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�وه���ي ا����دي ـ ��ل ه��� ـ ���ر
 ���رم ـ ز����ن � � ٧,-٢٧ ـ ص�'�ت %١٣٨!� ���

  
 
  2/ر�3 ت067/ ����0��ي �5ل3 و ��ل3 2/ ��01/ه�ي .�-

 ای/ان2;: آ��ورزي 
 


ه�د� �����ن��
1  
   2د��� ��دق ������ن
   3ا��
 ��م دل���

  
  %٧/٨/١٣٨: ت�ری< �Bی/ش      %١٣٨/,/% :ت�ری< دری�!=

  

-0C�  

          ��������د# و ! ��ه� از �
���1ه��،    �����.�ي /�ل� و 
�ل� از 
.���ی, ا$+اره�ي آ�)ن ا'��&�دي $ ,� ا�3 �2اري ای
 4

.5 در $��� �

�� ا�6   � 78��
       دی��،  از��يوری+ي و ت��ري در ر:��
 ;��ان $>�=> 4�$>; آ?�ورزي $

          4�
�ر، اه���6 زی��دي در $���?�
�, ���زه��ي @�2ای� آAدي در ت�B78 ا'�&�دي و $>; راه���48 دارد   و ت��. ه��ي ت
   �
�دت�I�J $�داريدر ای, ت�G�H $� ا���Fد# از روش ت���D ��ي ز� ��)VAR(  ل���، $4 $�ر�� ت��3A �����.�ي /


�ی4          ���2اري /�دا���4    و 
�ل� $� 
���1ه�ي <�
# $>; آ?�ورزي ای�ان :�
D ارزش اN+ود#، '��6، ��درات و � 
�
�?�ن  . :�د� Oورزي              ���ی�?�� ;��+ود#، '���6 و ���درات $>Nارزش ا ����ل� $
�ل� و ���3 ������.�ي /A� ، داد ��4 ت

����6 و ا3�BP

�ی4���� 4���ط $��$�
  ;��<$ ,���2اري در ای� ،6���� ا��F=
   .#�����ات ��ت��� ارزش  ا3��ل� $����.�ي /�
ت ������



�ی4  �����درات و ���+ود#، ��Nورزي   ا�?��� ;���2اري در $>��د#   ، ����ل� $�
��.�ي ��?�� از �����
  ؛ $���=�$ ����� ا3�
ت   ول��


�?�ورزي   �����.�ي 
�ل� $� ارزش اN+ود#، ��درات و ��
�ی4      � ;��د#     $��?�� از ��� ، 2اري در $>��ل� $���.�ي /�

ی=��      . ا�6H� 5S� ای; �� .��� در+N4 ا�� ا�3ي 
6BP و ��ه?� $� ارزش اN+ود# و '���6 در $>�;   ،ه�T=�, ه� 

�4 ؛ 
6BP و /W از !ن ت�HیBً� �3$6 ا��6 ، 2اري در دور# اول   �?�ورزي دارد و ا�3 !ن $� ��
�ی4      $     ���)و# ا3�� !ن $>
��رج دول�6     . � ا�6 
6BP و /W از !ن 
=F   ،��درات در دور# اول   <
�+ای; �� .���� در N4 ا���+  ه� �� ��6  ا3BP
�ي 

�?�ورزي دارد   $� ارزش اN+ود#، ���درات و    � ;�
�ی4    . '���6 در $>��� ����, ا3�� !ن $=T�2اري در دور# اول   ه� ، 

6BP و /W از !ن 
=�F ا�6.  

  
�DEF-ي�2  :JEL E42 ، E52 ، E61 ، E62 

  

ل زش اN+ود#، �����.�ي /�ل� و 
�ل�، ار :�Iن ک 0-يواژ
VAR،ورزي�?� ;<$ ،#

���1ه�ي <� .  
  

                                                                                                                   

رس     .١
�ي آ�ر:=��� ار:
 ا'�&�د آ?�ورزي دا�?��# ت�6�$ S?دا�  

email: mhhajian@yahoo.com 

رس .٢

ی�  �و# ا'�&�د آ?�ورزي دا�?��# ت�6�$ 
  دا�?��ر و 

email: khalil-s@modares.ac.ir 

�ي آ�ر:=. ٣S?رسدا�

  ��� ار:
 ا'�&�د آ?�ورزي دا�?��# ت�6�$ 
email: samdeliri@yahoo.com 
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١-��-D�   
  4���?�ورزي $��; آ�<$       ,�
A����دي در ت�Bراه ;���&�دي و $>��78 ا'����
 و ت���ري در ر:���
 ;���ان $>��=>

        4
48 $���ردار ا�6 ���زه�ي @2ای� ��6�8 رو $4 ر:
 آ?�ر، از اه��6 زی�دي در $�����ای, . ه�ي ت

در�
  ٨٠دا��� و ی` /=5S آD :�@)ن آ?�ر را در $� دارد و   در�
 ت�ل�
 ����ل_     ١٥ �
ود   ،$>;
�
 ,�
Aرد ���ز دا��� را ت�
�cت @2ای� &�
 
  .آ=

   4
ه�ي ت��48 �?�ن  /W از ا�H)ب، ت��4 $4 $>; آ?�ورزي $�; از /�; 
2Bول :
 ول� $�ر�� $���

�

 در $��� از زی�$>?.�ي آ?�ورزي      ده
 آ4 ه�   =�
#   <���eد 4$  ،
 $�; از ه
ف ت��8, :
# ،د�6 !

�د# ول� در $��� از زی�$>?.� > ,�$ 7���N���eد و ه
ف $��gر زی�د $�د# و ا'
ا
�ت ا��Sم  �4�N در             $
 4
�ب $�����رد �.�ر
��h�   . 4 را 
�GH ��زده�، ���ا�4�g ه
N.�ي $ �

ودی�.�    ای, ا��

# از ��ر <��i

�
�ر،  ��e��(��+د و F8J.�ي �����ري ای, $>; $�/١٣٨٣.(  

�� و ���+ در              �
 Ij�
���1ه��ي آ�)ن ا'��&�دي در � ��3A4، $�ر�� ت
از ا�+اي ا��� و 
.5 ه� $���
�����.�ي /�ل� و 
�ل� از 
.���ی, ا$+اره�ي آ)ن ا'��&�دي و ! ��ه�   . $>?.�ي 
>��k ا'�&�دي ا�6 

4

.5 در $��� �
���� ت��3A ای, 
���1ه�،  ���
�� و 
=4Hj از  78��
�اي ری+ي و ت  
:�$.  

�+ود# $>�; آ�?�ورزي ای��ان         Nارزش ا 
در ای, ت�G�H $4 $�ر�� ت��3A �����.�ي /�ل� و 
�ل� $� ر:

ت 
�در ��ت�#


ت و $�=
�ی� $4 /��?.�ي زی� ه5��g د��Bل /��l و $4 /�دازی5 :  

kت�#) ال�
���1ه�ي <�
# $>; آ? !ی� �����.�ي 
�ل� دول6 در آ 

ت، $� ر:


ت و $�=
�ورزي ای�ان 


6BP دا:�4 ا�6؟ ��3Aت  
�ل� دول�6 در آ�ت��#        ) ب�
ت $��        ت��3A �����.�ي /�


ت و $�=�
   #
��; آ�?�ورزي ای��ان    
���1ه��ي <�<$

�د# ا�6؟$ 4����  
  
٢-����R0: ن�   ه� 

 ���J�� G���H�ع ت���J�
 4��=�
��  ،در ز�
��ر# ��� ا:��� از !�.���$ 4��$ 4��
# آ����م :�Sدي ا������ت زی�
�jل8  5��� :آ=

�; آ�?�ورزي در دور#                   ت١٣٧p (��3A(�jNس<$ #
�
���1ه��ي <� ����ل� دول�6 را $
�ل� و � �����.�ي /
١٣-٧٠pد  ٠�
#         4 و ����N�  4S # $�ر�� ����N 6+ای=BP
 ��
 آ�?�ورزي ا3��� ت�ل�$ 6���ل� دول
 آ6���� 4 


�ل�دا:�4 و ����6 /�ل� $� ��خ آ�ه=
# $� ت�ل�
 آ?�ورزي ا�3        ��3 ����6A6 دا:�4 ول� تBP
��رج  (<

  .ا�6   ���� $�?�� از ����6 /�ل� $�د#،رزش اN+ود# $>; آ?�ورزي$� ا) دول6

      ��
ي ���یO $�ر���
ت و آ�ت��#   در$��ر#   )١٣٧٩(��

=�$ 4�j$ل� و      را��

���1ه��ي  ���gش  ,��
ت $�

�&�دي ��
 ا'����� ر:�����Fد# از داد#$������  � ا���
��ي ز����ي ����?�ن داد ،١٣٣٨-٧t ه���    ����ّ> 4���j$را `����4 ی��  � آ


ت $�, ای, 
���1ه� از  آ�ت�#
  . ��gش 
�ل� $4 ر:
 ا'�&�دي و��د دارد
   
4 ��4   $� ر:
 ا'�&�دي ا�3 �����.�ي 
�ل�    $�اي 
�jل48  )١٣٧٩(<���
 دول6 را $

�, در!Aت v$�=
 ،


ه�ي 
�ل��ت� و ا���Hاض از $��` 
�آ+ي ت5�gH آ�د#:$>;

ه�ي ���F، در!
 ا�N�  4S���44�  �3 و   در!

