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 چكیدٌ

. ّذف اغلی ايي هغبلقِ، ثشسسی فبهل ّبی هَحش ثش پبيذاسی ليوت ّبی ثخص ّبی گًَبگَى التػبد است
دادُ ّبی هَسد ًيبص ضبهل هتغيشّبی ًشخ اسص، ًشخ ثْشُ، حجن ًمذيٌگی ٍ ضبخع ليوت ثخص ّبی وطبٍسصی، 

اجتوبفی هَسَم ثِ - ، اص هجوَفِ دادُ ّبی سشی صهبًی التػبدی1382تب1350غٌقت ٍ خذهبت عی دٍسُ ی 
PDSسيضی ٍ هذيشيت ثذست آهذُ است ِ اص الگَی خَد تَضيح .  ٍ هجوَفِ آهبس سشی صهبًی سبصهبى ثشًبه

ثشای ثشآٍسد ٍ آصهَى ٍاوٌص هتغيشّبی دسًٍضای الگَ ًسجت ثِ ضَن ّبی ٍاسدُ ثش جولات  (VAR)ثشداسی 
ثش اسبس ًتبيج هطخع گشديذ وِ هتغيشّبی پَلی ضبهل ًشخ اسص، ًشخ ثْشُ ، حجن ًمذيٌگی . اخلال استفبدُ ضذ

اص سَی ديگش افضايص ليوت . ٍ ّوچٌيي ليوت ّبی ثخص خذهبت ثش ليوت ّبی ثخص وطبٍسصی احش داسًذ
دس ثخص غٌقت هطخع گشديذ افضايص . ّبی ثخص غٌقت هٌجش ثِ افضايص ليوت ّبی وطبٍسصی هيطَد

ًشخ ثْشُ، حجن پَل ٍ ليوت ّبی وطبٍسصی تبحيش هٌفی ثش ليوت ّبی ايي ثخص داسًذ ٍ تٌْب افضايص ليوت 
ليوت ّبی ثخص خذهبت ًيض اص ليوت ّبی ثخص وطبٍسصی . خذهبت ثبفج افضايص ليوت ّبی غٌقت هيطَد

ٍ ًشخ اسص ثِ گًَِ ی هٌفی ٍ اص ًشخ ثْشُ، حجن پَل ٍ ّوچٌيي اص ليوت ّبی ثخص غٌقت ثِ گًَِ ی هخجت 
. هتأحش هيطَد

 
 

.  ليوت، وطبٍسصی، غٌقت، خذهبت، الگَی خَد تَضيح ثشداسی:ياشٌ َای کلیدی
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پيطگفتبس 
، ڃلػ كُـ څ ٿيناځ ثيٴبكڍ ٿچكؿ  ٣ڀټٴلؿ اٯتٔبؿ ٳلاځ ثب ًڈ ٫بٳتچك ٳټي ٿيناځ تچكٽ

،  ډڄٸبٿي ٳڈ تچكٽ ثبلاًت، ٯيڀت ٳبلاډبيي ٳڈ ٿلؿٽ ؽليـاكڍ ٿي ٳڄڄـ. ٯ٘بڅت ٯلاك ٿي ٷيلؿ
ايڂ يٴي ام ٣ټت ډبڍ ڃبؽچُبيڄـ تچكٽ اًت؛ عتي اٷل ؿكآٿـ ٿلؿٽ ډڀلاڇ ثب . ا٫نايَ ٿي يبثـ

تچكٽ ډڀضڄيڂ ثـاځ ًجت ڃبؽچُبيڄـ اًت ٳڈ ثڈ تڄبڅة ثب آ٬ُتٸي ډبڍ . ٯيڀت ډب ا٫نايَ يبثـ
. (1380ؿڅكڃجچٍ څ ٫يِل، )ؿيٸل اٯتٔبؿڍ ڃين ډڀلاڇ اًت 

ام ٿڊڀتليڂ ٿچاكؿ ٿٜلط ؿك ثلكًي ٣بٿٺ ډبڍ ٿچحل ثل ًيٌتپ ٯيڀت ډب، ت٤ييڂ ٿت٨يلډبڍ 
اډڀيت حجبت ًيٌتپ ٯيڀت ډب ثڈ . تچٗيغي ٿڄبًت څ ثلكًي صٸچڃٸي حجبت ٯيڀت ډب ًت

اڃـامڇ اڍ اًت ٳڈ ام آځ ٿي تچاځ ثڈ ٣ڄچاځ يٴي ام ٿ٤يبكډبڍ ٿڊپ اكميبثي ًيٌتپ اٯتٔبؿڍ يٲ 
اٷل ًيٌتپ ٯيڀت ډب ؿاكاڍ حجبت ثبُـ، ٿي تچاځ ًيبًت ډبڍ . (1366ت٬٘ټي، )ٳِچك ڃبٽ ثلؿ 

ؿك ٧يل ايڂ ٓچكت تبحيل ًيبًت ډبڍ اتؾبف ُـڇ . ٳلاځ اٯتٔبؿڍ كا ثل ٿجڄبڍ آځ تڄ٠يپ ڃڀچؿ
َ ثيڄي ڃجچؿڇ څ ايڂ ًيبًت ډب ٳبكايي لامٽ كا ؿك اٯتٔبؿ ڃؾچاډـ ؿاُت .   ٯبثٺ پي

  ًيبًت ډبڍ پچٻي ام رڀټڈ ٿڊڀتليڂ ًيبًت ډبيي اًت ٳڈ ٿي تچاڃـ ثل ٯيڀت ډبڍ      
ثؾَ ډبڍ ٷچڃبٷچځ اٯتٔبؿ، ام رڀټڈ ٯيڀت ٿٌٴڂ، ٳبلاډبڍ ٿٔل٫ي ثبؿڅاٽ، ؽـٿبت، ٓڄ٤ت 

ثلكًي اؿثيبت ايڂ ًيبًت ډب ڃين ڃِبځ ٿي ؿډـ ٳڈ ؿك اثتـاڍ ؿډڈ ڍ . څ ٳِبڅكمڍ ٿچحل  ثبُـ
ايٌبٱ ) ثل احل ا٫نايَ ٯيڀت ڃ٬ت ٯيڀت ډب ؿك ٳِچكډبڍ ٓڄ٤تي تغت تبحيل ٯلاك ٷل٫ت 1980

. (1997څ ډڀٴبكاځ، 
ؿك كاثٜڈ ثب تبحيلٷقاكڍ عزپ ڃٰـيڄٸي ثل ٯيڀت ډب، پچٻٸلايبځ ثل ايڂ ثبڅكڃـ ٳڈ رڊت 

ثب ايڂ عبٹ، ؿك . (1380ؿڅكڃجچٍ څ ٫يِل،) ام ٣لٗڈ ڍ پچٹ ثڈ ٯيڀت ډب ًت كاثٜڈ ٣ټي
ٿٜبٻ٤بت ؿيٸل ايڂ كاثٜڈ ڍ يٲ ًچيڈ ثيڂ ٣لٗڈ ڍ پچٹ څ ٯيڀت ډب ٿچكؿ تلؿيـ ٯلاك ٷل٫تڈ 

څ ثټتبى څ رچڃن  (1989)، رچڃن (1977)ؿك ايڂ كاًتب ٿي تچاځ ثڈ ٿٜبٻ٤بت ٫لڃٴٺ . اًت
اُبكڇ ڃڀچؿ ٳڈ ؿك آڃڊب ثڈ كڅاثٚ ؿڅًچيڈ ثيڂ ٣لٗڈ ڍ پچٹ څ ٯيڀت ډب اُبكڇ ُـڇ  (1993)

ڃتبيذ ايڂ ٿٜبٻ٤بت ڃِبځ ؿاؿ ٳڈ عزپ ڃٰـيڄٸي ڃين تغت تبحيل ًٜچط ٯيڀت ډب ٯلاك . اًت
.  ؿاكؿ څ ٿچرت ُـڇ ٳڈ ؿڅ ٿت٨يل يبؿ ُـڇ ام يٴـيٸل ٿتبحل ثبُڄـ

 
1 - Causality Relation 
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ثلاًبى ؿيـٷبڇ ڃؾٌت ،ا ٫نايَ عزپ پچٹ ثل ًٜظ ٯيڀت ډب احل ٷقاُتڈ څ ٿڄزل ثڈ تچكٽ 
ؿك ُلايٚ تچكٿي ثڈ ؿٻيٺ پبييڂ ثچؿځ ٳَِ ؿكآٿـڍ ًيٌتپ ٿبٻيبتي، تبؽيل ٛچلاڃي . ٿي ٷلؿؿ

ؿك رڀ٢ آڅكڍ ٿبٻيبت څ ٳبكا ڃجچؿځ ؿًتٸبڇ ٿبٻيبتي ؿك ٳِچكډبڍ ؿك عبٹ تچ٤ًڈ، ؿكآٿـډبڍ 
ؿڅٻت ډڀٸبٽ ثب ٿؾبكد ؿڅٻت ا٫نايَ ڃڀي يبثـ، ؿكڃتيزڈ تچكٽ ثب٣ج ٳٌلڍ ثچؿرڈ څ يب تِـيـ 
آځ ٷلؿيـڇ څ ثڈ اًتٰلإ ام ثبڃٲ ٿلٳنڍ، ا٫نايَ ثيِتل عزپ پچٹ څ ا٫نايَ ثيِتل ٯيڀت ډب 

.  (1362تلڅڍ حيٲ، )ٿڄزل ٿي ٷلؿؿ
ثلاًبى ؿيـٷبڇ ؿڅٽ ٿٰبٿبت پچٻي ثلاڍ رټچٷيلڍ ام ٫ِبكډبڍ ٛل٩ ٣لٗڈ، ام ٯجيٺ ُچٱ 
ڃبُي ام ٳبډَ ٣لٗڈ پچٹ، څ ثڈ ٿڄ٠چك رجلاځ ٳبډَ ؿكآٿـ څاٯ٤ي، رټچٷيلڍ ام ايزبؿ كٳچؿ 

ثـيڂ تلتيت . څ ٳبډَ اعتڀبٻي اُت٨بٹ، ثڈ ٷچڃڈ ڍ ٿڄ٤٬ٺ ٣لٗڈ ڍ پچٹ كا ا٫نايَ ؽچاډڄـ ؿاؿ
تلڅڍ )ؿك ُلايٚ تچكٽ ڃبُي ام ٫ِبك ډنيڄڈ، ا٫نايَ ٯيڀت ثب٣ج ا٫نايَ ٣لٗڈ پچٹ ٿي ٷلؿؿ 

.  (1362حيٲ، 
  ثلاڍ ډل 1971تب-1953، ثب اًت٬بؿڇ ام آٿبك ٿبډيبڃڈ څ ٫ٔټي ؿڅكڇ ڍ (1976) ٫يٶ څ پيلى 

 څ 2M، ڃلػ كُـ 1Mيٲ ام ٿت٨يلډبڍ ڃلػ كُـ ُبؽْ ٯيڀت ٣ڀـڇ ٫لڅُي، ڃلػ كُـ 
  څرچؿ پيلى- ٿڄبًجي ثلآڅكؿ څ ثب اًت٬بؿڇ ام آمٿچځ ډبARIMA اٻٸچډبڍ MBڃلػ كُـ 

ڃتبيذ ايڂ . كاثٜڈ ڍ ٣ټي ثيڂ ًلڍ ډبڍ تچكٽ څ كُـ عزپ پچٹ كا ٿچكؿ اكميبثي ٯلاك ؿاؿڇ اڃـ
. ٿٜبٻ٤ڈ، كاثٜڈ اڍ كا ثيڂ ًلڍ ډبڍ ٿچكؿ ٿٜبٻ٤ڈ ڃِبځ ڃـاؿ

، ؿك ثلكًي كاثٜڈ ڍ ؿلاك آٿليٴب ثب ٿبكٱ آٻڀبځ څ يڂ هاپڂ، ثب اًت٬بؿڇ ام (1993)  ٻچئيي 
  څ ام كاڇ تچاث٢ څاٳڄَ ٗلثڈ اڍ احل ُچٱ ثل ٿت٨يلډبڍ ٷچڃبٷچځ پچٻي كا ٛي VARكڅٍ 

