬v» 
¯�Âر و دوره «Âرد  

 [�ر�ي 
 ªÌ¬ve روش  lËZf¿ 

 ( 2018) 4آ¯Ä و ادZeن 
 ÄË�nÌ¿ 

1986-2018 
Z�y tÌv�e و  

ºÅ ي´f�Z^¿ا 

و    d^j»  �iداراZÀ »    و Âeرم 
  �] داy¸ي   �·ZyZ¿  |Ì·Âe

 درÂ^� Ämر ¿�خ ارز 

Â( 2009)ه  او� 
 Ì¯�e^يZÅیداده

1980-2017 
ZÅی  روش داده

 ZËÂa يËÂ¸]Ze 

  ¾Ì]  ºÌ¬f�»�Ì£  Ä�]را
  Ämي و در·Âa ¿�Zم  «Z³|¿Zری 

 �^Âر ¿�خ ارز 

 
1. Romer 
2. Adam and Frimpong 

 ( Z�1392¯�ی ). 3
4. Oke and Adetan 
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 ¾Ì¬¬v» 
¯�Âر و دوره «Âرد  

 [�ر�ي 
 ªÌ¬ve روش  lËZf¿ 

¾Ì°�Ì» (2017 ) 
 Ì¯�e^يZÅیداده

1989-2016 

 

رÂy d§ZÌÅدرÂÌ��³ن  
ZÅی  [�داری داده 
ËÂي  ]̧Ze 

  �ÅZ¯  \mÂ» Âeرم  ¯�fÀل 
 �Âد.درÂ^� Ämر ¿�خ ارز «ي

 Z³1 (2015 )·ي 
 ZÌ·ZfËا 

2005-2014 
 روش Z eدل �¼Â«ي 

¯ÀË|¬¿ ºnu �ÅZ´ي و ¿�خ  
  Ämدر  �ÅZ¯  \mÂ» Âeرم 

 �Âد �^Âر ¿�خ ارز «ي
  [�¯ZÌrن و Z°¼Åران 

(1399 ) 
 ا�Ëان 

1370-1399 
d·Zu ل|»- Z�§ 

  �ÅZ¯ \mÂ» ل ¿�خ ارز�fÀ¯
 �Âد ¿�خ ارز «ي�^Âر 

  ا�°À|ری و Z°¼Åران
(1398 ) 

 ا�Ëان 
1352-1397 EGARCH 

و    d^j»  Ä�]دارراZÀ »    ¾Ì]
GDP  ÄÀË�Å و  ارز  ¿�خ   ،

�^Âر    Ämدر  Z]  |Ì·Âe ¿ËZÆي 
 ¿�خ ارزوÂmد دارد 

  ا���«¸ÂئZÌن و «�vون
(1397 ) 

 ا�Ëان 
1381-1395 

tÌ�ÂeدÂy یÂ´·ا  
[�داری �ZfyZری  

Ä¿Zfایآ� 

Ä¿Z°e  d^j» ارز  ZÅی  ¿�خ 
�^Âر    Ämدر  �Ëا§�ا  \mÂ»

«ي ارز  ¿�خ  ¿�خ  �^Âر  و  �Âد 
  �«Z¿ و  £�y �Ìي  ر§Zfر  ارز 

 دارد

  «�^uZي و Z°¼Åران 
(1395 ) 

 ا�Ëان 
1354-1395 

 ²ÀÌrÌئÂ� فÂ¯رZ» 
ارز،   ¿�خ  eZ^iي  [ي   �Ëا§�ا  Z]
  �Ëا§�ا ارز  ¿�خ  �^Âر   Ämدر

 ZË[|. «ي

 ( �Ë1396دا¿ي و «v¼|ی )
 Ì¯�e^يZÅیداده

1984-2014 
Ë°�د Z¨eوت در  رو

 Z¨e ZÅوت

Z�°Ëن  d�ZÌ�  خ�¿ �Zزی 
و   ا»Z�fدی  ر�|  ¿�خ  ارز، 

 دÂe .|Åرم را ا§�ا�Ë «ي

¯Zزرو¿ي و Z°¼Åران  
(1391 ) 

 ا�Ëان 
1354-1388 

  �Ì¤f» �f»راZa رZf§ر
 در �Âل ز«Zن 

�°Zف  [ي ارز،  ¿�خ  eZ^iي 
  |Ì·Âe ¿ËZÆي   ÄÀË�Å  ،|Ì·Âe

�ÌiPe    و  d^j»دارZÀ »    �]
 درÂ^� Ämر ¿�خ ارز دار¿|.

»�^À  :Äf§ZË �Åو�a یZÅ 
 

�¼mن «يZ�¿ ¶yدر دا Äf§�³ رتÂ� تZ ·Z�» ی|À]  ي�Åو�a ن درÂÀ¯ Ze Ä¯ |Åد

 Z�¿ ریZ³|¿Z» آورد�] Ä]مÅ  ي·Âa d�ZÌ� تZ^i �yZ� انÂÀ� Ä] ي·Âa یZ�Æ] Z]ی از  ³ه�Ì

 
1. Gali 
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Zی Âeر«ي �|Ë| و  Z�Å و ¿ÅÌv» �ÌنZی Zaرا«Ë�fك و �^Za Äرا«Ë�fك و «¬Ä�ËZ آÅشرو

  ¾ÌÀr¼Å ف وÂ¯رZ» ي�y�q d§ZÌÅده از رZ¨fا� Z] آرام �ÌiPe    ر ¿�خ ارزÂ^� Ämآن [� در

[Â�¯ ¾Ìری �Âرت   روË°�د   Z] ارزی  ¿�Zم Âa·ي ·Z³�´Àه   Z]  Ä �Âe در ¯�ÂرZÅی درZuل 

(،  1395¿�و و�ËZ¼e Äm اZ¬Ì¬ve Ä] d^�¿ Ä ·Z�» ¾Ëت �Ëدا¿ي و «v¼|ی )ای  ¿´�§Äf و از

( در ¿�� Â» ¾f§�³ارد §Âق  1395( و «�^uZي و Z°¼Åران )Z¯1391زرو¿ي و Z°¼Åران )

  ªÌ¬ve ي]�ne یÂ´·در [�آورد اdا�    . 

 �Ì¬ve Ê�ZÀق . روش3

 Ä �Âe ¯�ÂرZÅی  «Âرد  در  ارز  ¿�خ  �^Âر  اد[ZÌت   Ä ·Z�» Ä¯  dا� \¸�» ¾Ëا ZËÂ³ی   Äf§ZË

 d�ZÌ� تZ^i رم وÂe ل�fÀ¯ ي از�Z¿ ZÅرÂ�¯ ¾Ëر ¿�خ ارز در اÂ^� Ämدر ÄmÂe ¶]Z« �ÅZ¯

در  «Æ¼ي  §Âf¯Zر  آن   �¨u  dÆm در  񯿿eش  و   \�ZÀ» Âa·ي  ¿�Zم  اZzeذ  ·~ا،  [Âده  Âa·ي 

از آ¿ËZnي ¯Ä در ¯�ÂرZÅی در Zuل Z¯ Ä ·Z�» Ä �Âe§ي   . ا��ÅZ¯d درÂ^� Ämر ¿�خ ارز  

اÄ ·Z�» ¾Ë »�| دارد   ·~ا،  ¿�|ه  ا¿Znم   Ä�]را ¾Ëا را در «Z³|¿Zری ¿�Zم   �ÌiPe در  Âa·ي  ZÅی 

 dز ا�ZÌ¿ م آنZn¿ا dÆm .|À¯ ر ¿�خ ارز [�ر�يÂ^� Ämي [� درvÌ�Âe یZÅ�Ì¤f» �ËZ� رZÀ¯

�ZÌ·Zن «| ¿�� ªÌ¬ve ا��zfاج �Ä¯   .|¿Â ا[f|ا ¿�Zم Âa·ي ¯�ÂرZÅی در Zuل Ä �Âe �ي 

ZÅی Âa·ي ¯�ÂرÄ] ،ZÅ ا����Zت «ÂmÂد در در اÂ�À» Ä] Ä ·Z�» ¾Ëر د�ZÌf[ي [Ä آ«Zر ¿�Zم 

[ÅÌش �³ار  �À� Ä¿ZÌ·Z|وق  ��Âe ا ¾ Zی   Ä·Z� �Å وا»�  در   .dا� «�اÄ m �|ه  Âaل  ·¼¸¸ي 

Zی Âa·ي و ���Å ZÅدÀÅ|ه ¿�Zم Z�¿ ZÅن �Âد ¯Ä در آن �Âfن [Z¿ك ZÆm¿ي m|و·ي ارائÄ «ي 

 . ا�ZÅ1   dی ارزیدÀÅ|ه Z^Ìe�eت ارزی و «v|ودZ�¿ dËن 

Äfد� dÆm ر �³وه راZÆq ،ي¿ZÆm ك¿Z] ºf�Ìم�Z�¿ ی|À]  ي§� » ZÅرÂ�¯ ي·Âa یZÅ

¿�Zم«ي ¿Zم   Ä]  |À¯ ارزی ·Z³�´Àه  Âa·ي  Å|فZÅ2ی  Âa·ي ،  ¯��ن  Å|ف³3~اری  ³~اری  ، 

 
1. Exchange Arrangement and Exchange Restrictions (AREAER) 
2. Exchange Rate Anchor 
3. Monetary Aggregate Target 
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. Å|ف [Z¿ك ZÆm¿ي از ارائÄ اm ¾Ë|اول، ¿�Zن دادن ¿¬� �aر¿² ¿�خ ارز  2و �Âe1  �ËZر«ي

d�ZÌ� ارزی  در  Z^Ìe�eت  در  Z¨eوت   Ä¯  dا�  Äf°¿  ¾Ëا  ºÌ��e و  ا»Z�fدی  ¯��ن  ZÅی 

«|ت ¯��Âe Ä اZÅ  ¾Ëی Âa·ي «��Z] Ä]Z| و ·~ا، اÅ|اف Âa·ي «ZÌنÂeا¿| Å¼�اه [Z�¿ Zم«ي

اË𿿿Z] dÌ¼Åي dÆm »�ار f§�³¾ در د�Â�  Äfد  [Z¿ك [ÂÀ� Äان ·À´� ا�¼ي « �§ي «ي از 

و   Âeرم  ¯�fÀل  ا»Z�fدی،  ر�|  از   |ÀeرZ^� ا�¼ي  ·ZÅ�´Àی   ¾Ëا  .dا� [�Âyردار   \�ZÀ»

از    Ä ·Z�»  Ä°¿آ «Â�Àر   Ä] ارز.  ¿�خ  ¯�fÀل   ªË�� از  «Z·ي  Z^iت  و  Ì¬u¬ي   �z] Z^iت 

·ي « �§ي  ZÅی �aÂaا¯À|³ي «�Âن [¼Z¿| ��زم ا�Z�¿ dم Âa·ي «��zي از [Ì¾ ا¿Âاع ¿�Zم

 �|ه Z] ��Âe¿ك ZÆm¿ي ا¿Zzfب �Âد.  