  6�BP

ه�ي ���F $� ر:
 ا'�&�دي 
� در!$ �
 ا'��&�دي �
ا       ،د#��� ر:$ ��=8
�$ ��
ه�ي 
�ل���ت� ا3�
��4  در!: ،

=�F $� ر:
 ا'�&�دي  ��
�د# ا�6ول� ا���Hاض از $��` 
�آ+ي <�$.  


�� و ی+دا��     H
�ل� و      ) ١٣٧٩(���.�ي /���� ��
���1ه�ي <�
# ا'�&�دي $>�; آ�?�ورزي را $ 4j$را
�N�  4S��� ل� $�ر�� آ�د# و�

ت  �
 آ4 در آ�ت�#ا 4
 $�?�� از ،ا�3 �����.�ي /�ل� $� $>; آ?�ورزي


ت     

��, ت���3A   . ل� 
�3xت� از �����.�ي /�ل� ا��6      �����.�ي 
�  ،�����.�ي 
�ل� ا�6 ول� در $�==T�ه
�cت آ?�ورزي&�
�د# و ه� ��4 ،�����.�ي 
�ل� دول6 $� ارزش اN+ود#، '��6 و ��درات $ 6BP
 

�cت اN+ای; �� .��� 
>�رج دول6 در $>; آ?�ور&�
زي، ا�3ي اN+ای?� $� ارزش اN+ود# و '��6 
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�+ود# $>�; آ�?�ورزي             ؛آ?�ورزي دا:�4 ا�6  Nارزش ا ����ل� $

ت ا�3 ������.�ي 
 ، ه�T=�, در دراز
  . $��gر $�?�� از �����.�ي /�ل� $�د# ا�6

�ر    /�1�����وري و ا�����Fد# از داد#) ١٣٨١(ی���� ا������� دور#  $��
��ي ز����ي ���ب ١٣٣٨-٧٨ه���ر��� در 
�4                      ال��يS��� ,��� /�دا���4 و $�4 ایH�H� ي���ل� $�� �8Nل��.��4 $�ر��� ا3��ات ������.�ي /$ �
� ت�8دل <�

�ل در ��ت�#/ 4� 
�
�د# و $� �8Nل��.�ي ��Hر��B� �P=� ت

  .�H ا'�&�د ای�ان ت��3A 2ار ا�6
�; آ�?�ورزي ای��ان $�ر��� آ��د             ) ١٣٨١(
��ا$��ن   <$ 
���ل� را $�� ر:
  و#ت��3A �����.�ي /�ل� و 

���N�  4��S���6����# 4 ا����ل� در آ�ت�
��.�ي ����� 4��
ت آ��


ت و $�=��
،   ;���+ود# $>�Nارزش ا ���$ 6��BP
 ��� ا3
  . 2ارد  ا�3 
6BP $� ارزش اN+ود# $>; آ?�ورزي 
�، و �����.�ي /�ل� دول6،آ?�ورزي

�H; $>; آ?�ورزي در ر:
 ا'��&�دي ای��ان را $�ر��� آ��د# و             ) ١٣٨٢(ر���� و ت�آ����   ����   

�N�  4��S���4ی�
���� 4��� 
���6 و   =�BP
 ����; داراي ا3�<$ ,���+ودة ای�Nارزش ا ����?�ورزي $��6 در آ��2اري دول� 

�=8
�د#         ،دار $�د# و ارزش اN+ود# ای, $>;       ��+ود# آ�D ا'��&�د $Nارزش ا ��$ 6�BP
 �� داراي $�?��ی, ا3

  . ا�6
 ه�ي دول6 $� ارزش اN+ود# $>; آ�?�ورزي را $�ر��� آ��د#     ت��3A ه+ی=4 ) ١٣٨٢(اآ�Bي و دی��ان     


 آ4 ه+ی=4 =�N�  4S��� 6 و          و��+ود# $>�; ا�Nارزش ا ��$ ��3A��زش داراي $��?��ی, ت�
��ت و !H�H�ه�ي ت

ه�ي /�دا��� دول6 $4 ت�ل�
آ==
 �ن ه�ي ��ري و ی�را�4  ه+ی=4. ه�ي <��ا�� '�ار دارد     ه+ی=4 ،8$
 از !ن  

�=8
 ��3Aري ت�
   .داري $� ارزش اN+ود# ای, $>; �
ارد در ای, $>; از ل��ظ !

�?�ن  و $�ر�� ���د#  $� $>; �=68 راا�3 �����.�ي /�ل� و 
�ل�) ١٣٨٢(��N�� و N.�5 ی���ی�    �  -
�ل وا'�8، ت��3Aي 
6BP $� ت�ل�
 $>; �=68 دارد     �
داد/ 5S� 4آ  .   ��$ ���BP
 ��3Aت +�� �e��$ رات�B�>ا

���e ا�6 2اري آ ت�ل�
 ای, $>; دارد، ل�e, ت��3A !ن از ا�3 
6BP ا<��Bرات $� ��
�ی4�.  

��ي   �h�)١٣٨٢ (     6=��
ل ���
�ب ���ر���&�دي را در �
 ا'����� ر:���ل� $�
�ل� و ����.�ي /����� ����}�W  ا3��ل

�رد ا'�&�د ای�ان ����N�  4S#$�ر�� آ�د
  .4 ا�6 و ���h� �Bg� 6ی4 /�ل��ن را در 
�ر @�Fري   /)4                     ) ١٣٨٣�S��� و ���+ود# $>�; آ�?�ورزي را $�ر�Nارزش ا ���ل� $�/ 6����� ����ي   ا3� 

��.�ي             آ4 �����.�ي /�ل� /��;  ا�6آ�د#  ���� ��
ارد ول�� ;�<$ ,��+ود# ایNارزش ا ��
#، ا3��ي $�: ��=�$

;�/ 
�ل� آ4 
=�S $4 ر:/ �

ی=�� H� #
�د، $� ارزش اN+ود# ای, $>; ا�3 
6BP دارد $�=� �?: .  

     �Fو :�ی 
.�S
�; آ�?�ورزي $�ر��� آ��د#                  ) ١٣٨٣(<$ 
���ل� را $�� ر:
�ل� و ���.�ي /���� ��  وا3
�� �i�g��Bل� ا����
��.�ي ���اي �����
 ا���=�N�  4��S�)���J�BHا� (#����4 در آ�ت���    ;��<$ 
���� ر:���ي $�
ت ا3��


�6         آ?�ورزي �
ارد   BP
 ��3A�
ت داراي ت�
�� (ول�� در درازF=
�د     ) �$ 
��اه� ;�<$ ,�
 ای���,  ه�T. در ر:=
   �i�gBل� ا��
ت ت��3Aي $� ر:
 $>; آ?�ورزي �
ارد ول� در در آ�ت�#) ا��J�BH(ا��اي �����.�ي /
 


ت $�<| آ�ه;
�د ر:
 !ن 
�) اN+ای;(دراز: .  

   »~����د و  »ل��� آ��ل� را $�ر���/ 6���?�ورزي و �������ي آ�.���' ,�����ط $�Bط    ارت���B4 ارت���6 آ�N�  4��S���
�=8
                   ��6 ���ی� آ�cه���' ���ل $�/ 5�S� ��3A�
ارد و ت��د ���ل و '���.��ي آ�?�ورزي و��/ 5�S� ,��داري $

  . )Lapp, 1990($�?�� از ت��3A روي آ�cه�ي آ?�ورزي ا�6

� و آ?�ورزي را $�ر�� آ�د�
         »دوادوس و وی���م  «   � در ت�G�H ای?�ن، ا3��  . ارت�Bط $�, ا'�&�د <�


# در دور#       ��
�ل� $� $>; آ?�ورزي ای�cت / ١٩-6����٨٢p٠      4�
 آ�=�N�  4�S��� ��.�! ،
� $�ر�� :
         �

 $>; آ?�ورزي 
�د و ����6 /�ل�  ����6 /�ل� ا��i�gB $�<| اN+ای; ��درات، '���.� و در!:

  .)Devadoss and William, 1990( آ?�ورزي دارد ا��J�BH ا�3 
=�F $� روي ا'�&�د

www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

 /2 Jو ��ل J5ل� K�����0� /067ت J2/ر� /...K/0�0ن، دآ�/ ص�دق خ 0 �0ن و اح�- ��م دلQح� Kه�د-�'�  

 

30

�ل، ��خ $.�# و   ا�3 �����.�ي آ?�ورزي و آ)ن ا'�&�دي $4»ت�دا«   / 5S� 4$ ط�$�
وی�# �����.�ي 


از#     ��, را ا���; آ�?�ورزي ژا/<$ ��4 ������.�ي       ���خ ارز $��6 آ�N�  4�S��� د و����ي آ�   
��=��
 ��J�BHا�

ال���� :
# و  $�cر�N, ��خ $.�# و اN+ای; ارزش /�ل 
ّ��، $�<| آ�ه; '
رت ر'�$6 در $�زاره�ي $�,      

��ر آ��ه; ���Bg          ای,  از�
 �ن، د���ی� ت�ل�
آ==� ��$ 4gی�H

 ت�ل�
آ==
 �ن آ�cه�ي ��درات� در 
رو، در!