 څ 1Mٿت٨يلډب ڃڀبيڄـڇ ڍ ًيبًت ډبڍ پچٻي، .  ٿچكؿ ثلكًي ٯلاك ؿاؿ1990 تب 1985ؿڅكڇ ڍ 
ثلاًبى يب٫تڈ ډبڍ ايڂ ٿٜبٻ٤ڈ ٿِؾْ ُـ ٳڈ . فؽيلڇ ډبڍ اعتيبٛي څ اڃـڅؽتڈ ډبڍ ؿڅٻتي ثچؿ

. ًيبًت ډبڍ پچٻي اڃجٌبٛي ٿڄزل ثڈ ٳبډَ اكمٍ څاعـ پچٹ ؿاؽټي ُـڇ اًت

 
 تؼشیف هحذٍد پَل- 1

 تؼشیف گستشدُ پَل- 2

پبیِ پَلی - 3
4 - Auto Regressive Integrated Moving  Average  

5 - Ha-Pears Test     
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، ؿك ٿٜبٻ٤ڈ اڍ ثب اًت٬بؿڇ ام يٲ ٿـٹ اٯتٔبؿ ًڄزي ثڈ ثلكًي تچكٽ ؿك (2000)اڅماتبڍ 
ٿـٹ ٿچكؿ اًت٬بؿڇ اڅ يٲ . ٳِچك تلٳيڈ ٳڈ ؿاكاڍ اٯتٔبؿڍ ثب ثـډي څ تچكٽ ثبلا ًت، پلؿاؽت

ٿـٹ پچٻي ڃبٿت٤بؿٹ ثچؿ ٳڈ ٿي تچاڃٌت ڃتبيذ ًڄبكيچډبڍ تخجيت ٷچڃبٷچځ كا ٿچكؿ تغټيٺ ٯلاك 
ڃتبيذ ڃِبځ ؿاؿ ٳڈ ثـڅځ ك٢٫ ڃبډڀبډڄٸي ډبڍ اٯتٔبؿڍ ؿك ًٜظ ٳلاځ، اٯـاٽ ؿك كاًتبڍ .  ؿډـ

. حبثت ڃٸڈ ؿاُتڂ ڃلػ اكم څ يب ٿغـڅؿ ٳلؿځ اڃجٌبٙ پچٻي ثڈ ٿڄ٠چك ٳڄتلٹ تچكٽ ثي حڀل اًت
، ؿك ٿٜبٻ٤ڈ اڍ ثڈ ٿڄ٠چك ٳڄتلٹ ثڊيڄڈ ڍ تچكٽ ثب اًت٬بؿڇ ام (2001)ٳبپچكاٹ څ ډڀٴبكاځ 

كڅٍ عـاٳخل څاكيبڃي تٔبؿ٫ي ثڈ ثلكًي څاٳڄَ ډبڍ ڃبُي ام ُچٱ ٯيڀتي ٿچٯت، ؿك 
ؿك  (ُچٱ)ڃتبيذ ڃِبځ ؿاؿ ٳڈ ډڀبډڄٸي ؿك ٳبډَ احل ٗلثڈ . ٳِچكډبڍ ٷچڃبٷچځ پلؿاؽتڄـ

.  ثيِتل ٿچاكؿ تچكٽ كا ٳڄتلٹ ٳلؿڇ څ ډنيڄڈ ډب كا ٳبډَ ٿي ؿډـ
ؿك ايلاځ ڃين ؿڅ ؿيـٷبڇ كايذ ثچؿڇ اًت، ُڀبك ميبؿڍ ام اٯتٔبؿؿاڃبځ ا٫نايَ عزپ پچٹ كا 
٣ټت آټي ا٫نايَ ٯيڀت ډب ٿي ؿاڃڄـ څ ثلؽي ڃين ثل ايڂ ثبڅكڃـ ٳڈ تچكٽ ؿك ايلاځ ًبؽتبكڍ 

اًت څ تڄٸڄبډبڍ ٿچرچؿ ؿك ثؾَ ډبڍ ثبمكٷبڃي ؽبكري، ٳِبڅكمڍ څ ثچؿرڈ ؿڅٻت ام ٣چاٿٺ 
: ثل ايڂ اًبى ثڈ ثلؽي ٿٜبٻ٤بت اڃزبٽ ُـڇ اُبكڇ ٿي ُچؿ. ٣ڀـڇ تچكٽ اًت

ام رڀټڈ ٿٜبٻ٤بتي ٳڈ ڃ٠ليڈ ڍ پچٻي ثچؿځ تچكٽ كا تبييـ ٿي ٳڄڄـ، ٿي تچاځ ثڈ ٿٜبٻ٤بت 
ڃتبيذ ايڂ ٿٜبٻ٤بت ڃ٠ليڈ . اُبكڇ ٳلؿ (1370)څ ٛجبٛجبيي  (1364)، ڃيټي (1985)ؿاؿؽچاڇ 

ايڂ ؿك عبٻيٌت ٳڈ ثل اًبى . پچٻٸلايبځ كا تبييـ ٳلؿڇ څ تبٳيـ ثل پچٻي ثچؿځ تچكٽ ؿك ايلاځ ؿاكؿ
ثڈ ٿڄ٠چك ٳڄتلٹ  (1382)څ ڃٔل ا٬ٓڊبڃي څ يبڅكڍ  (1371)، ًچكڍ (1985)ٿٜبٻ٤بت ٻچڃي 

صلا ٳڈ ثبيٌتي ثل ڃَٰ ٣بٿٺ ډبڍ . تچكٽ ؿك ايلاځ ڃڀي تچاځ ٓل٫بً ثل ًيبًت ډبڍ پچٻي اتٴب ٳلؿ
ًبؽتبكڍ څ ٫ِبك ډنيڄڈ ثل ًٜظ ٣ڀچٿي ٯيڀت ډب ڃين تچرڈ ؿاُت څ ثؾَ څاٯ٤ي اٯتٔبؿ كا 

. ڃين ؿك ڃ٠ل ٷل٫ت
ؿك ايڂ ٿٜبٻ٤ڈ، ثب تچرڈ ثڈ اډڀيت ڃَٰ ٯيڀت ډب ؿك اٯتٔبؿ ايلاځ، ٣بٿٺ ډبڍ ٿچحل ثل       

ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ډبڍ ٷچڃبٷچځ اٯتٔبؿ څ تبحيل اؽتلاٹ ؿك ٿت٨يلډبڍ احلٷقاك ثل ايڂ ٯيڀت ډب 
ؿك ايڂ كاثٜڈ، ام ٿت٨يلډبڍ ڃلػ اكم، ڃلػ تچكٽ څ عزپ ڃٰـيڄٸي ثڈ . ٿچكؿ ثلكًي ٯلاك ٷل٫ت

. ٣ڄچاځ ٿت٨يلډبڍ تبحيل ٷقاك ثل ٯيڀت ډب اًت٬بؿڇ ُـ
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سٍش پژٍّص 
ؿك ايڂ ٿٜبٻ٤ڈ ام ؿاؿڇ ډبڍ ًلڍ مٿبڃي ڃلػ اكم، ڃلػ ثڊلڇ، عزپ ڃٰـيڄٸي څ ُبؽْ ٯيڀت 

ايڂ .  اًت٬بؿڇ ُـ1382 تب 1350ثؾَ ډبڍ ٳِبڅكمڍ، ٓڄ٤ت څ ؽـٿبت ؿك ايلاځ ٛي ؿڅكڇ 
 څ ٿزڀچ٣ڈ ڍ آٿبك PDSارتڀب٣ي ٿچًچٽ ثڈ - ؿاؿڇ ډب ام ٿزڀچ٣ڈ ؿاؿڇ ډبڍ ًلڍ مٿبڃي اٯتٔبؿڍ

ثڈ ٿڄ٠چك ثلآڅكؿ ٿـٹ څ اڃزبٽ . ًلڍ مٿبڃي ًبمٿبځ ثلڃبٿڈ څ ثچؿرڈ ثـًت آٿـڇ اًت
.  اًت٬بؿڇ ٷلؿيـMicrofit 4.1 څ Eviews 3آمٿچځ ډبڍ ٿلثچٛڈ ام ثٌتڈ ډبڍ ڃلٽ ا٫ناكڍ 

-  څ ؿيٴي٫چٻل- ثڈ ٿڄ٠چك تِؾيْ پبيبيي ٿت٨يلډبڍ ًلڍ مٿبڃي ام آمٿچځ ډبڍ ؿيٴي
، (2000)٫چٻل ت٤ڀيپ يب٫تڈ ؿك ٯبٻت كڅٍ ڃڈ ٿلعټڈ اڍ  اكائڈ ُـڇ ام ًچڍ ٓـيٰي څ ډڀٴبكاځ 

ډڀضڄيڂ ثلاڍ ٿت٨يلډبڍ ڃبپبيب، اثتـا آمٿچځ څرچؿ ُٴٌت ًبؽتبكڍ ثڈ كڅٍ . اًت٬بؿڇ ُـ
اڃزبٽ ُـ تب ؿك ٓچكت ڃجچؿ ُٴٌت ًبؽتبكڍ، ثب ت٤ييڂ ؿكرڈ ڍ پبيبيي  (1989) پلڅځ

. ٿت٨يلډب، ام كڅٍ ٿڄبًت ثلاڍ ثلآڅكؿ اًت٬بؿڇ ُچؿ
ؿك ايڂ ٿٜبٻ٤ڈ ثڈ ثلكًي تبحيل ٿت٨يلډبڍ ڃلػ اكم، ڃلػ تچكٽ څ عزپ ڃٰـيڄٸي ثل ٯيڀت ډبڍ 

  پيِڄڊبؿڍ ام ًچڍ ًيڀنVARثؾَ ډبڍ ٓڄ٤ت، ؽـٿبت څ ٳِبڅكمڍ ثب اًت٬بؿڇ ام اٻٸچڍ 
پلؿاؽتڈ ُـڇ څ پي ام آځ څاٳڄَ ٿت٨يلډبڍ ؿكڅڃناڍ اٻٸچ ڃٌجت ثڈ ُچٱ ډبڍ څاكؿڇ ثل (1980)

. رڀلات اؽلاٹ ثب اًت٬بؿڇ ام تچاث٢ ٣ٴي اٻ٤ڀٺ تغليٲ ٿچكؿ آمٿچځ ٯلاك ٷل٫ت
 ثلؿاكڍ ام ٿت٨يلډبڍ ًلڍ مٿبڃي ثبُـ ٳڈ ثتچاځ آڃلا تچًٚ څٯ٬ڈ ډبيَ ثڈ tYصڄبڃضڈ 

 اٻٸچ ًبمڍ ٳلؿ، آڃٸبڇ ٿي تچاځ ARMAٓچكت يٲ ٫لآيڄـ ؽچؿ تچٗيظ ٿيبڃٸيڂ ٿتغلٱ 
: ڃچُت

                                    

qtqttptptt uuuYYY    .......... 1111  

.....1ٳڈ ؿك آځ ٿبتليي ډبڍ  p 1 څ......q ؿك ثلؿاكڃـڇ ڍ پبكاٿتلډب څ tu ثلؿاك 
 ُڀبك څٯ٬ڈ ډبڍ ٿت٨يل  p ُڀبك ٿت٨يلډبڍ ؿكڅڃنا څ  kډڀضڄيڂ . ٿلثچٙ ثڈ رڀلات اؽلاٹ اًت

يٲ ٫لآيڄـ ؽچؿ تچٗيظ . ثڈ  ٷچڃڈ ڍ ٿ٤ڀچٹ ثلآڅكؿ صڄيڂ اٻٸچيي ڃٌجتبً ؿُچاك اًت. ٿي ثبُـ
: صڄـ ٿت٨يلڇ ثڈ ٓچكت ميل ڃچُتڈ ٿي ُچؿ

 
1- Dickey-Fuller Test 

2- Perron 

3- Simes 
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                                                       tptptt UYYY   .....11 
 څ tYٳڈ ؿك آځ .  ٿ٤لڅ٩ اًتVARايڂ كڅٍ ثڈ اٻٸچڍ ؽچؿ تچٗيظ ثلؿاكڍ يب 

)1,....,(ډب i څ 1k ثلؿاكډبڍ tUڅٯ٬ڈ ډبڍ آځ څ ډڀضڄيڂ  pi  ٿبتليي ډبڍ kk  
 tYصڄيڂ اٻٸچيي ؿك ٯبٻت يٲ ُٴٺ عٺ ُـڇ اًت صلا ٳڈ ډل ٿت٨يل ؿك . ٗلايت اٻٸچ ډٌتڄـ