اÄ] ÄmÂe Z] Ä ·Z�» ¾Ë او·dËÂ [�ر�ي آ«Zر و ا����Zت ا�Ëان «��Ä�u «ي �Âد ¯Ä  در 

�Zل  �m  Ä] ا�Ëان،  ¯�Âر   ªÌ¬ve  ��¿  |» �ZÌ·Zن  در�³وه    ZÅ2003    Ze2006ی  �ي   Ä¯

¿�Zم Âa·ي Å|ف  Z] یZÅرÂ�¯Äfر«ي د�Âe ی «ي³~اری|À]لZ� �ËZ� دÂ�  ZÅ  ي·Âa مZ�¿

»�ار   ارزی  ·Z³�´Àه  Âa·ي  ¿�Zم   Z] ¯�ÂرZÅی  �³وه  در  ا�Ëان  ·~ا،   Äfدا� ارزی  ·Z³�´Àه 

�Ì³د ¯ª^� Ä �³ار�Zت �À|وق [Ì¾ ا·¼¸¸ي Âaل ·À´� ا�¼ي در اË¾ د�Äf از ¯�ÂرZÅ  «ي

Z^iت [Ì¬u �z¬ي و Z^iت «Z·ي از ���fÀ¯ ªËل ¿�خ ارز ا�Â�¯ �ËZ� .dرZÅی در Zuل  

ºÅ Ä �ÂeËا Z] ل�³وهZ� اد| e Ä] ÄmÂe Z] ي )�ان·Âa مZ�¿ ¾Ëی در ا�Ì³ی »�ارZÅ10    لZ�

�|ه ا¿Zzfب   )�f�Ì] از    .3ا¿| و  [Âد   |ÅاÂy �^Zرت   ªÌ¬ve  ¾Ëا آ«Zری   Ä »Zm  ¾Ëا�]ZÀ]

 Z� �ي  ارزی  ·Z³�´Àه  Âa·ي  ¿�Zم   Z]  Ä �Âe Zuل  در  در  ZÅ2019-1999ی  ل ¯�ÂرZÅی   .

 Äfدی و ا د�Z�f«وت اZ̈ f» رZfyZ� ،ZÅرÂ�¯ ی|À] ي آن�Z¼fm  �]ZÀ] Ä°¸] دهÂ^¿ ÄmÂe ردÂ» ZÅ

 .dا� Äf§�³ ي «| ¿�� »�ار¿ZÆm ك¿Z] یZÅرZ»س آZن [�ا�Z�°Ë ي·Âa مZ�¿ ،ªÌ¬ve زZÌ¿ 

ZÅی Âa·ي [ÂÀ� Äان �Z^i �yZت �Âa d�ZÌ·ي در  در «�Z³|¿Z» |ËZ] | ] Ä¸uری ¿�Zم

ًZfËZÆ¿ ر�ي و�] ZÅرÂ�¯ ¾Ëاج �³دد. [  ا�zfي ا�·Âa مZ�¿ وج از�y ك�Ëر  dÌÅZ» ¶Ì·د Ä

 
1. Inflation Targeting Framework 
2. Other 

3 . ÄËرÂ� ،ان�Ëم، اZÀfËر، وÂaZ´À� ،ي^Ì· ،Z¿اÂ�eÂ] ،�¯ا�» ،dËÂ¯ ،يnÌ§ 
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[Ä [�آورد  ای از روش ºnu ،|À¯  Z¬] ¶Ì¸ve �¼|هو ¿¬�ي ¯Ä ز«Zن در Z] Z¬] ¶Ì¸veزی «ي

ÌÀ°eك   دارد.  اZ�fyص   |ÀÀ¯  tË��e را   Z¬] ز«Zن   |À¿اÂf]  Ä¯ ÂeزË ي  Âeا[�  ا�Z^Àfط  و 

را [�ای ¿�Zن    ZÅ1Hی x�Za ا�d. ·~ا «À]  �Ì¤f|ی ز«Zنآ«Zری Z¬] ¶Ì¸ve [� ا�Zس «|ل

Z»يدادن ز» ¦Ë� e رتÂ� ¾Ëا Ä] x�Za لنZ� ام از|¯ �Å در Ä¯ ºÌÀ¯  رد [�ر�يÂ» یZÅ

و ا�³ در Z�¿ �Åم Âa·ي دË´�ی    H=1اÂ�¯ �³ر «Âرد ¿�� دارای ¿�Zم ·Z³�´Àه ارزی [Âد  

ZÅ، [�ای Â�¯ �Åر در  �Ì³د. Z´ÀÅم وارد ¯�دن داده»�ار «ي  Z³�´À· �m Ä]H=0ه ارزی [Âد  

[ZÅH=0    |�Zی «Z»^¶ را »�ار داده و در Z� �Å·ي ¯Z  Äلآن �Zل و �  Z� �ÅH=1ل e |اد  

دÂ�À» Ä] .ºÌÅر [�آورد «¬|ار ر�Ëك ا[f|ا، [À » Ä](  Äي «Z³|¿Zری �¨�( �¨� را »�ار «ي

. در �¼¶ Z¬] ¶Ì¸ve dÆmی Ëك و� dÌ از  �Âد«ي  �aداZ³|¿Z» ¶Ì¸ve  Äfyری ¿�Zم Âa·ي

 : �ÂدZÆqر ºÅ Ä] �]Ze وا[�Äf ا�Z¨fده «ي

1 ¬] �]Ze . Z2: 

(ݐ)ܵ   (  2)  = ܲ(ܶ >     (ݐ

2Z¬] ي ¼ne �ËزÂe �]Ze . : 

(ݐ)�� (  3) = 1 − (ݐ)ܵ = ܲ(ܶ ≤  (ݐ

3Z¬] ي·Z´q �]Ze . : 

(ݐ)݂ (  4) = డி(௧)
డ௧

= డ
డ௧

{1 − {(ݐ)ܵ = −ܵᇱ(ݐ) 

 : (  ��Zz» �]Ze .h(t)ه )4

( Z¬] �]Ze2  نZ»ز Ze ¶«ا|u Ä¯ dا� ¾Ëا  �´¿ZÌ] )T      صÂ�y Ä] ي·Âa مZ�¿ در Ëك 

،�]Ze  ¾Ëا «Z³|¿Zر ºÌf�Å. در  ارزی(  ·Z³�´Àه   ZnÀËا ا�T     Ä¯ d)در  Z�eد§ي   �Ì¤f» Ëك 

( و Âeز�Ë  4دÂe .|Åا[� Z´q·ي )ز«Zن ��ف �|ه در Ëك و� Â�y Ä] dÌص را ¿�Zن «ي

[Ä د�d آورد. ¿�خ ÂeS(t)    ZË ��yان [Z ا�Z¨fده از  ي( «Z¬] �]Ze Z] ��ZÀf را «ne3¼ ي )

  ��y �]Ze(h(t)     نZ»ز Ze Ä°ÀËوط [� ا��» dا� ÄiدZu كË ل رخ دادنZ¼fuي اÀ » Ä] )t  
 

1. Hazard 
2. Survival Function 
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  Ä¸�Z§ ي در·Âa مZ�¿ Ä°ÀËل ���ي اZ¼fuي اÀ Ë .|�Z] رخ داده �f�Ì] ZËܶ + دZqر    ݐ∆

|�Z] ه|� d�°�   Ì¯( �¨1 ،1988): 

(5  ) ℎ(ݐ) = lim
∆௧→଴

௣(௧ழ்ழ௧ା∆೟
೅ வ௧)

∆௧
= ௙(௧)

ௌ(௧)
  

  �Ëرت زÂ� Ä] و dن ا�Z»ز Ä] d^�¿ Z¬] �]Ze ªf�» ي¨À» Z] �]ا�] ��y در وا»� ¿�خ

 �Âد:[ZÌن «ي

ℎ(ݐ) = ௙(௧)
ௌ(௧)

=
ങಷ(೟)

ങ೟
ௌ(௧)

= −
ങೄ(೟)

ങ೟
ௌ(௧) = − ௌᇲ(௧)

ௌ(௧) = − డ ௟௡ ௌ(௧)
డ௧

  (6 )

Ä¯ dي ا�°�Ëي، ¯¶ ر ¼ne ��y �]Ze ¾ÌÀr¼Å    نZ»ز Zet   Ä] و dه ا�|� Äf�Z^¿ا

 �Ëرت زÂ�dا�: 

(ݐ)ܪ = ∫ ℎ(ݑ)݀ݑ௧
଴           (7 )

¿�Zم e|اوم   Ä¯ و Â� ºÆ� ¾ÌÌ eا«¸ي   Z¬]  ¶Ì¸ve  dÆm  dve Âa·ي را  »�ار    ZÅ�ÌiPeی 

از روشدÀÅ|، «ي«ي ÂeÄ^� ZËان  از  ZÅی Zaرا«Ë�fك  ا�Z¨fده ¯�د ¯�Å Ä¯|ام  Zaرا«Ë�fك 

ی Zaرا«Ë�fك  ا·´ZaZÅÂرا«Ë�fك [Ì¾  ی �^Äا·´ZÅÂد را دار¿|.  «�اZË و « ZÅÂy \ËZ  اË¾ روش

«ي »�ار  ¿ZaZرا«Ë�fك  «�[Âط «يو  ز«Zن   ��À�  Ä]  Ä¯  Zn¿آ  Ze و   |¿�Ì³  كË�f»راZaZ¿ �Âد، 

رÂÌ��³ن   روش  ¿|ارد.  �Â�yي   Ä]  ¶°� vÌ�Âeي  «ZÅ�Ì¤fی  Â�yص  در   Z»ا [Âده 

�¯Z¯ ��Âe Ä¯ �¯Z¯ ي^�ZÀe2 (1972Ä^� ك روشË ،dي �|ه ا�§� » )  كË�f»راZa

روش  �ËZ�  Ä]  d^�¿ آن  dË�»  Ä¯ dي  ا�� ��y �]Ze  �] »Ì|ی  ¯ÌÅ Äچ   dا� ¾Ëا  ZÅ

ا�¼Zل ¿¼ي �y �Ì£ ¶°� ZËي  �Âد. ��y �]Ze در �¼¶ «يز«Zن  ا§�ا�Ëي، ¯�ÅZي  Âeا¿| 

� �Âرت   Ä]  ZÅ�Ì¤f»  ،�]Ze از �°¶   ��¿ ¯Ä ��ف   dا�  ¾Ëا  �] §�ض   .|�Z]  Äfدا�  ¶»Z

را ا¿Z¬fل «ي��ب  ÄËZa ��y ه ¿�خ|¿Â�  ،رانZ°¼Å وز و񯿿¯( |ÀÅل  2008د|» ¾Ëا�]ZÀ] .)