�
�د : )Tawda, 1996(.  

   »  ��
��ل و ووc«   � ا�3 �����.�ي    
��?�ن   . )ن ا'�&�دي را $� �?�ورزي ����دا $�ر��� ��د�� Oی����
 6����3x ا��
�?�ورزي �� ;��<$ �Bg����ي ��.���' ����&�دي $��)ن ا'����.�ي ������ 4����.�ي . داد ������ ,���=T�ه

4����ري $�Sت ���=8
�ر ��i   ورزي�?���cت �&���
 6��
رت ر'�$��' ������3A   داري $����� ت�.� 4����دا در <������
  . )Lachall and Womack, 1998(دارد
��ي :���ل�           »�=
 ت�ن«   Hی�N! ورزي�?�
ت $�, �����.�ي ا'�&�د آ)ن و 
���1ه��ي $>�; آ

 ارت�Bط $�=


ل ��دت�I�J $�داري، 

ت $�, 
���1ه�ي آ)ن ا'�&�دي و �4 را $�ر�� و $� ا���Fد# از 

=�$ 4j$را

 ��ل_ $>; آ?�ورزي         
�cت و در!&�
���4S و ���د $�!ورد را 
���1ه�ي ��درات، '��6 وا'�8 

   ����� ی��ّ> 4��j$4 را���6 آ�N�       د دارد����?�ورزي و����ي آ�
���1ه 4���)ن $��&�د آ���ي ا'���4 از 
���1ه�N�i 

)Townsend, 1998( .  
��اي دور#   /�ی
اري ���  »ه�ت��«   $ 
{�
�jل8�4،    ١٩�٣-��٢٠٠٠.�ي 
�ل� را در � ,� $�ر��� و در ای

��رج دول�6 را $��!ورد              <

�ل���ت و  ����ل� ی8=

ل     ت��3A ت��1��ات ������.�ي �
 VARآ��د و $�� ا���س 
   ��ّ> 4j$ت داراي را


�ل��ت و 
>�رج دول6 در دراز 6N�  4S��� ،�S��  6��ّ> ن�
�ن و !زgه���ی


=�gه)Hatemi, 2002(.  

ران«   ����

 و '���.�� را $��اي دور#              »را��ل، ت�ل�/ 5S� ,�$ 4j$١٩ راp٢٠٠١-١   
��رد    $��اي ه=�


�رد 
ار $� و و��د ی` را$4j /�ی   '�ار داد $�ر��  

���1ه�ي ال�� را در دور#  , �h� 4$ ت�B3ا  
���و ر�
�ل $�<| ت���1 '���.� در آ�ت�#          / 5S� ���16 آ4 تN�  4S��� �

ت 
    #���د و ل�2ا در آ�ت�
ت  :�
،  �.������ 

�د ?� �.���' 

ت $�<| ����ن :
ی

  . )Ramachandran, 2004($�ی
 $� ا����ط ات>�ذ :�د ت� در $�=
   »��
راcو و ����اي دور#      »���=�)دش $�
 را در $����درات و ر:�� ,���$ 4��j$١٩٧٢-٢٠٠٠ را ��� $�ر�

        4N�Jن $�اي ا�gه���

���1# ی=�
ل 
ه�ي ت�Sري ا���Fد#  آ�دن 
���1 دور#آ�د�
 و $�اي اول�, $�ر از 


 آ4 را$4j <ّ�� آ�ت�#=�Nو دری� 
4$ ��ي ��درات و��د دارد و دل�D ایآ�د� 


ت از در!


ت و $�=
 ,
�رد ��h، $=�)دش، داراي ی` ا���ات�ي درون            
�ل دور# i آ4 در 
=�gرا !ن دا� �
�48    ا�� �ا $��اي ت

�د# آ4 
��v ��درات :
# ا�6$)Love and Chandra, 2005( .  
�س و ت�رو  «   ������4 ات��دی�4 ارو/�� در                »�$ ��������, ا���
���e+م ا��?�ر /�ل و ت���1ات !ن /�W از /� 

�5          را $�ر� ��١٩٨٩ل  S� ،���4 ات��دی�4 ارو/$ ��������, ا����D از /�B' #4 در دور�� آ�د�
 و �?�ن داد�
 آ

ت،     

=�$ 4J�' و ��خ اوراق ��ل $� روي ��خ $.�# ا�� و ��+ :�آ.�ي /�ل� $��  ت��3A دا:�4وا'�8 /

�د#    $ �3x
 ��1�

 آ4 ی�e. ا�6  ای, دو =�N�  4S��� ,�=T�ره�ي ات !�.� ه�?�ل���ظ  ��دی�4 ارو/�� از   :
ن آ

��   ا'�&�دي، 4$ =�=
��ل Hل ا����8
�ر ا���� 
���e+م i   ي���+ای;     IS-LMهN4 ا�$ ��S=
 را ت��1�� داد# و 

  . )Juselius and Toro, 2005(ت��3A 2اري ����6 /�ل� :
# ا�6
  
٣-T0D'ي ت/Uن3 ن�E�   

�ر J�=� �   4ه�ي ا'�&�د آ)ن $    در ت��ري ix     3 و 
���.�ي ا'��&�دي در ر:���� ;�H� ت� در$�رةcت  ا��B

�د دارد��
 از   . و����)ن <�Bرت=��&�د آ��5 ا'��.
�+ار ��ل�  : دو ا$����.�ي /���ل� و �����
��.�ي ���ت . �����در اد$�

)ی�5       ا'�&�دي آ?�ر  ����ل� $
�ل� و ���.�ي /���� ;H� ،4�N�?�/ 4  ه�ي����ه��ي ا'��&�دي ه���ا#      آ��دن 

www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

�وه���ي ا����دي ـ ��ل ��� ـ ���ر
 ���رم ـ  � �  %١٣٨ز����ن !� ���

 

31

6���ن، (ا�g���&�دي). ١٣٨٢$�ا����.�ي ا'��
اف �������6 اه���.N دي در�&��
 ا'����4 ر:�$ �$�������# د��، ��ی�

� اي دارد و دروی�# 

.���ی, ه
ف �����.�ي ا'�&�دي، ر: v'وا
ا$+اره�ی� آ4 دول6 را �.6 . $�:

�

���D $� ای, ه
ف ی�ري  5�gHل� ت�
�ل4 �����.�ي /�ل� و H

 آ==
، ت�6 دو ��: .  

  
�5ل3 -١-٣ =��0�  

�ل� 4$ 
8=�ي ا<5 !ن     / 6����،          ��$ 4�� 6��+ي ا���
�� و  /�  ار:��د �=���ل و   ه��ن ����6 $��� F� ،ل�
��اه5�N 6 ارزش !ن و���    ��ا��$ 4��8
�&�دي ���
اوم ا'���
 
����اي ر:�$ ,����j
��د# و ���ای� ���دن :����ر  �4���

�
�ر ا�_ ����6 /�ل� د��Bل 
�اه
ا�N �4 $4. رود i  ا'�&�دي 

، <�Bرت6g از رو��B3 ،Gت و ر:=�

١٣٧
?��B، (��, !ن ��ال���� ی� 
��8دل�?�ر و ��F ت�8دل در ت�از /�دا��.�ي $�,t.(  
                    ��$ ,��8

اف ا'��&�دي ��G اهH�اي ت��$ 4��<4 ت
ا$�� و ت&����ت� ا�6 آ�S
�ر از ����6 /�ل� h=


�ده� و ا$+اره�ي /�ل� ات>�ذ 
�     ا���Fد# از ��4$  : .�
�ر       �h=
 4�$ 6��ل� ا$+اري ا�/ 6 ����6F  ان�ت

