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A significant deviation of the official exchange rate from the 
market exchange rate is indicative of fundamental problems 
in macroeconomic policies and underlying imbalances in 
the economy. Maintaining a fixed exchange rate policy is 
neither sustained nor stable and leads to a range of 
distortions in the economy, which results in a lower growth 
rate in GDP. Given this, this study has investigated the 
Effect of the Official and Unofficial Exchange Rate Market 
Gap Shock on the Import Price Index of Consumer Goods 
(Exchange Rate Pass-through Approach) in Iran from 1979 
to 2022. To this end, the study first identifies the most 
significant determinants of the consumer price index of 
imported goods using a Time-Varying Parameters Dynamic 
Model Averaging (TVP_DMA). Subsequently, the Effects 
of the Official and Unofficial Exchange Rate Market Gap 
Shock on the Import Price Index of Consumer Goods has 
been evaluated using a Time-Varying Parameter Vector-
Autoregression (TVP-VAR) model. Based on the results, the 
Official and Unofficial Exchange Rate Market Gap Shock 
initially led to a significant increase in the Import Price 
Index of Consumer Goods. This effect was particularly 
pronounced during periods of economic instability. 
However, in the long run, the Effects on the Import Price 
Index of Consumer Goods has diminished. Accordingly, it is 
recommended that policymakers reduce the Official and 
Unofficial Exchange Rate Market Gap and implement 
stabilization policies to prevent excessive fluctuations and 
mitigate inflationary pressures on the Import Price Index of 
Consumer Goods. 
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¿�خ    Ê ¿�خ ارز ر�¼   ا¿�vاف در  دÀÅ|ه وÂmد «�°لات  ¿�Zن ،  [Zزار   غ�Ìر�¼Ê از 
 �Zا� Ê   � ا»Z�fد   ي Ì d�Z ZÅ در  Z eدل   ي ¯لان  �|م  [ZÌÀدZÅ  ¾Ë و  ا»Z�fد  ي  در 

  �¨u  �] ا��ار   .dا� Ë ®   � Ì d�Z    ارز �   �|ه، dÌ^je ¿�خ  ا   Ë � Ê �ا در   Ä¯ Ë ¾  
 � Ì d�Z   Za Ä¿ Ë ن    |ارZ°»ا Ä¿ و dا� �¨u   ¿لاÂ� Ê ت|»   Z¼e ،د داردÂmآن و Ë ¶    Ä]
  ZyZ¿ Ê·� داÌ |   ̧y در ا»Z�fد و ¯�ÅZ ر�| Âe·   اfyلالات از    Ì   Ê و�   ف Zn   � Ìد Ë ا 

Ä¿Z°e دارد  ا�iات   �Åو�a  ¾Ëا «Â�Âع،   ¾Ëا  Ä]  ÄmÂe  Z] ر�¼   .  ¿�خ  و    Z°� Êف 
�^Âر ¿�خ    |ه Ê   |a) Ë وارداÊ   e «��§   ي ¯ZلاZ] Ì d¼   ZÅزار ارز [� �Ê   « �yZ �ر�¼ Ì غ 

ا  در  در    �ان Ë ارز)  «Ê   ١٣٥٧- ١٤٠١ي  Z� ZÅل را  »�ار   Êر��] [|Â»  ¾Ëرد   .|Åد
 ¾Ì ¿́ZÌ» يÂ Z] ZËÂa ��اÊ� �Ì¤f» \Ë    ا·´Âي �Ì³ي  «Â�Àر، ا[f|ا در ZqرÂqب ا́·

«��§Ê وارداÊe  ا³�i~ار [�    ي �ºÆ» �e Ë ¾   ¤f» Ì ZÅ ز«Zن،   �Z¯ d¼Ì« �yZلاZÅي 
 Ê» ÊËZ�ZÀ� Ä¿Z°e ات�iا �b� د؛Â�  ¼ف ¿�خ ر�Z°� Ê  و غ Ì ¼ر�� Ê    �] زار ارزZ]

 «  �yZ� Ì d¼   ZÅلاZ¯ ي   §��» Ê   eب وارداÂqرZq در   Ê    يÂ   Âن Ây Ìدر��³ ا́·
ز«Zن   � Z] Ë \   ¤f» Ì ��ا   ي [�دار  «Ê ،  در  »�ار   Ê]ZËارز ¿�Ì³ Zfد.  «Âرد  ا�Zس   �] Ë l  

 Ä] dآ«|ه،  د� Ä¿Z°e   ¼ر� ¿�خ  غ   Z°� Êف  او·   Ê �ر�¼ Ì و   ¶uا�» در  ارز    Z] Ì Äزار 
ا§�ا   \mÂ» Ë �   |� Ë |   «  �yZ� Ì d¼   ZÅلاZ¯ ي   §��» Ê   eواردا Ê    ؛dا� �|ه 

 Ä] رÂ� ي Ä¯   ت ا|� Ë ¾   در دوره �iا ZÅ ÊË   ] Z] Ê eZ^i Ê   دZ�f«ي ا   ] Ì ،�f�   ¶]Z« ÄmÂe  �e
À|«|ت از �|ت اZu  �iل، ¾ Â] Ëده ا�Z] .dا    ي ¯ZلاÌ d¼  ZÅ آن [� ��yZ »  ات در ̧[

 Ê§��» eواردا Ê  ا �] .dه ا�|� Äf�Z¯ Ë ¾  �Âe ،سZا� Ì Ä  » Ê دÂ�  � Ì d�Z ³~اران  
¿Z¿Z�Âت و ا�iات    ¯ÀÀ|ه، je Ì d̂   ي Ì d�Z ZÅ �   ي و ا�mا   ي [Z°� �ÅZ¯ Zف ارز  از 

  ¯ÀÀ|.   ي � Ê   ³Â¸m Ì وارداe   ي «��§Z¯ ÊلاÌ d¼   ZÅ آن [� »   Âe Êر« 
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١.  Ä»|¬»  

ارز    و Z�Z¬eي  ¿Âfا¿| ���Ä¯ Ê  Ä ¿�خ ارز ر�¼  Ë |ÀآÄ]Ê وÂmد «  Êارز ز«Z¿  ي«Âاز  يZÅ¿�خ 

mرZyÊ  ا .|¿Z��] دلZ e Ä] را Ë¾    dÌ و�ZÀ » Ä] ًلاÂ¼ » ي    �Ì]ي  ³~ارارزش¸yارز دا Ê  

 Ä] d^�¿   «آن ارزش وا Ê  Ä] �nÀ» Ä¯ dزاد ا�Z»Z�Z¬e ل  يÂa  mرZy Ê »ÊدÂ�   Ä¯  نZ°»ا

  Ê ر�¼  يZ] Ä]ZÅ¿®   ي�Âا«¶ ا»Z�fد  ا§Ê،|fاZ¨eق «   ¾Ëا  ¯Ì»Pe»Z´ÀÅ .ÊÄ¾ آن وÂmد ¿|ارد

¼¿ ارزو [À�]Ê|ÀÀ¯  Ä¸»Z » Ä|ه  [Zy Ê    ZرÂa  mل¯Ê|ÀÀ¯    |¿��Zu Ä«�اÄ m «  ي �³ان  را 

 «Ì d¼  �eلاZ]ي    .|ÀÀ¯ Ä·دZ^»فZ°�  ]Ì¾  خ�¿ZÅارز «  يÊ|¿اÂe    ار�Å |Àq Ze |در� |Àq از

¤f» �³ار�   [Ì�  .|�Zدر�|  «Zرس    Ê در  در   Ä¯٢٠٢٢    Ê¿ZÆm ®¿Z]  ��Âe |� ��fÀ»١  ،

�¬eË ًZ^   Ë ® ºnÀa  ZÅرÂ�¯ ي  ZÅزارZ]ي  ZÅدZ�f«ر و اÂÆ�Â¿ ي   Ä �Âe لZu خ  ي دارا  در�¿ZÅ ي  

  .ه ا�Â]dد �Ìدر دو دÄÅ اy  �انÄ¯Ë¾ ] Ì �f�Ë¾ »Ì ا  ا¿|[Âدهارز  ي«Âاز

ارز ¿�خ  »Ê  ¶]Z«|ت �Âلا¿  ي[�ا  ر�¼Ê  ا�³   Ä¸�Z§ÆmÂeÊ   ·دZ e ¿�خ   Z]Ê    Äfزار دا�Z]

ا  ،|�Z]Ë ¾  نZ�¿ Z eدلا«�  �|م  ا»Z�fد  ي ZÅدÀÅ|ه    |ار ZaZ¿ Ë  يارز   ي Ìd�ZZÅو �  ي ¯لان 

¿Z»ز .dا�Ê    خ�¿ Ä¯  ر�¼ ارزÊ   ·دZ e از ¿�خ �eلاZ] Ê  ا�] Z�Z¬e ،|�Z]ي    Ä��� اره ازÂ¼Å ارز

aÌ �Ê  »Ê³Ìد�   ��fو د�Ê  Ä]  ¼ارز در ¿�خ ر�Ê  �³وه Ä] ود|v»ZÅي    .|� |ÅاÂy صZy

[Zزار    ® Ë   ي �Ì�  ¶°� Ä] �nÀ» ،�]ZÀ»³Ìدر �ze   ي¿Z¯Zرآ«|  Znد Z°� Ëف، �لاوه [� ا  ¾Ëا

[Â�  Äد �Ê   »Êر�¼ Ìغ ارز  ¿�خ  آن  در   Ä¯�¯�»  ®¿Z] ¯�fÀل  از  Zyرج  و   ¶¬f�»   ي �Âر 

 eÌÌ¾  »ÊدÂ�.  در  ÀqÌ¾  ا�� Ë�Ê،  �¯�» ®¿Z]ي  �·Zq Z] ZÅد  ي| f»در «|  يË�Ëd    زارZ]

Ä¸yا|» ا�³   .|�  |ÅاÂy  ÄmاÂ» ¿´  ¶eË |  ي[�ا  ياارز  �Âرت  [Zزار    �د،Ì¿�خ  در  ارز  ¿�خ 

ا§�ا[�Ê  Äر�¼ Ìغ �|  �Ë�  ËÄf§Z|ت  ¿Z¿Z�Âت  ا  ي|Ëو  ¿Z¿Z�Âت    ¾Ëرا Ây Ä]�neاÅ| ¯�د. 

Ä¿ا§�ا  \mÂ»  ZÆÀeË�  �ÅËÄÀZÅي   e و  [¸°Â�    Äد،ÂeÊ  »Êر«  ي§�Zر�Ë |   ZÅ|واردات 

  Z¿Ì ¿ZÀ Êا�¼   و¯Zر را دZqر ¯�\   ي داده و §�Ë�  Z ا§�ا   � Ì ا»Z�fد را ¿  ® �ÌeZ¼f�Ì   ي Ë ®� ZÅ ر 

 
�³ارش:  .١ «Âاز   ZÅي ¿�خ·Zvظ    �ÂÀان  �^¬Ä  يارز  ZÆm¿   ي ¯�ÂرZÅ  ي[À|در   ®¿Z]  ��Âe ��ZÆmÊ    tن  [�ا�Zس 

 .٢٠٢٢ درآ«|



Ê]ZËاث�  ارزÄ¿Z°e  ¼ف ¿�خ ر�Z°�Ê و Ê¼ر��Ìزار  غZ]٣   ... ارز 

»Ê|À¯.   از  Âد  ي�Ë،�´  �¯�»  ®¿Z] ر�¼  jeÌ d^  ي[�ا  يا�³  «|اÊ    Ä¸y ¿�خ   Ä] ا»|ام  ارز 

¿  ،|À¯ ارز   Zز�f�³ Ìده   �]ZÀ»  Ä]لا  يZ] ÊË  Zyدن ذÂ] «v|ود  دا�d. در �Âرت   |ÅاÂyË�  

¿Ë ¾  ZaZا  ،يارز ¿ZÆ  |ار Ë «|اyلات  در  و  �|  Â]Ë ،dده   �ÅZ¯  Ä]  dا�  ¾°¼» Ë|  ZyذË �  

]Ì¾¸¸¼·اÊ  |�e ارز   |Ëو  Å  ي[�vان  �Âد.   �nÀ»Àr¼Ì،¾  y�] Ê  �zeدر  ارز    �Â»Ìارد، 

ارز  Ê در د�ZyÌ d  ��fص و �|م �¨Z§   يÄ]ZÅ �³وه  Ê ر�¼  �]ZÀ» Ä]ز«   ، يÌÄÀزZ�  اË دZn  

  . )٢٠٢١، ١(�³ي  ÂyاÅ| �| ي را¿d و §�Zد ا»Z�fد

¿�خ  در ا  ي«Âاز  يÂ¼n»ZÅع،   \mÂ» «   يا«Zn  Ä�Â¼nدËارز  اfyلالات  ¯Ê|¿Â�    Äاز 

»Ê|À¿اÂe   آ� ا»Z�fد   Ä]Ì\  نZ¼Å  .|À¿Z��]¿ZÆm  ®¿Z] �³ارش  در   Ä¯ �|ه    Â� Êر  ذ¯� 

�¬e  ،dا�ËًZ^  ZÅرÂ�¯ [ZلاZ¼e ÊË  �eم   Ä¯Ë¾  خ�¿ZÅي  Z¼e دار¿|،  را  دا�ÂeË¶    ¾fرم   Ä]

دا  ي«Âاز  يZÅ¿�خ  u¬ا¿|�Äfارز  در   .Ì،d¬    ،�³ارش  ¾Ëا ا�Zس   �]Â¿ژا Ze   ٢٠٢٠  ËÄاز 

  �^»Zرم  ٢٠٢١د�Âe اZ¼fuل   ،١٢    ÄÅZ»در�|    ٤٠Ë Z  ]Ì �f�  ي[�ا   ZÅرÂ�¯ ÊË  خ�¿ Z]ZÅ ي  

«Âاز [Âد  u٣٦|ود    ي ارز  ا�d در�|  ا٢ه   .Ë¾   ·Zu [�ا  Ê در   Ä¯  dي ا�  ZÅرÂ�¯ ÊË    Z]

ZÅزارZ]ارز    ي Ë،ÄqرZb°  اË ¾  دÂ] ژا¿Âه ا�dاZ¼fuل �¨�   Ze Ä¿Â¼¿ �³ا .ËÄ  ش    ٢٠٢٣�f�³

Ë،|]Z  ̄ �eÌ Ä ·ان اوÂÀ� Ä]Ì ¾  » ÄfyZÀ� ZÀjfا�ÊدÂ�.   ،Ê¿ZÆm ®¿Z] ٢٠٢٢(�³ارش  .(  Ä¸�Z§