ثلاًبى څٯ٬ڈ ډبڍ ؽچؿ آځ ٿت٨يل څ څٯ٬ڈ ډبڍ ًبيل ٿت٨يلډبڍ ؿكڅځ اٻٸچ تچٗيظ ؿاؿڇ 
. (1378ڃچ٫لًتي، )ٿي ُچؿ

 ت٤ييڂ ُڀبك څٯ٬ڈ ډبيي اًت ٳڈ ثبيٌتي ؿك اٻٸچ ٟبډل VARيٲ ٿٌئټڈ ؿك كاثٜڈ ثب اٻٸچڍ 
ؿك . اٿٴبځ پقيل اًت (SBC) ثينيڂ- څ ُچاكتن (AIC) ايڂ ٿڊپ ام كاڇ ٗچاثٚ آٳبئيٲ. ُچڃـ

 يٲ كڅٍ ٳبكا ؿك ثلآڅكؿ ٗلايت ډل يٲ ام ٿ٤بؿلات ًيٌتپ OLSصڄيڂ اٻٸچيي كڅٍ 
ٿي ثبُـ، صلا ٳڈ تڀبٿي ٿت٨يلډبڍ ًڀت كاًت ٳټيڈ ٿ٤بؿلات، ٿت٨يلډبڍ ام پيَ ت٤ييڂ ُـڇ څ 

. (1378ڃچ٫لًتي، )ثڈ ٷچڃڈ ڍ ٳبٿٺ ډڀبڃڄـ ډٌتڄـ 
تچاث٢ ٣ٴي اٻ٤ڀٺ تغليٲ، څاٳڄَ ٿت٨يلډبڍ ؿكڅڃناڍ اٻٸچ كا ڃٌجت ثڈ ُچٱ ډبڍ څاكؿڇ 

 ثب٣ج iuت٨ييل ؿك  (2كاثٜڈ )ؿك ٿـٹ ًبؿڇ ؽچؿ تچٗيظ ثلؿاكڍ . ثل رڀلات اؽلاٹ ثيبځ ٿي ٳڄـ
ٻقا، تچاث٢ ٣ٴي اٻ٤ڀٺ تغليٲ، احل ُچٳي ثڈ اڃـامڇ يٲ .  ؽچاډـ ُـtYت٨ييل ڃبٷڊبڃي ؿك 

ُٴٺ ٳټي تچاث٢ . اڃغلا٩ ٿ٤يبك كا كڅڍ ٿٰبؿيل ربكڍ څ آتي ٿت٨يلډبڍ ؿكڅڃنا ڃِبځ ٿي ؿډـ
: ٣ٴي اٻ٤ڀٺ تغليٲ ثڈ ٓچكت ميل ٿي ثبُـ

                                                                                     tt UYL  )( 
: ٳڈ ؿك آځ

                                                     
p

p LLLIL  .....)( 2

21   
ؿك ٓچكتي .  ؿك آځ ٣ڀټٸل څٯ٬ڈ ٿي ثبُـL څ p ٿـٹ ثبلا يٲ ٿـٹ ؽچؿ تچٗيظ ام ٿلتجڈ 

 كا ٿ٤ٴچى ٳڄيپ، ٿـٹ ثبلا ثڈ ٓچكت يٲ ٿـٹ ٿيبڃٸيڂ ٿتغلٱ ؽچؿ تچٗيظ L)(ٳڈ 
. ؿك ٿي آيـ

 
1- Akaike Information Criterion 

2- Schwarz Bayesian Criterion 

3- Ordinary Least Square 
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ststt UULY  

)(1ؿك ٓچكتي ٳڈ ٯـك ٿٜټٮ كيِڈ ډبڍ ؿتلٿيڄبځ ٿبتليي   L ،ٳچصٴتل ام يٲ ثبُـ 
. (1378ڃچ٫لًتي، )ٿي تچاځ ڃتيزڈ ٷل٫ت ٳڈ اٻٸچ ؿاكاڍ حجبت ٿي ثبُـ

 
 ًتبیذ ٍ ثحج

 ام آڃزب ٳڈ ؿك ايڂ ٿٜبٻ٤ڈ ام آٿبك ًبلاڃڈ ڍ ٿت٨يلډبڍ ڃلػ اكم، ڃلػ ثڊلڇ، عزپ ڃٰـيڄٸي څ 
 1382 تب 1350-ُبؽْ ٯيڀت ثؾَ ډبڍ ٳِبڅكمڍ، ٓڄ٤ت څ ؽـٿبت ؿك ايلاځ ٛي ؿڅكڇ 

ثلاڍ ثلآڅكؿ اٻٸچ اًت٬بؿڇ ٷلؿيـ، ام آمٿچځ كيِڈ ڍ څاعـ رڊت ڃِبځ ؿاؿځ ؿكرڈ ڍ پبيبيي 
: ؽلآڈ ُـڇ اًت (1)ٿت٨يلډب اًت٬بؿڇ ُـ ٳڈ ڃتبيذ آځ ؿك رـڅٹ 

 
ًتبیذ آصهَى پبیبیي هتغيشّبي هَسد استفبدُ  (1)رذٍل 

ٿلتجڈ پبيبيي ٿٰـاك ثغلاڃي آٿبكڇ ؿيٴي ٫چٻل ڃبٽ ٿت٨يل 

 I(0)- 95/1- 29/2ڃلػ اكم 

 I(0)- 62/2- 8/2ڃلػ ثڊلڇ 

 I(0)- 63/2- 69/3عزپ ڃٰـيڄٸي 

 I(0)- 18/2- 55/3ُبؽْ ٯيڀت ثؾَ ٳِبڅكمڍ 

 I(0)- 63/2- 45/3ُبؽْ ٯيڀت ثؾَ ٓڄ٤ت 

 I(0)- 63/2- 4//46ُبؽْ ٯيڀت ثؾَ ؽـٿبت 

يب٫تڈ ډبڍ پوڅډَ : ٿإؽق

 
آٿـڇ اًت، ڃِبځ ٿي ؿډـ ٳڈ ايڂ  (1) ڃتبيذ عبٓٺ ام آمٿچځ پبيبيي ٿت٨يلډب ٳڈ ؿك رـڅٹ 

 پيِڄڊبؿ ُـڇ ام ًچڍ ًيڀن VARٿت٨يلډب پبيب ام ٿلتجڈ ٬ٓلډٌتڄـ، ٻقا اٿٴبځ اًت٬بؿڇ ام كڅٍ 
ثب اًت٬بؿڇ ام ايڂ كڅٍ ٿي تچاځ كڅاثٚ ثيڂ ٿت٨يلډبڍ ٿـٹ كا ثڈ . اٿٴبځ پقيل  ُـ (1980)

. ٷچڃڈ ڍ ډڀنٿبځ ثلكًي ٳلؿ
.  اثتـا ٿي ثبيٌت ُڀبك  څٯ٬ڈ ڍ ثڊيڄڈ ڍ اٻٸچ ت٤ييڂ ٷلؿؿVARثڈ ٿڄ٠چك ثلآڅكؿ اٻٸچڍ 

ثڈ ت٤ييڂ ُڀبك څٯ٬ڈ ڍ  (SBC)څ ُچاكتنثينيڂ  (AIC)ثـيڂ ٿڄ٠چك ثل اًبى ؿڅ ٿ٤يبك آٳبئيٲ 
ڃؾٌت ايڄٴڈ ُڀبك . ؿك ت٤ييڂ څٯ٬ڈ ڍ ثڊيڄڈ ثبيـ ؿڅ ڃٴتڈ ؿك ڃ٠ل ٷل٫تڈ ُچؿ. ثڊيڄڈ پلؿاؽتڈ ُـ
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څٯ٬ڈ ثبيـ ثڈ اڃـامڇ اڍ ثنكٵ ثبُـ تب رنء اؽلاٹ ٿ٤بؿلات تب عـ اٿٴبځ ؿصبك ؽچؿډڀجٌتٸي 
ٓـيٰي )ڃجبُـ څ ؿڅٽ ايڄٴڈ ُڀبك پبكاٿتلډبڍ تؾڀيڄي ثيَ ام عـ ؿكرڈ آماؿڍ كا ٳبډَ ڃـډـ 

ڃِبځ ؿاؿڇ ُـڇ  (2) ؿك رـڅٹ VARڃتبيذ عبٓٺ ام آمٿچځ اڃتؾبة ٿلتجڈ . (2000څ ډڀٴبكاځ، 
. اًت
 

 VARًتبیذ آصهَى اًتخبة هشتجِ  (2)رذٍل 

 (SBC)ُچاتنثينيڂ  (AIC) آٳبئيٲكتجڈ 

4 3578/843 -4836/917 -
3 6255/763 -6974/847 -
2 6851/884 -5354/943 -
1 6843/969 -3/1003 -
0 9/1159 -3/1188 -

پوڅډَ يب٫تڈ ډبڍ : ٿإؽق
 

. ؿڅ ٿ٤يبك آٳبئيٲ څ ُچاتن ثينيڂ ؿك كتجڈ ڍ ًڈ ثيِيڄڈ ٿي ُچڃـ (2) ثل ٿجڄبڍ ڃتبيذ رـڅٹ 
.  ثڄبثلايڂ څٯ٬ڈ ڍ ثڊيڄڈ ثڈ ٿڄ٠چك ثلآڅكؿ ٿـٹ ثلاثل ًڈ اڃتؾبة ٷلؿيـ

 
 ثشاي قيوتْبي ثخص مطبٍسصي VARثشآٍسد هذل 
 ثلاڍ ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ٳِبڅكمڍ آٿـڇ VARڃتبيذ عبٓٺ ام ثلآڅكؿ ٿـٹ  (3) ؿك رـڅٹ 

. اًت
ثلٿي آيـ، څٯ٬ڈ ڍ ًچٽ ٿت٨يل ڃلػ اكم تبحيلڍ ٿڄ٬ي څ ثڈ  (3)      ډڀبځ ٷچڃڈ ٳڈ ام ڃتبيذ رـڅٹ 

ثڄبثلايڂ اڃت٠بك ٿي كڅؿ ٳڈ ثب . ثل ٯيڀت ډبڍ ٳِبڅكمڍ ؿاكؿ-  66396/0ٻغبٝ ٿٰـاكڍ ثلاثل ثب 
ا٫نڅځ ثل ايڂ ٿت٨يل يبؿ ُـڇ ؿك ًٜظ . ا٫نايَ ڃلػ اكم ٯيڀت ډبڍ ٳِبڅكمڍ ٳبډَ يبثـ

ثل اًبى ٿجبڃي ڃ٠لڍ اڃت٠بك ٿيلڅؿ ا٫نايَ .  ؿكٓـ ؿاكاڍ اډڀيت آٿبكڍ اًت5ٿ٤ڄي  ؿاكڍ 
ڃلػ اكم ٿڄزل ثڈ ا٫نايَ ٯيڀت ډبڍ ٳِبڅكمڍ ُچؿ ،  اٿب ؿك ڃتبيذ ثڈ ؿًت آٿـڇ ؽلا٩ ايڂ 

ثب تچرڈ ثڈ آٿبكډڊبڍ اكايڈ ُـڇ ٿيتچاځ ٷ٬ت ٳڈ اٻٸچڍ ثلآڅكؿ ُـڇ ؿصبك . كڅڃـ ؿيـڇ ٿيِچؿ
ا٫نڅځ ثل ايڂ ثلاًبى ٿٰبؿيل ثلؿاكډبڍ څيوڇ ڃين . ؽچؿډڀجٌتٸي څ تچكٍ تٔليظ   ڃڀيجبُـ
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ؿك ؽٔچّ تإحيل . ٿِؾْ ٷلؿيـ ٳڈ ډپ ؽٜي ٿيبځ ٿت٨يلډبڍ ٿٌتٰٺ صڄـاځ ثبلا ڃڀيجبُـ
ڃلػ اكم ٿيتچاځ ايڂ ٫لٗيڈ كا ٿٜلط ڃڀچؿ ٳڈ ٿڀٴڂ اًت ؿك پبًؼ ثڈ ا٫نايَ ڃلػ اكم څ 