ار /�ل در ا'�&�دH
�ر، 
(ت=Ij� 5�h ت�ل�
 و '���.� $� ت���1 .� �h�=١٣٧٥.(  

   �

�ت /�ل� ی` آ?�ر ه��ار# ��8 �H

، ا$�
ا ت�8دل $>; /�ل� و =���آ==
 آ4 $� ات>�ذ ت
ا$�� /�ل� 
             
��� آ==F� ه� را
�

 و ا:���1ل و در!���ل� و $>�; وا'8�� ی8=�� ت�ل�
 ;��ازات !ن ت�8دل $>

اف  . 4$ �اه

   � �����gز $��� و ه���4 ه��ه=��د آ��: ,�����ن ت�8�=� 
���ل� $�ی��/ 6����.�ي  ��������� 4��>��S
 ،�����.�ي دی�����
        
�د دا:��4    ا � 
��ن ������2اري  . ا'�&�دي را در ��D $4 اه
اف ��د ی�ري ده�ه�ي 
>��k، ت��دي و�

�
  . �دد$�:
، د����$� $4 !ر
��.�ي ا'�&�دي ��
48 د:�ار 
           �=�=
�ل�، ا���Hل / 4 ����6���د  LMا�3 
5�H�g ه� $ 
�ل� ا     .  ��اه�/ 6���ل ����P
��i�g $�اي B�، 

  �=�=
 LM     ��
 D�H�=
 6���ه; ���خ $.��# و در      را �i 4$ف /��ی�, و را�� ����

 و ��+ای;    �=N4 ا�S���


�ی4��  �
�د و ای, ا
� اN+ای; 
>�رج 
&�N        2اري :  ��
 Gی�
�ی4  را ت?���+ای; �Nو ا 
�2اري و   �= 

�
 
��� اN+ای; ت�ل�
 ����د 
>�رج �&:.  

  
  ����0��ي ��ل3 -٢-٣


�ل� 4$   6������د !ورد            <=�. ان <=&� �8Nل ا'�&�د آ)ن، ا�H)$� ا�6 آ4 آ�=�+ در <��5 ا'��&�د $�4 و�
           
��د�$ 
�H�8

م ل�+وم د��ل�6 دول�6 در ا'��&�د ��ر ا���� ��hی��ت    . 'DB از وي آ)��e.� ا���ً� 4$ <��


�ر ت�ل�
ي، ا'�&�دي و ��
�ی4     

ن $�4    آ�=+ ��g  4$ش دا
=�8N 4ل�6 دول6 در ا�� 2اري دول�� $�اي ر�

j�6:ار دا�' D
  .I ا:��1ل آ�
      4��HBi ،ل���
 6����g��ت ����Hی, ت����.
     ���J�BHل� ا���
 6����i�g و ����Bل� ا����
 6����� 4��
ي !ن $�=$


�ل� ا�i�gB  : ا�6 4 ����6�وی��# در :��ای� آ��gدي $��زار و ا'��&�د      � در :�ای� <
م ا:��1ل آ�
D و $
 �
�ر $��8N �gل��6 ا'��&�دي و    :�د و <�Bرت از اN+ای; 
>�رج دول6 و آ�ه; 
�ل��       ا��>�ب h=
ت.� 4$ 

�رم ��:�� از $.��#   ر�e: vNف ا��J�BH ا�6 و ����6 
�ل� ا��J�BH در :�ای� /�ا:��1ل� و  ���داري   ت$
         ��

 ا��>��ب ���$v ت�ل�=
�v                ا�N�J از Nر ���رم و ی��� و تJ�Hر ت�?�N ;ه���6 آ.� �B���=
 6��د و �����:

   ).١٣٧٨ ،ت���F( روددول�� $4 :��ر 
�:�eف ت�ر
� از �iیG اN+ای; 
�ل��ت.� و آ�ه; 
>�رج 
           ��=�=
��ل Hل�، ا����
�د  ISا�3 
5�H�g ه� ��ع ����6 �$ 
��اه�  .      ،�i�g�Bل� ا���
 6���ل ����P
��اي $

  �=�=
IS �
�4  . ده
  را �i 4$ف $�c و را�6 ا���Hل $ 6�
      ا�3 ای, �����

 و در!��+ای; ت�ل�Nا ���ر ���i


�� ا�6 .i�gBل� ا��
وی�# در :�ای� ��gدي $�زار و :�ای� <
م ا:��1ل ��
D و $�4 در ات>�ذ ����6 
�د 2اري 
� ا'�&�د $�<| اN+ای; 
�+ان $.�# و ��ه; ��
�ی4:.  
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,-T0D'روش ت   
    �S=د��&��
ل.�ي ا'���
�?�ورزي از ��; آ�<$ 
���� ر:���ل� $�
�ل� و ����.�ي /����� ��3A���� ت��ر $�ر���h=
 4��$

     �
�4i در ای, ز
�=4 ا���Fد# $�
�د : .  j
 �Pل.�ي   در اآ

 ARDL و   �VAR ،ECMل�8ت ت�S$� از 

   6��ار ا��6 آ�OLS         4ا����Fد# از روش $��!ورد      . ا���Fد# :
# ا�����ض ا�N ,��� ای$ ��$�Sي ت�� در آ�ره
      
=�g��رد ا����Fد#، /�ی�� ه
 ���
���gري از        . 
���1ه�ي ��ي ز$ 4���ور @�ل�� !ن ا��6 آ$ ����ف دی�i از
       
=�g�
���1ه��،     از و 
���1ه�ي ��ي ز
��� در ا'�&�د، /�ی� �� ,��D از ا����Fد# از ایB' رو ,� cزم ا��6  ای

�١٣٧٨�����N، (/�ی�ی� !�.� اi��=�ن ���D آ�د�6Bg $4 /�ی�ی� ی� <
م.(  
��ون           $�اي $�ر�� ای��gی� ��ي      / W�����N ل� و��N ��eي دی��.��
�رد ��h از !ز
 ���
��اي  و ه�ي ز$


ل از روش ��د �� ا�
از#

���1ه�ي  ��3Aني ت��د  ا���Fد# 
�)VAR(�داريه�ي $ ر ���:.  

  

 :VARروش 

�

���1 ��ي ز
��� را $�ر�� 
� ه=�� 
=��c ،5زم ا�6 $4 ارت�i�Bت 
�D$�H ای, 
���1ه� آ= آ4 ر��Nر 


�8دcت ه�+
�ن ت��4 آ=�5    5�g�� ي��4  . در '�ل� ی` ال�F'و D
��: �ه��ي 
���1ه��    ا � 
�8دcت ای, ال�


، ا�j)�ً� !ن:�$ +�� 
 5�g�� را�

 �8دcت ه�+
�ن /�ی� =
�� .  

          
�رد $�ر�� $�:
 ،���
ال��ي ��د ت�I�J $�داري و'���  . �Nض آ=�5 را$4j $�, دو 
���1 ��ي ز
4$ ��رت روا$�  
��  :ا�6) ٢(و ) ١(آ4 ه� ی` از ای, 
���1ه� $� ی` و'4F در ال�� ��ه� :

)١                              (tttt uxyy
11111

++= −− βα  

)٢(                              tttt uxyx
21212

++= −− βα  


�ت�ی�g ال��ي     De:VAR4$ ق�N   4j$رت را��)٣ (�
 
:�$:  

)٣                         (    







+















=









−

−

t

t

t

t

t

t

u

u

x

y

x

y

2

1

1

1

22

11

βα

βα
  

4 ��اه�5 دا:6   F'و ����د# از <�Fا�� �$:  

)t                          (
















−−

−−
=








−

t

t

t

t

u

u

LL

LL

x

y

2

1

1

22

11

1

1

βα

βα
  

)p                      (       







=

















−−

−−

t

t

t

t

u

u

x

y

LL

LL

2

1

22

11

1

1

βα

βα
  

)�                          (
















−

−

∆
=









t

t

t

t

u

u

LL

LL

x

y

2

1

12

12

1

11

αα

ββ
  

)٧ (2

2121211221
111 LLLLLL )()())(())(( αββαβαβαβα −++−=−−−=∆ 

    4?��
ر
G�j ری��' 4��T��=�  4����ي 
�8دل���ت�  ) ٧( ه�B3�$ ،
��:�$ `�����e از ی�����  آ�
��ت �B34 ا��$ ���
 و   ال���ر�

�
tuه�ي  را 4$ ��رت ت�$�8 از 
�Hدی� ��ل و و'y4F وxت�ان 
1

tuو 
2 6:��ان 
�Pل. �=> 4$:  

)٨( ...)(...)( ,,,, ++++++++= −−−− 222111212121

2

11111 tttttt uuuuuy βαββαβαα  
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     v$٨(ت� (  We> v$7                  $4 ت��F'و ��8��وف ا��6 و ا3�� ت��1��ات ���ل و $
 `�tu ال8��D ت��ی
1

tuو 
2

را در  

�ل ز
�ن $�  ix و y  �
�cً و'�� ی` ال��ي   .ده
  �?�ن �8
 VAR ��
��ر ����     $�!ورد hد، ا����رود  :