¶]Z«] ÄmÂeÌ¾   ¼خ ر��¿Ê  ·دZ e و ¿�خ Ê  Ä¿ زارZ]راZ¯ ZÆÀeÊË   �Ìd�ZZÅ ي ارز  ي   �e راÌ ف  

»Ê،|À¯  ا§�ا  \mÂ»  Ä°¸]Ë�   ]Ê eZ^iÊ  دZ�f«ي ا،  ·Âe ر�|   �ÅZ¯Ì|  ¸yدا  �·ZyZ¿Ê    و

|�eË|  ZÅرZ�§ ر«  يÂeÊ   »ÊدÂ�Àq در .Ì¾  ا��Ë �Ê،  � ا�لاحÌd�ZZÅيارز  ي   »Ê|¿اÂe  

    ¯¼® ¯À|. ي ا»Z�fد ي Z] Ä]Ì¿ZÀÊZÅزZ e d�³دل [Z] Äزار ارز و ¯Z¿ �ÅZا�¼

  ¾Ëاي ا�] Êz�Za ¾f§ZË يÂnf�m در ��Zu �Åو�a ،عÂ�Â» dÌ¼Åا Ä] ÄmÂe Z] لZu

ÄqرZb°Ë Ä] ان ا»|ام�Ëي ا�¯�» ®¿Z] Är¿ZÀq Ä¯ dا� ���a  زيZخ��¿ZÅ  ZË زار ارز وZ] ي

ي ¿�خ ارز ¿¼Âده و �°Zف [Ì¾ ¿�خ  �Zز°�Zني �Z�Ë d�ZÌز ZدهZ^� Ä]a Ìرت دË´� ا�mا و  

ر�¼Ê و غ�Ì ر�¼Z] Êزار ارز را ¯�ÅZ دÅ|، ا�iات اÄ¿Â´q d�ZÌ� ¾Ë ا»Z�fد ¯�Âر را  
 

1. Gray 
٢.  ¾Ìf¿ه، آرژاÂ]Z^¼Ëم، زZÀËرÂ� ،Z]Â¯ ،ÄËرÂ� ،نZÀ^· ،دانÂ� ،ي و¿�وئلاZÅرÂ�¯ 



  �ÌËZa١٤٠٣ ، ٣، �¼Zره ١٥دوره  /ا»fصZد و ا·´Z�Âزي    ٤

  dveiPeÌ�    ار�«»Ê|Åد�] �Åو�a ¾Ëع، اÂ�Â» ¾Ëده ا�f�³ دZ ]ا Ä]  ÄmÂe Z] ؟      Ê]ZËارز

   �¯�¼f»  Êeواردا  Ê§��» ¯ZلاZÅي   d¼Ì«  �yZ� �]  d�ZÌ�  ¾Ëا  �i؛  ا  �|هاd�  ا�Ëز

Ë  d�ZÌ�  ÄÌuZ¿ از  وارده   Ä¿Z°eنZ�°زZ�  ارز ¿�خ  »Âe    d¼Ìا¿|Ê« ي   �yZ� ¯Z¿Zل  از 

ا»Z�fدي   ¯لان  «ZÅ�Ì¤fي   �ËZ� ر§Zfري  �ÌÌ¤eات   �]  Êeواردا  Ê§��»   ازZ¯ Ä¸¼mلاZÅي 

و    ZÅ�Ì¤f»�yZ�ZÅ  �]  º¯Zu  �Ëا��  �] را   Ê¬Ì¼� �ÌÌ¤eات  و  [Âده  ا³�i~ار   Ê»رÂe ي 

  .|ËZ¼¿ اZnËد  ¯�Âر  ا�Zسا»Z�fد   ¾Ëا ا[f|ا  [�   ،ºÆ»�eË ¾    ¶»اÂ��iر    «ؤZf§ر  tÌ�Âe در 

ا·´Âي   وارداÊe در ZqرÂqب   Ê§��» يZÅلاZ¯ d¼Ì« �yZ�» Ì ́ ¿Z Ì ¾³ Ì � \Ëا�� Z] ZËÂa ي

و در «�Âv¿ | ] Ä¸uه وا¯�À ا�yZ� ¾Ë در «ÂاÂ�   Z] ÄÆmد �Ì¤f»    ÊËZ�ZÀ�» Ê در ز«Zن

  Ä¿Z°e ¼ف ¿�خ ر�Z°�Ê   و غ Ì¼ر�� Ê   زار ارزZ]   نZ�°Ë d�ZÌ� لZ¼از ا� lfÀ»زي ¿�خ ارزZ� 

ا·´Âي   ZqرÂqب  ��ا   ي [�دار  Âن ÂyÌدر��³در   Z] Ë\  ¤f» Ì �   نZ»ز در   در  ا�Ëان  ا»Z�fد  در 

  «Âرد [�ر�Ê »�ار Âyاd§�³ |Å.١٣٥٧  -١٤٠١دوره  

�ZË�  �z]ZÅ ا  ي Ä] Ä·Z¬»Ë¾   |À]رZfyZ� رتÂي�  �z] :dي    �|ه ا���¿ Ê¿Z^» دوم

 Ë d�ZÌ� ر ¿�خ ارز وÂ^� ه|Ë|a dËرÂv» Z] را �Åو�aنZ�°زZ�  Êرد [�ر�Â» ارز ي ¿�خ 

ا·´Âي  دÊ|Å«»�ار   �Âم   �z] در  Â»  ��¿    tË��eرد؛   �Åو�a»Ê دÂ�  رمZÆq  �z] ؛ 

Äلا�yا Ë از  ارائÄf§ZZÅ  Äي  را   �Åو�a  Ê¸ا� [Ëd    Äدر¿ZÆو    دÊ|Å«ي   Ê¿ZËZa  �z] در 

f¿ÌÄn³Ì�Ê» Êf�ZÌ� يZÅدZÆÀ�Ìa دازد. ي و�a  

  «ÂضÂع ZتÌ[� اد[ ي«�ور .٢

  Ë|a|ه �^Âر ¿�خ ارز.  ٢-١

  [�Âa \�uل   Z¯ ÊلاZÅي وارداÌd¼  eدر »   �Z^�ÌÌرت ا�d از در�| e¤  ¿�خ ارزدرÂ^� Ämر  

¸yداÊ  f¿درÌ Än   Ë ®   ¤e [  �ÌÌدر�|  ارز  ¿�خ  و  ¾ Ìدر  �Zدر¯ÀÀ|ه  ¯�Âر    وارد¯ÀÀ|ه   دو 

¿�خ ارز    �ات ÌÌواردات [e Ä¤  ي Ë ®Ä]Ë®  «Ìd¼ZÅ . وا¯�À  )١٣٩٧(ا�لا«¸ÂئZÌن و «�vون،  

Ä]  انÂÀ�  رÂ^�  Ämارزدر «   ¿�خ   ÄfyZÀ�  ¶»Z¯Ê،دÂ�  ·Zu از    Êدر   �f¼¯  �À¯وا  Ä¯



Ê]ZËاث�  ارزÄ¿Z°e  ¼ف ¿�خ ر�Z°�Ê و Ê¼ر��Ìزار  غZ]٥   ... ارز 

Ë ®Ä]Ë® ا Ä]Ë¾  ¤eÌÌ ات�  Ä] رÂ^� Ämئ ¿�خ ارزدر�m Ê Ë Z ¿Z » ÄfyZÀ� �«ÊدÂ�  )  ز وZf¼»

̄ Ë|a|ه  «�Z ·Zت �f�³ده در Âuزه    .)٢٠١١  ،Z°¼Å١ران  Zu ر ¿�خ ارزÂ^�Ê    Ä¯ dاز آن ا�

�Z�uÌd   « Ìd¼ZÅي  ¸yدا Ê   � ارز  ¿�خ  ¿Z¿Z�Âت   Ä]  d^�¿Ê   yا  ÄÅد  |ÀqÌ�  Ä]  رÂ�

¶]Z«ÆmÂeÊ   �ÅZ¯ ËÄf§Z  ا .dا�Ë¾ ¤eÌÌ� د| f» ¶»اÂ� Ä]ي  .dداده �|ه ا� d^�¿    

Â³·|[�گ  و   Zb»Z¯داد)  ٢٠٠٥(  ٢ e¤  ا¿|ه¿�Zن   Ä¯ÌÌ�   ̄ �e   ، Êوارداe  ي ¯ZلاÌ\  ZÅ در 

Ä]وËا§�ا  �هË�  ZÅلاZ¯  ºÆ�ÊË   «  Z]Ìd¼ي³~ار  Za Ë،�eار|  Ë °Ê  دلا رو¿|    ¾Ëا  Êا�̧   ¶Ëاز 

.dرا   ا�Â¯ZÅ و  » ا§�اÌ�    �Ë¿ )٢٠٠٦(  Âq٣دري  «fz¸ف   Z^i Ìf¼ Êت  ا»Z�fدZÅي  را    در 

Ä]  انÂÀ�Ë®   ̧¯  ¶»Z�Ì| ده  ي�¯ Zu· «��ح  در  Z°¼Åران   ¯�Ê  Ä¯  �Ëا¿|،  )  ٢٠٢١(  ٤و 

  �لاوه   ا¿|.[�Äf�m ¯�ده  �³~ارÂÀ� Ë ®  iPe ¶»Z�Ìان  را [ÂaÊ  Ä·   يÌd�ZZÅا�Z^fر �   �Ëا§�ا

در �|ت    �ÅZ¯ Ä] �nÀ» Ä¯Ê،|¿Â�   ¼Æ» �¬¿ Ê ارزش ارز «  Ë،¾  ÅZ»Ì d  Ä¿Z°eZÅ ÊË[� ا

  Ìd¼ ZÅ ا¿| ¯Ä وا¯Z�¿ « �Àن داده)  ٢٠٢٠(  Z³٥ر�ZÌ و ا�¼Â^�ËZ¨   »Ê|À¯  . dÌر ¿�خ ارز ا

 Äf�] ت ¿�خ ارزZ¿Z�Â¿ Ä]Ä]  عÂ¿Ä¿Z°e  )Ä¿Z°eZÅي  Ä��� ËZ ا .dوت ا�Z¨f» (Z�Z¬eË ¾ Zf¿ Ë l  

¼ÅاÌd  ZÅرZfyZد  ي�ZÆ¿ي،  ¯�eÌ\  � و  ا�iات    ÂaÊ·  يÌd�ZZÅ واردات   �ÅZ¯ در  را 

ارز »   ي ¿Z¿Z�Âت   �] Ìd¼ZÅ ي  ¸yدا Ê   »  Äf�m�]Ê|À¯  »ز   Ê ��اu  ي[�ا  ي اÌÄÀو 

�Ìd�ZZÅ ي » ºÅا�§ |À¼§|ÅÊآورد.  

 Ê¿ا�´¿ZÅ  رهZ]در  ÄqرZb°Ë زيZ�  ل  و  ارز  ¿�خZ¼fuا   �Æm  ،رمÂe  ًZ^·Zغ  Ä]انÂÀ�   �¿اÂ»  

Ê¼Æ»  اي�]  �ÌÌ¤e  dÌ د  و�ÂmÂ»  در  d�ZÌي�ZÅ  ح  ارزي��»  Ê»|¿Â�  .¾Ëا  Ê¿ا�´¿ZÅ 

¶»Z�  �Ëا§�ا   Ê¿ZÆ³Z¿  d¼Ì« ،ZÅ   �ÅZ¯  رت|«   |Ë�y   د   و  «�دمZnËي   اZÅرZ�§   Ê»رÂe   dا�  

Ä¯  Ê»|¿اÂe  �]  هZ§دي   رZ�f«ا  Ä »Zm  �ÌiPe   Ê¨À»  در .  [´~ارد   ،ÄnÌf¿  d�ZÌ� و   ³~اران  

ºÌ¼�eان�Ì³  ديZ�f«ا   Z]  دZÀfا�  Ä]   ¾Ëت   [�ا[�  در   «�°لات،   اZuارزي  ا�لا   d»وZ¬»  

 
1. Mumtaz et al. 
2. Campa & Goldberg  
3. Choudhri & Hakura  
4. Carrière et al. 
5. García & Schmidt 



  �ÌËZa١٤٠٣ ، ٣، �¼Zره ١٥دوره  /ا»fصZد و ا·´Z�Âزي    ٦

Ê»،|ÀÀ¯  ا�Ëز  �]  ¾Ëور¿|  اZ]  Ä¯  ÄqرZb°ËزيZ�  ارز  ¿�خ  Ê»|¿اÂe  Ä¿Z°eيZÅ  Êf¼Ì«  و   Ê»رÂe  

  اË¾،   [�  �لاوه  .[�Z|  دا�Å  Äf¼�اه  [Ä  ا»Z�fدي  ¿ËZaZ|اري  و   ¯�ده  Ë|�e|  «|ت ¯ZeÂه  در  را

Êy�]  �]   ¾Ëه  ا|Ì¬�|¿ا   Ä¯   در   Ê�Ëا��   Ä¯  بÂqرZq يZÅ  d�ZÌ³~اري�   Ê·Âa   و   Ê·Z»  

  Ä]  Ê] ÊeZ^i  ا�d   «¼°¾   ارز   ¿�خ  �Zزي Zb°ËرÂy�]  ،|Àf�Ì¿  Äqردار  ¯Z^i   Ê§Zت   از   ¯�Âر 

�f�Ì]   �nÀ»  دÂ�   ت  وZuدي  ا�لاZ�f«را  ا  Ä]   ��y  در.  ا¿|ازد  ،ÄnÌf¿   ¾Ëه  اZ³|Ëد ZÅ   \¸اغ  

\mÂ»  �ÌyPe   اي  در�mا  d�ZÌي�ZÅ  |Ë|m  ارزي  Ê» ،دÂ�  Ä¯ا�q  d·دو ZÅ  ي   وZÅدZÆ¿  

 Ê·Z»   tÌm�e  Ê»|ÀÅي  [�اي  د�Ì³Â¸m  لات   از°�»  ،Ê·Z¼fuا  dÌ د  و�ÂmÂ»  را   �¨u  

 |ÀÀ¯ و Ä]  تZuا�لا Ê�Zا� ¾e   �³ي) |ÀÅ|¿٢٠٢١، ١(.  