Ä^� ك «|لË انÂÀ� Ä] �¯Z¯فZ� ¿ك اË�f»راZa  ¾Ëض آن ا�§ ZÆÀe ي دارد وË𿿿Z] ی�Ë~a

  Ä] يvÌ�Âe یZÅ�Ì¤f» �iي اÀ Ë .|�Z] \�ZÀf» ÄËZa ��y خ�¿ Z] ي¸¯ ��y خ�¿ Ä¯ dا�

 
1. Kiefer 
2. Cox 
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 �� ÄËZa وارد «ي �Â¿|. در Â�   yرت �Z«¶ ��ب

 �¯Z¯(1972  ) :دÂ� Ä^�Zv» �Ëرت زÂ� Ä] ��y �]Ze Ä¯ د دادZÆÀ�Ìa 

ℎ(ݐ, ,ݔ ,ߚ ℎ଴) = exp (ݔᇱߚ)ℎ଴(ݐ)  (8 )

(ߚᇱݔ)݌ݔ݁ = ଵߚଵݔ) ݌ݔ݁ + ଶߚଶݔ + ⋯ + ௞)  (9 )ߚ௞ݔ

¿�خ   (ݐ)�ℎ଴دار ��اË\ رÂÌ��³ن و  [  ௝ߚ[�دار «ZÅ�Ì¤fی vÌ�Âeي،    ௝ݔ§Âق  در روا[�  

  Ä¼Å «¬|ار  [Âدن   �¨� §�ض   Z]  ��y «�Ìان   Z] [�ا[�   ÄËZa  ��y ¿�خ   .dا�  ÄËZa  ��y

را   x، [�دار  [� ا�Zس ¿��ÄË. در اZÌ¿ Ä] ÄmÂe Z] ZnÀËز ªÌ¬ve و  ا�ZÅ�Ì¤f»  dی vÌ�Âeي

؛ ا[�اÌÅ¼ي و  1380آزاده و Â�  ،d¬Ì¬uد )��Ë¦«يZÅ�Ì¤f» ¶»Z�  Äf§�³ی ز�Ë در ¿��  

 :(1395زاده، «|¿ي

Open   )درات و وارداتZ� رت )ارزشZne d^�¿ رتÂ� Ä] Ä¯ دZ�f«دن اÂ] زZ] Ämدر :

 �Âد.[ZyZ¿ |Ì·Âe Ä·� داy¸ي Ë� e¦ «ي

Invg  :    Ä^�Zv» d·ي دوËZÆ¿ رج «��§يZz» �] ºÌ�¬e �·ZyZ¿ ÄËZ»�� ¶Ì°�e �Ì¤f»

ا�Ì¤f» ¾Ë  «ي ¿�Zم  Â��ÌiPeد.  [¬Zی  [� �Âل «|ت   d·رج دوZz» Âa·ي را  ��«ÄËZ و  ZÅی 

 ¯�Ì³ .|Àی «يا¿|ازه

INF  ه�Æ]  Z] ر«يÂe �Ìv» .|Ë|� ZË ºË񯿿» ر«يÂe �Ìv» :فÂ¯رZ» یÂ´·ا -�Ì³ی از 

[�ر�ي «ي  ²ÀÌrÌئÂد�Â��Ìv» آورد�] [�ای   dÌ و� دو  «ي.  Âeر«ي  وÂmد  ZÅی  Âeا¿| 

و    ��Âf»  ،ºË񯿿» Âeر«ي   �Ìv»  Ä� در  ZÅرÂ�¯ ¾f§�³ »�ار  اول   dÌ و�  .|�Z]  Äfدا�

  ¾Ì] ا¿Zzfب   .dا� |Ë|� و ºË񯿿» ر«يÂe �Ìv» دو �|Ë|؛ و� dÌ دوم »�ار f§�³¾ در 

ا¿Znم   آ¯ZئÌك  ا����eZي  « ZÌر  ا�Zس   �]  dÌ دو و� ¾Ëد«ياÂ�  ا e |اد  و   Ä¯ آ¿ËZnي  ز 

[ÀÌي  ¯�Âر(، ZÅ9  �Ìaی «Âرد [�ر�ي ¯º ا�d )در اÂ�¯  Ä ·Z�» ¾ËرZ� Ä] d^�¿ ZÅل

�Âد ¯ZÌ » Äر ا����eZي آ¯ZئÌك [�ای و� dÌ دوم ¿�^Ä] d و� dÌ اول ¯¼�Z] �f|  «ي

. در  �Âد«ي·~ا، «Âe �Ìv» �Ì¤fر«ي )«��ºË و �|Â� Ä] )|Ëرت «Zn» �Ì¤fزی وارد «|ل  

ZÅی Âeر«ي از ا·´Âی ÂyدرÂÌ��³¿ي  �آورد « Zد·Â]�» Äط [Ä ا��zfاج «�Ìvادا«Ä [�ای [
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  Â�MSIد. [Z^� Äرت دË´� «|ل  [Z و»¨Ë ÄÀÌÆ] Äك و «�Ì¤f در ��ض از «^|ا ا�Z¨fده «ي

 ÂyاÂ] |Åد:  AR(1)و 

inf୧୲ = α୧(s) + β୧୲inf୧୲ିଵ + u୧୲                    (10 )

آن   ZË ��ض از «^|ا ا�௜    ،dߙ¯Ä در   dÌ و� �Ì¤f»inf୧୲ି  Ä¨«و �Ì¤f»  رم وÂe دار ¿�خ

u୧୲    Ä¼Å |ÀËآ�] ZË ��Âf» ،Ä·دZ » ¾Ëدر ا \Ëا�� .dل ا�񯿿yء ا�m9   ده و [�ایÂ] رÂ�¯

¿¼ي ا��zfاج   Ä¿Z³ا|m �Âرت   Ä] ¯�Âر  و  ز«Zن   �Å  Ä]  d^�¿ روش   ¾Ëا [��eی  �Âد. 

[�آور روش   ¾Ëا در   Ä¯  dا�  ¾Ëا �ÂÆدی   Ä�u񯿿»ºËرژ [Â� Äرت دروند  Âeر«ي  زا  ZÅی 

�Ìv» �Ìz�e م �|ه وZn¿رت «ياÂ� رمÂe خ�¿ ¾Ì´¿ZÌ» سZر«ي [�ا�Âe یZÅ .د�Ì³ 

 ºfËرZ´· �]Ze يËZ¼Àfدر�  �¯Z¯ (1972) :دÂ] |ÅاÂy �Ëرت زÂ� Ä] 

(ߚ)ܮ = ∑ ൛ln ,௜ݔ)߮ (ߚ − lnൣ∑ ,௝ݔ)߮ ௡(ߚ
௜வ௝ ൧ൟ௡

௜ୀଵ        (11 )
             ߮൫ݔ௝, ൯ߚ = ,ᇱݔ) ݌ݔ݁   (ߚ

¿�Zم e|اوم  روی  vÌ�Âeي  «ZÅ�Ì¤fی  ا�iات  [�ر�ي  «Â�Àر   Ä]  Ä¯  ل|» Âa·ي،  ZÅی 

 tË��e �Ëرت زÂ� Ä] �¯Z¯ نÂÌ��³د«يرÂ� : 

ܪܴܮ = ௝ߚ௝ݔ = ݊݁݌݋ଵߚ + ��ܰܫଶߚ + ( 12)  ݃ݒ݊ܫଷߚ

 »  Äfyدا�a «Âرد   ¾Ëا [�ر�ي   Ä]  ،Z¬]  ¶Ì¸ve Ëك  �يدر  ËZa|اری  اZ¼fuل   ZËآ  Ä¯ Âد 

  d·Zu ZË  dÌ اد  و�|Ëآن رو �¼�  Ä]  Äf�]وا ارزی(  ·Z³�´Àه  Âa·ي  ¿�Zم   ZnÀËا Zyص )در 

وÂmد   در آن روË|اد  وا[�f´ي ز«Z¿ي   ،Ä¸X�» ¾Ëا [Âدن  �Ìy ZË. در �Âرت �Zدق   d�Å

«ي ¿�Zن  را  وا[�f´ي   ¾Ëا وÂmد   Z¬]  ¶Ì¸ve  lËZf¿  Ä¯ وÂmد  دارد،  �Âرت  در  و   |ÀÅد

vÌ�Âe «ZÅ�Ì¤fی  و   Äf�]وا  �Ì¤f» «ZÌن  ز«Z¿ي  ¿¼�ËZ  وا[�f´ي   ،Ä¿Z³ا|m �Âرت   Ä] ي 

¯񯿿aZن ¿¼Âدار   ��Âe آن  و  ا¿Znم «ي  Â¼¿- �Ì»1داری  ز«Zن  ¿¼Âدار   ¾Ëا ا§¬ي  �Âد. «Âvر 

«ي ¿�Zن  را   Z¬] اZ¼fuل  آن  �¼Âدی  ز«Z¿ي  «Âvر  وا[�f´ي  وÂmد  �Âرت  در   .|Åد

  Z°eا ¶]Z« ،�Ì¤f» آن Z] Ä�]در را  Z¬] ¶Ì¸ve ،يvÌ�Âe یZÅ�Ì¤f» ام از|¯�Å Z] ریZ³|¿Z»

 
1. Kaplan-Meier Survival Function 
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�Âyd�ZÌا  �¯�¼e �|م   d¸�  Ä]  ،ZÅرÂ�¯ از  �³وه   ¾Ëا «Âرد  در  [Âد.   |Å  ل�fÀ¯  �] ³~ار 

ZÅی Âeر«ي Â� ¶�Zuد. [Ä ا�Ì»  ¾Ë [�ای «�Ìv» �Ì¤f–رود ¿¼Âدار ¯񯿿aZنÂeرم ا¿Z�fر «ي

�Âرت ¯Ä »�ار f§�³¾ در «Âe �Ìvر«ي �|mÂ» |Ë\ ا§�ا�Ë ر�Ëك �yوج از ¿�Zم Âa·ي  

ا��À» ¾Ë [� درÄm ³~ر    Z^� Ä] ZËرeي ا§�ا�Ë اZ¼fuل �|م Z^iت �Âa d�ZÌ·ي �Âد و از 

 ¿�خ ارز ا�i [´~ارد. 