  4F'ای� و�J 78=� آ4 آ��
��رة    ه� 
�ع و $� ا���س !�S

�e, ا�6 در  �
�� Fدار $�:=
 ا=8

 د  =�. ار $�:

4F'اد و
�ا$� !آ�}�` و :�ارت+ ت��8, ت8J ���  .  ��د  $�+ی, ��رت 
�-ه� ت

�D ت>���,   OLSاي دارد، $�� روش    !ن ا��6 آ�4 روش آ��ر $���gر ���د#        VARاز 
+ای�ي ال��ه�ي       $�' 


# ت��� ای, ال�� $.�� از دی�� ال��ه�ي 
�8دcت ه�+
�ن 
�ه�ي ارا}4 $�=� ا�6 و /�;: 
:�$.  

  
٥- T0D'ت Wو ن��ی X'2  

�
 �N�8
  : �دد 
���1ه�ي ا���Fد# :
# در ای, /�وه; 4$ ��رت زی� 

LK : 5ری�����
�ی4 ل������دي ������
�?�ورزي ���; آ����ری�LL  : 5،  در $>����ر ل�����وي آ��
اد ������; ت8�� در $>

�?�ورز�، ��?�ورزي :  LAVAGآ��; آ��+ود# در $>�Nری�5 ارزش ا���،ل�
2

LM:��=ی
��H� 5��S� 5ری����،  ل�

LGAG  : 4ی�
5 ���درات $>�;    :  LEXPO،  2اري دول6 در $>; آ?�ورزي ل��ری�5 ���S� 5ل��ری�

�?�ورزي�
�یLI  : 4، آ�����ری�5 ���?�ورزي   ل����� در آ&��� ;���2اري $>�  ،LCPI  :  _������ری�5 :�ل�

  .'��6 در $>; �?�ورزي
�ر آ4 در �
ول :��رة       ه��ن   i)١ (  ��
 #

?�ه      ��eن دی��
��دد، !ز -    �
���رد ت��
�ل� در �N   ��
���1ه 


 در ���ي       . �?�ن از ��ای��gی� !�.� در �Ij دارد      �����   ه��ي  �B> 4$رت� �F� 7�J�N و��د ری�?7 وا�
ز

�ح # '�$D رد��
�Bدj� ن در
:١٠ ،p  ١و��� 

  در�:�$ .  
  

 ی�!�� در �[\ ��01/ه�!5ل/ ت]��0 - ن��یZ Wز�5ن دی3Y.١ Q-ول 

  ��Dدی/ 2'/ان3
/Uرة   ��01/ �5رد ن��ZADF  ١٠  %`  %١%  

LAVAG ٢٠  - ٧١/١/t - p١٩/٣ - ٢/٣ - 

2
LM p١٨ - ٠/٢/t - p١٩/٣ - ٢/٣ - 

LGAG ٢٩ - ٧١/١/t - p�/٢٢/٣ - ٣ - 
LI ٢٩ - ١١/١/t - p٢٢/٣ - ٨/٣ - 
LK ١٩ - ٢٣/٢/t - p١٩/٣ - ٢/٣ - 
LL p٢٣ - ٢/٢/t - p٢٠/٣ - ٩/٣ - 

LEXPO t٢٩ - ٢/٢/t - p٢٢/٣ - ٧/٣ - 
LCPI ٠٧/٢ - t١/t - ٢ - �٢/٣p/٣ - 

  �7B4:خ�Nی�  G�H�ه�ي ت  
  

��4 آ4 در �
ول :��رة          ��! �
��  ) ٢(ا
 #

?�ه      ��eن دی��
��دد، !ز -       ��
���1ه �
���رد ت��
�ل� در �N 


�ت4B اول ��ي             DJ�Fدر ت 
ز
���  ه�ي �?�ن از ای��gی� !�.� در تDJ�F دارد و 7�J�N و��د ری?7 وا�

 �������
�رد��h را ������
�ح  j�������ان در �������
�  و در (p، ١٠ت ��?�������رد $�������
  Ij�������� در �������� �������  ��1ه

���1ه� ا��B:�4 از در�7 اول ی�)  در�
 ه١5 �

�1I)( رد ��د، ل2ا ت��  

���1ه�ي . $�:= 4� �S�! از

 5��
ل داراي ه��
 ���
 �����:�Bا�    ���ّ> 4��j$را ����ر $�ر���h=
 4���2ا $�
، ل=����ي  $�:��� از $�داره���ن 
���1ه��
 �


�در ������ ا���Fد# :� .  
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� اول ��01/ه�!5ل/ ت]��0ـ Z Wز�5ن دی3Y  ن��ی.٢ Q-ولEت/� bcدر ت�� � ی�!�

  ��Dدی/ 2'/ان3

/Uرة   ��01/ �5رد ن��ZADF  ١٠  %`  %١%  

LAVAG ١٢/t - �٢/٢ - ٩٧/٢ - �٧/٣ - 

2
LM �٢/٢ - ٨٧/٢ - �٧/٣ - ٩٧/٢ - 

LGAG ٣�/p - ٣١/t - p٢٢/٣ - ٧/٣ - 
LI ٧٨/t - ٣٢/t - p٢٢/٣ - ٧/٣ - 
LK ١٣/٢ - �p/٠٩ - ٢p/�٢/١ - ١ - 
LL ٨٩/t - ٣٢/t - p٢٢/٣ - ٧/٣ - 

LEXPO ٨٩/p - ٣٢/t - p٢٢/٣ - ٨/٣ - 
LCPI ٧ - ٢�/٣p/٩٩/٢ - ٣ - �t/٢ - 

�7B4:خ�Nی�  G�H�ه�ي ت  
  

  ي ت067/ ����0��ي �5ل3 2/ ��01/ه�ي .�-
 2;: ک��ورز- ١-`
�+ی, و   -�.6 $�!ورد $�داره�ي ��در ������، ا$�
ا ت8
اد و'4F $.�=4 از 
��8ره�ي !��}��، :�ارت+            �$


          -�=�ن��4 ا��>��ب :=�.$ 4F'ان و�4  . ��}�, ت��8, و و'4F اول 4$ <=�
�8دل)٩ (      ���1�
  ���ل $�/ 5�S� ��3A�ت
�
�ط �J 4$ای�tا<
اد دا�D /�ا��+، !
�ر# (ده
 ارزش اN+ود# را �?�ن $�
 �
  
=:�$.(  

)٩      ()(/)(//
)/()/()/(

10352710182731046131
2

520139299378761

−+−+= LMLAVAGLAVAG  

  �
 4h�(
 4T��=�       ّ�> 4j$د ی� را��?�ورزي      :� ;��ل $4 ارزش اN+ود# $>/ 5S� ��1�

6BP از  �


8=�دار 
�   pو��د دارد و ای, را$4j در ��j� Ijي          
�ل در دور# . $�:
  در�/ 5S� ;ای+Nی�ای, ا�=$

��� اN+ای; ارزش اN+ود# $>;       

�    ��ري،  
�د �?�ورزي در دور# 8$: .     ,��
ت $�

=�$ 4�j$را ��
و ا

�ل در �
ول / 5S� ��1�

# ا�6) ٣(
���1ه�ي <�
# $>; �?�ورزي و 
! .  
  

�5ل و ��01/ه�ي .�-
 2;: ک��ورزي.٣ Q-ول �dح e02 -�-ت�ت]�دل3 2  �   ن��یZ/2 Wورد را2[
�  LI LEXPO  LCPI  LAVAG  ��01/ وا��2

  ٤٦٢٢/٨  - ٤٧٨٩/٢  ٠٢٧٨/٢ ٥٤٦٥/٤  �+ء 6$�3
  ٢٠٤٢٥/٠  ٨٧٧٧٥/٠  ٣٤٥٦٧/٠  - ٠٣٧٤١/٠  �Jی�

B7�:4خ�Nی� G�H�ه�ي ت  
  


ول       �� G$�j
)٣(          �i�g�Bل� ا���/ 6����� ��
ی=��    (، ا���اي ی�H� 5�S� ;ای+�Nارزش   ) ا 
��� ر:��

���
�?�ورزي �� ;����درات $>��� و ���+ود#، '���.�Nا ������3A را $��?��ی, ت��ص $�&��� ,���د و در ای��:  Ij���

�اه
 دا  � �.���'          ��
ت، $��?��ی, ت���3A را $�

�ل� در $�=���    :6، ل2ا ای, ��hی4 �4 ������.�ي /.���' Ij��
  �
 

�ی4 . :�د��اه
  2ا:6، تAی���
�+ان � �$ �i�gBل� ا���2اري در $>�;    ه�T=�, ت��3A �����.�ي / 