¿�خ    �^Âر)، ¿�^d  ٢٠١٧(  ٣و Z°¼Åران   ) و §Zر[�٢٠٠٨(  ٢ق �Z^»Z  °�دË [� ا�Zس رو

  Ê ¿�خ ارز ا�¼ �اتÂ�Ê  ¤e Ä]ÌÌرت ¿�^d وا¯Âe �Àرم داÂ�¯ �Å ̧yر [Ä يارز [Âe Äرم [�ا

¿�^Â° » dس �|ه    ¾�Ëلا«d ا  ف،Ë¾  � eË. در ا�ÂدÊ«  ف�aË®  Ä¿Z°e  � eË از و»Âع  

  Ä¯ |Åن دZ�¿  Ze dا� Ë ®    ارز در آن ¯Ì fÊ    �ÅZ و�   Â^�] ،d^j»Ì�´¿Zر ¿�خ   Ä¯ dا�

[�ÌÌ¤eÄات    Âeرم Å¼�اه ا�Z]Ë �  .d ا§�ا  Êارزش Âaل «̧  ارز  «ÂÀ�  ºÆان¿�خ    ¾ Ê°Ë�eË از 

ا»Z�fد داÊ¸y و    ZÅيÂeا¿| از ¯Z¿Zل d¼Ì« �ÌÌ¤e واردات [� ��Ê»d¼Ì« t  ي،«ZÅ�Ì¤fي 

[�ر�Ê و    .[�Z|  �³~ار ÂeÌرم f¿ ÌÄn  iPe  در  ¾Ëا�]ZÀ] Ê]ZËارز    �yZـ� �ـ] ارز  �ÌÌ¤eات ¿�خ 

  [�Âyردار��اÊË  از اÌ¼ÅـÂ¼Å ،] dاره  ارز « �وف ا�Ä]  d �^ـÂر ¿ـ�خ  ¯Ì«Ä¼ـd واردات  

(¯Zb»Z    ا�Ë Äf§Z  dدر �Âل ز«Zن Â�ÆmÂe Ê    ¶»Z°eر »Â]Ä]  ¶]Zده و «�Z ·Zت «�Z] �^e آن  

Â³·^�گ  »  �eÌÌ¤  ).٢٠٠٢،  ٤و   �] ارز  ¿�خ  iPe  ي Ìd¼ZÅدر  ¿Ä]Â   ³~اردÌ�  »Êواردات   Ä] و 

 « داÊ   ̧y وارداe  ي Ây Ìd¼ZÅد،  Âeرم   �]Ê  iPeÌ�    .d³~ا�  |ÀÅاÂy ¾q و   ÂÌ· �¬Ì|ه   Ä]٥  

)٢٠١٧  (¤e [�Zث  ارز  ¿�خ  »  �Z¿Z�Â¿ÌÌت  [Ê    �yZ� Äوارداe   ي Ìd¼ZÅدر   �b� و �|ه 

 
1. Gray 
2. Shambaugh 
3. Forbes et al. 
4. Kampa and Goldberg 
5. Liu & chen 



Ê]ZËاث�  ارزÄ¿Z°e  ¼ف ¿�خ ر�Z°�Ê و Ê¼ر��Ìزار  غZ]٧   ... ارز 

 «Ì d¼ ·ÂeÌه|ÀÀ¯|  « �yZ� و Ìd¼ ه «��ف|ÀÀ¯ Ë ®   » ¶¬fÀ» رÂ�¯ÊدÂ� .  

ا¿Z¬fل را �٢٠٠١Z�ZÀ(  ١و ر��fوZ³ Ì Z  Âaر� ZÅ  آن  ��Ëª¯�د¿| ¯Ä از    Z¿Z¯ Ä� ( ÊËل 

iPeÌات�    Ä] ارز  Âeرم¿�خ  «   ¿�خ   ¶¬fÀ»ÊدÂ�) :١ ¬f�» �iا  ( Ì º  �� ازËª   « Ìd¼  ZÅلاZ¯ ي  

eوارداÊ   «  �yZ�  �] Ìd¼  ه«��ف|ÀÀ¯ ٢(  ؛�� از   �iا  (Ëª  «Ìd¼   ZÅلاZ¯ي  Äي اوا��  

eواردا  Ê) از ��٣و  �iا  (Ëª   eÌÌ¾  «Ì d¼  �À¯وا ¶»Z� Ä¯ راتZ�f¿ا ا¿Z�fر    يZÅ و  «Âرد 

�Ìd�ZZÅي   ·ÂaÊ  dول (  .ا�|m ١در  Ä¯ ÊËZÅرÂ�¯ رم درÂe �] ر ¿�خ ارزÂ^� dÌ و� (

Ë Ä] ا»|ام �Ìyا ÄÅد ®Ë درÄqرZb°زZ�  خي�¿ZÅ  دÂy رÂ�¯ دهي ارز درÂ¼¿|¿ه  ا|� Äارائ ،

  .dنا�Z¼ÅرÂ�    ف¸fz» ¯�ÂرZÅي  در  Âeرم   �] ارز  ¿�خ  �^Âر  «�Ìان   dا�  �z�»  Ä¯

  .dده ا�Â] وتZ¨f»  Ä ·Z�» رانZ°¼Å و ZÅن «   )٢٠٢٠(  ٢Z�¿Ê|Åد  ÅZ» Ä¯Ì d  Ä¿Z°eZÅ ÊË  

ارز «  ¿�خ  Z¿Z�Â¿ \mÂ» Ä¯Ê،|¿Â�   eت   �¬¿ÌÌ¾ه|ÀÀ¯ا¿|ازه    ي ا و   dÆm ر درÂ^�    خ�¿

و دار¿|.  Âeرم   Ä] �Âر  �³~ارÂ�¯  Ä�Â]�»  ¿Ì�  iPeÌر  يË³�Ê ZÅارز   Ä] ¯Ä    يا�d؛ 

�ZfyZر  �Ìd�Z  ·Âa Ê  ي ZqZÅرÂqب �Âا«¶  Æm  ي و  Zneرت  در  ادغZم   t��  |À¿Z»¿Z Ê    و

 mرZy ارز  از  �ÂرZ�veب  Êا�Z¨fده  »  Âeا¿Ê|À«   ي ارزيZÅ در   Ä¯ |¿Â�  \mÂ»Ìd¼ZÅ ي  

¸yداÊ  �Z�u ارز در  Z�¿  ،¾ÌÀr¼Åن دÀÅ|.    ي¯¼Z¿Z�Â¿ Ä] d^�¿Ìd  ]Ì�f�  ËZ  �fت ¿�خ 

ZÅرÂ�¯ي  ZÅدZ�f«ا  Z] ب  يÂqرZq [Â^Æد   ،Ä �Âe Zuل  در  و    Ìd�Z   ·Âa Ê �  يÂÆ�Â¿ZÅر 

Ä]  انÂÀ�Ë °Ê  ¸ا� �Âا«¶  «   Ê از   �ÅZ¯Ì´¿ZÌ¾  رمÂe  Ä] ارز  ¿�خ  اÂ^�  yر   ÄÅد دو    � Ìدر 

 .dه ا�|� ÄfyZÀ�  

Ä¼Å³Ìو  ي�Â¯Ë|-ا§�ا  ١٩  Ä]  �nÀ»Ë�  ]ÊÄ¬]Z�    �« م|�Ìd   دZ�f«يا  Åآ) |�Ì�    و

�Âلا¿  دÀÅ|ه ZنÀr¼Å .(Ì،¾   ZaË ٢٠٢٢،  Z°¼Å٣ران  [Âد ¯Ä    |ار f^�¿ًZ  ZaË   يÊ  «Ìd¼ZÅ دوره 

  [Âد   �|ه Âeرم و ا�f|ال [�رگ آغZز    ي ³~ار�f�³ده Å|ف  �شa Z]Ë~  ٢٠٠٠دË ¶    ÄÅدر اوا

و  -�Z¯)Ëر  Â·Â� رانZ°¼Åل  ٢٠٢٣  ،٤Z� در   .(٢٠٢١n¿ز اfyلالات   ،Ìه�  eP»Ì¾    Z]  �^e�»
 

1. Garcia & Restrepo 
2. Ha et al. 
3. Ahir et al. 
4. Carrière-Swallow et al. 



  �ÌËZa١٤٠٣ ، ٣، �¼Zره ١٥دوره  /ا»fصZد و ا·´Z�Âزي    ٨

Ä¼Å³Ìي�  Z�Z¬e يو  Â«ي   �Z¿Ê  ] ش�f�³ ازÊÄ¬]Z�  � Ìd�ZZÅي   ·Z»Ê   ·Âa وÊ،    رم راÂe

�] [Z¿®   ي Zر Ìدر  اÅ|اف  از   �eلاZ]  ZÅدZ�f«ا داد  ي«�¯�  يZÅ از  ا�Â�dق   ،ZÀ١ت aÂ³)Ì   ه 

اوا٢٠٢٢ در   .(Ë¶    لZا§�ا�٢٠٢٢  ،Ë�  |�Ë|   « Ìd¼  رو�  Ä¸¼u از   �a  ZÅلاZ¯ÌÄ    Ä]

از    ي ZرÌ در [�  �Àq t��Ì| دÄÅ اË¾  yداد و [Z] ÄلاË�  �e ا§�ا  �Ì�f¿�خ Âeرم را [  ¾،Ëاو¯�ا

¯Ä در Zuل Âe Z] ��Zuرم [Zلا د�d    ي«�¯�  يZÅ در ��ا�� ZÆmن، [Z.   ®¿Z¿|ا»Z�fدZÅ ر� 

 » ¿�م   ÄnÀa «   ¯�د¿|،Êو   ZÅارز ارزش   �ÅZ¯  Ä¯ [Âد¿|    Ì f¼ Ê »   ي §�ZرÂe  ZÅا¿|Ê¿´�ان 

]Ì�fا ي�ËدZn    .|À¯  

ا¿Z¬fل ¿�خ ارز    ¾ZaÌË  يZÅ¿�خ  Ë Zآ  ، Êو �ÂÆر «n|د Âeرم �Ì d  ¿ZÆm|م »�   �Z]Ë ا§�ا

¯��Ë�  |mË|    Äا  ¾Ëا  ا�ZÀr¼Å ،dن [�»�ار ÂyاZ» |Å¿|؟  �|ه «�Ì�    |ÀfاZ  yتÄ¯ Ì در اد[

ا§�ا  Z]Ë�  ¿ZÆm ا�¼  ÂeÊرم  �|م  ZÀ  ���aنÌو   ،dا� Å¼�اه  ا�Z^fر    Z]ZÅÊËلا  در[Zره  را 

ËÄf§Z ZÅي  Za ¿�خ  «Âرد  در   Äf�~³ÌË¾   » «��ح  ارز  ¿�خ  »^̧ ¯Ê|Àا¿Z¬fل  «�Z ·Zت   .Ê،    از

e Ä¸¼mÌرÂ¸  )ن « ٢٠٠٠Z�¿  ،(Ê|ÀÅد  v» در Ä¯ Ì�ZÅي  ] ارز    Zلا،[Âe Zرم  ¿�خ  ا¿Z¬fل  ¿�خ 

��Ë��e  |� ¿��¯d  ز�Ëا     �Âد،Êا¿Znم «   |Ë�e و   ZÅÌ زZ  | e  Ä] Ë¶  «Ìd¼ ZÅ  ا در    ¾ Ëدار¿|. 

ÅZ�» Äf�~³|ه �|ه،    يZÅا¿Z¬fل ارز ¯Ä در دوره  ¾ZaÌË   يZÅ، ا«°Zن دارد ¯Ä ¿�خÂ�yص

¿ÂÆ�Âر ¯Â¼ » Äلاً ¿�خ    يا»Z�fدZÅ  ي[�ا  ¯fz»ÌÌ �  .|À¸ف e¤  يÂeرم در ¯�ÂرZ]Ë�  ZÅ ا§�ا

�eلاZ] ا  يا¿Z¬fل  را [Å Ä¼�اه دا�Äf    ي�Âe Ê  ] Ì�fر«  ي§�ZرÂe   ZÅا¿|Ìd  »Ê و�   ¾Ëدار¿|، 

¸ve و ·~ا |�Z]Ì ¶  ]�neÊ  Ä] ارز  يروز [�اوË ]ZÊ  د ا|n»Ë¾  ع ��ورÂ�Â»ي  dر  ا�Z¯)Ë� -

 ). ٢٠٢٣ Z°¼Åران،�Â·Â و 

¿�خ   �°Zف  �ÌÌ¤eات   �iا  Ä·Z¬»  ¾Ëا در  «Â�Âع،  و ��ورت   dÌ¼Åا  Ä]  ÄmÂe  Z] Zuل 

Ë  d�ZÌ� از   lfÀ» ارز  [Zزار   Ê¼ر��Ìغ و   Ê¼نر�Z�°زZ�  �yZ� ¯Z¿Zل  از  ارز  ¿�خ  ي 

  Êر��] «Âرد   Êeواردا  Ê§��» ¯ZلاZÅي   d¼Ì«ار�«  .dا�  Äf§�³  ا [�ا  ¾Ëدر   ،Ä ·Z�» ي  

  \ Z]Ë ��ا  ÂaËZ  ي�Ì´¿ZÌ¾³Ì «  يا·´Âاز    |Ë �  |m Ë¿�خ ا¿Z¬fل ¿�خ ارز در ��ا  Ê  ÂaËZÊË[�ر�

 
1. Gopinath 



Ê]ZËاث�  ارزÄ¿Z°e  ¼ف ¿�خ ر�Z°�Ê و Ê¼ر��Ìزار  غZ]٩   ... ارز 

¤f»Ì�  ،نZ»ز ا  در   .dا� �|ه  ا«°Zن    ¾Ëا�Z¨fده  و    Êز«Z¿  �اتeÌÌ¤  ي�Zزا·´Âروش 

Âr¼Åن درÄm �|م    ي|Ìا¿Z¬fل ¿�خ ارز را [Z در ¿�� Â� ¾f§�³ا«¶ ¯̧   �انÌدر «  ي �ZfyZر

 �«Ì d   و و�Ì d  رÂ�¯ دZ�f«ا   ¾ Ëا  Êا�̧   ي. [�Ê|À¯�e«§�ا�ÌÌ¤e    ºÅات �ZfyZري در 

 Ä] d^�¿ روشÂ´·اZÅ ي  fÀ� Ê  فZ� ¿در ا ~aËي آن [�ا ي� Ä]¿Zروزر� Ê ا��Ë \ و وزن Åد Ê  

ÂaËZي  Â´·اZÅ ا  ي  .dا� ز«Zن  �Âل  در  «  Ë ³�Êو  ¾ fz»Ë¸ف  اZmزه   Z»  Ä]Ê|Åات    د�iا  Ze

Ä¿Z°e   ¼ف ¿�خ ر�Z°�Ê  و غÌ¼ر��Ê  ارز ا�¼Zل �Z�°Ë d�ZÌن  [Zزار  از   lfÀ»  خ�¿ �Zزي 

»   ارز  �yZ�  �] Â�   aÌÄf�Â  ^�eرت[Ê  ÄوارداÊ   e«��§   ي¯ZلاÌd¼   ZÅ را    Ë]Z Êارز  Ì ¬Ê و 