و    Z»�¿1ل -ZÅی Zaرا«Ë�fك از Z´· Ä¸¼mرºfË ی [¬Ì¼ze dÆm ،Z¾ ا·´Â از روشا·´ZÅÂدر  

Âد. وÂmد اdÆm Ä¯ Äf°¿ ¾Ë ا�Z¨fده  �يا�Z¨fده «  (1972)  و ¿�Ì ا·´Âی ¯Z¯�   2وÂ^Ëل

«¨�و�Zت و ا¿Zzfب Ëك Âeز�Ë اZ¼fuل §��ي    ی Zaرا«Ë�fك �Zu¶ �|ن [�yي ا·´ZÅÂاز  

ز«Zن  «ي [�ای   h�Z]  Z¬] د»ZÅ ªÌی  آ«Zری  ا�Z^Àfط   Ä¯ [�آوردÂ� ZÅد  « ZÌر  ا¿�vاف  و   �e

ز«Z¿ي ¯ÌÀq Ä¾ «¨�و�eZي وÂmد ¿|ار¿|، ¯�Z] �f°qÂ|. در    Ä] d^�¿ ZÅÂ´·ك اË�f»راZa ی

̄ Âeان [Zm Äی �aداÄ] ¾fy اZ¼fuل «ي  Z̄ d�Å(    ZÅ�   (1972)ی ���ي )Är¿ZÀq در «|ل 

  Ä] ªÌ¬ve  ¾Ëا در   .dyدا�a  Z¬] اZ¼fuل  [�ر�ي  «Âرد  «ZÅ�Ì¤fی   ºÌ¬f�»  �iا [�ر�ي 

Âeز�Ë آز«Âن  [�ای  [�ازش  ¿ËÂ°Ìي  ·ZÅ ²ی  و  وÂ^Ëل  « ZÌر -ZÅی   Ä�ËZ¬»  Z] و  ا¿Znم  ¿�«Zل 

ZÅی Âa·ي، آ¯ZئÌك، ا·´Âی [�fÆ ا¿Zzfب ÂyاÅ| �|. در ¿�a dËZÆ از [�ر�ي «Z³|¿Zری ¿�Zم 

از ¿�Zم «¬|ار وا»  از آن در«|ل ا�¸ي dÆm ي ر�Ëك �yوج  و  Âa·ي ا��zfاج �|ه  ZÅی 

 Âد.� ي ZÅی Âa·ي [Å Ä¼�اه �ZÅ�Ì¤f» �ËZی vÌ�Âeي ا�Z¨fده « [¬Zی ¿�Zم   �ÌiPe[�ر�ي  

1-3 �Åو�a یZÅ�Ì¤f» Ê§� » . 

:Äf�]وا  �Ì¤f»  از ارز: �^Zرت  ¿�خ  [� ��yZ    درÂ^� Ämر  ارز  ¿�خ  �ÌÌ¤eات  ا¿Z¬f·ي  آZiر 

  d¼Ì«ي» داده  ¿�Zن  وارداeي  ¯ZÅ𿿿Zی   d¼Ì«  �yZ� Z] و   dا� وارداeي    �Âد ¯ZÅ𿿿Zی 

 .(Âa ، 1385ر«Â�Âی و �^Zv¿ي)

ÊvÌ�Âe یZÅ�Ì¤f» 
 

1. Log-normal AFT 
2. Weibull 
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¿�Zم از  «Z³|¿Zری  ا�Z¨fده   Z] Âa·ي:  �^Äا·´ZÅZÅÂی  [Z  ی  و  Zaرا«Ë�fك   ZË Zaرا«Ë�fك 

¿ZfËZÆ ر�Ëك  �Ì³ی از Z¬] ¶Ì¸ve، [�ای �³وه ¯�ÂرZÅی «Âرد ¿�� ªÌ¬ve، [�ر�ي و  [�Æه 

 �³دد. �yوج از ¿�Zم Âa·ي ا��zfاج «ي

�Ìv» Âeر«ي:   �Ìv»فÂ¯رZ» روش  از  ا�Z¨fده   Z]  Ä¯  |Ë|� و   ºË񯿿» �e«ي  -ZÅی 

 �³دد.�Âئ²ÀÌrÌ ا��zfاج �|ه و [Â� Äرت «Zn» �Ì¤fزی وارد ا·´Â «ي

Ì¬u¬ي   داy¸ي   �·ZyZ¿  |Ì·Âe  Ä] Zneرت   d^�¿ �Âرت   Ä] ا»Z�fد:  [Âدن  [Zز   Ämدر

 (.2010 1)آدام و §�Âb¼Ë¿²،   د�Ë� eÂ¦ «ي

 񯿿Ìf¿Zm(2 و ¯ÂرÂ�  ،¾¿ÂÅد ا¿|ازه ا»Z�fد: [ZyZ¿ |Ì·Âe Z·� داy¸ي Ì¬u¬ي �ÌnÀ|ه «ي

2012.)  

وز¿ي    ¾Ì´¿ZÌ»  \�u �] Ëك ¯�Âر  Âaل  ارزش  از   dا� �^Zرت  ا�¼ي:   �iÂ» ارز  ¿�خ 

 Âaل ¯�ÂرZÅی �¼|ه Zneری.

از  [ي �^Zرت  ا�¼ي:   �iÂ» ارز  ¿�خ  «eZ^i  ¾Ì´¿ZÌي  از  ا�¼ي   �iÂ» ارز  ¿�خ  ا¿�vاف 

آن   Ä·Z� Ä� ک�vf»  dي،   ا�°�Â¸³Â¯(3  2010.)    ،Ä·Z� Ä� دوره ¾f§�³��¿ در   ¶Ì·د

Z� دن §�اوا¿يÂ] ود|v»لÅ .dرد [�ر�ي ا�Â» یZ 

 |Ì·Âe يËZÆ¿ ÄÀË�Å    ي]�ne Ä ·Z�» در �Ì¤f» ¾Ëا ¾f§�³ ��¿ در ¶Ì·ری: دZne یZ¯��

  Ä¯ dا� ¾Ëا  ��ZuهZ´À]  ¶Ë| e د راÂy دÂ� ÄÌ�Zu ،ات ¿�خ ارز�ÌÌ¤e  Ä] �À¯در وا ZÅ

 �³دد: ³~ار¿|. [Â� Äرت زÄ^�Zv» �Ë «ي¯ÀÀ| و از اZÅ𿿿Z¯ d¼Ì« �] ªË�� ¾Ë ا�i «ي«ي

��ܯ  = ௉௑
గ

  (13 )

« �ف »𿿿Z¯ d¼Ì و    PX« �ف ËZÆ¿ ÄÀË�Åي Z¯�� |Ì·Âeی Zneری،    MCدر « Zد·Â§ Äق   

π 񯿿fyا( دÂ� ÄÌ�Zu ف� ».dا� )|Ì·Âe يËZÆ¿ ÄÀË�Å وش و�§ d¼Ì« ¾Ì] ف 

[�ر�ي   «ZÅ�Ì¤fی    �ÌiPe[�ای   �ËZ� ¯ZÀر  در  Âeر«ي   �Ìv» و  Âa·ي  ¿�Zم  «Z³|¿Zری 

 
1. Adam and Frimpong 
2. Junttila and Korhonen 
3. Ceglowski 
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¶Ë| e «|ل  از  )vÌ�Âeي،   `¼¯ و  ¯Z^Ì·Â·ي  )�2015|ه  �Âا  و  آ¿Ì¸ي  و  2009(،   )

 ¯ºÌÀ: ( ا�Z¨fده «يÌ°�Ì»2017¾ و Z°¼Åران )
ܫܮ ௜ܲ௧ = ௜ߚ + ܫܮଵߚ ௜ܲ௧ିଵ + ௜௧ܴ�򟿿�ܰܮଶߚ + ௧ܪଷߚ ∗ ௜௧ܴ�򟿿�ܰܮ + 򟿿௜௧ܫସߚ ∗
௜௧ܴ�򟿿�ܰܮ + ݔ��ହߚ − ݈݋ܸ ∗ ௜௧ܴ�򟿿�ܰܮ + ��ܯܮ଺ߚ ∗ ௜௧ܴ�򟿿�ܰܮ + ܲ�񯿿�ܴܮ଻ߚ ∗
௜௧ܴ�򟿿�ܰܮ + ௜௧ߝ   (14)      

« �ف ·´ZرZÅ𿿿Z¯ d¼Ì« �yZ� ºfËی وارداeي [Z� d]Zi d¼Ì« Äل    LIPدر « Zد·Â§ Äق  

[¬Zی ¿�Zم  ௧ܪ[ÂÀ� Äان «Â^� ¾Ë�´ËZm �Ì¤fر ¿�خ ارز،    2010 اZ¼fuل   �´¿ZÌ]  ،ي·Âa یZÅ

LNEER    ،ا�¼ي �iÂ» ارز Z´·H୲رºfË ¿�خ  ∗ LNEER   �iÂ» ارز ا�Z¬e �i ي ·´ZرºfË ¿�خ 

ZÅIE୧୲ی Âa·ي،  ا�¼ي و اZ¼fuل [¬Zی ¿�Zم ∗ LNEER   �iÂ» خ ارز�¿ ºfËرZ´· ي �Z¬e �iا

 �Ìv» و Âeر«ي،  ا�¼ي  «�iÂ ا�¼ي و    ZÅEx-Vol*LNEERی  ارز  ¿�خ   ºfËرZ´· ي �Z¬e �iا

آن،  [ي  ا�¼ي،    eZ^iLMC*LNEERي   �iÂ» ارز  ¿�خ   ºfËرZ ·́ و  ¿ËZÆي   ÄÀË�Å �Z¬e ي   �iا

LRGDP*LNEER    ا�¼ي �iÂ» ي و ¿�خ ارز¬Ì¬u ي¸yدا �·ZyZ¿ |Ì·Âe ي �Z¬e �iا dا� . 