             #���4 در ��ت��ل  ��/ 5�S� ;ای+Nا�6، $=�$�ای, ا �F=

�ی4     �?�ورزي ���+ای; �Nا ����

ت �
�2اري    

�

ت اN+ای; '���.� و ت�رم، ��ه; ��
�ی4    

��ل       :�د ول� در $�=B4 د���?�ورزي را $� ;��2اري در $> 

�
�د��اه
 دا:6 و ��
�ی� 4$ 4��8N 6ل��.�ي زود$�زد# و ی� داراي $�زده� $�?�� ه
ای6 :.  
        ����W      ه�W/ ,�=T از $�!ورد $�داره�ي ��در ����> v��� ا����Fد# از ت�ا$$ ،  D��� ال8��!) IRF( ���3A ت

�رد ��h $�ر��  �دی
 �4 ���یO در ���داره�ي 

# ا�t (6(ت� ) ١(:��.�ي /�ل� $� 
���1ه�ي 
در . !

��� $4 ا�
از# ا���اف 
��8ر 
�t (     ��1(ت�  ) ١(���داره�ي  : ��3Aت ������
2

LM  #
�
���1ه�ي <� �$ 

�ل د# دور# ز
��� $�ر�� :
# ا�6i ورزي در�?� ;<$.  
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�5ل3 2/ ارزش ا!fود
 2;: ک��ورزي. ١دار ن�5 g5� /6ا  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

�5ل3 2/ �/��ی�. ٢ن�5دار  g5� /6اري در 2;: ک��ورزي اBI  
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�5ل3 2/ ص�درات 2;: ک��ورزي. ٣ن�5دار  g5� /6ا  
  
  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

  
  
 

 

�5ل3 2/ ��0= در 2;: ک��ورزي.,ن�5دار  g5� /6ا  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
    ���
 4��h�(
 4��T��=��د��:       ;���+ود# $>�Nای; ارزش ا+��Nا �����
 #
���� ��ه=���� ���$ �hرد����
 ����:

 �
�ل� وارد :�د، ا$�
ا ��
�ی4 . :�د�?�ورزي / ���+ای;    ا � ی� :Nورزي را ا�?� 2اري در $>; �

�
 �
��$�3 4$ ��د  �ًBی�Hت 
�رد ��درات در.  ��د ده
 و ��W $� ی� ��ه; ا�
�، رو�
، ���: ,�=� 

�+ای;      N4 ا$ �S=
��         ا$�
ا 
��ه; � W����دد در دور# اول و �  .         ;��6 در $>��' ���ل� $�/ ���: ��ا3�� ی
  . دور# �8�دي ��ه=
# و /W از !ن، ت�HیBً� �3$6 ا��p6?�ورزي ت� 
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   ت067/ ����0��ي ��ل3 2/ ��01/ه�ي .�-
 2;: ک��ورزي- ٢-`
�+ی, و    -�ارت+$�داره�ي ��در ������، ا$�
ا ت8
اد و'4F $.�=4 از 
��8ره�ي !��}��، :          �.6 $�!ورد �$

�}�, ت��8, :
 و و'4F اول $4      -�=�ن�     

�8دل4. <=�ان و'4F $.�=4 ا��>�ب : )١٠ (     ��$ 6���رج دول<
 ��3Aت
�
�ط �J 4$ای� 
�tا<
اد دا�D /�ا��+، !
�ر# (ده
 ارزش اN+ود# را �?�ن $�
  
=:�$.(  

)١٠     ()(/)(//
)/()/()/(

101527101948046131
247911818744023

−+−+= LGAGLAVAGLAVAG  

     �
 4h�(
 4T��=�    > 4j$د ی� را�
>�رج دول6 در $>; �?�ورزي $�4 ارزش     ّ�: ��1�

6BP از  �

��ي               j� Ij���   pاN+ود# $>; �?�ورزي و��د دارد و ای, را$4j در �
��دار =8
 
�
   در����ی�ای,  . $�:=$

  ;����+ود# $>��Nای; ارزش ا+���Nا ������
��ري، ���?�ورزي در دور# ���� ;����6 در $>����رج دول��<
�+ای; ��Nا
    �
 
�د �?�ورزي در دور# 8$: .    =�$ 4�j$را �
�;          و ا<$ #
�
���1ه��ي <� ,��
ت $�

   ���1�
�?�ورزي و �

�ل در �
ول/ 5S�)t (6ا� #

! .  
  

  ن��یZ/2 Wورد را2[� ت]�دل3 2 �-�-ت e02 �;�رج دول= و ��01/ه�ي .�-
 2;: ک��ورزي. ,Q-ول 
4�g$��1 وا�
  LI LEXPO  LCPI  LAVAG  

  ٧٠٩٩/٩  - ٣t٢٢/٣  ٧٩٧�/٣ ٣/٠٢٩p  �+ء 6$�3
  ٢٣٢١٩/٠  p٣٨٠١/٠  t١٢p١/٠  - ٠/٠�٣tp  �Jی�

B4: �7خ�Nی�G�H�ه�ي ت  
  

ول      � G$�j
)t(    و ���+ود#، '���.Nرج دول6 در $>; �?�ورزي $� ارزش ا�<
 ,�$ ���H�g
 4j$را ،

��    ؛��درات ای, $>; و��د دارد    
�2�ر 

���1ه�ي  
��� ر:
 �i�gBل� ا��
- ی8=� ا��اي ����6 
��رج دول�6      ��ل�در)  ��اه
 دا:Ij�6 '���.� و در ای, $�, $�?��ی, ت��3A را $�    (:�د<
 ,��$ 4�j$4 را�


� در $>; �?�ورزي و ��
�ی4     W�> 6.� 2اري در ای, $>; در 
6 ��4     و$�:���=8

ی, �$ �
 ای, ا


ارد :
ن �5S دول6 در ا'�&�د $� ��
�ی4$+رگ� ��BP
 ��3A2اري در ای, $>; ت .  

4 �
ول.�ي      gی�H
 �$ ,�=T�(و ) ٣(هt (�
  4S��� ان���ل� ت
��رج دول�6N�)  6 �4 ت��3A �����.�ي <
 (
�ل�  �
ی=�� (در 
�Hی4g $� �����.�ي /�H� (     6��?�� ا��$ ;��+ود# $>Nارزش ا ��$ .     6����� ����رت دی�B> 4�$

�?�ورزي     �� ;���+ود# $>�Nارزش ا 
���� روي ر:�$ �i�g��Bل� ا����/ 6������ ���$ 4g����i�g در 
�Hی�Bل� ا����
، 
 �
 D�> �3ت�x

��4?�ورزي $4ا
� !ن ا�6 �4 �����ر �دل�D ای, . �=     ����ل، ��2ب رو��اي ا�4� 6 /


ه�ي /�ل� رو���ی��ن ه5 4$ 
�� ��ج���

ن وارد ���4 ا'�&�دي :.� :�د و از ��ي دی�� در!:
�

ی=�� 4$   . :�دH� ;ای+Nای, ا�$�=$             ،
��4 ری�?4 در :�.� دار�� �.?��د را در ���ی� $>��ر <�
# !�3ر �i

�
���� ا��B> 4$ 6رت دی�� �Jی� N+ و 2ارد$�'� ��ل� رو��� در 
�Hی��g$ �.: �$ 4gر �/ #
  .  ای=
              W��> v��� ا����Fد# از ت�ا$$ ،�����  ه�W/ ,�=T از $�!ورد $�داره�ي ��در ����! D�ت�IRF)   ��3A(ال8�

4 ����یO در ���داره��ي               �� 
�: ���رد��h $�ر�
��.�ي 
�ل� $� 
���1ه�ي :)p (  ��
# ا��6  ) ٨(ت�
در  .!
�داره�ي  ��)p ٨(ت� ) (���� ��1�
��� $4 ا�
از# ا���اف 
��8ر : ��3Aت ��LGAG  ��  $� ��ی� 
���1ه

�ل د# دور# ز
��� $�ر�� :
# ا�6i در.  
  