 ا٫نايَ ٓبؿكات تچٻيـ ؿاؽٺ ثٌيبك ثيِتل ام ا٫نايَ ٓبؿكات تغليٲ ُچؿ، ثڈ ٷچڃڊبڍ ٳڈ
 

  ثشاي قيوت ّبي ثخص مطبٍسصيVAR  هذلثش آٍسد  حبصل اصًتبیذ (3)رذٍل 

ؽٜبڍ ٿ٤يبك ٗلايت ڃبٽ ٿت٨يل 
C  7711/275 ٣9107/306لٕ ام ٿجـؤ 

E(-1)  14371/0 15981/0څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت ڃلػ اكم 
E(-2)  28962/0 22774/0څٯ٬ڈ ڍ ؿڅٽ ڃلػ اكم 
E(-3)  22364/0- 66396/0**څٯ٬ڈ ڍ ًچٽ ڃلػ اكم 
R(-1)  1338/25- 4148/39څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت ڃلػ ثڊلڇ 
R(-2)  6861/21 3566/44*څٯ٬ڈ ڍ ؿڅٽ ڃلػ ثڊلڇ 
R(-3)  5249/20- 7914/45**څٯ٬ڈ ڍ ًچٽ ڃلػ ثڊلڇ 
M(-1)  0076891/0- 017363/0**څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت عزپ ڃٰـيڄٸي 
M(-2)  014955/0- 0094300/0څٯ٬ڈ ڍ ؿڅٽ عزپ ڃٰـيڄٸي 
M(-3)  042287/0 047953/0څٯ٬ڈ ڍ ًچٽ عزپ ڃٰـيڄٸي 
PA(-1)  82334/0- 0703/2**څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت ُبؽْ ٯيڀت ٳِبڅكمڍ 
PA(-2)  90152/0- 20364/0څٯ٬ڈ ڍ ؿڅٽ ُبؽْ ٯيڀت ٳِبڅكمڍ 
PA(-3)  68533/0 47234/0څٯ٬ڈ ڍ ًچٽ ُبؽْ ٯيڀت ٳِبڅكمڍ 
PI(-1)  5199/1 079578/0څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت ُبؽْ ٯيڀت ٓڄ٤ت 
PI(-2)  6957/2 9196/1څٯ٬ڈ ڍ ؿڅٽ ُبؽْ ٯيڀت ٓڄ٤ت 
PI(-3)  8246/3 2024/7*څٯ٬ڈ ڍ ًچٽ ُبؽْ ٯيڀت ٓڄ٤ت 
PS(-1)  0716/5 2087/9*څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت ُبؽْ ٯيڀت ؽـٿبت 
PS(-2)  1722/5- 8873/10*څٯ٬ڈ ڍ ؿڅٽ ُبؽْ ٯيڀت ؽـٿبت 
PS(-3)  1298/4 19004/0څٯ٬ڈ ڍ ًچٽ ُبؽْ ٯيڀت ؽـٿبت 

T  0119/8 4485/19**كڅڃـ مٿبڃي 
 R2  Fآٿبكډڊب 

998/0  *** 0023/324 

ؿكٓـ ٿي ثبُـ 1 ؿكٓـ څ 5 ؿكٓـ، 10 ثڈ تلتيت ٿ٤ڄي ؿاك ؿك ًٜظ ***څ ** څ *
پوڅډَ يب٫تڈ ډبڍ : ٿإؽق 
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ٿيناځ ٣لٗڈ ثڈ ثبماك ؿاؽټي ٿغٔچلات ٳِبڅكمڍ ڃين ثڈ ٷچڃڈ ڍ ُبيبځ تچرڊي ا٫نايَ يب٫تڈ 
ًيبًت ډبڍ ؿڅٻت څ ثڈ ًؾڄي ؿيٸل ؿؽبٻت ډبڍ ؿڅٻت ؿك ثبماك ٿغٔچلات څ . ثبُـ

. ڃڊبؿڇ ډبڍ ٳِبڅكمڍ ڃين ٿيتچاڃـ ام ؿيٸل ؿلايٺ څٯچ١ كاثٜڈ ؽلا٩ ٿجبڃي ڃ٠لڍ ثبُـ
څٯ٬ڈ ڍ ؿڅٽ ٿت٨يل .  څٯ٬ڈ ډبڍ ؿڅٽ څ ًچٽ ٿت٨يل ڃلػ ثڊلڇ ڃين ثڈ ٻغبٝ آٿبكڍ ٿ٤ڄي ؿاك اًت

 3566/44ڃلػ ثڊلڇ ثل ٯيڀت ډبڍ ٳِبڅكمڍ تبحيلڍ ٿخجت ؿاُتڈ څ ٿٰـاك ٗليت آځ ثلاثل ثب 
 ؿكٓـ ٿ٤ڄي ؿاك ثچؿڇ څ څٯ٬ڈ ڍ ًچٽ ٿت٨يل ڃلػ ثڊلڇ ؿاكاڍ 10ٿي ثبُـ ٳڈ ؿك ًٜظ ٿ٤ڄي ؿاكڍ

ٿي ثبُـ - 7914/45تبحيلڍ ٿڄ٬ي ثل ٯيڀت ډبڍ ٳِبڅكمڍ ثچؿڇ څ ٗليت ٿلثچٙ ثڈ آځ ثلاثل ثب 
اٻجتڈ ، كڅڍ ډپ ك٫تڈ ٿزڀچ١ احل .  ؿكٓـ ؿاكاڍ اډڀيت آٿبكڍ اًت5څ ؿك ًٜظ ٿ٤ڄي ؿاكڍ

. څٯ٬ڊڊبڍ ٿ٤ڄي ؿاك ڃلػ ثڊلڇ ثل ٯيڀت ډبڍ ٳِبڅكمڍ كا ٿيتچاځ ثٌيبك ڃبصين اكميبثي ڃڀچؿ
ٓل٫ڄ٠ل ام احلٷقاكڍ ڃبصين ڃٴتڈ ڍ ٿڊپ ؿيٸل ڃڊبؿڍ يب ؿًتچكڍ ثچؿځ ڃلػ ثڊلڇ اًت ٳڈ ايڂ 

.  اٿل ڃين ٿڀٴڂ اًت ٿبڃ٢ ؿًت يب٫تڂ ثڈ اٻٸچيي ٿجتڄي ثل ٿجبڃي ڃ٠لڍ ثبُـ
 ٿت٨يل ٿ٤ڄي ؿاك ؿيٸل څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت عزپ ڃٰـيڄٸي اًت ٳڈ ډلصڄـ تبحيلڍ اڃـٱ ثڈ ٻغبٝ 

 ؿكٓـ ثڈ 5ؿاكؿ، اٿب ٣لاٿت آځ ٿڄ٬ي ٿي ثبُـ څ ؿك ًٜظ ٿ٤ڄي ؿاكڍ  (017363/0)ٿٰـاكڍ 
اٻجتڈ،  احل ٿڄ٬ي عزپ ڃٰـيڄٸي ثل ٯيڀتڊبڍ ٳِبڅكمڍ ثٌيبك ڃبصين . ٻغبٝ آٿبكڍ ٿ٤ڄي ؿاك اًت

ډپ اٳڄچځ ثؾَ ډبڍ ٓڄ٤ت څ ؽـٿبت ؿك ٿٰبيٌڈ ثب ثؾَ ٳِبڅكمڍ پيِلڅتل ڃـ ؿك . اًت
ڃتيزڈ اڃت٠بك ٿيلڅؿ ثڈ ؿٻيٺ ٣ـٽ څرچؿ اكتجبٙ ٿاحل ٿيبځ ثؾَ ٳِبڅكمڍ څ ًبيل ثؾَ ډب ٳڈ 

ثڈ ثيبځ ؿيٸل ڃچ٣ي ام ؿڅٷبڃٸي كا ؿك ثل ٿي ٷيلؿ ، ا٫نايَ ڃٰـيڄٸي ؿك ثؾَ ډبڍ ڃبٿجلؿڇ 
رقة ُـڇ څ ٿڄزل ثڈ ا٫نايَ ٯيڀت ايڂ ثؾَ ډب ٷلؿيـڇ څ ثڈ ٷچڃڈ ڍ ڃٌجي تٰبٗب ؿك ايڂ 
ثؾَ ډب كا ثيِتل تغليٲ ڃڀبيـ څ ثب تچرڈ ثڈ ايڄٴڈ ؿك ٤٫بٻيت ډبڍ ًلٿبيڈ ٷقاكڍ ٳڈ اڃت٠بك 

ا٫نڅځ . ٿيلڅؿ پي ام ا٫نايَ عزپ ڃٰـيڄٸي ا٫نايَ يبثـ ، ؿك ثؾَ ٳِبڅكمڍ ٿغـڅؿتل اًت
ثل ايڂ ٷ٬تڄي اًت ٳڈ ؿك ًبٹ ډبڍ اؽيل ا٫نايَ ٯيڀت ٳبلاډبڍ ثؾَ ډبڍ ٓڄ٤ت څ ؽـٿبت 
ثٌيبك ثيِتل ام ثؾَ ٳِبڅكمڍ ثچؿڇ اًت څ ثڈ ايڂ تلتيت ثڈ ٷچڃڈ ڍ ڃٌجي كاثٜڈ ڍ ٿجبؿٻڈ ثڈ 
ميبځ ثؾَ ٳِبڅكمڍ ت٨ييل يب٫تڈ اًت څ ايڂ اٿل ثب٣ج ُـڇ تب ثب څرچؿ ا٫نايَ عزپ ڃٰـيڄٸي 

 .  تٰبٗب ثلاڍ ٳبلاډبڍ ٳِبڅكمڍ څ ؿكڃتيزڈ ٯيڀت ډبڍ ايڂ ثؾَ كا تغت تإحيل ٯلاك ڃـډـ
ډڀضڄيڂ څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت ٯيڀت ډبڍ ٳِبڅكمڍ تبحيلڍ ٿڄ٬ي ثل ٯيڀت ډبڍ ايڂ ثؾَ 

 ؿكٓـ ثڈ 5 ٿي ثبُـ ٳڈ ٿت٨يل يبؿ ُـڇ ؿك ًٜظ 0703/2ؿاُتڈ څ ٿٰـاكٗليت ٿلثچٛڈ ثلاثل ثب 
ٿت٨يل ٿ٤ڄي ؿاك ؿيٸل څٯ٬ڈ ڍ ًچٽ ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ٓڄ٤ت . ٻغٞ آٿبكڍ ٿ٤ڄي ؿاك ُـڇ اًت
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اًت ٳڈ ؿاكاڍ تبحيلڍ ٿخجت ثل ٯيڀت ډبڍ ٳِبڅكمڍ ثچؿڇ څ ٿٰـاك ٗليت ٿلثچٙ ثڈ آځ ثلاثل 
ا٫نايَ ٯيڀت ٓڄ٤ت ام .  ؿكٓـ ؿاكاڍ اډڀيت آٿبكڍ اًت 10 ٿي ثبُـ څ ؿك ًٜظ 2024/7ثب 

كاڇ ا٫نايَ ًچؿ ايڂ ثؾَ څ ا٫نايَ ًلٿبيڈ ٷقاكڍ ٿيتچاڃـ اٿٴبځ ا٫نايَ تچٻيـ ايڂ ثؾَ څ 
ؿكڃتيزڈ ا٫نايَ ثٴبكٷيلڍ ٳبلاډبڍ ًبيل ثؾَ ډب ٳڈ ثڈ ٣ڄچاځ ٳبلاډبڍ څاًٜڈ څ ڃڊبؿڇ ؿك 

ؿك ثؾَ ٓڄ٤ت ايلاځ ڃين ثڈ څيوڇ ٓڄبي٢ ٧قايي ام . ثؾَ ٓڄ٤ت اًت٬بؿڇ ٿيِچؿ كا ٫لاډپ ٳڄـ
 .تچٻيـات ٳِبڅكمڍ ثيِتل اًت٬بؿڇ ٿيٴڄڄـ

ا٫نڅځ ثل ايڂ څٯ٬ڈ ډبڍ ڃؾٌت څ ؿڅٽ ٿت٨يل ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ؽـٿبت ڃين ؿك ًٜظ 
 ثچؿڇ څ تبحيلڍ ٿخجت ثل 2087/9ؿكٓـ ٿ٤ڄي ؿاك ُـڇ اڃـ ٳڈ څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت ؿاكاڍ ٗليت 10