À¯ Ìº.  ËÄf§ZZÅ ا  يË¾  ¸veÌ¶   »Ê|À¿اÂe  آ  Ä¯  |ÀÅد دوره  Z�¿Ë Zن  Âeرم،    � Ëا§�ا  ي ZÅدر 

»Ìان�   » �|ت  ارز  ¿�خ  ��ا  ÊË |]Zا¿Z¬fل   Äq در  «  ¾ Ëا  Ë� Êو    Âe   |�eË |  Ë Zا¿Ê |Àا�iات 

| eË¶  ا  .|¿Â�Ë¾  Ä] [Ä  ي ا»Z�fدZÅ  ي[�ا  �هËو«Â�Âع   Ä¯ ،رÂÆ�Â¿ fÀ� رÂ�Ê    لZ¬f¿ا ¿�خ 

�eلاZ]ي  ¼Åا از  ز  يا�هËو  Ì dدار¿|،   ،dا� ا  �Ëا§�ا  �اÂy�]Ëردار  در  ارز  ا¿Z¬fل    ¾ Ë¿�خ 

» ZÅرÂ�¯Ê|¿اÂe  ZÅرZ�§ر«  يÂeÊ   ̈ �Z�»Ê  اËدZn  ازا .|À¯Ë¾ ،رو  ¸veÌ¶  ]�neÊ   Àf^»Ê    �]

Â´·يا  »Ì´¿ZÌ¾³Ì� ي  ÂaË Z   ا�� Z]Ë\   ¤f»Ì�   ،نZ»در ز  Ä¿Z�ZÀ� نZ°»ا ZÆÀe ÊË  ´f�]وا Ê    خ�¿

ارز [Ä ��ا §�اf»Ì�  » ºÅ¤  يا»Z�fد  �Ëا¿Z¬fل  ارز  آورد،Êرا   Ä°¸]Ë]ZÊ  د|n» ي  Za ازËي |ار  

  ي ا»Z�fد  ZÀن Âe Ìرم و �|م ا�¼  �Ëا§�ا  يZÅ ا¿Z¬fل ¿�خ ارز در دوره  �ان ZaÌË¾  »Ì  ي�ZÅخ ¿

» ÄارائÊ|Åد .  

٢-٢  .Ë d�ZÌ� نZ�°زZخ ارز  ي��¿  

  Zmي  [Ä  واu|  ¿�خ  Ä¿Z³|Àq  Ä]   ®Ë  ارز  ZÅي¿�خ  ZÀ »  ¶Ë|^eي   [Ä  ارز  ¿�خ  �ZزيZ�°Ëن

¾Ë|Àq   ف   ¿�خ¸fz»  زار   درZ]  dا�   Ä¯   ًZ»Â¼�   ون|]   Ä¸yا|»   ºÌ¬f�»  d·از   و   دو   ªË��  

º�Ì¿Z°»يZÅ  زارZ]  ¾ÌÌ e  Ê»دÂ�  .¾Ëا  d�ZÌ�  Ä]رÂ�À»  ف~u  وتZ¨eيZÅ  ¾Ì]  ي ¿�خZÅ  

  ¯ZراÊË   ا§�ا�Ë  و  ا»Z�fدي  �¨Â^Æ]   dÌ§Zد  Å|ف  [Z  و  رود«Z¯  Êر[Ä  غ�Ìر�¼Ê  و  ر�¼Ê  ارز

�Ì�ze  �]ZÀ»   رتÂ�  Ê»د�Ì³  .�]   سZت  ا�Z¬Ì¬ve   ،|Ë|m  نZ�°Ë زيZ�   ارز   ¿�خ  Ê» |¿اÂe  
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Ä]  �ÅZ¯   دZ�§  و  d¿را ÊËÂm  ي  درZÅدZ�f«ل   در  اZu  Ä �Âe  ®¼¯   ،|À¯  ا�Ëي ¿�خ  زZÅ  

 Ä¿Z³|Àq  ًلاÂ¼ »  ÄÀÌ»ء  [�اي   اي زÂ� دهZ¨fو   ا�   �Ì�ze  \�ZÀ»Z¿  �]ZÀ»   ºÅا�§  Ê»  |ÀÀ¯

)Ê¿ZÆm ®¿Z] ،٢٠٢٢.(    

رو Ë  °�د Ëدو   d�ZÌ� Â�yص  ارز  �Zز°�Zندر  ¿�خ  دارد:  ي  ¯�ÅZ  وÂmد  روË°�د 

¯d�z¿  �] ÊÀf^»   Ë®    �ÅZ  °�د Ë. روeË nÊ|ر  Z^°Ëره و ¿Ê¿ZÆ³Z (Ë| e¶ [�رگ) و روË°�د 

و   [�رگ  داÊ¸y  هZ^°Ëرارزش  روË°�د   ا�d   ارز  e|ر[�  دوم    و   �ÅZ¯ Ën Ê  ¶]Z« ا�Z¼fد  و 

�|  .داÌ¯Pe Ê¸y| دارد  ارزش ارز  [�رگ(   داÊ¸y   ارز   | �ÅZ¯Ë ارزش   ¶Ë| e�·Zq (ZÅ ي  

�|  ي «f |د  �ÅZ¯ دارد:  Å¼�اه   Ä] ¿Ë |  ¿ZÆ³Z را  ارز   Ê و  در    داÊ¸y  ارزش  اfyلال  [�Zث 

» ارزان  �ا Ëز  �Âد، ZneÊرت  �³ان�Zدرات  واردات  و   �e »  �eÊدÂا�  �] �لاوه   .Ë ،¾    �ÅZ¯

|�Ë|  ارز [|ÅداÊ¸y  ارزش  ارزش   ،ÊZÅي   mرZyÊ    ًلاÂ¼ »  Ä¯)Ä]  ZÅيارز    |À¿Z»  dz�

ا§�ا را   (|Àf�Å دلارË�   »Ê|Åد   eو «�°لاÊ    ز در  راZ]Å|]  dyدا�aÊZÅ ي   mرZyÊ  اË دZn  

»Ê|À¯  �³ارز«. ا ª]Z�e ١ي �|م«  |�Z] Äfد دا�Âmو  ،ËÀ Ê   ®¿Z] �³اZÅي  ¸yداÊ  Ä]  ت|�

[Âe    Äا¿|Ê« داÊ¸y  ارزش ارز    Ê و ¿À�Z]Ë®  |� �ÅZ¯Ë |  ¿ZÆ³Z|،    ي دلار  ي Å|]ÊZÅ  ي دارا

 Ë ®  °¿Z] ان�v] Ê   د. اÂ� �nÀ»Ë ¾  �»ا  » Ê|¿اÂe    ث�Z] ريZ^fا� dËود|v»  f¿و در ÌÄn   �ÅZ¯

 Z»�� Ë Ä ي³~ار   ·Âe در¿Ì |   ZÆو  [Ë�   «Ì d¼   Ä ا§�ا   Â� Ë،dد.  «Âاد   ¼Ì d»   �ه Ë و واردات،  واردات 

 Z] ®   �» Ëd اZu ¾Ëل، Â� �nÀ»Ëد.    Ä] Ê آ�Âب اÂe  �Z¼fmا¿| Ê از آن «  Êو Âeرم ¿ÊË  �Zغ~ا 

 ̧¯Ì |ي[�ا   ي   |�  �ÅZ¯Ë|  ارز ا¿Z�fرات    ¾Ë ا  داÊ¸y  ارزش   Ä¯  dصا�Â�y در  �ÅZ¯ 

�f�Ì]   در   ارزش Ê¸yل داÂa دوره ZÅ| ] ي  Â¬e را Ë d   ¼¿ Ê|À¯   ̧�eZ¯)Ê١٩٨٨  ، ٢.(  

ارز  e �ÅZ¯ Ën Ê|ر  °�دË رو  Ë ،�´  �»Ëdد  ي�Â  از ا�Ä¯ d ا»Z�fد    ¾ Ëا  داÊ¸y  ارزش 

Z] �¬§Ë |  ¤e Z]ÌÌا§�ا  �اتË � Ê   « درÌd¼ZÅ ي   ̂�¿Ê  ] رZÀ¯ÌZ Ë| ا .Ë¾  Ä] �»واËه�    Ê�Ëدر ��ا

Ä¯  ر داراÂ�¯ لا يZ] t�� ÊË Å|] ازÊ mرZy Ê  dا�Ë Z ¿Z»ز Ê ا�] Ä¯ي ¸yف دا��» Ê   دÂy

°f» واردات   Ä] Ê  dا�  ،»Ê|¿اÂe  ¨»Ì|  دÂ� [|Åوا»�  ¯�Âر   Ä¯   Z] ÊËلا  ZyÊرm   يÊZÅ؛ 

 
1. Currency Mismatch 
2. Katseli 



Ê]ZËاث�  ارزÄ¿Z°e  ¼ف ¿�خ ر�Z°�Ê و Ê¼ر��Ìزار  غZ]١١   ... ارز 

|�Z] Äfدا�.  Ä]¿Z»ل، زZj» انÂÀ�Ê  ر داراÂ�¯ Ä¯ لا  يZ] t�� ÊË  از  Å|]Ê   mرZyÊ    dا�Ë Z  

¿Z»زÊ  ا�] Ä¯ي  ¸yف دا��»Ê   °f» واردات Ä] دÂyÊ    .dا�Ë ،لZu ¾Ëا Z] °Ê  Z » ازË\  اË ¾  

داÊ¸y  ا¿Z�fرات ¯�ÅZ ارزش   Ë�Ëdدر «|  يد�Âار  ،eË nÊ|ر  °�دËرو از  ا�Âa  dل  ؛ ز�Ëا 

 ®ËÂ�´¿ا  ،Ìه�ZÅ  ي[�ا   mرZy ارز  ا  Âeا¿|Ê   »ÊاZ°fuر  �  Znد�Z]Ëث    ي ارزZÅ   ي[�ا  ZهZ] Ìزار 

mرZyÊ  �¯�» ®¿Z]  �] و §�Zر  [�ا  ي�Âد    ي ارز  �Ä¯)Ë ذu  Zy¨� ارزش Âaل داÊ¸y   يرا 

�¯�» ®¿Z]ي  ¸ze راÌÄ   »Ê |À¯  (Ë وZ    ارزش �ÅZ¯  Ê¸yل داÂaاز �eزود  |�Â»  Ä»Z¿�]رËي�  

دË´�دË�    .|Åا§�ا  را   �|ه �Âي  ��«Z  ، از  [�  �yËÄ ZÅوج   ÊÀf^» ارزي    ي Z §ÌdZÅ·ي 

Äf¨ز�Z] ي     Ä] Ë ®  aرZ» Ìچ  ZÅر ارزش    ياز دورZ¯دÂy �ÅZ¯ ر�°»Ê¸yل داÂa   ËZ    از  �e|]

ارز   ® Ä]  Ë  آن ا¿Z�fرات، Z´ÀÅم    ZÆ»Ë�Ëdر و «|  ¶، Ìد·  ¾Â�Ìد. [�nÀ»Ê»¼Å Ä    ي[�vان 

«Â�vب   ي|Ë¸¯ Ì® ��ورت ، دا�ÅZ¯ Ê¸y ارزش ارز  ي[�ا eËn Ê|ر  °�د Ëرو ®Ë ا¿Zzfب 

»ÊدÂ�  �À°»)١٩٦٩ ، ي.(  

  �ات Â^�Ìر ¿�خ ارز و iPe  |هZ  |a Z] �^e�» Ëت Ìاد[  ي�aوË¾  ZÀ^» �] �Åا  يZqرÂqب ¿��

  Ä¿Z°e ارز ¿�خ  Z�°Ëن  �°Zف   d�ZÌ� از   lfÀ»  Ê¼ر�  �Ìغ و   Ê¼ارز ر� ¿�خ  [�    �Zزي 

 « �yZ� Ìd¼  ZÅلاZ¯ Ê§��» ي  eوارداÊ    .dا� Äf§�³ ¶°�  ،ظZv· ¾Ë|] »Ìر ¿�خ    �انÂ^�

از اfyلاف    Z°�Êف ¿�خ ارز ¯Z  �Z¿ ÄنË¾  » Ìدر ا؛ ¯Ä  وا[�Äf ا�d  يارز [Â� Äا«¶ «f |د 

]Ì¾   ¼ر� غ  Ê ¿�خ  [Ê  Ä �ر�¼ Ìو   ،dا� ا�¸  ÂÀ� Ë °Êان  ارز   �]ZÀ»   ،ي ارز  Ê  ]ÊeZ^i Ê از 

»Ê|¿اÂe  �»Ì�  iPe  dve را  ارز  ¿�خ  e¤  »�ار  �Â^�Ìر   \mÂ» و    ¼Ì d »   يÂaËZ  �اتÌÌداده 

ZÅلاZ¯ ي  eواردا Ê  دÂ�  ا؛Ë ¾  ¤e ÌÌات�  Ä¿ا�� Ä] Äf�] Ä°¸] ،نZ»ل زÂ� در ZÆÀeË �  دZ�f«ي ا  

� ا·´Â  يZÅ ي³~ارÌd�Zو  و  �|ت  دا�Z¨f» Ê   dوe  ي«fz¸ف،   |ÀÅاÂy  )و  -[�ون آÂ³ر 

  ).٢٠١٧، Z°¼Å١ران 

ا�Zس   ¾Ëا  ،[�اË¾    از  �Åو�aد�°Ëرو  » Ì´¿ZÌ¾³Ìي�  ÂaËZ  ا��  Z]Ë\  ¤f»Ì�   نZ»ز   در 

ارز  Ä¿Z°eا�iات    Ê[�ر�  ي[�ا ¿�خ  غ�Ìر�¼Z°�  Êف  و   Ê¼ر�    d�ZÌ� از   lfÀ»

 
1. Brun-Aguerre et al. 
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  روË°�د .  ¯Ê|Àا�Z¨fده «   ÊوارداÊ  e«��§  ي¯ZلاZ� « �yZ� �] Ìd¼   ZÅزي ¿�خ ارز  Z�°Ëن

»Ì´¿ZÌ¾³Ì� ي  ÂaË Z  ا��  Z]Ë\  ¤f»Ì�   نZ»ز د·  در   Ä]Ì ¶  فZ� ¿ا~aË� ي  ¸]Z« و    Z]Ì dلا 

Z�ZÀ�ÊË  ن [�ر�Z°»ن، اZ»ل زÂ� ³~ار در�iا«¶ اÂ�Ê  ¤eÌÌ ر  �اتZfyZر ¿�خ ارز    ي�Â^� در