ا[f|ا   اÂ�À» ¾Ëر  [�ای  آز«Âن �Âد.   ZÆ¿آ ËZËZaي   Ä^e�»  dل ��زم ا�|» [�آورد  از   ¶^«

�Æ]  Z]  )ZÅرÂ�¯  ¾Ì](  ��Z¬» ¾Ì] آز«Âن³هوا[�f´ي  و ��aان  �Ìی از   �Ë�§  ،¾»|Ë�§ ZÅی 

[�ر�ي «2004) وا[�f´ي «¬� ي،  �ي(  در �Âرت وÂmد   Ä¯ dا«� آن ا�  ¾Ëا  d¸� .دÂ

آز«Âن  lËZf¿  اول [ËZ| از آز«ÂنZÅی ¿�¶  و  ¿^Âده   Z°eا  ¶]Z« دÂ� دهZ¨fا� ¿�¶ دوم    ZÅی 

در �Âرeي ¯Ä وا[�f´ي    (.2004،  2002،  3؛ Â¯2  ،1998 ²¿Zq¿¶ ؛ او1  ،2010)[Zی و ¿²

 ºËي ¿�¶ اول اËZËZa نÂ»آز ،|�Z] Äfد ¿|ا�Âmي و �¬»-¾Ì� ان و��a4    .دÂ] |ÀÅاÂy راZ¯

Â» دوره   Ä¯ dا� ¾Ëا آز«Âن   ¾Ëا از  ا�Z¨fده   ¶Ì·د  )ZÅرÂ�¯( ��Z¬» e |اد  از  [�ر�ي  رد 

آز«Âن Zyص داد  ¾Ëا  �Ì¿ [Âده و   �f�Ì]هÅ  ازنÂf»Z¿ ËÂ¸]Zeي  Ä¿Â³ا�Zdی   Ä]  ،  �Å  Ä¯ ای

«ي در  «¬��   .|�Z]  Äfرا دا� Âyد   ÂÌ��³درÂy  �f»راZa ËZËZaي Âeا¿|   Ä^e�» وÂmد  �Âرت 

 
1. Bai and Ng  
2. O’Connell 
3. Chang 
4. Im-Pesaran and Shin (IPS) 
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 ºÅ dوت ��زم ا�Z¨f»  ،رÂ�À» ¾Ëا [�ای  [�ر�ي �Âد.   ZÅ�Ì¤f» ¾Ì] از دو آز«Âن ا¿^f�Z´ي 

ÂئZ¯1   (2000  )رو¿ي|a ا�Z¨fده «ي   ( 2004)   2و   Ä¿Z³ا|m ¯ZئÂ� Ä] Âرت  آز«Âن  در   .ºÌÀ¯

 ºÅ [�دارZÅی   Ä¯  dا�  ¾Ëا  �] آز«Âن §�ض  در   .|Àf�Å  ¾´¼Å  ��¬»  �Å در  f�Z´ي  ا̂¿

 ºÅ نÂÌ��³ر ،��¬» �Å رو¿ي [�ای|a Ä¿Z³ا|m ي´f�Z^¿ا ÄmÂe .|� |ÅاÂy زده ¾Ì¼ze ای

¿°Äf ��وری  ¾Ëا  Ä]   نÂ»آز Ä¯  dا� ºÅ را[�ZÅ Äی  وÂmد  �|م   ZË و  وÂmد   ZÆÀe ا¿^f�Z´ي 

[ZÌن «ي  را  از روش [¸À|«|ت   |ËZ] آن  و Â´q¿´ي  ارZ^eط  «�Ìان   ¾Ì¼ze  dÆm .|ÀÀ¯ یZÅ

[�Æه   Z]  ªÌ¬ve  ¾Ëا در  ¯�د.  ا�Z¨fده  [Z [�آورد  ÂyدرÂÌ��³¿ي  n¼Å¼ ي  روش  از  �Ì³ی 

 Ä¨«ي در داده و ËزÂe یZÅآورد�] Ä] يËÂ¸]Ze یZÅ   ( Ä·دZ » در ZÅ�Ì¤f»14 ي» Äfyدا�a ) .دÂ�

.dا� ¾ÌËZa Zf^�¿ ات|ÅZ�» اد| e و Ä¿Â¼¿ ºnu ،روش ¾Ëده از اZ¨fا� ¶Ì·د 

4 ¶Ì¸ve و Â´·آورد ا�] . lيZf¿ 

» �³ارش  «|ل  [�آورد   lËZf¿  �z]  ¾Ëا [�آورد  �يدر   ،Â´·ا  ¾Ì¼ze در   Ä¸u�»  ¾Ì·او Âد. 

( Ä·دZ »10�Ìv» Ä] طÂ]�» ) ر«يÂe یZÅdا�.   
 

 ¯�Âر [Z�¿ Zم Z³�´À· Ê·Âaه ارزی  ZÅ9ی Âeر«Ê [�ای  ¿Zfيl ا��zfاج «�Ìv  . (m2|ول )

 ZÅ�Ì¤f» مZ¿  \Ë��  نÂ»ره آزZ»ل  «¬|ار آZ¼fuارزش ا 

1-tINF 6/0 52/15 000/0 

0Cons 34/3 24/7 000/0 

1Cons 69/10 94/6 000/0 

 -02/474 «¬|ار ·´ZرZe ºfË[� در�ËZ¼Àfي: 

  :�^À»Äf§ZË �Åو�a یZÅ 
 

 ¾Ì´¿ZÌ»    رم درÂe 9¿�خ    Z] �]ه ارزی [�اZ³�´À· ي·Âa مZ�¿ Z] رÂ�¯29/5    lËZf¿ ª^� و

  Z] �]ا�] �¨� dÌ ق «¬|ار ��ض از «^|ا در و�Â§ ول|m34/3   Z] �]ك [�اË dÌ و در و�

 
1. Kao 
2. Pedroni 
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69/10    �Ìv» �ÂÀان   Ä]  �¨�  dÌ و� Âeرم،  ¿�خ   ¾Ì´¿ZÌ»  Z]  Ä�ËZ¬» در   ¾Ëا�]ZÀ]  .dا�

¿Â�    lËZfد. «Âe �Ìvر«ي �|Ë| در ¿�� Äf§�³ «يÂeر«ي «��ºË و و� Ë dÌك [ÂÀ� Äان  

¿�Zم «Z³|¿Zری   ¾Ì¼ze(  Ä·دZ »  Ä] «�[Âط  Âa·ي  ¯ZÅ12  �¯Zی  روش   Ä]  )(1972  )  Ä]

 . ا�Â�(3) dرت m|ول  
 

¿ZfيÂ� ¾Ì¼ze lا«¶ «Z³|¿Z» �] �iÂری ¿�Zم ZÅی Ä] Ê·Âa روش ¯m (3) .  �¯Z|ول
 Z¿ ZÅ�Ì¤f»  \Ë�� Z P>lZlم 

Open 002/1 35/0 728/0 

INF 537/2 26/2 024/0 

Invg 02/1 72/0- 474/0 

  :�^À»Äf§ZË �Åو�a یZÅ 

 

  « ZÀدار «d^j و    Z�ÌiPeی Âeر«ي  Â��Åد ¯ÅZ�» Ìv» Ä|ه «ي  m lËZf¿ ª^�  (3)|ول

Z�¿ «Z³|¿Zری  ¿�^Å  dم[�  و  ا»Z�fد  [Zز[Âدن   Ämدر «ZÅ�Ì¤fی   �iا  Z»ا  Äfدا� Âa·ي  Zی 

 Z�¿ ریZ³|¿Z» �] �·ZyZ¿ d]Zi ÄËZ»�� ¶Ì°�eمÅ  ریZ»ظ آZv· Ä] ي·Âa یZدارZÀ »    .d�Ì¿

  �z] ¾Ëا در  آ«|ه   dد� Ä]  lËZf¿ [�«^ZÀی  ¿|ار¿|.   �Ì�¨e dÌ¸]Z«  ZÅ�Ì¤f»  ¾Ëا  ¾Ëا�]ZÀ]

ز«Z¿ي   وا[�f´ي  وا[�f´ي   ¾Ëا دارد.  وÂmد  Âeرم   �Ì¤f»  Ä]  ÄmÂe  Z] Âa·ي  ¿�Zم  «Z³|¿Zری 

 �Âد. ( ¿�Zن داده «ي�Ì»1 )¿¼Âدار -ز«Z¿ي Â¼¿ ��Âeدار ¯񯿿aZن

( ¿¼Âدار   Ä]  ÄmÂe  Z]1ي» �z�» )  ZË |Ë|� ر«يÂe  �Ìv» در  ¾f§�³ ار�«  Ä¯ �Âد 

� Âeر«ي  [d¯�u ºÅ Z ¯�ده و·ي »�ار f§�³¾ در «ZÅ1999-2019   Ìvی  «��ºË �ي �Zل

ZÅی Âa·ي( را ا§�اZ] |Ë|�  �Ë �|ت [�f�Ìی ر�Ëك �yوج از ¿�Zم Âa·ي )«Z³|¿Zری ¿�Zم

 دÅ|. «ي
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 دÀÅ|ه وÂmد وا[�Ê´f ز«Z�¿ .�Ì»  Ê¿Zن-¿¼Âدار ¯𿿿aZن   . (Â¼¿1دار )

 Z] رمÂe ای�]�Ìiأe   دارZÀ »  Z¬] در [�آورد 
 :�^À»Äf§ZË �Åو�a یZÅ 

 

( از  ( ÅZ�» ºÅ|ه «ي1در m|ول �¼Zره  ا§�ا�Ë ¿�خ Âeرم، ر�Ëك �yوج   Z] Ä¯ دÂ�

�ZزZ³ر ا�lËZf¿ .d آز«Âن ر�Ëك �ZÀe^ي    ¿��À¯ ÄË| و اZ�¿  Z] ¾Ëم Âa·ي ا§�اÌa �Ë|ا «ي

 . �³ددارائÄ «ي Â� Ä] �¯Z¯(4)رت m|ول 
 

 ¿Zfيl آز«Âن ري�ك Z¯ Ê^�ZÀe¯�  . (m4|ول)
Chi2 df prob>Chi2 

23/13 3 0042/0 

Äf§ZË :�^À» یZÅ �Åو�a  
 

دÀ^» �¨� ÄÌ��§ ،|Åي [� وÂmد ر�Ëك �ZÀe^ي در ��m lËZf¿  t|ول §Âق ¿�Zن «ي

ZÅی  �Âد. ·~ا [Z وÂmد ا·´Âی ¯lËZf¿ ¾Ì¼ze dÆm ،�¯Z از روشرد «ي  %95ی  « ZÀدار

«ي ا�Z¨fده  روش  �ÂدZaرا«Ë�fك  دو  از  Ë°ي  ا¿Zzfب   dÆm آ¯ZئÌك  آز«Âن   lËZf¿  .
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ºfËرZ´·- ول|m رتÂ� Ä] لÂ^Ëل و وZ»�¿(5 ) ي» Ä�³ددارائ. 
 