   اg5� /6 ��ل3 2/ ارزش ا!fود
 2;: ک��ورزي. `ن�5دار 
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  BIاري در 2;: ک��ورزي اg5� /6 ��ل3 2/ �/��ی�. %ن�5دار 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

   2;: ک��ورزياg5� /6 ��ل3 2/ ص�درات . ٧ن�5دار 
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  اg5� /6 ��ل3 2/ ��0= در 2;: ک��ورزي.  ٨ن�5دار 

  
 

 

 

 

 

 

 

  
  
 

 

 

 
     �
 4h�(
 4T��=�             ,��+ود# ایNا ارزش ا
�
�ل� $� $>; �?�ورزي وارد :�د، ا$� ���د ا � ی� ::

 ����; را ت�<$t���
�+ای; �Nدور# ا   ���$ W���
 و ����4   ٣ده�$ �?��
 اN+ای��
داً رو���S
 ،�
����ه; ا���د  دور# ����
�

�ی4               .  ��د ����ه; �� W���+ای; در دور# اول و �N4 ا�$ ��S=
�رد��h ا$�
ا 
 ��:    ;��2اري در $> 

��  �?�ورزي در دور#  
 
�رد ���درات   در.  ��دد ه�ي 8$�
�+ای;       ،N4 ا�$ ��S=
�ع ��S
��� در �: ,��=� 
   ��
 ;��<$ ,��+ای; را دارد  ���درات در ای�Nی, ا��?��� در دور# دوم $���د ول�: .    �����ل� $
 ����: ��ا3�� ی
  . دور# �8�دي ��ه=
# و /W از !ن، ت�HیBً� �3$6 ا�p6'��6 در $>; �?�ورزي ت� 

�د�4       $ 6�g' رج دول6 در $>; �?�ورزي را $4 دو�<
�5�g    از ��ي دی�� ا � Hري ت�� <��ا��� و �
 �

ت !ن را $4 د�6 !وری5، در

��رج <��ا��� دول�6     �=�5 و ال��ي ت�8دل� $�=<
 ��3A�ی��J 4� 5�$ی� ت

��; از�$6����ري ا���4  ؛ ��$ 6���4 دول��د�$ ����� ا ���ح ی8=�i  ي����&ه��� ت>���ی� و <��ا��
، در زی�$=���_ ی�$


ت 

��ا �4 ت>&�_ 
>�رج دول6 ؛ت��3A $�?��ي $� ارزش اN+ود# $>; �?�ورزي ��اه
 دا:�$6= 

 ����, ��د#، /D، ت�g��Aت !$��ري و @��# !�3ر $�دوام      =��
�ري 
ت�ي $�� ا'��&�د رو���� دارد و ل�2ا      $4 ا


 را در دور#ز

�=4 اN+ای; '
رت ت�ل�
 و اN+ای; در!�
  .��زده�ي !ت� �Nاه5 
          

%-�d00/ي ن�I  
�?�ورزي و ���ی� 
���1ه��ي                   � ;��+ود# $>Nارزش ا 
�در ای, ت�G�H ت��3A �����.�ي /�ل� و 
�ل� $� ر:


�ی4  �����درات و ��� ،6����' D
���: ;��<$ ,��
# ای���>   �����
��اي دور# ز��2اري $� ١٣p٠ ����رد ١٣٨٣ ت��
 

6N�  ل48 '�ار�j
 .�
  :ده
 ����4یD��� O �?�ن 

ی=�� (ت��3A �����.�ي /�ل�  ) ١�H� (          ���6 و ا3BP
�?�ورزي � ;��+ود#، '���6 و ���درات $>Nارزش ا ��$

�ط 4$ ��
�ی4$�
  . 2اري در ای, $>; 
=�F ا�6 

ات $>�;  $� ارزش اN+ود#، '��6 و ��در     ) 
>�رج دول6 در $>; �?�ورزي    (ت��3A �����.�ي 
�ل�  ) ٢
�ط 4$ ��
�ی4$�
  . 2اري در ای, $>; 
=�F ا�6 �?�ورزي 
6BP و ا�3 


ت �����.�ي /�ل� $� ارزش اN+ود#، ��درات و ��
�ی4      ا�3ات ��ت�# ) ٣
�?�ورزي     � ;��2اري در $> 


ت �����.�ي /�ل� $� ای, $>; 
�3xت��
$�?�� از �����.�ي 
�ل� $�د# ا�6، $=�$�ای, در ��ت�#
.  
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t ( �$ ا�3ات

�ی4         =���+ود#، ���درات و �Nارزش ا ����ل� $

ت �����.�ي 
�?�ورزي     � ;��2اري در $> 

  .ت� ا�6 $�?�� از �����.�ي /�ل� $�د# ا�6، $=�$�ای, ا�3 �����.�ي 
�ل� $� $>; �?�ورزي $�دوام

p (        #���cت ��?�ورزي در ��ت&��
 6�
  ا�3 �����.�ي /�ل� $� '���
ت و $�=�

ت $��?�� از ������.�ي    �


�ل� �

:�$ .  


ی=��     ) �H� 5S� ای; �� .��� در+N4 ا�� ا�3ي 
6BP و ��ه?� $� ارزش اN+ود# و '��6 در $>�;  ،ه� 

�ی4       ��� ���6    �?�ورزي دارد، ه�T=�, ا�3 !ن $BP
�2اري در دور# اول       ،6�$�3�6 ا� �ً�Bی�Hاز !ن ت W�و /

  .   <)و# ا�3 !ن $� ��درات در دور# اول 
6BP و /W از !ن 
=�F ا�4$6
 ا�3ي 
6BP $� ارزش اN+ود#، ��درات و '��6 در $>; ،ه� ��4 اN+ای; �� .��� در 
>�رج دول6) ٧

  . 2اري در دور# اول 
6BP و /W از !ن 
=�F ا�6 �?�ورزي دارد، ه�T=�, ا�3 !ن $� ��
�ی4

٨ ( 6����ري ا����; از ��$ 6���� دول���رج <��ا��<
 ��3A����ی� ت�J4 ؛��$ 6���4 دول��د�$ ����� ا ���ح ی8=�i  ي���ه


    زی�$=�ی��
ت ت��3A $�?��ي $� ارزش اN+ود# $>; �?�ورزي ��اه

 و <��ا�� ت>&�_ ی�$
، در $�=
  .دا:6

  
��0���ده�-٧   

4�Nي ی��=B
 �$�
  :  �دد ه�ي ای, ت�G�H /�?=.�دات ذیD ارا}4 

١ (   �

ت    ���یO ����4 �?�ن 

�?�ورزي ا<���ل        ،ده
 �4 در $�=� ;�<$ ��$ ��
� �����.�ي /�ل� ت���3A ا�

�
 
�ر $4  �دش در   ا $4 ل2. �=h=
           �ً��ل و �.�ی��/ #
���ی� N+ای=J ;ای+�Nرو���ی� ا Gi�=
!وردن /�ل در 

��ي  ���8N Dل��.���
�� و ���� vی�=��� 6���ل�، cزم ا�����.�ي /���� از ������&�د رو���2ی�ي ا'��/��3Aای; ت+��Nا
�د          ���د :Sع ای���cت ��?�ورزي ت=&��
 
��4 و در ت�ل��Nش ی���g  ري در    ؛�?�ورزي���
 6?� زی��ا �

 J رو���         ��
��Gi رو����ی� را ���ه; =
�ل در �/ #
�
 �ی� N+ای=�
�    . ده vی�=����gش �  ��$ ,��=T�ه  D��
�?; در   �������4 از ���������ی� �������
ریc�� Oه���������ي     $���������ی�+ی, ��cه������� ،
��������?��ي $���ردار�������
ي $��������
!  

5�            ��
��ر hرت ا����� ,�
# و در ای��.�ي        �?; :: Gi��=

 در �
�+ای; در!Nا ��5 $��?��ي از   ،رود $.�� 

�����ي رو��
 ��cه����ف ��ی�� 
��
�D ���در!�H�=
 +�����ی� �����Gi رو��=
 4��
ه� را $��

 در!��
# و ر:��
�ی� :��. ی
�ق         �N ت���� 4�$ 4����  ،�8�Bi ا�6 �4 ت
�ل� و            ��2ی�ي ا'��&�د رو���� از ������.�ي //��3A4 ت�
 در��ت�ا�



�ل� دول6 را اN+ای; ده .  
٢ (       �����<� و �Nه=���&�دي، ا�����48 ا'�����م ت���4 دوم و ��
�6 در $������ دول�F�� ن(��
اف ����� از اه�ی�

��ل� و  ، ��ي و ا��ای��  ای�Sد ه��ه=�� و ��ز �ري $�, $>?.�ي 
>��k ������2اري، ت&��5 ،�?�ر
 
�?�ن     �� 4������ Oی����6 و ���
# ا���: k��
#، ت�8ی��: ,������ات�ي ت�8��� و ا��
اف، اول�ی�.�����ي اه��ل� در را���/

�
�k    ه�ي د����#  ه� و ������2اري   ری+ي��رت� �4 $���
4   ده
 در ��<
��ت�    ،ه��ي H�H�ي ت��=B
    4��
ا:� 

�رد  �
�ق  $�:
، ��ز �ري و ه��ه=�� �N ف
�
  Aال���2 ت�  ��h در ه�: 
��اه<� ,�
��ل وزارت    . P
�ان �=> 4�$
 ��ل !��4 ، 2اري و ��� ��
�ی4 در $>; �?�ورزي ا�6 د��Bل ت��48 و  ��gش ��
�ی�4?�ورزي 4$

 ��

�ت /�ل� �?�ر ت��8, �H
 ���
ی=�� �4 تH� 5S�  د���4      ـ:�N4 ی��$ 4����� ت$   ,��G   ه��ي ای�H�ای;  ـ  ت+�Nا


ی=�� $� ��
�ی4H� 5S� دارد 2اري در �?�ورزي �F=
 ��3A4.، ت
ه�، ا�3ات  ری+ي  ل2ا cزم ا�6 در $���

�رد ت��4 '�ار  ��د :
# از ��ي د����#
�D$�H �����.�ي ا<)م
 k��<
 .ه�ي 

٣ (     ��

 ���یO ����4 �?�ن =�
 ت�ل��              ه����ل� $�� ر:
�ل� و ���3 ������.�ي /A��4 ت� 
��+ود# (
دهNارزش ا (
�ت�                �B�=> ر���ي ت��cت ��?�ورزي از ی�� ال�&��
 
��?�ورزي زی�د ��6g ول� $� ت��4 $4 ای=��4 ت�ل�

 �
��     ل2ا 4$  ،�=
 /��وي �� v�j' ر�i            را D���ي �J�H4 ت�6 ��4 !ن د���4 از ������.�ي ا'��&�دي ��F  ان��ت
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   �

)�4h در ای       ت�6 ت��3A '�ار  D$�' ا'�&�دي 
�د=, $>; �>�اهده=
، '�در $4 ای�Sد ر:$ 
در <�, .  