» ºÅرا §�اÊ|À¯  .اË¾  Ä¿ [Z�ZÀ� Äروش   ZÆÀe ÊË  ¤f»ÌZÅ� ي   ̧¯ Ì|ي    ��¬» �Å ³~ار در�iا

¿Z»زÊ  » ®¼¯Ê،|À¯  Ä] Z] Ä° ]̧¿Zروزر�Ê  ¤f» اوم وزن|»Ì،ZÅ�   ̧ve نZ°»اÌ¶  ÂaËZات    ي�iا

Ä¿Z°e  »  ºÅا�§ ¿�خ ارز را  وا»�،آوردZ°�Êف  در  روË°�د  .   ¾Ëدر ��ا  ا  dدر ا�Z«Ë �Ê    Ä¯

e¤  ي روا[� ا»Z�fد �^Âر    |ه Ë]Z Ê  |a Ë ارز  ي[�ا  ي اÆ]ÌÄÀ  ي ا·´ÌÌ�   »Ê ،|ÀÀ¯  Âدر �Âل ز«Zن 

 .|Åد  Äارائ ارز  ¿��  ¾،ZÀ]Ë[�ا  ¿�خ  ZqرÂqب  روش  يارZ^eط   Z]�ZÀ� Ê  �Åو�a  ا   ¾ Ëدر 

¿Z^»  Ä¯ dا�  dÆm آن  از   �Åو�aÊ  ��¿ ي  Âa  �]ËZ ÊË    �yZ� �] ارز  ¿�خ  ا�iات �°Zف 

 «Ìd¼  ZÅلاZ¯ي  §��»Ê  eواردا Ê  ¯PeÌ|    يدارد وÂ´·ا  » Ì´¿ZÌ¾ ³Ìي�  ÂaËZ  ا�� Z]Ë\  ¤f»Ì �  

ا  Ê ��اË¾  ÂaËZÊË  uا  ¶veÌ¸  ي[�ا  �هÂ�Ëر و[Ì �  Ä¿  در ز«Zن  .dه ا�|�Ë¾  Â´·ا   ̂�e Z]Ì ª  

Z� ر«|اومZfy   ¤e Ä] d^�¿ دÂyÌÌد  �اتZ�f«يا ،  Zf¿ اج�zfن ا�Z°»اËl  «دÌª�e    ª^�À» و

  . آوردÊرا §�اºÅ «   �انËا يا»Z�fد يÌdZÅ[� وا» 

٢-٦  .aÌ�ÌÄÀ   �Åو�a  

  Â� Êر ¯¸[Ä و Z^� Ä] ZËرت دË|a �´Ë|ه �^Âر ¿�خ ارز ¿�خ ارز ا�iات «�[Âط [Ä ا¿Z¬fل  Zت Ìاد[

 �¬e Äfدو د� Ä]Ì º   »ÊدÂ� eZ ·Z�» : Ê    t�� در Ä¯د�y   eZ ·Z�» و Ê    لان¯ t�� در Ä¯

  ي Ìd¼ZÅ ا¿Z¬fل ¿�خ ارز [Ê   « Ä[� [�ر�  �yد �|ه در ��t  ا¿|. «�Z ·Zت ا¿Znما¿Znم �|ه

ZÀ� �Ê  ÂداË �   ̧yواردات Zyص  از  دار¿|.   �¯�¼e د  يË،�´  مZn¿ا در ��Z ·Z�»  tت  �|ه 

[�ر�  Ä] �Ê  �yZ¯لان   Ä] ارز  ¿�خ  «  ¼Ìd »   يZÅا¿Z¬fل  و   Äfyدا�a  ¶¯Ê|À¿اÂe    دو  Ä]

 �¬e  Äfد�Ì º  ر��]  Ä] اول   Äfد�  .|¿Â� Ê  «  Ä] ا¿Z¬fل   ÄmدرÌd¼ZÅ واردات    ي  ¶¯

»Ê ،دازد�a ·Zu در Ê ¸ve Ä] دوم Äfد� Ä¯Ì ¶  « Ä] لZ¬f¿ا Ìd¼ ZÅه «��ف ي|ÀÀ¯ »Êدازد�a  .

[�Ë¾  yا  ZنÌ در « و [�y  ي[� رو  Z ·Z�»Êت،  «¬Ë�´  Z د  Â�¯ t��Êر  ا�Zس   �]ËÄ�ZÅ ي  
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]Ì¾رÂ�¯م �|ه  يZn¿اÄ]   � Ëز  Êدار¿| [Z�» Äئ¶ ا�Z ·Z�» Ê   �Ê   �Zت »^¸  ،Â� Êر ¯¸ا¿|. 

  :|ÀÅد  x�Za ارز  ¿�خ  ا¿Z¬fل  «Âرد  �١�yZدر   Ä] ا¿Z¬fل   Ämدر [�آورد   (ZÅي   «Ì d¼  

¯�Âe Ìt  Ä  ي[�ا  eلاش)  ٢  ،«fz¸ف  ¾Ëا    �ÅZ¯ Zuل  �qا در  و   dا�  �«Z¿ ا¿Z¬fل  �qا 

d٣  ،ا�  ( Ä¯  ¾Ëآ  اËZ  اË ¾  |a Ëيا|ه    dا� ا٤،  �yد  Ë Z¯لان  و   (Ë ¾   Ä¯    Ä] ا¿Z¬fل  �qا 

 «Ìd¼ ZÅي  ̧yداÊ  « Ä] d^�¿Ìd¼ZÅي eواردا Ê dا� �f¼¯.    

)  Ê¿Z»ز و   Ê^Ì�١٤٠٣  Êر��]  Ä] [�داري  ÂyدرÂÌ��³ن  ا·´Âي  ZqرÂqب  در   (

e ÌÌ¾ه|ÀÀ¯ZÅ وا»    ي ارز  Ê  ´¿Â´q¿�خ  آن    Êو  از  ÌÀr¼Å¾ا¿�vاف  ا³�i~ار  و    ي ¿Âvه 

�Ìd�ZZÅيارز  ي    |À¿Z» ËنZ�°زZي�  | e خ ارز در�¿Ë¶   ·دZ e اف از ¿�خ�v¿اÊ    Ä¸�Z§ در

  Ê¿Z»١٣٧٤-١٣٩٩ز  Äfyدا�a|¿ا.  Zf¿Ël  ]�neÊ    ،�Åو�a  ¾Ëا از   ¶�Zu¯ZuÊ    �À¯از وا

À »Ê ا  دار�v¿ذ �   فاZzeا Ä] ارز  [Â^Æد    ËZ ¿�خ ارز    ي �Zز°�ZنËª   Ëاز ��  ي ارز  Ì d�Z¿�خ 

¯Ì¨Ìd  ¿Z»ل دوره زÂ� در ZÅدZÆ¿Ê    ،عÂ¼n»در .dده ا�Â] رهZرد ا�Â» Ë ®   �Ì d�Z  ي ارز  

 �Z¿ بÂ¸�» Ê    ازËنZ�°زZ� ي  » \mÂ» خ ارز�¿Ìا� ÊË    «اف ¿�خ ارز وا�v¿ا Ê  »Ê دÂ�    Ä] و

  . ¯Ê|Àآن ¯¼® «  ي �Zز«Z fدل

(Âaيا�°À|ر  ا�¨ZË|Àري  و  از  ١٣٩٨ر  ا�Z¨fده   Z] رو  EGARCH  ا·´Âي)    °�د Ë و 

�y�qÊ  ر¯فZ»    Ä]ر��]Ê   «  �] ارز  ¿�خ  �^Âر   ÄmدرÌd¼  واردات در ��ا Ë�   ¼ا�Z¿Ì¿ZÀ Ê  

v»Ì� Ê ¯Pe Z] Ì | ¤e �]ÌÌ رژ �ات Ë¼ Ê � Ê  ¿Z»دوره ز Ê ١٣٩٥-١٣٥٢ Äfyدا�a|¿ا.  ËÄf§ZZÅ ي  

  Ä¯ dاز آن ا�  Ê¯Zu �Åو�a ¾Ëا] Ä�]راÌ¾   « Ìd¼  ¤f» Z] وارداتÌZÅي�   À]ÌدZË ¾    از آن 

Â´·دو رژ  يا Ë¼Ê  aÌي�و   »Ê|À¯  يZÅ�Ì¤f» Ä¯ ريÂ� Ä]    ،ارز ،  ZyZ¿ |Ì·Âe·� داÊ¸y¿�خ 

  ÄmردرZne دنÂ] زZ] و »   يÌ d¼  ·ÂeÌ |  ZÅلاZ¯ ي  eواردا Ê  iPe رجZy درÌ�  دارZÀ » و d^j» ي  

 «  �]Ì d¼  ZÅلاZ¯ ي  eواردا Ê  Àr¼Å ¿Zا�¼  �^Âر درÌ ¾    Ämدارد.  ·Zvظ   Z] ارز    ي Ì¿ZÀÊZÅ¿�خ 

v»Ì� Ê  دو رژ �Å در Ëº  ]Ì �  ¼ا�Z¿ .dا� |uاز واÌ¿ZÀÊZÅ ي  v»Ì� Ê  Ämدر d]Zi ء�m ي  

« ارز [�  ا§�ا  ¼³Ìd~ر ¿�خ  را  آن �  دË�  »Ê|ÀÅواردات   �] [�    �^Âر  \Ìو �لاوه  ارز  ¿�خ 

 «Ì d¼  ¿ وارداتÌ �   ¼ا�Z¿ از �iPf»Ì¿ZÀÊ ZÅي   v»Ì �Ê  در ا .dا� Ë¾  ]Ì¾  ¼ا�Z¿ �¬¿Ì¿ZÀ Ê    از



  �ÌËZa١٤٠٣ ، ٣، �¼Zره ١٥دوره   /ا»fصZد و ا·´Z�Âزي    ١٤

  Ê¸yدا �·ZyZ¿ |Ì·Âeدر ا§�ا Ë�  �Ì\    رÂ^�¼ا�Z¿ ات�iا Ä] d^�¿ و d^j» خ ارز�¿ Ì¿ZÀ Ê  

ZÅ|»ي ¿�خ ارز و درآ ¿ f¨Ê �] Ì رZ .dرگ ا��]  

) [Z  Z�١٣٩٧دات ÊÀÌ�u و Z°¼Åران   (Ä]³رZ¯Ì� ºËل «لاZ¬f¿ا ا·´Âي رÂÌ��³ن  [Ä    ي 

��§ Êر��]ÌÄ ي  Ämـ� در] Ê»رÂe �Ìv» �¬¿ �] ÊÀ^») رÂ¸Ìe  ي  �yZ� �] ر ¿�خ ارزÂ^�

ا�Ëان در  Ë   .ا¿|�aداÄfy  ١٣٦٧-Ê�١٣٩٤ دوره ز«d¼Ì«    Ê¿Z واردات)    ي Äf§ZZÅ[� ا�Zس 

  Ê]�ne،�Åو�a ¾Ëا  Ämـ�ان درËد اZ�f«ر ¿ـ�خ ارز [ـ�  يدر اÂواردات    �^ـ d¼Ì« �yZ�

Â¸Ìeر «Âرد ÌËPe|  ي  ÌÄدر رژÂe ºËر«Z] Êلا [�f�Ì از رژe ºËـÂر«a ÊـÌËZ¾ [ـÂده و ·ـ~ا §��

رژÂ^�    ºËر ¿�خ ارز [� �d¼Ì« �yZ واردات veـd  ي¯Ä درÂ�  Ämري   . [Ä �دÊ ³Ì»�ار « 

ÌËZa¾ در ¯ZeÂه  Ê»رÂe\Ìe�e Ä] ت|»|À¸] ٠٩١/٠و    ٣٠٤/٠  «|ت و    Ê»رÂe ºËو [�اي رژ

Â¸Ìeر [�اي   يÂ]  ] ��§ |ÌËPe Ä] ÄmÂe ZÌÄده ا�d.  ٧٢٠/٠و    ٥٨٢/٠[Zلا [Z » \Ìe�e Äدل  

ا¿Ê·Z¬f ¿�خ    Âeا¿|�fÀ¯Êل Âeرم «  يÌd�ZZÅ �  ا»Z�fد اËـ�ان، �ÅZ¯ �] Êf^j» �ÌiPe آZiر 

dـ¼Ì« �yZـ� Ä] ارز f¿واردات و درÌ Än  .|�Z] Äfدا� Êeي وارداZÅلاZ¯ d¼Ì« تZ^i  

[� روي �d¼Ì« �yZ واردات    ارز راا�iات �ÌÌ¤eات ¿�خ    )١٣٩٦ا�¤�Âaر و Z°¼Åران (

»�ار    Êرد [�ر�Â» ان�Ëا¿|دادهدر اË .Äf§ZZÅ  Ä¯ dآن ا� �´¿ZÌ]  �Åو�a ¾Ëا   ي Ä¿Z°eZÅي 

¨À» و   d^j» Ê  iPe دو   �Å ارز  »  �Ì¿�خ   �yZ�  �] ¿Z¬f»Zرن  و   d^j»Ì d¼    ،دارد واردات 

Ä]رÂي�  iPe  Ä¯Ì�  Ä¿Z°eZÅي   ̈ À»Ê  «  �yZ�  �] ارز  [  ¼Ìd¿�خ  Ì�f�  iPeواردات    � Ìاز 

Ä¿Z°eZÅ ي    d^j»dا�.  iPeÌ �    ا¿|ازهÄ¿Z°eZÅ ي   «  �] ارز  و    ¼Ìd ¿�خ  [Âده  ¿Z¬f»Zرن  واردات 

»Ìان�  iPeÌ ي�³~ار  Ä¿Z°eZÅ ي   ®qÂ¯Ä] �eÀ » رÂ�Êدار  ] Ì�f�  Ä¿Z°e ازZÅرگ  ي ارز  ي�]�e 

.dا� Â]  Àr¼ÅÌ،¾  ،¾ÌÀr¼Å  Zf¿Ël  �neده  از   ¶�ZuËÄ  Ä¿Z°e ̈   يZÅا�iات  À» و   d^j» Ê  

  \�u�]  ا¿|ازهÄ¿Z°eZÅيارز   ي  «  �] [�رگ)  و   ®qÂ¯)Ìd¼    دهÂ] ¿Z¬f»Zرن  واردات 

Ä] Ä¿Â³يا  iPe  Ä¯Ì�  Ä¿Z°eZÅي   ̈ À»Ê  ]  ®qÂ¯ Ì�f�  Ä¿Z°e ¿  À»Ê¨  يZÅاز  [Âده و   �Ì[�رگ 

Ä¿Z°e ات�iاZÅي  ] ®qÂ¯ d^j»Ì�f� Ä¿Z°e ازZÅرگ ي�] d^j» �edا�.  