 ¿�«Zل -¿ZfيZÌ » lر آ¯ZئÌك [�ای دو Âeزي� وي^Âل و ·گ  . (m5|ول )

 �ËزÂe عÂ¿ ( كÌئZ¯ر آZÌ »AIC ) 

 -Âe 7732/989ز�Ë وÂ^Ëل 

´· �ËزÂeºfËرZ- لZ»�¿ 6954/989- 

 :�^À»Äf§ZË �Åو�a یZÅ 
 

[m lËZf¿ Ä] ÄmÂe Z|ول §Âق، «¬|ار m^�ی « ZÌر ا����eZي آ¯ZئÌك [�ای Âeز�Ë وÂ^Ëل  

 ºfËرZ´· �ËزÂe Ä] d^�¿-  ¾Ì¼ze dÆm Ä¯ dا� ¾Ëر [� اZ�f¿ا ¿�«Zل ¯�f°qÂ ا�d، ·~ا 

 ZÅی Âe ��Zu ªÌ¬veز�Ë وÂ^Ëل ¿�fÆ] lËZfی À¯ ¶�Zu|.داده

y ك�Ëل [�ای ر|» ¾Ì¼ze lËZf¿  ل درÂ^Ëو �ËزÂe ¾f§�³ ��¿ در Z] ي·Âa مZ�¿ وج از�

 .�³ارش �|ه ا�m(6)  d|ول 
 

 ZÅی Z] Ê·Âa §�ض Âeزي� وي^Âل¿ZfيÂ� ¾Ì¼ze lا«¶ «Z³|¿Z» �] �iÂری ¿�Zم  . (m6|ول )
 ZÅ�Ì¤f»  \Ë�� Z P>lZlی vÌ�Âeي 

Cons 0 53/13- 0000/0 

Invg 023/1 55/0- 581/0 

INF 77/2 81/2 005/0 

Open 002/1 43/0 666/0 

 :�^À»Äf§ZË �Åو�a یZÅ 
 

ر�Ëك  ¿�Zن «ي  m lËZf¿(6 )|ول    �]  d^j» �iا vÌ�Âeي  «ZÅ�Ì¤fی  دZ¼e Ä¯ |Å«ي 

¿�Zم از  ��«�yÄËZوج  «ZÅ�Ì¤fی  واu|ی  ا§�اË �Ëك   Z] و   Äfي دا�·Âa ¿�خ  ZÅی  ³~اری، 

  \Ìe�e Ä] [Âدن  از ¿�Zم    002/1و    Âe023/1    ،77/2رم و درZ] Ämز  واu| ر�Ëك �yوج 

³~اری و درZ] Ämز  ا§�اZ�  ÄËZ»�� �ËزZ³ر ا�d. ز�Ëا [Âa  Z] Ä¯ |]ZËÄË��¿   Z·ي ا§�ا�Ë «ي

Z»�� ،دZ�f«ا Ì·Âe|  ³~اری ا§�اÌa �Ë|ا ¯�ده و [Â]ÄËÄ]Zm Zدن   ،¶¯ Ä��� يÀvÀ» يËZm

d¼Ì« �ÌÌ¤e  Z] و   Äf§ZË  �Ëا «يا§�ا|Ìa �Ëا§�ا Âa·ي  ¿�Zم  از  ¯ZÅ  �a .|À ر�Ëك �yوج 
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  Z] وÂ^Ëل  روش   Ä]  ¾Ì¼ze  lËZf¿ÄË��¿   ¬»  dا� ��زم   Ä»ادا در   .dا� وا» ي  �ZزZ³ر  |ار 

�Ìa ي را·Âa مZ�¿ وج از�y ك�Ëر�ي  ر�] dÆm ي ¯�ده و از آن در «|ل ا�¸يÀÌ] �ÌiPe  

  ௝ߚÂa·ي در ¯ZÀر �ZÅ�Ì¤f» �ËZی vÌ�Âeي ا�Z¨fده �Âد. ·~ا [Z »�ار دادن    «Z³|¿Zری ¿�Zم

(  Ä·دZ » ل درÂ^Ëو �ËزÂe ¾Ì¼ze از    ÀÌ]LRHي �|ه  ( «¬|ار ZÅ12�Ìaی �Zu¶ �|ه 

 .�³ددارائÄ «ي ZÅ(7)ی وا[�f´ي «¬� ي [Â� Äرت m|ول ¿lËZf آز«Âن Âد.�ي[�آورد «
 

 ¿Zfيl آز«Âن وا[���Z¬» ¾Ì] Ê´f [�ای ¯�ÂرZÅی [Z�¿ Zم Z³�´À· Ê·Âaه ارزی  . m (7)|ول
 ارزش اZ¼fuل  «¬|ار آ«Zره آز«Âن  ¿Zم آز«Âن 

 ��a 21/0 95/0ان 

 �Ë�§ 28/0 91/0 

 ¾»|Ë�§ 42/0 75/0 

            :�^À»Äf§ZË �Åو�a یZÅ 
 

¿�Zم    Z] ¯�ÂرZÅی   ¾Ì]  ¶]Z¬f» وا[�f´ي  وÂmد  §Âق،  آز«Âن   Ä�  �Å  lËZf¿ ا�Zس   �]

  t�� ه ارزی درZ³�´À· ي·ÂaدارZÀ »  5ی  » ¾Ëا�]ZÀ] .|�¿ d]Zi |يدر�eنÂ»ان از آزÂ  یZÅ

ا��a ،ºËان و �Ì¾ [�ای آز«Âن ËZËZaي «ZÅ�Ì¤fی ªÌ¬ve ا�Z¨fده    �Ì�¿ ي ¿�¶ اولËZËZa

 .�³ددارائÄ «ي Â¼¿(8)د؛ ¯lËZf¿ Ä آن [Â� Äرت m|ول 

 

 ¿Zfيl آز«Âن ZaيZيZÅ�Ì¤f» Êی Ì¬veق  . m (8)|ول
 �Ì¤f» مZ¿ نÂ»ره آزZ»ار آ|¬» t  رZ]  لZ¼fuارزش ا 

LIP 37/0- 35/0 

LNEER 47/1- 39/0 

H 75/0- 03/0 

IE 01/2 05/0 

Ex-Vol 67/3- 0001/0 

LMC 53/4 99/0 

LRGDP 88/1 97/0 

 :�^À»Äf§ZË �Åو�a یZÅ 
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eZ^iي ¿�خ  دZÅ�Ì¤f» Ä¯ |Åی ر�Ëك �yوج از ¿�Zم Âa·ي و [ي¿m lËZf|ول ¿�Zن «ي

��Àf�Ì¿ ZËZa t| و [Ë Zك  ( و �ZÅ�Ì¤f» �ËZ در  (଴)ܫارز «�iÂ ا�¼ي در ��Â] ZËZa tده ) 

¶�Z¨e رZ]ي» ZËZa ی�Ì³ ( |¿Âܫ�(ଵ)  .dك ا�Ë و �¨� ZÅ�Ì¤f» يËZËZa Ä^e�» يeرZ^� Ä] ZË .)

ارز   ¿�خ   ºfËرZ´·  �Ì¤f» در  [�وز �°�ZfyZ� dری  اZ¼fuل   Ä]  ÄmÂe  Z]  dن ذ¯� ا�ZËZ�

�Æ]  Z] ا�¼ي  �i³ه«ؤ �Ì·اوا�e و �|م �Ì1  (2014ی از آز«Âن ¯ZراوZËس   ZË وÂmد    ( وÂmد 

وÂmد   �|م  و   �¨�  ÄÌ��§ رد  �|م   �]  d·د��  lËZf¿  Ä¯ �|ه  آز«Âن  �ZfyZری   d�°�

دارد   �Ì¤f»  ¾Ëا ر§Zfر  «Z¨fوت  ZfyZ� d�°�2ری در  «�ËZËZa Ä^eي   Z]  ZÅ�Ì¤f» وÂmد   Z]  .

ºÅ Ä�]را Ä¯ dزم ا�𿿿 ،ªÌ¬ve یZÅ�Ì¤f»  نÂ»آز lËZf¿ .دÂ� ر�ي�] ZÆ¿آ ¾Ì] ي´f�Z^¿ا

ºÅسZا� �] ÂئZ¯ ي´f�Z^¿ره اZ»ول آ|m ی آن درZÅ(9) ي» Ä�³ددارائ . 
 