 8873/10ٯيڀت ډبڍ ٳِبڅكمڍ ؿاكؿ څ څٯ٬ڈ ڍ ؿڅٽ ثڈ ٻغبٝ ٿٰـاك ٿٜټٮ ؿاكاڍ ٗليت 
ٿزڀچ١ احل ٿت٨يلډبڍ ثب څٯ٬ڈ ٯيڀت . ٿي ثبُـ ٳڈ تبحيلڍ ٿڄ٬ي ثل ٯيڀت ډبڍ ٳِبڅكمڍ ؿاكؿ

.  ؽـٿبت ثل ٯيڀت ډبڍ ٳِبڅكمڍ صڄـاځ ُبيبځ تچرڈ ڃيٌت
ٿت٨يل ٿ٤ڄي ؿاك ؿيٸل ، ٿت٨يل كڅڃـ مٿبڃي اًت ٳڈ ٿي تچاځ آځ كا ثڈ ٿخبثڈ ا٫نايَ تٰبٗب ثلاڍ 

 ثچؿڇ څ تبحيلڍ ٿخجت ثل    4485/19ايڂ ٿت٨يل ؿاكاڍ ٗليت . ٿغٔچلات ٳِبڅكمڍ تټٰي ڃڀچؿ
.  ؿكٓـ ثڈ ٻغبٝ آٿبكڍ ٿ٤ڄي ؿاك ُـڇ اًت5ٯيڀت ډبڍ ٳِبڅكمڍ ؿاكؿ څ ؿك ًٜظ ٿ٤ڄي ؿاكڍ 

كڅڍ ډپ ك٫تڈ ٿِبډـڇ ُـ ٳڈ ٯيڀتڊبڍ ثؾَ ٳِبڅكمڍ ام ٿت٨يلډبڍ ٳلاځ اٯتٔبؿ ايلاځ 
يب ثڈ ٷچڃڈ ڍ ؽلا٩ آڃضڈ ٿجبڃي ڃ٠لڍ ثڈ آځ اُبكڇ ؿاكڃـ ،  ٿتإحل ٿي ُچڃـ څ يب ايڄٴڈ اكتجبٙ 

ثل اًبى ٿجبڃي اٯتٔبؿًڄزي څ ام ڃ٠ل تإٿيڂ . ٿجتڄي ثل ٿجبڃي ڃ٠لڍ صڄـاځ ٯبثٺ ٿلاع٠ڈ ڃيٌت
٫لٕ ډب ٿيتچاځ ٷ٬ت اٻٸچډبڍ ٿچكؿ اًت٬بؿڇ ٯبثٺ ٯجچٹ څ ٿٜټچة ډٌتڄـ،  اٿب ام رڊت 

٣لاٿت څ يب ثڈ ثيبڃي ؿيٸل ڃچ١ كاثٜڈ ٿيبځ ٿت٨يلډبڍ ٳلاځ اٯتٔبؿ ايلاځ څ ٯيڀت ډبڍ ثؾَ 
ؿك ايڂ ؽٔچّ ٿيتچاځ ٷ٬ت ٿڀٴڂ . ٳِبڅكمڍ كاثٜڈ ڍ ٿجتڄي ثل ٿجبڃي ڃ٠لڍ ٿِبډـڇ ڃِـ

ايڂ . اًت ايڂ كڅاثٚ عبٳي ام ڃچ٣ي ٣ـٽ اكتجبٙ ٿيبځ ثؾَ ٳِبڅكمڍ څ ًبيل ثؾَ ډب ثبُـ
ڃجچؿ اكتجبٙ ا٫نڅځ ثل ُلايٚ ؽبّ اٯتٔبؿ ٿيتچاڃـ ام ؿؽبٻت ٷٌتلؿڇ ؿڅٻت ؿك ثؾَ 

.   ٳِبڅكمڍ ڃين ڃبُي ُچؿ 
ايڂ ؿك عبٻي .  تبحيل ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ٓڄ٤ت ڃين ٿخجت څ ثڈ ٻغبٝ ٿٰـاك ٿٜټٮ ثبلا ًت

اًت ٳڈ ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ٳِبڅكمڍ ام ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ؽـٿبت ثڈ ٷچڃڈ اڍ ٿٌتڀل تبحيل 
ڃڀي پقيلؿ صلاٳڈ ؿك ٿچاٯ٤ي ٳڈ ٯيڀت ډب ثڈ ؿٻيٺ پـيـڇ تبك٣ڄٴجچتي پبييڂ ٿي آيـ،  ٯيڀت ډبڍ 
ثؾَ ؽـٿبت ڃين ثڈ آځ ؿاٿڂ مؿڇ څ ٿڄزل ثڈ ٳبډَ ثيَ ام عـ ٯيڀت ډبڍ ايڂ ثؾَ ٿي ُچؿ 
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ؿك . . ٳڈ ؿٻيٺ ايڂ اٿل ٿي تچاڃـ ٫بٓټڈ ڍ ثيڂ ثؾَ ٳِبڅكمڍ څ ثؾَ ؽـٿبت ؿك ايلاځ  ثبُـ
ٿچكؿ احل ٿ٤ڄي ؿاك څ ٿخجت ٿت٨يل كڅڃـ مٿبڃي ڃين ٷ٬تڄي اًت ٳڈ ايڂ ٿت٨يل ٿي تچاڃـ ثيبڃٸل 

ا٫نايَ تٰبٗب ثلاڍ ٿغٔچلات ٳِبڅكمڍ ؿك ڃتيزڈ ڍ ٣بٿٺ ډبيي ډڀضچځ ا٫نايَ رڀ٤يت څ 
. يب ا٫نايَ ؿكآٿـ ثبُـ ٳڈ ايڂ ؿڅ ٣بٿٺ ڃين ٿي تچاڃڄـ ٿڄزل ثڈ ا٫نايَ ٯيڀت ډب ُچڃـ

 ٿڊڀتليڂ ڃٴتڈ ؿكؽچك تچرڈ ثنكٷي ٿٰـاك ٿٜټٮ ٗليت ٿت٨يل كڅڃـ مٿبڃي اًت ٳڈ عبٳي 
ام آځ اًت ٳڈ ٿڊڀتليڂ ٣بٿٺ تبحيل ٷقاك ثل ٯيڀت ډبڍ ٳِبڅكمڍ ا٫نايَ تٰبٗب ثلاڍ 

څرچؿ كاثٜڈ ڍ ٿخجت ٿيبځ ثؾَ ډبڍ ٓڄ٤ت څ ٳِبڅكمڍ عبٳي . ٿغٔچلات ايڂ ثؾَ اًت
ام ت٤بٿٺ ٿيبځ ايڂ ؿڅ ثؾَ ٿي ثبُـ، ثـيڂ تلتيت رڊت ٷيلڍ ډبڍ ٿجتڄي ثل تچ٤ًڈ ٓڄ٤تي 

. ٿي تچاڃـ ُلايٚ تچٻيـ ؿك ثؾَ ٳِبڅكمڍ كا ڃين ثڊجچؿ ثؾِـ
 

 ثشاي قيوت ّبي ثخص صٌعت VARثشآٍسد هذل 
 ثلاڍ ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ٓڄ٤ت آٿـڇ VARڃتبيذ عبٓٺ ام ثلآڅكؿ ٿـٹ  (4) ؿك رـڅٹ 

. اًت
ٿِؾْ اًت، څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت ٿت٨يل ڃلػ ثڊلڇ تبحيلڍ  (4) ډڀبځ ٷچڃڈ ٳڈ ام ڃتبيذ رـڅٹ 

ثل ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ٓڄ٤ت ؿاُتڈ اًت څ اڃت٠بك ٿي كڅؿ - 6654/16ٿڄ٬ي څ ثڈ ٻغبٝ ٿٰـاكڍ 
ا٫نڅځ ثل ايڂ ، ٿت٨يل يبؿ ُـڇ ؿك . ٳڈ ثب ا٫نايَ ڃلػ ثڊلڇ ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ٓڄ٤ت ٳبډَ يبثـ

ثب ا٫نايَ ڃلػ ثڊلڇ ًلٿبيڈ ٷقاكڍ ٳبډَ ؽچاډـ .  ؿكٓـ ؿاكاڍ اډڀيت آٿبكڍ اًت10ًٜظ 
يب٫ت څ ثب تچرڈ ثڈ ايڄٴڈ ًلٿبيڈ ٷقاكڍ ٿچامڍ ٳبډَ تٰبٗبڍ ٿغٔچلات ٓڄ٤تي ؽچاډـ ثچؿ، 

ٷ٬تڄي اًت ٳڈ ؿك ڃتيزڈ ڍ ا٫نايَ ڃلػ ثڊلڇ ، ډنيڄڈ ڍ . ٻقا ايڂ ڃتبيذ ٿجتڄي ثل اڃت٠بكات اًت
تچٻيـ ٿغٔچٹ څ ؿكڃتيزڈ ٯيڀت ٿغٔچٹ ا٫نايَ څ ؿك ڃڊبيت تٰبٗب ثلاڍ ٿغٔچٹ ٳبډَ 

ايڂ ٳبډَ ؿك تٰبٗب ثلاڍ ٿغٔچٹ ډڀلاڇ ثب ا٫نايَ ډنيڄڈ ڍ تچٻيـ ٿيتچاڃـ .  ؽچاډـ يب٫ت
څٯ٬ڈ  ڍ ؿڅٽ عزپ . ٿڄزل ثڈ ٳبډَ ثيِتل ًچؿ ًلٿبيڊٸقاكڍ څ ٳبډَ ًلٿبيڊٸقاكڍ ٷلؿؿ

 ؿكٓـ 5ثچؿڇ څ ؿك ًٜظ -  013272/0ڃٰـيڄٸي ؿاكاڍ تبحيلڍ ٿڄ٬ي څ ثڈ ٻغبٝ ٿٰـاكڍ
ؿك ايڂ ؽٔچّ ٿيتچاځ ٷ٬ت اٷل ا٫نايَ عزپ ڃٰـيڄٸي ام كاڇ ٳبډَ ڃلػ . ٿ٤ڄي ؿاك اًت

ثڊلڇ څ ا٫نايَ ًلٿبيڊٸقاكڍ ؿك پلڅهڇ ډبڍ مڅؿ ثبمؿڇ ٿڄزل ثڈ ا٫نايَ تچٻيـ ثؾَ ٓڄ٤ت 
ُچؿ، اڃت٠بك ٿي كڅؿ ثب ا٫نايَ تچٻيـ څ ٣لٗڈ ڍ ٿغٔچلات ٓڄ٤تي ٯيڀت ډبڍ ايڂ ثؾَ 

. ٳبډَ يبثـ
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  ثشاي قيوت ّبي ثخص صٌعتVAR هذلتخويي  حبصل اصًتبیذ (4)رذٍل 

ؽٜبڍ ٿ٤يبك ٗلايت ڃبٽ ٿت٨يل 

C 
 9871/99 ٣7859/77لٕ ام ٿجـؤ 

E(-1)  052107/0- 063542/0څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت ڃلػ اكم 
E(-2)  10501/0 16569/0څٯ٬ڈ ڍ ؿڅٽ ڃلػ اكم 
E(-3)  081084/0- 078029/0څٯ٬ڈ ڍ ًچٽ ڃلػ اكم 
R(-1)  1128/9- 6654/16*څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت ڃلػ ثڊلڇ 