) و  ١٣٩٥ز[�Ìي  آزاد  [Zزار  ر�¼Ê و  ارز  ¿�خ  [�ÌÌ¤e ¾Ìات �°Zف  روا[�   Êر��]  Ä]  (
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دوره    Ê� Âeرم  و    ١٣٤٠-١٣٩١¿�خ  �ZfyZري   Ê¿Z»ز ��ي  ا·´Âي  از  ا�Z¨fده   Z] و 

ا·´Âر�a ¾¼·Z¯ �f¸Ì§ ºfËداÄfy ا�lËZf¿ .d ا�a ¾ËوZÌ] �Å¿´� آن ا�Z°� Äq �Å Ä¯ dف  

[Ì¾ ¿�خ ارز ر�¼Ê و [Zزار آزاد ا§�اZË �Ë[| اË¾ ا«� �ÌiPeات «d^j و « ZÀداري را [� ر§Zfر  

  .d³~ا� |ÅاÂy Zmي   �] Âeرم  ارز  اÄ] Ä¿Â³¿�خ  ¿�خ  در �°Zف   �Ëا§�ا Ë® در�|   Ä¯ ي

  �Ëا§�ا  Ä]  �nÀ»ان    ٣�Ëا ا»Z�fد  در  Âeرم   dÌ و� در  ا�Zس  �ÂدÊ«در�|ي   ¾Ëا  �]  .

 Ë d�ZÌ� اي�mناZ�° زZ�  ي ¿�خ ارز و ®ey�¿  رم درÂe ل�fÀ¯ ف|Å Z] زار ارزZ] ن|� Ê

  .دÊ |Å« »�ار  | ZeÌئ¯�Âر را «Âرد 

[�ر�Ê    )٢٠٢٤(  ١اوZe ÄËئÂ و Z°¼Åران   Ä] §��ÌdZÅ خ  ي�¿ZÅاز  يÂ» يارز    d¯�u در

] ¿  Êا·¼¸̧ ¾ZneÌرت  �aوZf¿Ë l  �Å  .ا¿|�aداÌ�nËÄ  Äfy در   ¾Ëن «   اZ�¿Ê |Åات    د�ÌÌ¤e  Ä¯

[ZeÂ¯Äه  ZËÂaي واردات)   ¶¯) �Zدرات  ̈ «|ت ¯¶  À» »Â� Ê  ¶]Zر  و   (d^j»)ÆmÂe Ê    dve

iPeÌ� ازÂ» ار «   ي ¿�خ ارز�«Ê ³Ìد�Ä] .¸¯رÂ� Ê،  ازÂ» ارزش ¿�خ ارز �ÅZ¯ درات،    ي[�ا يZ�

Ä]وËدرات غ   �هZ�Ìf¨¿� Ê،  لاوه [� ا� .dا� ��»Ë،¾  ازÂ» ارزش ¿�خ ارز �ÅZ¯ را    ات وارد  ي

Â�eËª  »Ê|À¯  iPe در  غ   ي�³~ار Ìو  واردات   �]Ìf¨¿� Ê   �]Ì رZ  ZaË ار|    .dس ا�Zا�   ¾ Ëا  [� 

Zf¿Ë ،l  �ÂeÌÄ  »Ê دÂ�    d·دو  Ä¯Ë®   ا�]  |uوا (�nÀaه)  Zyرm   ي[Zزار  ¯Ê    .|Àارز  § Zل 

Àr¼ÅÌ،¾  Z] غ  ZÀنÌ ا�¼  |Z»Z¬» Ëت  «Â�vلات  واردات   Ä¯  |ÀÀ¯  ¶�ZuÌ f¨¿�Ê    |À¿Z»

ZÅدروÂyي f·ت دوZ»Z¬» ��Âe �¯Â· Ê دÂ� ف«Âf».  

� و  [Ä   )٢٠٢٣(  ZeÂf٢و Ì �¨�او  �ZfyZري  [�داري  ÂyدرÂÌ��³ن  ا·´Âي  ZqرÂqب    در 

 ١٩٧٥-٢٠٢٠  ي Z�ZÅل  ¾Ì aÂÊ  ] Ìدر اÊ  eداy¸  يÌd¼ZÅ[� » ا¿Z¬fل ¿�خ ارز  �Ê  iPeÌ[�ر�

Äfyدا�aZf¿ .|¿ا Ë l   |uوا ®Ë Ä¯ dآن ا� �´¿ZÌ] Ä ·Z�» ¾Ëا  ¤eÌÌ�  ¼ا� �iدر ¿�خ ارز «ؤ Ê  

Z]ث�    �ÅZ¯٠٥٩/٠   « از  «��ف  يÌd¼ZÅ در   �a «   ١¯ÀÀ|ه  ¿�Zن    �Âد Z�Êل   Ä¯

»Ê |Åارز   د ¿�خ  دا�Ì»  ¸yان �^Âر  Âeرم   Ä] Ê  eا ا«Ì aÂÊ  ¶]Z«  Zدر   ،dا� ÄmÂe  عÂ�Â»  ¾Ëا

f«Â» و �«Z¿ Ê dا�.  
 

1. Oyetayo et al. 
2. Sheferaw & Sitotaw 
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Zf§ ÊËن    )٢٠٢٠(  ١ÂÌ��³ر روË°�د   ®Ë ZqرÂqب  [�ر�Êا آ�Ä¿Zfدر   Ä] ا�iات    ي 

v�� Ê   ÄÌ�Zu  ازÂ» زارZ]ارز   ي ¤f»  �]ÌZÅد  ي�Z�f«ا Za  ي و ¯لان   t��Ë ا[�    |ار�] آن در 

¤f»ÌZÅد  ي�Z�f«ا ¿  ي¯لان  ا�Ì�nËÄ  .dدر   Äfyدا�a  Zf¿Ë l   �´¿ZÌ]  �Åو�a  ¾Ëا  ¶�Zu

Za حÂ�� Ëازي ارز  |ارÂ» زارZ] ÄÌ�Zu  ي[�ا  ¤f»ÌZÅه در ¿  ي��Æ] رم و ¿�خÂe Ì�nËÄ    Ä¯ دهÂ]

در�|    ٢٣¿�خ Âeرم و    يدر�| [�ا  ٣٥  ياارزش آ�Ë ®  Ä¿Zf   ي دارا  Z] ÄÌ�Zuزار «Âازي ارز 

Âeرم    |ار،Z]Ë¾  Za t�� Ëلا�e از ا  ياt�� �Å آ�ËÀ Ê  Ä¿Zfا�d؛    Ì�nËÄ¿�خ [�Æه در ¿  ي[�ا

Ì�nËÄ  iPeدر ¿را  و ¿�خ [�Æه    dveÌ�   ̈ À» Ê  Zf¿ .d§�³ |ÅاÂy ار�«Ël  Àr¼ÅÌ ¾    ن دادZ�¿

Å Ä¯Ì چ  Ä¿Zfآ� tازي ارز    يا��Â» زارZ] ÄÌ�Zuي[�ا  ·Âe |خ ر��¿Ì|  ¸yدا �·ZyZ¿Ê    در

¿Ì�nËÄ  اËدZn    و  ¿�|هf¿درÌ Än  ÅÌچ   ¬f�» Ä�]راÌ ¼ Ê  ]Ì¾    ÄÌ�ZuازÂ» زارZ] ارز و ¿�خ    ي

·Âe |ر�Ì |  ¸yدا  �·ZyZ¿ Ê  ¿ ¿|ارد.   Ì�nËÄدر  اZÆÀ�Ìa ،lËZf¿ ¾Ëد u~ف    وÂmد  ا�Zس   �]

  ي و اZzeذ �ºf�Ì ¿�خ ارز Zb°ËرÄq را «��ح ¿¼Âده ا�d.اÆ�ÌÄ¼ ¿�خ ارز 

Z]Ë    Ê و»¨Âe Äز  ي[�دار  Âن ÂyÌدر��³در ZqرÂqب Ë® ا·´Âي    )٢٠١٩(  ٢از«Z و او¯Âي

Ä]   eÌÌ¾  �Àe d��� Ìº  �ZuÌ Ä  )(Ê¼ر��Ìو غ Ê¼ارز ر�   Ê ارز Zyرm   ي«Âاز  �°Zف ¿�خ 

Ä�Â¼n» Ä]د  ياZ�f«ا«¶ ¯لان اÂ� در ¿  ياز \zfÀ»Ì�nËÄ  |Àfyدا�a  .  �Åو�a ¾Ëا lËZf¿

̈ [Ê  Ä ارز Zyرm  ي«Âاز   Ä¯ ÄÌ�Zu    دZ�¿Ê |Åن «  À» « ZÀدار  Â� Êر    �¿Âe Ä]Ì |  ·ZyZ·  ي و 

¸yداdyدا�a از�e و ÊZÅ   و  Ä] و غ d^j» رÂ�Ì�  دارZÀ » ي   Zyذ Ä]Ë�  mرZy Ê   » x�ZaÊ |Å؛  د

Àr¼ÅÌ¾  |ÅاÂن «  ي�Z�¿ Ä¯ د داردÂmوÊ|Åا  د�´¼ÅÊË  ]Ì¾  ÄÌ�Zu  ازÂ»ي  mرZy ارز Ê  

؛ [Â� Äري  دوره «Âرد «�Ä ·Z وÂmد دارد  ي[�ا  zfÀ» Ì�nËÄ\ در ¿  ي و �Âا«¶ ¯لان ا»Z�fد

Ä¯  ÄÌ�Zu  ازÂ»ي   mرZy ارزÊ  �� ا»Z�fد  يZÅيو  ¯لان  ¿  ي�Âا«¶    Ì�nËÄ   f��� Z] Êدر 

 Ä] لÂ¬ » Ë ® » ا�´¼Å ت|»|À¸] دلZ eÊ|¿Â�.  

را[�Ä  ي  �ZfyZر  ÂyÌ¿ÂÊدر��³ در ZqرÂqب ا·´Âي    )٢٠١٨(  ٣و Z°¼Åران   Â]Â^ÀلاÌآ¯

 
1. Fatai 
2. Ezema & Okoye 
3. Akinbobola et al. 
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]Ì¾  ÄÌ�Zu  ازÂ» زارZ]ارز  ي ¤f» وÌZÅد  ي�Z�f«ه و ¿�خ ر�|    ي¯لان ا�Æ] رم، ¿�خÂe |À¿Z»)

·ÂeÌ|  ¸yدا  �·ZyZ¿ Ê  (  Ê¿Z»ز [Zزه  ¿  ١٩٨٦-٢٠١٥در  »�ار    Ê[�ر� «Âرد  را    Ì�nËÄدر 

ي «Âازي  ZÅ¿�خي وارده [lËZf¿Ä¿Z°eZÅ  ÄÌ�Zu Ä ا�a ¾ËوZÌ] �Å¿´� آن ا�Ä¯ d  ا¿|.  داده

[Ä¿Z°eÄ  ارز  ZÅ¤e  ��Âf» «f¤   ي �Ì�f[  �اتÂ� ÌÌر  در  ا»Z�fد  ي �ÌZÅرا  [Ä    ي¯لان   d^�¿

Ä¿Z°eZÅي  ¤f»  Ä]ÌZÅ� د  يZ�f«ا Z¼eم  [Ì¾  از    ÌÀr¼Å¾،.  د�Âe Ìt   »Ê|ÀÅ  ي ¯لان 

¤f»ÌZÅد  ي�Z�f«ر�  ي¯لان ا�]Ê   ¤f» ZÆÀe رمÂe ،ه|�Ìي�  ¸� Ä�]را Ä¯ dا�Ê    Z]  ÄÌ�Zu

  ي [�ا °�دËرو ¾ �fÆ]Ë[� ا�Zس اlËZf¿ ¾Ë،  ا�Â�ËÄ  .d® اË¾ را[�Ë Ä دارد و   [Zزار «Âازي ارز 

ا»Z�fد  يv»ËdZÅ|ود ا�Âل   �iؤ» ا�¼  ي�¼¸°�د  Ì ]ZÊ    Ä �Âeد�f  زا   ZÀنÌ و  و  ر�|   Ä]

ZaË ار|  ¿ e|ر  Ì�nË ،Äدر  Zyرm   ي [uË nÊ  ¼Æ�ÌÄ|À~ف  ر�¼  Ê ارز  [Zزار  در¿Ê  f در    Ì Änو 

  ا�Z] ÄÌ�Zu .dزار «Âازي ارز u~ف 

ا�iات ¿�خ   Ê[�ر�  ي«fz¸ف [�ا  يZÅا·´Ze|¼�Âً از    [Â� Äر ¯¸Ê، در اد[ZÌت اÂu ¾Ëزه

 ¤f» �] ارزÌZÅد ي�Z�f«يا  �¿Ì�  ·Âe ،رمÂeÌ | ¸yدا �·ZyZ¿ Ê   و « Ìd¼ ده  وارداتZ¨fه ا�|�  

ا  |Àq�Å  .dا�Ë¾  �Åو�aiPe  Ä]  ZÅÌات�  ¸¯Ê  Äfyدا�a ارز  ¿�خ  [¿Z¿Z�Âت   Z»ا   �Âر Äا¿|، 

� ا�iات   Ä]  �z�» Ìd�ZZÅ ي  ËنZ�°زZي�  ´¿Â´q و ارز  [� ��yZ  آن  �Ê  iPeÌ¿�خ   ZÅ

 «Ì d¼  ZÅلاZ¯ ي  §��»Ê  eواردا Ê  ¿ا|Àq ÄmÂe Ê  Äfا¿|ا�  �] «�Z ·Zت    �Ë،¾  ] Ì�fا¿|. �لاوه 

[Zزه  Ä] «v|ود  Ê  ¤eز«Z¿  يÂmÂ»ZÅد   Ä] و  [Âده   Äf�~³ÌÌر   �اتZfyZي�  Âa   ي ËZÊË ZÅو 

¿Z»زÊ  � �aداÄfy  يز ار  يÌd�ZZÅ ا�iات   �f¼¯ا از  از    ¾ Ëا¿|.  ا�Z¨fده  ا·´Âي  رو، 

��ا  ي[�دار  ÂنÂyÌدر��³  Z] Ë\  ¤f»Ì�  ا در  ز«Zن  Âe  ¸veا¿|�a  »ÊوË¾  �Åدر   Ä]Ì ¶  

را در �Âل ز«Zن    يا»Z�fد   ي�Z«ÌZÅدر ا�d ا�iات «f¤   ا·´Ë¾  Âا  �ا Â� �nÀ»Ëد، ز  يÌª�eد» 