Z¯ Ê´f�ZئZf¿Âيl آز«Âن ºÅ  . (m9|ول) ا̂¿
 ارزش اZ¼fuل  «¬|ار آ«Zره آز«Âن  ¿Zم آ«Zره آز«Âن 

Modified Dickey-Fuller 14/2- 016/0 

Dickey-Fuller 66/1- 048/0 

Unadjusted Dickey-Fuller 73/1- 042/0 

Unadjusted Modified Dickey-Fuller 31/2- 01/0 

 :�^À»Äf§ZË �Åو�a یZÅ 

 

«ي «�ÅZ|ه  §Âق  m|ول   lËZf¿ ا�Zس  �|م  [�   �] «^Àي   �¨�  ÄÌ��§  Ä¯ �Âد 

ºÅ  t�� در ZÅ�Ì¤f» ي´f�Z^¿داراZÀ »  ت    5ی|» |À¸] در ZÅ�Ì¤f» در�| رد �|ه و ·~ا

ºÅ�n¿�³ Ä ·Z�» سZا� �] .|Àf�Å Äf�Z^¿3ا  (1986ºÅ دÂmو �Ëدر ��ا ZÆÀe ،)  ي´f�Z^¿ا

ا¿^f�Z´ي a|رو¿ي [�  ¿lËZf آز«Âن Âe ºÅان [ZÅ�Ì¤f» ¾Ì] lËZf¿ Ä ا�Z¼fد ¯�د.«ZÅ�Ì¤f «ي

 . �³ددارائÄ «ي ZÅ (10)ی آن در m|ول  ا�Zس آ«Zره
 

 
1. Karavias and Tzavalis 

2  |uوا Ä�Ëن رÂ»آز lËZf¿ . .d�³ارش �|ه ا� Ä·Z¬» d�ÂÌa ری درZfyZ� d�°� ظZv· Z] 
3. Grangar 
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 ا¿^a Ê´f�Z|رو¿Zf¿ Êيl آز«Âن ºÅ  . (m10|ول )
 ل ارزش اZ¼fu «¬|ار آ«Zره آز«Âن  ¿Zم آ«Zره آز«Âن 

�bÌ¸Ì§- ه|� tÌv�e ون�a 83/1 03/0 

�bÌ¸Ì§- ون�a 73/2- 003/0 

 Äf§ZË ºÌ¼ e �·Â§ ي°Ë04/0 8/1 د 

 :�^À»Äf§ZË �Åو�a یZÅ 
 

اË¾ آز«Âن ¿�Zن «ي ا·´Â وÂmد  د�Zu lËZf¿ºÅ Ä¯ |Å¶ از  ا¿^f�Z´ي [ZÅ�Ì¤f» ¾Ìی 

�|م    �] «^Àي   �¨�  ÄÌ��§ در  آ«|ه   dد�  Ä]  lËZf¿  ª]Z�» وا»�  در  را[�Ä  دارد.  وÂmد 

ºÅآن ¾Ì] و dرد ا� ¶]Z« ZÅ�Ì¤f» نZÌ» ي´f�Z^¿د  اÂmد وZ¼fا� ¶]Z« ت|» |À¸] طZ^eار ZÅ

( Ä·دZ » ¾Ì¼ze lËZf¿ .�³ارش «ي14دارد �Ëول ز|m در )دÂ� . 
 

ZÅی Âeزي Ê �³وه ¯�ÂرZf¿  Z] ZÅيl [�آورد «|ل [Ä روش ÂyدرZ] Ê¿ÂÌ��³ و»¨Ä . (m11|ول )

 ¿�Zم Z³�´À· Ê·Âaه ارزی 
 �Ì¤f» مZ¿  \Ë��  نÂ»ره آزZ»ل  آZ¼fuارزش ا 

C 24/4- 12/4- 000/0 

ܫܮ ௧ܲିଵ 35/0 82/10 000/0 

LNEER 74/0 68/1 094/0 

H*LNEER 07/0- 55/6- 000/0 

IE*LNEER 11/0 45/3 001/0 

Ex-Vol*LNEER 38/0 28/6 000/0 

LMC*LNEER 16/0 54/4 000/0 

LRGDP*LNEER 93/0- 24/2- 03/0 

 :�^À»Äf§ZË �Åو�a یZÅ 
 

«ي «�ÅZ|ه  §Âق  m|ول   Ä]  ÄmÂe  Z]Ä¨«و «¬|ار   �Ì¤f»  Ä¯ [ZÆی  �Âد   �yZ� دار 

وارداeي   و    ZÅ𿿿Z¯�ÌiPeی   d^j»دارZÀ »    ا¿|ازه  Ä]35/0    ریZm در دوره   �yZ� نZ¼Å�]

  �Ëا§�ا  \mÂ»  ¶^« دوره  در   �yZ�  ¾Ëا واu|ی  Ëك   �Ëا§�ا  Ä¯ « Àي   ¾Ëا  Ä] دارد. 

35/0 Â� از .|� |ÅاÂy ریZm لZ� ی آن در|uده  واÂ] كË و �¨� ¾Ì] ار آن|¬» �´Ëی د

 ¯Ä د��·Å �] d¼´�اËي ا·´Âی ZËÂa دارد.
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  Z] [�ا[�  ا�¼ي   �iÂ» ارز  ¿�خ   Ä]  d^�¿ وارداeي  ¯ZÅ𿿿Zی  [ZÆی   �yZ� ��¯74/0  

  Ä] �nÀ» يmرZy یZÅارز |^� ��Âf» ك در�|ی ارزشË �Ëا§�ا Ä¯ يÀ » ¾Ëا Ä] .dا�

«�Ìان    Ä] وارداeي  ¯ZÅ𿿿Zی  [ZÆی   �yZ� �Ëدر�| «ي  74/0ا§�ا  Z] �^Zرeي   Ä]  ZË �Âد. 

  �yZ� �] ارز  ¿�خ  ¿Z¿Z�Âن  ا¿Z¬f·ي  آZiر  ·~ا  و  واردات   ÄÀË�Å داy¸ي،  Âaل  ارزش   �ÅZ¯

ا§�ا�Ë «ي وارداeي  ¯ZÅ𿿿Zی   d¼Ì«  صÂ�y در آ«|ه   dد�  Ä]  ÄnÌf¿  .|]ZË�ÌiPe    d^j»

 ا§�ا�Ë ¿�خ «ؤ�i ا�¼ي ارز [huZ^» Z ¿��ی �ZزZ³ری دارد.  

 ºfËرZ´· ي �Z¬e �iم  اZ�¿ وج از�y ك�Ëا�¼ي و ر �iÂ» خ ارز�¿  d^j» �iZe ي·Âa یZÅ

[�ا[� [ZÀ »    Zدارو   آن   \Ë�� و Äfي دا�eی وارداZÅ𿿿Z¯ یZÆ]  �yZ� �]07/0-    Ä]  .dا�

Z�¿ «Z³|¿Zری   ZË Âa·ي  ¿�Zم  از  �yوج  ر�Ëك  و»fي   Ä¯ « Àي   ¾Ëما Å  �Ëا§�ا Âa·ي  Zی 

 Âد.  �ي� [ZÆی ¯ZÅ𿿿Zی وارداeي ¯ZË» Äf�Z[|، از آZiر ا¿Z¬f·ي �ÌÌ¤eات ¿�خ ارز [� �yZ«ي

�Ìv» �Z¬e ي   �iدارای  ا ا�¼ي   �iÂ» ارز  ¿�خ   ºfËرZ´· و  Âeر«ي  و    ZÅ�ÌiPeی   d^j»

[� �ZÆ] �yZی ¯ZÅ𿿿Zی وارداeي دا�Äf ا�Ä] .d اÀ » ¾Ëي ¯Ä]11  /0    Z] Ä ا¿|ازه    « ZÀدار

¯ZÅ𿿿Zی   [ZÆی   �yZ�  �] ارز  ¿�خ  ا¿Z¬f·ي  آZiر   ،�e|Ë|� Âeر«ي   �Ìv» در   ¾f§�³ »�ار 

ا§�ا�Ë «ي ¿�خ ارز  ¿ZfnÌf درÂ^� Ämر  ا§�اÄf§ZË �Ë و  ا�Ì³ ÄnÌf¿ ¾Ëی [Z  وارداeي   .|]ZË

�Âe ه ¿��ی «��ح �|هZ³|Ëد.dر ا�Z³زZ� رÂ¸Ìe � 

[�   �Ì» Ä]38/0ان  « ZÀدار «d^j و  eZ^i�ÌiPeي آن ا��Z¬f» �i ¿�خ ارز «�iÂ ا�¼ي و [ي

  Z] اه�¼Å تZ¿Z�Â¿ ت|� �Ëا§�ا Z] Ä¯ يÀ » ¾Ëا Ä] .ي داردeی وارداZÅ𿿿Z¯ یZÆ] �yZ�

�Ìa ك�Ëير] �Ëا§�ا ارز «�iÂ ا�¼ي ¯À » Ä] Äي  eZ^iي ¿�خ  [ÀÌي ¿�|ه در ر§Zfر ¿�خ 

ÄÀË�Å ،dارز ا�  d¼Ì« �Ëا§�ا \mÂ» ه و|� ¶Ë| e ه|ÀÀ¯ی واردZÅرÂ�¯ در |Ì·Âe یZÅ

«ي  �Ëا§�ا را  ارز  ¿�خ  �^Âر   Ämدر و  �|ه  وارداeي  ¿ZÅ𿿿Z¯nÌfی   ¾Ëا  .|ÅدÄ³  Z] �Ìی 

«�Z ·Zت   و  و ³¸|[�گ )«^huZ ¿��ی   Zb»Z¯2010( ¶aاÂ¸Ì� و  Ä´ÀÌ�Z»�°Ëو  ،)2003  )

 .dر ا�Z³زZ� و Â�¼Å 

�Å ي �Z¬e �iو  ا d^j» ³~اری�iا�¼ي دارای ا �iÂ» و ¿�خ ارز |Ì·Âe يËZÆ¿ ÄÀË دارZÀ »  
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[� �ZÆ] �yZی ¯ZÅ𿿿Zی وارداeي ا�Ä] .d اÀ » ¾Ëي ¯Z] Ä ا§�اÄ]16/0  ÄÀË�Å �Ë ا¿|ازه  

  Ämو ·~ا در �Ëي ا§�اeی وارداZÅ𿿿Z¯ d¼Ì« �] ات ¿�خ ارز�ÌÌ¤e ي·Z¬f¿ر اZiآ ،|Ì·Âe يËZÆ¿

ا§�ا�Ë «ي وارد¯ÀÀ|ه ¯ZÅ𿿿Z و Z»|yت در وا¯Â^�|]ZË  �Àر ¿�خ ارز  . در وا»� ¯�ÂرZÅی 

را   Âyد  �Âد   ÄÌ�Zu Âyد،  [Zزاری   ºÆ�  �¨u «Â�Àر   Ä] و  ارز  ¿�خ  دائ¼ي  �ÌÌ¤eات   Ä]

¯ZÅ𿿿Zی    d¼Ì« �¼Â«ي   t�� �Ëا§�ا  Ä]  �nÀ» دÂ� ÄÌ�Zu ¶Ë| e  ¾Ëا و  ¯�ده   ¶Ë| e

ی �Zu¶ �|ه [Z^» Z¿ي  �³Ä³�Ìدد. ¿nÌfوارداeي و ¿ZfnÌf ا§�ا�Ë درÂ^� Ämر ¿�خ ارز «ي

 .ا�d( �ZزZ³ر 1391¿��ی ªÌ¬ve و «�Z ·Zت �ne[ي ¿�Z¯ �Ìزرو¿ي و Z°¼Åران )