R(-2)  8628/7 1004/10څٯ٬ڈ ڍ ؿڅٽ ڃلػ ثڊلڇ 
R(-3)  4418/7- 2616/6څٯ٬ڈ ڍ ًچٽ ڃلػ ثڊلڇ 
M(-1)  0027879/0- 0033785/0څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت عزپ ڃٰـيڄٸي 
M(-2)  0054224/0- 013272/0**څٯ٬ڈ ڍ ؿڅٽ عزپ ڃٰـيڄٸي 
M(-3)  015332/0 023636/0څٯ٬ڈ ڍ ًچٽ عزپ ڃٰـيڄٸي 
PA(-1)  29852/0- 87907/0**څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت ُبؽْ ٯيڀت ٳِبڅكمڍ 
PA(-2)  32687/0- 81046/0**څٯ٬ڈ ڍ ؿڅٽ ُبؽْ ٯيڀت ٳِبڅكمڍ 
PA(-3)  24848/0 014608/0څٯ٬ڈ ڍ ًچٽ ُبؽْ ٯيڀت ٳِبڅكمڍ 
PI(-1)  55108/0 3939/1**څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت ُبؽْ ٯيڀت ٓڄ٤ت 
PI(-2)  97737/0- 5305/2**څٯ٬ڈ ڍ ؿڅٽ ُبؽْ ٯيڀت ٓڄ٤ت 
PI(-3)  3867/1 7675/1څٯ٬ڈ ڍ ًچٽ ُبؽْ ٯيڀت ٓڄ٤ت 
PS(-1)  8388/1 1370/4**څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت ُبؽْ ٯيڀت ؽـٿبت 
PS(-2)  8753/1 6000/1څٯ٬ڈ ڍ ؿڅٽ ُبؽْ ٯيڀت ؽـٿبت 
PS(-3)  4974/1- 5267/2څٯ٬ڈ ڍ ًچٽ ُبؽْ ٯيڀت ؽـٿبت 

T  9049/2 2343/7**كڅڃـ مٿبڃي 
 R

2  F 

999/0  *** 5619/772 

ؿكٓـ ٿي ثبُـ 1 ؿكٓـ څ 5 ؿكٓـ، 10 ثڈ تلتيت ٿ٤ڄي ؿاك ؿك ًٜظ ***څ ** څ*
پوڅډَ يب٫تڈ ډبڍ : ٿإؽق

  
 څٯ٬ڈ ډبڍ ڃؾٌت څ ؿڅٽ ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ٳِبڅكمڍ ڃين ؿاكاڍ تبحيلڍ ٿڄ٬ي څ ثڈ ٻغبٝ 

 ؿكٓـ ؿاكاڍ 5ثچؿڇ څ ؿك ًٜظ - 81046/0څ - 87907/0ٿٰـاكڍ ثڈ تلتيت ؿاكاڍ ٗلايت 
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ثڈ ٷچڃڈ ڍ ٿ٤ڀچٹ ٯيڀت ٿغٔچلات ٳِبڅكمڍ ؿاكاڍ ڃچًبڃبت ًيٴټي .اډڀيت آٿبكڍ ډٌتڄـ
اًت څ عتي ؿك ثلؽي ام ؿڅكډڊب ايڂ ڃچًبځ ثڈ ٓچكت يٲ ٳبډَ ثيَ ام يٲ ؿڅكڇ اًت ام 

ايڂ كڅ اٷل ؿك يٲ ؿڅكڇ ٯيڀت ٿغٔچلات ٳِبڅكمڍ ؿك ًٜظ ثبلا ثبُـ ؿك پي ايڂ ت٨ييل 
اڃت٠بك ٿيلڅؿ ؿك ؿڅكڇ يب ؿڅكډڊبڍ ث٤ـ، تچٻيـ ا٫نايَ څ ٯيڀت ٳبډَ يبثـ څ ثؾَ ٓڄ٤ت ام 
ايڂ ٳبډَ ٯڀت ًچؿ ثلؿڇ څ ثتچاڃـ ثب ډنيڄڈ ڍ پبييڂ ٿغٔچلات ايڂ ثؾَ كا ثڈ ٣ڄچاځ ڃڊبؿڇ 

اڃت٠بك ٿي كڅؿ ثب ا٫نايَ تٰبٗب ثلاڍ ٳبلاډبڍ ٓڄ٤تي ؿك ايڂ ثؾَ ٯيڀت ډبڍ .  اًت٬بؿڇ ڃڀبيـ
اٿب ثب ايڂ عبٹ ٿڀٴڂ اًت ثب ٷٌتلٍ تٰبٗب ثلاڍ ٿغٔچلات ٓڄ٤تي . ٓڄ٤ت ڃين ا٫نايَ يبثـ

اٿٴبځ ثڊلڇ ٷيلڍ ام ٓل٫ڈ رچيي ڃبُي ام ٿٰيبى تچٻيـ څ ڃين ٳبډَ ډنيڄڈ ٫لاډپ څ ٯيڀت ډب ؿك 
څٯ٬ڈ ڍ . ايڂ ثؾَ ٳبډَ يبثـ، اٿب ثڈ ډلعبٹ ايڂ كاثٜڈ ڃيبم ثڈ ت٤ڀٮ څ تبٿٺ ثيِتل ؿاكؿ

ڃؾٌت ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ٓڄ٤ت تبحيلڍ ٿخجت څ څٯ٬ڈ ؿڅٽ آځ تبحيلڍ ٿڄ٬ي ثل ٯيڀت ډبڍ ايڂ 
ډڀبڃڄـ آڃضڈ ؿك ٿچكؿ ٯيڀت ډبڍ ٳِبڅكمڍ ٣ڄچاځ ُـ، اٷل ؿك يٲ ؿڅكڇ ڍ . ثؾَ ؿاكؿ

ٿِؾْ ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ٓڄ٤ت ا٫نايَ څ ايڂ اٿل ٿڄزل ثڈ څكڅؿ ثيِتل ثڈ ايڂ ثؾَ ُچؿ، 
ثڈ ٷچڃڊبڍ ٳڈ ثب ايڂ څكڅؿ ؿك ٛي ؿڅ ؿڅكڇ تچٻيـ ثؾَ ٓڄ٤ت ا٫نايَ يبثـ، آڃٸبڇ ٳبډَ 

ډڀضڄيڂ څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ؽـٿبت . ٯيڀت ثڈ ٷچڃڈ ڍ ٛجي٤ي كػ ؽچاډـ ؿاؿ
 ٿي ثبُـ څ ؿك ًٜظ 137/4تبحيلڍ ٿخجت ثل ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ٓڄ٤ت ؿاكؿ ٳڈ ٗليت ٿلثچٛڈ 

اٷل ا٫نايَ ٯيڀت ډبڍ ؽـٿبت ډڀلاڇ ثب ا٫نايَ تٰبٗب ثلاڍ .  ؿكٓـ ٿ٤ڄي ؿاك ُـڇ اًت5
. ٿغٔچلات ٓڄ٤تي ؿك ايڂ ثؾَ ثبُـ، كاثٜڈ ڍ ثبلاٿچكؿ اڃت٠بك ؽچاډـ ثچؿ

 ٿت٨يل كڅڃـ مٿبڃي ٳڈ ڃڀبيڄـڇ ڍ ا٫نايَ تٰبٗب ثلاڍ ٿغٔچلات ٓڄ٤تي اًت ڃين تبحيلڍ 
ٿٰـاك .  ؿكٓـ ٿ٤ڄي ؿاك ُـڇ اًت5ٿخجت ثل ٯيڀت ډبڍ ٓڄ٤ت ؿاكؿ څ ؿك ًٜظ اٛڀيڄبځ 

ډڀبځ ٷچڃڈ ٳڈ ٿلاع٠ڈ ٷلؿيـ ، ڃلػ اكم .  ٿي ثبُـ2343/7ٗليت ٿلثچٙ ثڈ ايڂ ٿت٨يل ثلاثل ثب 
تبحيل ٿ٤ڄي ؿاكڍ ثل ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ٓڄ٤ت ڃـاكؿ ٳڈ ايڂ اٿل ڃبُي ام عڀبيت ؿڅٻت ام 

تبحيل ٿڄ٬ي ڃلػ ثڊلڇ ثل ٯيڀت ډبڍ . ٓڄ٤ت ؿاؽټي ام كاڇ حبثت ڃٸڈ ؿاُتڂ ڃلػ اكم ٿي ثبُـ
ثؾَ ٓڄ٤ت ٿي تچاڃـ ثڈ ؿٻيٺ ٳبډَ ًلٿبيڈ ٷقاكڍ يب ا٫نايَ ڃلػ ثڊلڇ څ كٳچؿ ڃبُي ام آځ 

عزپ ڃٰـيڄٸي ثل ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ٓڄ٤ت ؿك ؿڅًبٹ ڃؾٌت  تبحيلڍ . ؿك ايڂ ثؾَ  ثبُـ
ثب . ٿڄ٬ي ؿاكؿ،  څٻي پي ام ٷقُت ًڈ ًبٹ احل ا٫نايَ عزپ ڃٰـيڄٸي ٿخجت څ تِـيـ ٿي ُچؿ

تچرڈ ثڈ ثنكٷي ٿٰـاك ٗليت ٿت٨يل كڅڃـ مٿبڃي ٿي تچاځ ؿكيب٫ت ٳڈ ٿڊڀتليڂ ٣بٿٺ تبحيل ٷقاك 
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ثل ٯيڀت ډبڍ ٓڄ٤ت ا٫نايَ تٰبٗب ثلاڍ ٿغٔچلات ايڂ ثؾَ ؿك رليبځ تچ٤ًڈ اٯتٔبؿڍ 
.  اًت

 ثشاي قيوت ّبي ثخص خذهبت VARثشآٍسد هذل 
.  ثلاڍ ٯيڀتڊبڍ ثؾَ ؽـٿبت اًتVARڃتبيذ ثلآڅكؿ ٿـٹ  (5)ؿك رـڅٹ 

 

  ثشاي قيوت ّبي ثخص خذهبتVAR هذلثشآٍسد  حبصل اصًتبیذ (5)رذٍل 

ؽٜبڍ ٿ٤يبك ٗلايت ڃبٽ ٿت٨يل 

C 
 9642/51 ٣2346/64لٕ ام ٿجـؤ 

E(-1)  027080/0- 028359/0څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت ڃلػ اكم 
E(-2)  054573/0 058546/0څٯ٬ڈ ڍ ؿڅٽ ڃلػ اكم 
E(-3)  042140/0- 085327/0*څٯ٬ڈ ڍ ًچٽ ڃلػ اكم 
R(-1)  7360/4- 1911/11**څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت ڃلػ ثڊلڇ 

R(-2)  0864/4 3141/9**څٯ٬ڈ ڍ ؿڅٽ ڃلػ ثڊلڇ 
R(-3)  8676/3- 0432/6څٯ٬ڈ ڍ ًچٽ ڃلػ ثڊلڇ 
M(-1)  0011489/0- 0026794/0*څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت عزپ ڃٰـيڄٸي 
M(-2)  0028181/0- 0059490/0*څٯ٬ڈ ؿڅٽ عزپ ڃٰـيڄٸي 
M(-3)  0079683/0 020043/0**څٯ٬ڈ ڍ ًچٽ عزپ ڃٰـيڄٸي 
PA(-1)  15515/0- 41814/0**څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت ُبؽْ ٯيڀت ٳِبڅكمڍ 
PA(-2)  16987/0- 22939/0څٯ٬ڈ ڍ ؿڅٽ ُبؽْ ٯيڀت ٳِبڅكمڍ 
PA(-3)  12914/0 11360/0څٯ٬ڈ ڍ ًچٽ ُبؽْ ٯيڀت ٳِبڅكمڍ 
PI(-1)  28640/0 2077/1***څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت ُبؽْ ٯيڀت ٓڄ٤ت 
PI(-2)  50795/0- 35807/0څٯ٬ڈ ڍ ؿڅٽ ُبؽْ ٯيڀت ٓڄ٤ت 
PI(-3)  72068/0 6518/1**څٯ٬ڈ ڍ ًچٽ ُبؽْ ٯيڀت ٓڄ٤ت 
PS(-1)  95565/0 4704/1څٯ٬ڈ ڃؾٌت ُبؽْ ٯيڀت ؽـٿبت 
PS(-2)  97461/0- 91563/0څٯ٬ڈ ڍ ؿڅٽ ُبؽْ ٯيڀت ؽـٿبت 
PS(-3)  77819/0- 0532/1څٯ٬ڈ ڍ ًچٽ ُبؽْ ٯيڀت ؽـٿبت 