Âa رتÂ� Ä] وËZ   ر��]Ê  ¤e و |À¯ÌÌآن  �ات� Ä] �À¯را در وا ZÅÌd�ZZÅي   ËنZ�°زZ� ي  

¼¿  d^i خ ارز�¿ZË|f¿ در . Ì،Än   اË¾  � ات�iا  �] �¯�¼e Z] �Åو�aÌd�Z  ËنZ�°زZخ    ي��¿

 «  �yZ�  �] [   ، ÊوارداÊ  e «��§   ي ¯ZلاÌd¼  ZÅ ارز   Äارائ  Z]Ì�ÀZÅي   |mË |    دن�¯  �a و 

ZÅلأyي   ¬ve Ì eZ¬Ê  � [Â^Æد   Ä] ا»Z�fد  ي ارز  يZÅي³~ارÂmÂ»Ìd�Zد،  Z^iت  ¯¼®    يو 



  �ÌËZa١٤٠٣ ، ٣، �¼Zره ١٥دوره  /ا»fصZد و ا·´Z�Âزي    ١٨

Ê».|À¯  

٣ . �Åو�a يÂ´·ا  

  «ÂاZ] ÄÆm در    ÊوارداÊ§��» e    ي¯Zلا�yZ�Ìd¼   ZÅ »وا¯Ê    �À[�ر�  ي«¬Ä·Z، [�ا  ¾Ëدر ا

�Z¿  Ä¿Z°e Ê    از Ë  d�ZÌن�Z�°زZي�  ¤f» ارز،  �|ه  ÌZÅ�ÊË¿�خ  iPeا¿Zzfب   Ä¯   �ات Ìا¿| 

¶]Z«ÆmÂeÊ  ا �]Ë ¾  دار¿|. ا �yZ�Ë¾  ¿Z^» سZب [� ا�Zzf¿ا Ê  ��¿ي  ]�ne و Ê    در �^f »

«ZÅ�Ì¤fي ا¿Ê]Zzf، در    ZنÌ را[�Ìª�e  » Äد»   ¾eÌÌ^  ف�Âرت Äf§�³ ا�Å Z] .d|  اÂu ¾Ëزه

  d¼Ì«  �yZ� رZf§ر  �]  ZÅ�Ì¤f» از   ®Ë  �Å ا³�i~اري  �Zزو¯Zر  از  «��fzي   �z]  ¾Ëا

 tË��e ،dا� Äf§�³ ره »�ارZرد ا�Â» زهÂu ¾Ëت اZÌ]در اد Ä¯ Êeي وارداZÅلاZ¯ »ÊدÂ�.  

»Ìان�  ¤e »   �اتÌÌا¿Z¬fل   Ä] ارز  ارز) وارداe   يÌd¼ ZÅ¿�خ  ¿�خ  (Ë|a|ه �^Âر   Ê،    ارهÂ¼Å

Ë°Ê  ثv] و   ºÆ» «Z�Â�Âت  «  �Ì[�ا¿´از  ا�d.    ³~ارانZ  �Ìd�ZنÌدر  از    Â]Ë°Êده 

¿�خ ارز ا�dve Ä¯ d    �اتÊ،  ¤eÌÌداy¸  يºÆ»Ê   « Ä]Ìd¼ZÅ ا¿Z¬fل Âeرم ZÆm¿  يZ¿Z¯ZÅل

»  ÄfyZÀ� ارز»  ¿�خ  «ا¿Z¬fل  ز�ÂدÂÀ�Êان  «�Z ·Zت   .ËدZديدر    يZ�f«ا ا  اد[ZÌت   Ä]Ë ¾  

Äfyدا�a ا»Z�fد«Â�Âع  �°Zف  درÄm  از Ä¸¼m    ي«f |د   يا¿| و �Âا«¶  ا»Z�fد،  [Âدن  [Zز 

·ÂeÌ،|  رژËºZÅ رات  ، يارز  يZ�f¿ا   Ê»رÂe    راو  ...  �iؤ» ارز  ¿�خ  ا¿Z¬fل    ا¿| دا¿�Äf  [� �|ت 

fا�)Ì ¶  ¯ » ٢٠٠٤  ،À١گÌو  راZmن ؛  و  «�Z ·Zت  ).  ٢٠١٣  ،٣¾Â^¼Ëر mÌ  ؛٢٠٠٩  ،Â٢ش 

داده ¿�Zن  دوره«fz¸ف  در   Ä¯ e   يZÅا¿|  Âaل،  ارزش   �ÅZ¯¤ÌÌات�  iPe ارز    �ات Ì¿�خ 

]Ì�fي�  «  �]Ìd¼ZÅ ي   eوارداÊ  دوره در   Ze ·Â¬eËd  �aÂ  يZÅدار¿|  و   Äeدلا) - ارز 

)  ٢٠١٥(  Z»Z¿Z٦¿|را Ë   را�Ë¾  ،Zfدر ا).  ٢٠١٧  ،٥آÂ³ر و Z°¼Åران -[�ون  ؛٢٠١٢  ،Ë Â�À�٤لاوËو

Ä ·Z�» رو  ي ادر  [Ê    Ä وارداe  يÌd¼ ZÅ»  ي[�  ارز  ¿�خ  ا¿Z¬fل   Ä¯  dا� داده  ¿�Zن   ،|ÀÅ

 
1. Steel & King 
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Ê]ZËاث�  ارزÄ¿Z°e  ¼ف ¿�خ ر�Z°�Ê و Ê¼ر��Ìزار  غZ]١٩   ... ارز 

 «Ìd¼ ZÅ  ] Ì �f�    ازË ®Ä] Ë®  ·Zu در ،dده ا�Â] Ê   گ¿Â�e گ و¿Zq Ä¯٢٠١٠(  ١Ze در (Ë انÂ  

 ا¿|. «|ت و ا¿Z¬fل ¯Z«¶ را در [¸À|«|ت «�ÅZ|ه ¯�ده¿�خ ارز را در ¯ZeÂه Êا¿Z¬fل �mئ

´f�]واÊ  Ä] واردات،   Ä]¸»Z� ا  ي|ÂÀ� Ê   ̧¯Ìان  [¸À|«|ت    Znد Ë در  Z¬eرن  Ë|a|ه  �|م 

ارز ¿�خ  ¿��،  �^Âر   Ä¿اÂf�aي   ¼°v»Ê  ا [�ا  Ê  �yZ�Êوا[�Ë¾  ´fدارد.   \�ZÀ»ن    يZ�¿

» Ä¯ dذ واردات ا�Â¨¿ دادنÌان�  ] d]Z«رÌ¾  mرZy نZ³|ÀÀ¯درZ�Ê  d¯�� وZÅ ي  ¸yدا Ê  

»  �z�» [¯Ê|Àرا  واردات  ¿¨Âذ   Äq�Å  . Ì�f�  ¸yدا  d]Z«ر  ،|�Z]Ê  ي[�ا  d¯��ZÅ ي  

mرZyÊ    .دÂ] |ÅاÂy �f¼¯ËÄf§ZZÅران-[�ون  يZ°¼Å ر وÂ³٢٠١٧(  آ(  PeÌË|  »Ê |À¯    Z]  Ä¯

واردات،    Êوا[�Ë�  ´fا§�ا  Ä]  Ämدورهدر در  ارز  ¿�خ  [Ä    يÂ^� ZÅر   d^�¿ ارزش   �ÅZ¯

«  �Ëا§�ا  يZÅدوره ا�دÊ³Ìارزش �|ت   .Ë¾   f¿Ì،Än  Ä �Âeآن[�    ي ا وا¿گ  «�Z ·Zت    ٢و 

)٢٠١١¿ Ä¯ dن ) ا�Z�  دادهZÅرÂ�¯ |¿ا ÊË  لاZ] ºÆ� Z] ي  Â« ر ¿�خ ارزÂ^� ،يواردات�eي  

» Ä]�ne راÊ|ÀÀ¯  .  

Ë ا�Zس   �]  ،¾ÌÀr¼ÅÄf§ZZÅ ون  ي�]-) Z°¼Åران  و  را[�٢٠١٧ÄآÂ³ر   (  ]  d^j»Ì ¾  

´f�]واÊ    ت|»|À¸] رنZ¬e واردات و �|م Ä]  ه|Ë|aا§�ا Z] ر ¿�خ ارزÂ^�Ë�   دنÂ] زZ] Ämدر  

ا»Z�fد   در  Â�¯| eر  Zneرت    �neÊ[  ي Ë¾   f¿ÌÄn    Z]ËÄf§ZZÅا  .�ÂدË¶   »Êوارد¯ÀÀ|ه 

�·Â¯Ì ¾٢٠١٠(  ٣a و   ( Ì�]ÌÀÊZÅي  Â´·اZÅ ي ¿��  ي  ÄfyZÀش   يا�|ه�Â^¿دور   Âr¼Å٤ن 

Z°¼Åر١٩٨٧( و   d�Â³ ¯¸�r¸�°٢٠١٠(   ٥ان )،  و   ( Ê  و Âz¼Åا¿٢٠٠٩(  ËdÀ�À٦و   (Ê  

ا«� «�Ë¾   Ä] �nÀ|ه و ا  �Ì�f[  ي�aË~ا»Z�fد، ر»Ë ®  d]Zدر    يZneر  يآزاد  �Ëدارد. [Z ا§�ا

»Â¼� t�� �ÅZ¯Ê   « Ìd¼ZÅ  »ÊدÂدر ا� .Ë ¾  ا��Ë،�  هZ´À]ا�] ZÅاز    ي Ây ºÆ� �¨uد 

ا¿´ [e Ë¶  ¼Å Ä |  ي[�ا  ي�Ì�f[  �هZ]Ìزار،  ا§�ا  ¶،Ìد·  ¾Â�Ìد ÂyاÀÅ| دا�d و    � Ëا�iات 

Ä] ارز  »¿�خ   Ä]  �«Z¿ «   ZلاÂ�Ì d¼  ¯ZÅر   ¶¬fÀ»ÊدÂ�f¿ در   . Ì،Än  ا§�ا  Z]Ë�    دنÂ] [Zز 
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  �ÌËZa١٤٠٣ ، ٣، �¼Zره ١٥دوره  /ا»fصZد و ا·´Z�Âزي    ٢٠

  )٢٠١٥، ١از¯Zن و اردن ( Z¯ÊË |]ZلاÌd¼   » �ÅZ¯ ZÅ¿�خ ارز [� » ��Ì|ت iPe  ،يZneر

  ،¾ÌÀr¼Åدور ا�¼   يZÅهدر  �|م  و  ا�¼Zل    ZÀن�v]Ìان   Z] Âeأم   Ê�Ëا��  �Ì�¿

ºË�ve  ،ديZ�f«ا »   ي درZÅÄmي   Ä] ارز ¿�خ  Ìd¼ ZÅ  ÆmÂe ا¿Z¬fل   ¶]Z« رÂ� Ä] Ê  ]Ì �f�    از

  � �Ë|ت ا§�ا[Ìd¼ ZÅ  Äا¿Z¬fل ¿�خ ارز [Ä »   در�v]Ämان،    � Z^iËت ا�d. در ��ا  يZÅهدور

»ÊË|]Zا  .Ë ¾  ا§�اË �   �Z¿ �¼|ه  �Âر   Ä] Ê   ¤e ا�Ê  f ا��Z  �ات ÌÌاز    ي ZÅي�ا�eدر 

 «Ìd¼ي³~ار   ·ÂeÌنZ³|ÀÀ¯|  ¼ا� �|م   Ä]  �À¯وا [ZÀ  ÄنÌ در   Ä¯  dا� \mÂ» Âyد   Ä]Â¿

»ÊدÂ�  رگ�]  �z]�eي  ¤e »  �اتÌÌاز   Ä] ارز  در    Ê داy¸  ي Ìd¼ZÅ¿�خ  �Âد.   ¶¬fÀ»

ZÅ  ·Âeيهدور �Âدآور  |¯Z³|ÀÀن�v]Ìان،   �¨u «Â�Àر   Ä]  dا� [Z    ي «¼°¾   Ä¸]Z¬» و 

  |ه ÀÀ¯Ë¾  |aË|. ا  Ìº¿�خ ارز �Àe   �اتe Z] ª]Z�»ÌÌ¤  راÂyد    يÌd¼ZÅ »   ،ي¿Z¿Z�Âت ا»Z�fد

Ä¿ا§�ا  Ä]  ZÆÀeË�  ZÅرZ�§ر«  يÂeÊ   »  �nÀ»Ê،دÂ�  �·Zq  Ä°¸]ZÅي  |mË| ي[�ا  ي 

�Ìd�Z³~اران   ·ÂaÊ  ارز »  �ا Ëز  ¯Zn   »Ê ،|ÀدËا   يو   Ä] ارز  ¿�خ  ا  Ìd¼ ZÅا¿Z¬fل    ¾ Ëدر 

  ).٢٠٢٣، ٢([¾ �xÌ و Z°¼Åران  �Âد Ë| »Ê �|ت ÊeZ^i Ê Ä]|�e[ يZÅهدور

Z°¼Åران�aو�Å    ي ËÄf§ZZÅ [� ا�Zس   و   ÊÀÌ�u داتZ�  )ا)١٣٩٦ ا»Z�fد  در   ،Ë ،ان�  

از �� ارز  ¿�خ   �«Z¿ Â^�Ëª  «Ìd¼ZÅ  iPeر  و  دارد  ا  �ÌوÂmد   �] [ÂeË¾    Äرم  ارز  ¿�خ  �^Âر 

[Z^� Äرت د  .dرن ا�Z¬f»Z¿ رتÂ�Ë ،�´  ا�� ÂeÊ  iPeر«  � Ëدر  [�    �ات Z]Ì�  ¤eÌÌلا،  ارز  ¿�خ 

 «Ìd¼  ] ZÅÊË  Za از ز«Zن  �Ì�fواردات  Âeرم   Ä¯ dا�ÌË¾  ا  .dا�Ë¾  Zf¿Ël   » نZ�¿Ê |ÀÅد  

دوره در   Ä¯ ZÅر«  يÂeÊ  ]  �iا ارز  ¿�خ  ¿Z¿Z�Âت  »   ي�Z]Ì�fلا،   �]Ìd¼  ZÅلاZ¯ي  eواردا Ê  

[Z    يZÅ و واردات در ز«Zن  |Âe Ì·   يË�  �ÅËÄÀZÅا§�ا  ¶Ì«¼°¾ ا�Ä] d د·  |هË¾  |aËدار¿|. ا

f¿ Ä¯ ،|�Z] لاZ] رمÂe ÌÄn آن ا§�اË�  « Ìd¼  ZÅلاZ¯وا يeرداÊ .دÂ] |ÅاÂy  

 » Ìر   �انÂ�¯ Ê¸yدا �·ZyZ¿ |Ì·Âe    ه|ÀÀ¯واردË ° �´Ëد  Ê   iPe [� درÄm   �³~ار Ì از �Âا«¶ 

«Z�fد  ا�iات   Ä¯  dا� ارز  ¿�خ  »   ي �^Âر   �]Ì d¼   ZÅلاZ¯ي   eوارداÊ   ا§�ا  |Ë�   ·ÂeÌ دارد. 