[Ä ا¿|ازه    « ZÀدار«À¨ي و    �ÌiPeا�Z¬e �i ي ZyZ¿ |Ì·Âe·� داy¸ي و ¿�خ ارز «�iÂ ا�¼ي  

[� �ZÆ] �yZی ¯ZÅ𿿿Zی وارداeي دارد. [Ä اÀ » ¾Ëي ¯Z] Ä ا§�اÌ·Âe t�� �Ë| و    -93/0

§�ا�Ë ا¿|ازه [Zزار در اË¾ �³وه از ¯�ÂرZÅ آZiر ا¿Z¬f·ي �ÌÌ¤eات ¿�خ ارز [� »ZfnÌf¿  d¼Ì ا 

  ¶Ì·د  Ä]  ،|�Z]  �f³ر�] ا»Z�fد   Äq�Å ·~ا  و   Äf§ZË  �ÅZ¯ وارداeي  ³~اری  ZÅ𿿿Z¯ �ÌiPeی 

¼Ì«  �]  ZÅرÂ�¯ �f�Ì]dÅي» Ä]�ne ی را�f¼¯ ارز ¿�خ  اZ  ¾Ëی ZÆm¿ي درÂ^� Ämر   .|À¯

nÌf¿Ä³رZ°» دZ³|Ëه   Z] )�Ìی  )e2007ي  Z°¼Åران  و  ¯Zزرو¿ي  �ne[ي   Ä ·Z�» و   )1391  )

  .dا� Â�¼Å 

¼m « [�در  «|ل  [�آورد   lËZf¿ از  ¯¸ي  ¿�e ZيÀ|ی  «Z³|¿Zری   Ä¯ ¯�د  [ZÌن  Zی  ÅمÂان 

  Ä] وارداeي  ¯ZÅ𿿿Zی  [ZÆی   �yZ�  �] ارز  ¿�خ  �ÌÌ¤eات  ا¿Z¬f·ي  آZiر   �ÅZ¯  h�Z] Âa·ي 

در   �|ه  ارز  ¿�خ  �^Âر   Ämدر ¾Ë�´ËZm  �Ì¤f» «ÂÀ�Ìvان   Ä°Ì·Zu�Å  و  |Ë|� ر«يÂe Zی 

 »  |Ë|�e را  وارداeي  ¯ZÅ𿿿Zی  [ZÆی   �yZ� �] ارز  ¿�خ  �ÌÌ¤eات  ا¿Z¬f·ي  آZiر   ،𿿿Z]ي¯  .|À

ZeÂ¯ یZ�y ¶Ë| e d��� ،¾Ëه���وه [� ا»  Z] �]ت [�ا|»|À¸] د·ي وZ e ار|¬» d¼� Ä] ت|

73/0- ZeÂ¯ یZ�y ¶Ë| e �] d·د�� Ä¯ دهÂ]ن «هZ»دوره  1/ 37|ت در ز d1ا�. 

 
1 .dه ا�|� Äارائ Ä·Z¬» d�ÂÌa در lËZf¿ . 
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5 .ÄnÌf¿ی�Ì³�ZÌ� یZÅدZÆÀ�Ìa Äو ارائd³اری~ 

 Ì] �À|وق   Ä¿ZÌ·Z� �³ار�Zت  از  ا�Z¨fده   Z]  ªÌ¬ve  ¾Ëا Â�yص  ا¾در  در  Âaل  ·¼¸¸ي 

 Z�¿ dÌ مو�Å  ،ZÅرÂ�¯ ارزی ¯�Âر در Zuل Z�¿ Z] Ä �Âeم Âa·ي    Z9ی Âa·ي و Z^Ìe�eت 

«Z³|¿Zری   �ÌiPeا¿Zzfب �|ه و در را[�Z] Ä آ¿ZÅ2019-1999  ZÆی ·Z³�´Àه ارزی �ي �Zل

»�ار  ¿�Zم [�ر�ي  «Âرد  vÌ�Âeي  «ZÅ�Ì¤fی   �ËZ� Å¼�اه   Ä] Âeر«ي   �Ìv» و  Âa·ي  ZÅی 

 Ä¯ داد  ¿�Zن  �ne[ي  «|ل  [�آورد   lËZf¿  .d§�³    d�ZÌ� Z^iت   ،ZÅرÂ�¯ از  اË¾ �³وه  در 

Z�¿ ریZ³|¿Z» ي و·ÂaمÅ  یZÅ𿿿Z¯ یZÆ] �yZ� �] ت ¿�خ ارزZ¿Z�Â¿ ي·Z¬f¿ر اZiي از آ·Âa یZ

Zی Âeر«ي �|Ë|�e Ä] |Ë| آZiر ا¿Z¬f·ي  ÌÀr¼Å .|ÅZ¯�Å¾ »�ارf§�³¾ در «Ìv وارداeي «ي

 » �nÀ» يeواردا »ZÅ𿿿Z¯ d¼Ìی   �] ارز  ¿�nÌfي¿�خ   ¾Ëا  Ä¯ دÂÄ³Ì  هZ³|Ëد  Z]  ª]Z�» �ی 

  �¨u ،ه ارزیZ³�´À· ي·Âa مZ�¿ Z] یZÅرÂ�¯ ا�¼ي در �´À· Ä°ÀËا Ä] دZÀfا� Z] .dر ا�Â¸Ìe

  ¾Ëا در  «Z³|¿Zری   �iا  ،dا� ارز  ¿�خ  ¯�fÀل   ªË�� از «Z·ي  Z^iت  و  Ì¬u¬ي   �z] Z^iت 

] �´Ëی دÂ� از .dي �|ه ا�]ZËي ارز¨À» ر ¿�خ ارزÂ^� Ämي [� در·Âa مZ�¿يi ي ¿�خ ارزeZ^  

[� »ZÅ𿿿Z¯ d¼Ìی وارداeي   ارز  و ËZÆ¿ ÄÀË�Åي Ä] |Ì·Âe ا§�ا�Ë آZiر ا¿Z¬f·ي �ÌÌ¤eات ¿�خ 

در اË¾ �³وه از ¯�Âر�nÀ» ZÅ �|ه در Ä°Ì·Zu ا§�اZyZ¿ |Ì·Âe �Ë·� داy¸ي و ا¿|ازه [Zزار  

  ¶Ì·د Ä]�ÌiPe¼Ì« �] ZÅرÂ�¯ ¾Ë³~اری اdÅ  �iات ¿�خ ارز «ؤ�ÌÌ¤e ي·Z¬f¿ر اZiي، آ¿ZÆm یZ

 Å|. دي[� »ZÅ𿿿Z¯ d¼Ìی وارداeي ¯�ÅZ «  ا�¼ي را

d�ZÌ�  Ä]  �Åو�a  ¾Ëا از  آ«|ه   dد�  Ä]  lËZf¿ ا�Zس  ا»Z�fدی  [�  و  Âa·ي  ³~اران 

ÄÌ�Âe Ä �Âe «ي اZnËد  ¯�ÂرZÅی درZuل  Z^iت �Âa d�ZÌ·ي و   �¨u رZÀ¯ در  Ä¯ �Âد 

¼Ì« �¼Â«ي   t�� ¯�fÀل   ªË�� از  آرام،  Âeر«ي   �Ìv»dÅ  |Ì·Âe  �Ëا§�ا  Z] داy¸ي  Zی 

ZyZ¿  Z] و  داده   �Ëا§�ا را  ا»Z�fد  ا¿|ازه  Ì¬u¬ي  داy¸ي   �·�ÌiPe¼Ì«  �] Zی  ³dÅ~اری 

  .|ÀÅZ°] وارداeي  ¯ZÅ𿿿Zی  [ZÆی   �yZ�  �] ارز  ¿�خ  ¿Z¿Z�Âت  ا¿Z¬f·ي  آZiر  از  ZÆm¿ي 

] �ÅZ¯ Z] ¾ÌÀr¼Åيi�ZÌ� ذZzeا ªË�� ي ¿�خ ارز ازeZ^dÅ  Z] \�ZÀ» ت ارزیZ^Ìe�e و Z

ÅZ¯ «Â�Àر   Ä] «v|ود  ¿Z�Âن   ÄÀ»دا  �yZ�  �] ا�¼ي  ارز  ¿�خ  �ÌÌ¤eات  ا¿Z¬f·ي  آZiر   �
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  �Åو�a  ¾Ëا  lËZf¿ از   Äf§�³�] �f�ZÌي  ZÆÀ�ÌaدZÅی   �´Ëد از  وارداeي  ¯ZÅ𿿿Zی  [ZÆی 

 Âد.�ي«Â�vب « 

d�ÂÌa 
ري�Ä واZv· Z] |uظ �ک�ZfyZ� dری [�ای «Z´· �Ì¤fريºf ¿�خ ارز «ؤ�i ا�¼Zf¿ Êيl آز«Âن

 
 

( Z�y tÌv�e یÂ´·ا ¾Ì¼ze lيZf¿ECM ) 

 Short Run Equation   
     
     COINTEQ01 -0.726069 0.073071 -9.936459 0.0000 

D(LNEER) 8.25E-08 3.06E-08 2.698034 0.0077 
C 0.285698 0.038182 7.482597 0.0000 
     
     Log likelihood 185.1554    
     
     *Note: p-values and any subsequent tests do not account for model 

selection.   
 

�]ZÀ» : 
- Aguerre, R.B., Fuertes, A.M. & Phylaktis, K. (2012). Exchange rate pass-
through into import prices revisited. Journal of International Money, 
31(3),818-44. 
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Abstract 
The main purpose of this study is to investigate the effect of monetary 
system survival (as an indicator for monetary policy stability) and 
inflationary environment on exchange rate pass-through (as measure of 
transitional effects of exchange rate fluctuations on the import price index) 
in 9 developing countries during 1999-2019. To this purpose, the 
inflationary environment index is estimated by Markov-switching model and 
its effect on monetary policy stability is estimated by Survival Model 
Approach. Then, the risk of monetary system failure is estimated by 
WEIBULL method and in the following, the effect of this variable with other 
explanatory variables is estimated by ARDL method on exchange rate pass-
through. The results show the negative effect of the inflationary environment 
on the monetary system survival. Also, the monetary system survival, the 
inflationary environment, the nominal effective exchange rate and its 
instability will increase the exchange rate pass-through. 
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