T  5097/1 0026/4**كڅڃـ مٿبڃي 
 R

2  F 
999/0  *** 00/3022 

ؿكٓـ ٿي ثبُـ 1 ؿكٓـ څ 5 ؿكٓـ، 10 ثڈ تلتيت ٿ٤ڄي ؿاك ؿك ًٜظ ***څ **څ  * 
 پوڅډَ يب٫تڈ ډبڍ: ٿإؽق
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څٯ٬ڈ ًچٽ ٿت٨يل ڃلػ اكم ثل ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ؽـٿبت تبحيلڍ ٿڄ٬ي ؿاُتڈ څ ٿٰـاك ٗليت 
ٿي ثبُـ، ثڄبثلايڂ اڃت٠بك ٿي كڅؿ ٳڈ ثب ا٫نايَ ڃلػ اكم - 085327/0ٿلثچٙ ثڈ آځ ثلاثل ثب 

اٻجتڈ ، ڃلػ اكم ڃين ؿك ا٧ټت ؿڅكډڊبڍ ٿچكؿ ٿٜبٻ٤ڈ صڄـ . ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ؽـٿبت ٳبډَ يبثـ
ا٫نڅځ ثل ايڂ ٿت٨يل يبؿ . ڃلؽي ثچؿڇ اًت څ ايڂ ٣لاٿت ٿڀٴڂ اًت ڃبُي ام ايڂ ٣بٿٺ ثبُـ

څٯ٬ڈ ډبڍ ڃؾٌت څ ؿڅٽ ڃلػ .  ؿكٓـ ؿاكاڍ اډڀيت آٿبكڍ اًت10ُـڇ ؿك ًٜظ ٿ٤ڄي ؿاكڍ 
 ؿكٓـ ٿ٤ڄي ؿاك څ ثڈ تلتيت ؿاكاڍ تبحيل ٿڄ٬ي څ ٿخجت ثل ٯيڀت ډبڍ ثؾَ 5ثڊلڇ ڃين ؿك ًٜظ 

 3141/9څ - 1911/11ٗلايت ٿلثچٙ ثڈ څٯ٬ڈ ډبڍ ايڂ ٿت٨يل ثڈ تلتيت ثلاثل ثب . ؽـٿبت ؿاكؿ
ؽـٿبت ؿك ثؾَ ؽٔچٓي . ٳڈ ؿك ٳٺ ٿي تچاځ تبحيل ايڂ ٿت٨يل كا ٿڄ٬ي تټٰي ٳلؿ. ٿي ثبُـ

ثڈ ايڂ تلتيت ٳبڃبٹ احلٷقاكڍ ڃلػ . ثيِتل ثب ت٨ييلات ؿك ثؾَ ډبڍ ؿيٸل ؿصبك ت٨ييل ٿيِچؿ
ا٫نايَ ڃلػ ثڊلڇ . ثڊلڇ ٿڀٴڂ اًت ام كاڇ ت٨ييل ؿك ٿت٨يلډبڍ ٳلاځ ؿك ؿيٸل ثؾَ ډب ثبُـ

ثب٣ج ٳبډَ ًلٿبيڈ ٷقاكڍ څ ؿكڃتيزڈ كٳچؿ ؿك ٤٫بٻيت ډبڍ ًلٿبيڊٸقاكڍ ؽچاډـ ُـ څ ايڂ 
ډڀضڄيڂ . ٳبډَ ؿك ًلٿبيڊٸقاكڍ كٳچؿ ؿك تٰبٗب ثلاڍ ؽـٿبت كا ؿك پي ؽچاډـ ؿاُت

 ؿكٓـ ٿ٤ڄي ؿاك ڃـ څ ثب 10څٯ٬ڈ ډبڍ ڃؾٌت څ ؿڅٽ عزپ ڃٰـيڄٸي ثڈ ٻغبٝ آٿبكڍ  ؿك ًٜظ 
ؿك ڃ٠ل ٷل٫تڂ احل ډل ًڈ څٯ٬ڈ ٿيتچاځ ٷ٬ت ا٫نايَ ڃٰـيڄٸي تبحيلڍ ٿخجت ثل ٯيڀت ډبڍ 

ا٫نايَ ڃٰـيڄٸي ثب٣ج ٳبډَ ڃلػ ثڊلڇ څ ؿك اؿاٿڈ ام كاډڊبڍ ٿٴبڃينٿي ٳڈ . ؽـٿبت ؿاكڃـ 
ٗلايت .  ثلاڍ ڃلػ ثڊلڇ ٣ڄچاځ ُـ ٿڄزل ثڈ ا٫نايَ ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ؽـٿبت ؽچاډـ ُـ

ايڂ ؿك عبٻي اًت . ٿي ثبُـ- 005949/0څ - 0026794/0ٿلثچٙ ثڈ څٯ٬ڈ ډبڍ ايڂ ٿت٨يل ثلاثل ثب 
 020043/0ٳڈ څٯ٬ڈ ڍ ًچٽ عزپ ڃٰـيڄٸي ؿاكاڍ تبحيلڍ ٿخجت څ ثڈ ٻغبٝ ٿٰـاكڍ ثلاثل ثب 

احل ايڂ ٿت٨يل كا ؿك ٿزڀچ١ ٿخجت .  ؿكٓـ ؿاكاڍ اډڀيت آٿبكڍ اًت5ٿي ثبُـ څ ؿك ًٜظ 
ام ًچڍ ؿيٸل څٯ٬ڈ ڍ ڃؾٌت ٯيڀت ډبڍ ٳِبڅكمڍ تبحيلڍ ٿڄ٬ي ثل . ٿي تچاځ اكميبثي ڃڀچؿ

ډڀبځ ٷچڃڈ ٳڈ ام ڃ٠ل اډڀيت ٿٔل٩ ٿِؾْ اًت، ٳبلاډبڍ . ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ؽـٿبت ؿاكؿ 
ٳِبڅكمڍ ؿك ٿٰبيٌڈ ثب ؽـٿبت ام ٗلڅكت ٿٔل٩ ثبلايي ثلؽچكؿاكڃـ څ ايڂ اٿل ثب٣ج 

ٿي ُچؿ ٳڈ ثب ا٫نايَ ٯيڀت ډبڍ ٳِبڅكمڍ تٰبٗب ثلاڍ ؽـٿبت ٳبډَ څ ؿكڃتيزڈ ٯيڀت ډبڍ 
 ؿكٓـ 5اًت څ ؿك ًٜظ - 41814/0ٗليت ٿلثچٙ ثڈ آځ ثلاثل ثب .  ثؾَ ؽـٿبت ٳبډَ يبثـ
. ؿاكاڍ اډڀيت آٿبكڍ اًت 

 ايڂ ؿك عبٻي اًت ٳڈ ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ٓڄ٤ت تبحيلڍ ٿخجت ثل ٯيڀت ډبڍ ثؾَ 
 څ 2077/1ؽـٿبت ؿاكؿ څ ٗلايت ٿلثچٙ ثڈ څٯ٬ڈ ډبڍ ڃؾٌت څ ًچٽ آځ ثڈ تلتيت ثلاثل ثب 
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ٿت٨يل ٿ٤ڄي ؿاك ؿيٸل، ٿت٨يل كڅڃـ مٿبڃي اًت ٳڈ ثيبڃٸل ا٫نايَ تٰبٗب ثلاڍ .  اًت6518/1
َ  ٯيڀت ٿغٔچلات ثؾَ ؽـٿبت ؿك ٛچٹ ؿڅكڇ  ٿغٔچلات ايڂ ثؾَ ٿي ثبُـ، ام كاڇ ا٫ناي

ٗليت ٿلثچٙ ثڈ ايڂ ٿت٨يل ثلاثل .  ؿكٓـ ٿ٤ڄي ؿاك ُـڇ اًت5ڃڀچؿاك ٿي ُچؿ ٳڈ ؿك ًٜظ 
ام ًچڍ ؿيٸل، ڃلػ . ډڀبځ ٷچڃڈ ٳڈ ٿلاع٠ڈ ٷلؿيـ ڃلػ اكم تبحيلڍ ٿڄ٬ي ؿاكؿ.  ٿي ثبُـ0026/4

ثڊلڇ ثل ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ؽـٿبت احل ٿڄ٬ي ؿاكؿ ٳڈ ايڂ اٿل ٿي تچاڃـ ؿٻيټي ثل ڃبٳبكآٿـڍ 
ًيٌتپ ثبڃٴي ايلاځ  ثبُـ ٳڈ تبٳڄچځ ڃتچاڃٌتڈ ثڈ ٷچڃڈ اڍ ډـ٫ڀڄـ څ ثب ثلڃبٿڈ ثل ٤٫بٻيت ډبڍ 

.  اٯتٔبؿڍ تبحيلٷقاك ثبُـ
 ام ًچڍ ؿيٸل، ثؾَ ٓڄ٤ت ؿاكاڍ تبحيلڍ ٿخجت ثل ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ؽـٿبت ثچؿڇ څ ايڂ 
عبٳي ام آځ اًت ٳڈ ايڂ ؿڅ ثؾَ كاثٜڈ ا ڍ ڃنؿيٲ ثب يٴـيٸل ؿاُتڈ څثب كڅڃٮ ثؾَ ٓڄ٤ت 

څ ا٫نايَ ٯيڀت ډبڍ آځ ؿك ثؾَ ؽـٿبت ڃين ٯيڀت ډب ا٫نايَ ٿي يبثـ ، ٳڈ اٻجتڈ ايڂ ڃين 
ډڀبځ ٷچڃڈ ٳڈ . ٿي تچاڃـ ام كاڇ ا٫نايَ تٰبٗب ثلاڍ ٳبلاډبڍ ثؾَ ؽـٿبت ٓچكت ٷيلؿ

ٿلاع٠ڈ ُـ، ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ؽـٿبت ام ٯيڀت ډبڍ ًبٹ ډبڍ ٷقُتڈ ڍ ايڂ ثؾَ تبحيل 
َ ډب څ ٿت٨يلډب تبحيل ٿي پقيلؿ ؿك ڃڊبيت . ڃٸل٫تڈ څ ايڂ ثؾَ ثيِتل ام ٯيڀت ًبيل ثؾ

ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ؽـٿبت ام ا٫نايَ تٰبٗب ثلاڍ اكائڈ ڍ ؽـٿبت ام ًچڍ ايڂ ثؾَ تبحيل 
ٿي پقيلؿ ٳڈ ثب تچرڈ ثڈ ثنكٷي ٗليت ٿت٨يل كڅڃـ مٿبڃي ٿي تچاځ ؿكيب٫ت ٳڈ ٣بٿٺ تبحيل ٷقاك 

ثب تچرڈ ثڈ ٿبډيت ٳبلاډبڍ ثؾَ ؽـٿبت ايڂ ا٫نايَ . ٿڊڀي ثل ٯيڀت ډبڍ ؽـٿبت ٿي ثبُـ
َ ډب ام تڄچ١ . ؿك ٷقك مٿبځ ٿچكؿ اڃت٠بك اًت ميلا ٳبلاډبڍ ايڂ ثؾَ ڃٌجت ثڈ ًبيل ثؾ

َ ډبڍ اٯتٔبؿ  ٿٜټچة تلڍ ثلؽچكؿاك اًت څ ٿيناځ تغچلات ؿك ايڂ ثؾَ ثيَ ام ًبيل ثؾ
.  اًت
 

ِ گيشي ٍ پيطٌْبدّب  ًتيز
ؿك ايڂ ٿٜبٻ٤ڈ ثڈ ٿڄ٠چك ثلكًي ٣بٿٺ ډبڍ ٿچحل ثل حجبت ٯيڀت ډب ؿك ايلاځ، تبحيل ٣ڀـڇ تليڂ 
٣چاٿٺ تبحيلٷقاك ثل ٯيڀت ډب، ؿك ډليٲ ام ثؾَ ډبڍ ٷچڃبٷچځ اٯتٔبؿ ام رڀټڈ ٿت٨يلډبڍ ڃلػ 

َ ډب ثب اًت٬بؿڇ ام اٻٸچڍ   ٿچكؿ VARاكم، ڃلػ ثڊلڇ، عزپ ڃٰـيڄٸي څ ډڀضڄيڂ ٯيڀت ًبيل ثؾ
ام آڃزب ٳڈ ا٫نايَ تٰبٗب ؿك ٛچٹ مٿبځ يٴي ام ٣بٿٺ ډبڍ ٿچحل ثل . ثلكًي ٯلاك ٷل٫تڈ اًت