   �
��Gi              ��ل در ��رت ا�=

 در ���ن ر:�
�4 اT�! ،
�
 ت�ل����ل� $�� ر:
�ل� و ���3 ������.�ي /A��دن ت$
  �
�4  رو���ی� را اN+ای; � 
�رد ه
ف '�ار ده
 Gi�=
ده
، �����.�ی� ا�D� 4J�> 4� 6 را در ای, 

 ���
 ���.�! 4����#   از �����+ای; $.�N4 ا���ان $���4 ت���ر و $���وي ��� وري ���=ّN ر ��ي�����  
���� ت�ل��
�ی, در ا��وري �

�cت �?�ورزي ا:�ر# ��د&�
.  
t (      4$ ل��
�ردار     cزم ا�6 �����.�ي /�ل� و ���$ �Bg� ت�B3 و از ی� 

ت ات>�ذ  �د�
�رت دراز�


=:�$.            4��+ود# $Nای; ارزش ا+�Nد و ا�&�4 ���ر      ه�T=�, ای, �����.� در �.6 ت���� ا'����ن $
�ر ه�+�i

��: 4�N�  .  

p ( 6      از����; از ���ري ا��$ 6���رج <��ا��� دول�<
 ��3A���ی� ت�J 4�� ��S�!،    4��$ 6��4 دول��د�$ �� ی8=�� ا 
��ح�i  ي����;        ه��+ود# $>�Nارزش ا ����?��ي $��$ ��3A��
ت ت��


، در $�=���&�_ ی�$��� ت>���ی� و <��ا��زی�$=

��gت          ؛�?�ورزي ��اه
 دا:6  ��Aت ،D���د#، /� ,����� 
�=��
�ري �
��ا �4 ت>&�_ 
>�رج دول6 $4 ا 

         !�3ر $�دوام  ،!$��ري و @��#  �
�+ای; در!Nو ا 
ت�ي $� ا'�&�د رو��� دارد و ل2ا ز
�=4 اN+ای; '
رت ت�ل�

  .        ��زده�ي !ت� �Nاه5 
�را در دور#
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 =�/�!i2���  
  

��ي، ن�Bن، و،.اآ���
��، م و ه�دی���� .)١٣٨٢ (4�����3A ه+ی=��� ت��;  $�ر���+ود# $>�Nارزش ا ���$ 6����ي دول�ه


4�S ا'�&�د آ?�ورزي و ت؛آ?�ورزي 48��، t١-١٣٧: ٢��.  
  . ادار# ��g$.�ي ا'�&�دي؛��g$.�ي 
�� ای�ان) ١٣٨١($��` 
�آ+ي ��.�ري ا�)
� ای�ان

k��<

��+ي ��.�ري ا�)
� ای�ان،  +ارش ا'�&�دي و ت�از��
4 ��ل.�ي  `��$.  
�نgري و �����.�ي ا'�&�د آ)ن   ) ١٣٨٢(.اچ.و،  $�ا����پ  ؛ت����B> 4س :����ي  ؛ت��  ?� :، ت.��ان 5:

?�� ��.  
 .�?� ��: ت.�ان ��پ ی�زده5، ؛ا'�&�د �)ن) ١٣٧٨(.ت���F، ف

 ؛$�ر�� �H; ر:
 $>; آ?�ورزي در ر:
 ا'��&�دي ای��ان  ) ١٣٨٢(.، جت�آ����  و .ر����، م ����
 ،48��
4�S ا'�&�د آ?�ورزي و تt٨٩-٧١: ١ .  

�����eر، ن������، ع./��4  ) ١٣٨٣(. و آ�ی��
���$ 4����ان در ���?�ورزي ای��; آ���د $>�e��> از W��/ 48����ت

4 $��` و آ?�ورزي،؛ا�H)ب و ��ل?.�ي <�
# ای, $>;�=�&N  p: ١-١٩٣�p. 

�ن:  ��gش 
�ل� و ر:
 ا'�&�دي ) ١٣٧٩(.ح .ع ،    ��
ي
�ر   !ز��ه�ي ری?4 وا�
 و ه���ای� در �

�� از ا'��&�د ای��ان        (.�ي �����ري �ت���1 �. $�Sت 
�اه:١٣٧t - 4    ؛  )١٣٣٨��4 و $�د�
���$ 4��S
 ،
  .p٩ و p٨ :��ر#



 ا'��&�دي      ) ١٣٧٩(.ا ،    <����� ر:$ 6��4 و $�د��4   ؛ $�ر�� ا�3 �����.�ي 
�ل� دول
���$ 4��S
���ر#  : ،
pt و pp.   
��ري�F@  ر، م����?�ورزي       ) ١٣٨٣(./��; آ��+ود# $>�Nارزش ا ����ل� $��/ 6������ ����� ا3���ن ؛$�ر���4   /�ی�
��

�م ا'�&�دي�> 

# ا'�&�د دا�?��# ت.�ان،آ�ر:=��� ار:e?دا� . 

�; آ�?�ورزي          ) ١٣٧p(.�jNس، م <$ #
�
���1ه��ي <� ��$ 6���ل� دول
�4  ؛ا�3 �����.�ي /�ل� و >��S
 

 اول،
c�Hت اول�, آ=�Fا�W ا'�&�د آ?�ورزي ای�ان�� .  

��ی����5 ی���.N    ، و . ف������N    ، 68 در  ) ١٣٨٢(.ن=��� ;��<$ �����ل� $�
�ل� و ����.�ي /���ات �������ل ٢pا3�� 

4 /�وه?=�
4 ا'�&�دي ؛ 4�:2�=�&Nر��5، :�Fه #.  

، ا .�S
�; آ�?�ورزي ای��ان         ) ١٣٨٣(. و :�ی�F، م   .<$ 
 ؛$�ر�� ت��3A �����.�ي /�ل� و 
�ل� در ر:

48��
4�S ا'�&�د آ?�ورزي و ت ،t٢٧-١: ٧.  
��ن، ك ���ان  ) ١٣٨١(.
��ا$����?�ورزي ای��; آ��<$ 
����� ر:����ل� $�
�ل� و �����.�ي /������ ��3A�����ن؛ت���4  /�ی��
��


# آ،آ�ر:=��� ار:
 ا'�&�د آ?�ورزيe?رس دا�

 .?�ورزي دا�?��# ت�6�$ 


?��B، ا.)١٣٧t (ل و���پ دوم؛ارز و $���
اري / ،5'  :
x
��
  .�4g ا��?�رات �.�ددا�?��ه� 

��، ر H

���1ه�ي <�
# ا'�&�دي $>; آ?�ورزي $� �����.�ي /�ل�    ) ١٣٧٩(. و ی+دا��، س   . 4j$را

�, آ=�Fا�W ا'�&�د آ?�ورزي ای�ان؛و 
�ل��
c�Hت � 4>��S
 ،٢١١-١٩٠ .  

�ر، م.��h�=
.)١٣٧p (4

H
  .اي $� 
B=�ي ����6 ا'�&�دي، ا��?�رات دا�?��# ت.�ان

ل �=6 ) ١٣٨٢(.��hي، ع
�ب �$�ر�� !�3ر �����.�ي /�ل� و 
�ل� $� روي ر:
 ا'�&�دي در ��ر
W�{��م ا'�&�دي /�ی�ن؛ل�> 

# ا'�&�د دا�?��# ت.�ان،��
4 آ�ر:=��� ار:e?دا�  . 

  ،����N���پ اول ؛ری?4 وا�
 و ه�S��8 در ا'��&�د�=�S     ) ١٣٧٨(.م��  . 
��N 4gه=���   xا���?�رات �
  . ر��

��وري، ����ر، ح.ی/�1����4) ١٣٨١(. و ا���F'و
�����ي ت�ل�����ی�،ه���ل� و /�ی�����.�ي /����ت ؛ ������H�H�4 ت����S
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