ٯيڀت ډبڍ ډل ثؾَ اٯتٔبؿڍ ٿي ثبُـ، ٻقا يٲ ٿت٨يل كڅڃـ ثڈ ٣ڄچاځ ڃڀبيڄـڇ ڍ ت٨ييلات تٰبٗب 
. ؿك ٛچٹ مٿبځ ثلاڍ ٿغٔچلات ډل ثؾَ ؿك ٿـٹ ٻغبٝ ٷلؿيـ
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 عبٳي ام آځ ثچؿ ٳڈ ڃلػ اكم ثيِتل تبحيلڍ ٿڄ٬ي څ VARڃتبيذ عبٓٺ ام ثلآڅكؿ اٻٸچڍ 
ٳڈ اٻجتڈ ؿك ٿچكؿ ثؾَ ٓڄ٤ت . ڃٌجتبً ٳچصٲ ثل ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ډبڍ ٷچڃبٷچځ اٯتٔبؿ ؿاكؿ

ايڂ تبحيل ٿ٤ڄي ؿاك ڃيٌت څ ايڂ اٿل ثڈ ؿٻيٺ عڀبيت ام ٓڄبي٢ ؿاؽټي ٿي ثبُـ ٳڈ ام ربڃت 
ڃلػ ثڊلڇ تبحيلڍ كڅُڂ څ ٿِؾْ ثل ٯيڀت ثؾَ ډبڍ ٷچڃبٷچځ . ؿڅٻت ٓچكت ٿي ٷيلؿ

اٯتٔبؿ ڃـاُتڈ څ ؿكثلؽي ًبٹ ډب ؿاكاڍ تبحيلڍ ٿخجت څ ؿك ثلؽي ًبٹ ډب تبحيلڍ ٿڄ٬ي ثل 
ٯيڀت ثؾَ ډبڍ ٷچڃبٷچځ ؿاكؿ ٳڈ ايڂ اٿل ثڈ ؿٻيٺ ڃبٳبكاٿـڍ څ ڃب ډـ٫ڀڄـ ثچؿځ ثلڃبٿڈ ډبڍ 

ڃٰـيڄٸي ثل ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ٳِبڅكمڍ څ ٓڄ٤ت احلڍ ٿڄ٬ي څ ثل . ڃ٠بٽ ثبڃٴي ؿك ايلاځ اًت
اٻجتڈ ، ؿك ٿچكؿ ايڂ ٿت٨يل ثبيـ تچرڈ ؿاُت ٳڈ . ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ؽـٿبت احل ٿخجت ؿاكؿ

ٿي تچاڃـ ام كاڇ تبحيلٷقاكڍ ٿت٨يلډبڍ ؿيٸلڍ ډڀضچځ ڃلػ ثڊلڇ ڃين ثل ٿت٨يلډبڍ ٯيڀت 
. تبحيلٷقاك ثبُـ

ڃتبيذ عبٓٺ ام تبحيلپقيلڍ ٯيڀت ثؾَ ډب ام يٴـيٸل ڃِبځ ؿاؿ ٳڈ ٯيڀت ډبڍ ٳِبڅكمڍ 
ثب ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ٓڄ٤ت ؿاكاڍ كاثٜڈ ڍ ٿخجت ، څٻي ثب ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ؽـٿبت كاثٜڈ ڍ 

. ؿٻيٺ ايڂ اٿل ٿي تچاڃـ ٫بٓټڈ ڍ ثيڂ ثؾَ ٳِبڅكمڍ څ ؽـٿبت ؿك ايلاځ ثبُـ. ٿِؾٔي ڃـاكؿ
ډڀضڄيڂ ٯيڀت ډبڍ ٳِبڅكمڍ ثب څٯ٬ڈ ډبڍ ٿلثچٛڈ ثڈ ٓچكت ًيٴټي تإحيل ٿخجت څ ٿڄ٬ي ؿاكؿ 

ٳڈ ثڈ ڃ٠ل ٿي كًـ ؿٻيٺ آځ ا٫نايَ ٯبثٺ ٿلاع٠ڈ ٣لٗڈ ؿك ًبٹ ډبڍ پي ام ا٫نايَ ٯيڀت 
ٯيڀت ثؾَ ډبڍ ٓڄ٤ت څ ؽـٿبت ثب يٴـيٸل كاثٜڈ ا ڍ ٿخجت څ ډل ؿڅڍ آڃڊب ثب . اًت

ثب ايڂ څرچؿ ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ٓڄ٤ت ام . ٯيڀت ډبڍ ثؾَ ٳِبڅكمڍ كاثٜڈ ڍ ٿڄ٬ي ؿاكڃـ
ٯيڀت ډبڍ ًبٹ ډبڍ ٷقُتڈ ايڂ ثؾَ ثڈ ٷچڃڈ ڍ ٿخجت تبحيل ٿي پقيلؿ، ؿك عبٻي ٳڈ ثؾَ 

اٻجتڈ ، ؿكؽچك تچرڈ اًت . ؽـٿبت ام ٯيڀت ډبڍ ًبٹ ډبڍ ٷقُتڈ ڍ ايڂ ثؾَ تبحيل ڃڀي ٷيلؿ
ٳڈ ٣بٿٺ ډبڍ اڃتٰبٹ ؿډڄـڇ ڍ تبث٢ تٰبٗب ډڀضچځ رڀ٤يت يب ا٫نايَ ؿكآٿـ ؿك رليبځ تچ٤ًڈ، 

ؿك ڃڊبيت ثب تچرڈ . ا٫نايَ ثنكٷتلڍ كا ؿك ٯيڀت ډبڍ ډل ٳـاٽ ام ثؾَ ډب ؿك پي ؿاُتڈ اًت
ثڈ يب٫تڈ ډبڍ ايڂ ٿٜبٻ٤ڈ ٻنڅٽ ا٫نايَ ٳبكايي ًيٌتپ ثبڃٴي، تٰچيت كاثٜڈ ثؾَ ٳِبڅكمڍ ثب 
ثؾَ ډبڍ ٓڄ٤ت څ ؽـٿبت ثڈ ٿڄ٠چك ٿـكڃينڇ ٳلؿځ ثؾَ ٳِبڅكمڍ ام كاڇ ايزبؿ ٓڄبي٢ 

تجـيټي څ ثبماكډبڍ ٿغٔچٹ څ ډڀضڄيڂ پلډين ام ا٣ڀبٹ ًيبًت ډبيي ٳڈ ٿچرت ا٫نايَ عزپ 
ڃٰـيڄٸي ٿي ٷلؿؿ تچٓيڈ ٿي ُچؿ، صلا ٳڈ عزپ ڃٰـيڄٸي ٿي تچاڃـ ام كاڇ احلٷقاكڍ ثل ٿت٨يلډبڍ 

. ؿيٸلڍ ډڀضچځ ڃلػ ثڊلڇ ، ثل ٯيڀت ثؾَ ډبڍ ٷچڃبٷچځ تبحيلٷقاك ثبُـ

Archive of SID

www.SID.ir



 

 

 

هٌبثع 
، تچكٽ كاډڄڀبيي ثل ثغلاځ ؿك تئچكڍ اٯتٔبؿ ٿ٤بٓل، تلرڀڈ عٌيڂ (1362). ا. تلڅڍ حيٲ، د

 .ٿچًٌڈ اٿيل ٳجيل: ٠٣يڀي څ عڀيـ كٗب ٬٧بكماؿڇ، تڊلاځ

. ڃ٠ليڈ ډب څ ًيبًتڊبڍ اٯتٔبؿڍ، ڃِل ڃي: ، اٯتٔبؿ ٳلاځ(1366)ت٬٘ټي، ٩ 
، ؿاڃِٸبڇ 1364-71، پچٹ، تچكٽ څ ٣ټيت ثب ُچاډـ تزلثي ايلاځ، (1374)ؿائي ٳليپ ماؿڇ، ٤ًيـ 

 .ُيلام، كًبٻڈ ٳبكُڄبًي اكُـ

، يٲ اٻٸچڍ پيچًتڈ مٿبڃي ثلاڍ اٯتٔبؿ ايلاځ، ؿاڃِٸبڇ ُيلام، كًبٻڈ (1371)ًچكڍ، ؿاڅڅؿ 
 .ٳبكُڄبًي اكُـ

، اٯتٔبؿ ٳلاځ، تلرڀڈ ٿغڀـ عٌيڂ تينډچٍ تبثبځ، اڃتِبكات (1380)٫يِل . څ ا. ؿڅكڃجچٍ، ك
 .ًلڅٍ

، ثلكًي تچكٽ ؿك ايلاځ ثڈ كڅٍ ٿ٤بؿلات ډڀنٿبځ ثب تبٳيـ ثل (1370)ٛجبٛجبيي ينؿڍ، كڅيب 
 .اڃت٠بكات تچكٿي، ؿاڃِٸبڇ تڊلاځ، كًبٻڈ ٳبكُڄبًي اكُـ

 .، تچكٽ ًبؽتبكڍ ؿك ايلاځ، ؿاڃِٸبڇ تڊلاځ، كًبٻڈ ؿٳتلڍ(1372)ٛيت ڃيب، ٣ټي 

كډيب٫ت : ، ٣چاٿٺ اًڀي څ څاٯ٤ي ٿچحل ثل تچكٽ ؿك ايلاځ(1382)يبڅكڍ. څ ٱ. ڃٔلا٬ٓڊبڃي، ك
 .69-99:(3)٫.16ٔټڄبٿڈ پوڅډِڊبڍ اٯتٔبؿڍ ايلاځ. VARؽچؿ كٷلًيچځ ثلؿاكڍ 

، ثلكًي آحبك ا٫نايَ عزپ پچٹ ثل ڃ٠بٽ اٯتٔبؿڍ ٳِچك ؿك ؿڅ ؿډڈ اؽيل، (1364)ڃيټي، ٿ٤ٌچؿ 
  .89-119ثلڃبٿڈ څ تچ٤ًڈ، ُڀبكڇ ًچٽ، ؿڅكڇ اڅٹ، ّ 

، كيِڈ څاعـ څ ډڀزڀ٤ي ؿك اٯتٔبؿ ًڄزي، ٿچًٌڈ ؽـٿبت ٫لډڄٸي (1378)ڃچ٫لًتي، ٿغڀـ
 .كًب

Aghevli, B. B., M. Khan (1978), Government Deficits and the Inflationary Process 

in Developing Countries, IMF staff papers, 25: 383-415. 

Beltas, A., T. Jones, (1993), Money, inflation and causality in a financially 

repressed economy: Algeria, 1970-88, Applied Economics, 25: 473-480. 

Caporale, G. M.,  M. Chui, S. G. Hall, B. Henry (2001), Coordination and price 

shocks: an empirical analysis, Economic Modeling, 18: 569-584. 

Dadkhah, K. M. (1985), The Inflationary process of the Iranian economy: 1970-

1980, Int. J. Middle East Stud, 17: 365-381. 

Feige, E. L., D. K. Pearce (1976), Economically ratipnal expectations: Are 

innovations in the rate of inflation independent of innovations in measures of 

monetary and fiscal policy?  Journal of Political Economy, 84: 499-522. 

Archive of SID

www.SID.ir



 

 

Fiorencio, A., A. R. B. Moreira (2001), Measuring the stability of the price system, 

Economic Modeling, 18: 381-397. 

Frenkel, J. A. (1977), The forward exchange rate, expections an demand for 

money: The German hyperinflation, American Economic Review, 67: 653-70. 

Issac, A. G., D. E. Rapach (1997), Monetary shocks and relative farm prices: A re-

examination. Amer. J. Agr. Econ.37: 1332-39. 

Jones, J. D. (1989), A comparison of lag length selection techniques in tests of 

Granger Causality between money growth and inflation: Evidence for the 

USA, 1959-86, Applied Economics, 21: 809-822. 

Jones, J. D., N. Uri, (1987), Money inflation and causality: Another look at the 

empirical evidence for USA, 1953-84, Applied Economics, 19: 619-634. 

Lewis, K. K. (1993), Are foreign exchange intervention and monetary policy 

related and does it really matter? NBER Working Paper. 4377. 

Looney, R. G. (1985), The inflationary process in prerevolutionary Iran, The 

Journal of Developing Area, 19: 329-350. 

Ozatay, F. (2000), A quarterly macroeconometric model for a highly inflationary 

and indebted country: Turkey, Economic Modeling, 17: 1-11. 

Seddighi, H., K. Lawler, A. Katos (2000), Econometric: A Practical approach, 

Routledge, London. 

Archive of SID

www.SID.ir