¸yدا �·ZyZ¿ Ê  » ه|ÀÀ¯ر واردÂ�¯ Ê |¿اÂe   ا�] Z�Z¬e ي  ZÅلاZ¯ ي   ̧yداÊ  mرZy وÊ   را ا§�ا Ë� 
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Ê]ZËاث�  ارزÄ¿Z°e  ¼ف ¿�خ ر�Z°�Ê و Ê¼ر��Ìزار  غZ]٢١   ... ارز 

 f¿ و در |ÅدÌÄn   «Ìd¼  لا [^�د ([�ونZ] را ZÅلاZ¯ -رZ°¼Å ر وÂ³٢٠١٢  ان، آ Â� د   ي). از Ë،�´ 

ا  ا§�ا   � Ë ا§�ا   ¾Ë ا�³   Ä]  �nÀ»Ë �   ·Âe ¯ZلاZÅ   ي | ÂeÌان  �Âد،  وارد¯ÀÀ|ه   Êداy¸  ي ¯�Âر 

 Zm  dا�  ¾°¼» Ë �´ Ë¾   ZÅلاZ¯ي  eوارداÊ   ا�� در   .|¿Â� Ë�   d]Z«ر ~a Ëي�   ]Ì،�f�   هZ´À] ZÅي 

eوارداÊ   ا�]  dا� �Zu   ي«¼°¾  [Zزار،   ºÆ�  �¨u ÌÄ   ،شÂ«)  |ÀÅد  �ÅZ¯ را  Âyد  �Âد 

٢٠١٣ ZÆ¿ �iا ا~· .( ÊË ا ¶»Z e Ä] ر ¿�خ ارزÂ^� Ämدرآ«| [� در Ë ¾ ´f�] ¶»Z� دو Ê .دارد  

ا»Z�fد ا§�ا  Âeا¿|�Ì¿ »Ê    ير�|   Z]Ë�  ا�]  Z�Z¬eش    ي�f�³  Ä] Z»|yت،  و   ZÅلاZ¯

ا «Â� �nÀد.  [�ا  � Ëا§�ا  ¾ Ëواردات   Z�Z¬eي  ZÅلاZ¯ ي   mرZyÊ،  Ä]وËه�  ZÅدZ�f«ا در    ي در 

«  ¾f§ر [Zلا  [�Zث   dا�  ¾°¼»  ،Ä �Âe ¿Ê  f وارداe  ي ¯ZلاZuÌ d¼  ZÅل  در  و    Â�Ì ،Änد 

 «  �yZ�Ì d¼  iPe  dve را  Ì�  �uواردات  (�Zدات   |Åد Z°¼Åران،    Ì ÀÊ»�ار   ).١٣٩٧و 

»Z´ÀÅÊ  ��¯ Z] d·دو Ä¯ي  » ÄmاÂ» ÄmدÂ]Ê،دÂ�  ي[�ا  eP»Ì¾  ·Z»Ê  ¿ ÌZÅزZر    يÂ^n» دÂy

ا§�ا  Âeا¿|Êا»|ا«Zت «  ¾ Ë. ا�ÂدZqÊپ Âaل «  �Ëا§�ا  Ä]Ë Z ا�f¬�اض    Ä]  �nÀ»Ë�    Ä���

f¿ زار و درZ] ل درÂaÌ ،Än   ̧» لÂa ارزش �ÅZ¯Ê  « ،لÂa ارزش �ÅZ¯ Z] .دÂ�Ì d¼   لÂa  

mرZyÊ  ا§�اË�  ËÄf§Z  �Å وËÄÀ  » لاZ] ZÅلاZ¯ وارداتÊرود  ZÆ¿در Ä¯Ëd  اË¾  » عÂ�Â»Ê|¿اÂe 

  ). ١٩٩٩  ،١¶ Â�Ìد («Ê f¿Âوارداe  ي ¯ZلاÌd¼  ZÅ در ��Z]Ë �  « �yZث ا§�ا

ارز  Z] ارز  [Zزار  §�Zر   �yZ�Ë ]ZÊ  ارز e¤   ي¿Z¿Z�Âت  «   �اتÌÌو  ارز،    ي [�ا  يZرÌ ¿�خ 

» �nÀ�Ìان�   ]Ê eZ^iÊ   يارز  �y و »|رتË |   ̧yل داÂaÊ  » بÂ�v»ÊدÂ�  ارزش �ÅZ¯ .

¸yل داÂaÊ  ZÅيدر [�ا[� ارز  mرZyÊ  »Ê|¿اÂe  ا§�ا Ä]  �nÀ»Ë �  �ÅËÄÀZÅد و    يÂ� واردات

f¿ داy¸«��ف  ي[�ا  را  Êوارداe  ي ¯ZلاÌ،Än   «Ì d¼  ZÅ در    دË �   .|Åا§�ا  Z³|ÀÀ¯ Êن 

Ä§� eZÅر  يZne�Ì¿ ا[�ارÂÀ�Ë° Ê  ZÅان  [Ä  ي  [�   iPeÌ�  ¶]Z«ÆmÂeÊ  ،يZneر  �Ìd�Z   ياز 

�ÅËÄÀZÅا§�ا  ي « Ë�  Ä§� eواردات دار¿|.   ZÅÊ|¿اÂe  �ÅËÄÀ   ZÆ¿ÊË  ZÅلاZ¯ ي   eوارداÊ    لاZ] را 

f¿ در  و  ا  Êد�Ì،Än   ��f [�ده   Ä]Ë¾  ا�] را   ZÅلاZ¯ا«��ف  ي  .|À¯ «v|ود    ¾ Z³|ÀÀ¯Ëن 

�Ìd�Z،ZÅ  |Å  Z] اغ¸\   Ä¯ف  Z¼uËd  ZÀ� Ê  Â¬eداË�  ¸yاز  ا�mا   Â]Ê«  |اتËd  ·ÂeÌو 
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  �ÌËZa١٤٠٣ ، ٣، �¼Zره ١٥دوره  /ا»fصZد و ا·´Z�Âزي    ٢٢

»Ê،|¿Â�  �Å  dا�  ¾°¼»ËÄÀZÅز¿|³  ي Ê  ا§�ا «Ë �  ·Zرا  §�Zر  و  [�    ي �Ê  ]Ì�f داده 

و ر«��ف  [  ،ي�eاز ZneرÌÀr¼Å¾،    ).٢٠٢٣،  ١ثZ³|ÀÀ¯Ëن وارد ¯Â]) |Àئ�    ¾ Z¨e Ä¯Ìوت 

[� ¿�خ ارز ا³�i~ار    Â�Ì¬f�»�Ì ºر غ[Âe  Äا¿|Ê«  دÊ،|Åارزش �Zدرات و واردات را ¿�Zن «

[� ارزش Âaل «̧   ،ي Zneر  ي¯��  � �Z]Ë|. در ��ا ا  Ë�  »Ê Ë|]Z ا§�ا  Z�§Êر   Ä¯Ë ¾    Ä] ا«� 

 �eÌف » �nÀ» خ ارز�¿ÊدÂ� �e .Ìارز ¿ فÌ � �ÅËÄÀ واردات را ا§�اË�  » داده وÊ |¿اÂe  �]

« �yZ�Ìd¼  ZÅلاZ¯ي eوارداÊ  iPeÌ�  ¿ZÆm ®¿Z]) ارد~´] Ê٢٠٢٣ ،٢.(  

ارز ¿�خ   Êeواردا ¯ZلاZÅي   d¼Ì«  �yZ�  �] ا³�i~ار  «ZÅ�Ì¤fي  از   �´Ëد  Ê°Ë    �iؤ»

 ¬uÌ¬  .dا� Ê¬u �iخ ارز «ؤ�¿ Ì ¬Ê ،  ¸yرم داÂe Ä¯ Ê  mرZy و Ê  » �] را درÊ³Ì ،د�   » ÌرZ ي  

. ¯�ÅZ ارزش Âaل  �ÂدÂ�¯Êر «Â�vب «   ® Ëا»Z�fد    ي� aË~ر»d]Z  �ان�nÀ�Ì «  ي[�ا

¸»Ê  ZÅيدر [�ا[� ارز   mرZyÊ،  �ÅËÄÀ  واردات را ا§�اË�   « �] داده وÌd¼   ZÅلاZ¯ي  eواردا Ê  

iPeÌ�  »Êا³~ارد  .Ë¾   و�Ì d   »Ê|¿اÂe  eواردا [Âe Ä]Ê  Äرم   ،|¿�]   ZÅ ÊËدر [�z  �هËودا«¾ 

´f�]وا  Ä¯Ê   لاZ]ÊË   ·او «Âاد   Ä]ÌÄ  ZÅلاZ¯ در    �اتeÌÌ¤  .)٢٠١٦  ،٣رË|(  دار¿|  Êوارداe   يو 

ZyذË�  ]Ì¾ ̧¸¼·اÊ   ¼Æ» �¬¿Ê  |» ارز  Ë�Ëdدر  je^  ي¿Z¿Z�Âت  ا  Ìdو  ارز  .  ¯ËZ¨   »Ê|À ¿�خ 

ZÅرÂ�¯ÊË  Zyذ  Z]Ë�  يارز  » Âe  Z¼uا¿Z]Ê|Àلا  و  ارز  [Zزار  در   Ä¸yا|»  Z]Ëd    لÂa ارزش  از 

¸»Ê،  �ÅËÄÀ ZÅا§�ا  ي از  و  ¯�ده  «ZÆر  را  »  �Ëواردات   �yZ�Ì d¼  ZÅلاZ¯ ي   eواردا Ê  

³Â¸mÌي�  |ÀÀ¯ آ)Ë¾¼¿� رانZ°¼Å ٢٠١٥، ٤و  .(  

¯ZلاZÅي «��§�aÌd¼    ÊوÂmÂ»Ë¾  « �yZ� �Åد، در ا  Zت Ì اد[  Ë Äا�Zس، [� Ë¾  Za[� ا

Êeواردا   ]Ze انÂÀ� Ä]Ê ¤f» ازÌZÅز «��ح ي� Ä�]ه در را|�Ë� :dه ا�|� Äf§�³ ��¿ در    

௧݅݌݉ = .௧ݑݎ݁)݂ ) ١(  (௧ݔ  

�Z°� �yZف    ௧ݑݎ݁[Z¯ d¼Ì« �yZ� �´¿ZÌلاZÅي «��§Ê وارداÊe و    ௧݅݌݉آن    ¯Ä در

اي از �ZÅ�Ì¤f» �ËZي ¯Z¯ Ä] Ê·�fÀر  ௧  Ä�Â¼n» ºÅ݅ݔو    [Zزار ارز  Ê �ر�¼Ìو غ  Ê ¿�خ ر�¼
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Ê]ZËاث�  ارزÄ¿Z°e  ¼ف ¿�خ ر�Z°�Ê و Ê¼ر��Ìزار  غZ]٢٣   ... ارز 

  �Âد: را �Ê» ¶»Z ا·´Âر§Äf در 

xt = (ginft, est, empt, idrt, topt, ctt, egt, reert, inft, bopt, irt, bdt) 

) m|ول  �Âe ١در   ،(ÌتZv    �Å  Ä] «Â]�»Ë ®  ¤fط  در    ي�ÌZÅاز  ا�Z¨fده  و   ا·´Â»Âرد 

آن  Ä^�Zv» ا�Âv¿.dه  ارائÄ �|ه   ZÅ  )  Ä�]٢را  ®Ë  \·Z« در  را   Â´·ا �|ه   tË��e §�م   (

Ê» فË� e Ê¿Z»رت ��ي زÂ� Ä] و Ê]�ne Ä·دZ » :|À¯  

௧݅݌݉ = ܾ଴ + ܾ௧݁ݑݎ௧ + ܾ௧݃݅݊ ௧݂ + ܾ௧݁ݏ௧ + ܾ௧݁݉݌௧ + ܾ௧݅݀ݎ௧ + ܾ௧݌݋ݐ௧ +
ܾ௧ܿݐ௧ + ܾ௧݁݃௧ + ܾ௧ݎ݁݁ݎ௧ + ܾ௧݅݊ ௧݂ + ܾ௧ܾ݌݋௧ + ܾ௧݅ݎ௧ + ܾ௧ܾ݀௧ + ) ٢(  ௧ߝ   

 [Zزار ارز   �Êر�¼Ì و غ   Z°� Êف ¿�خ ر�¼  Ä¿Z°eا�iات    �a ÊوÂ�À» Ä] ،�Åر [�ر�  ¾Ë در ا 

ا�¼Zل �Z�°Ë d�ZÌن  از   lfÀ» ارز ¿�خ  »   �Zزي   �yZ� �]Ì d¼   ZÅلاZ¯ ي   §��» Ê  eوارداÊ 

 � Ê   ¿Z»ز ا·´Â ١٤٠١- ١٣٥٧(   Êدوره  از  اول   Ä¸u�» در  ́ Ì «  ي)،  ¿Z Ì ¾³ Ì � ي   يÂ´·ا   Âa ËZ   Z]

 ZÅ�f»راZa ي  ¤f» Ì �   نZ»ز �Âل  ا   در   .dا� �|ه  �Ë¾   Z�ZÀ ا�Z¨fده   Ä]  Ä¸u�» ÊË   ºÆ» �e Ë¾ 

 ¤f» Ì ZÅ� ي  iPe Ì ³~ار�   «  �yZ� رZf§ر  �]Ì d¼   ZÅلاZ¯ ي   §��» Ê  eواردا Ê   »  ®¼¯ Ê |À¯ در  .

 �iPe Ì ،  در ز«Zن   � Z] Ë \  ¤f» Ì ��ا  ي[�دار   ÂنÂy Ìدر��³   ي از ا·´Â  ي� Ä¸u�»³ Ì دوم، [�Æ] Zه 

Ä¿Z°e   ¼ف ¿�خ ر�Z°�Ê   و غ Ì¼ر�� Ê   زار ارزZ]   نZ�°Ë d�ZÌ� لZ¼از ا� lfÀ»زي ¿�خ ارزZ� 

 «  �yZ� ر§Zfر   �] Ì d¼  ZÅلاZ¯ ي   §��» Ê  eواردا Ê   ̧ve «   ¶ Â»Ìرد   Ë|À §�آ  ¾ Ëا   . �د Ê³ Ì »�ار 

 ي ³~ار �Ì d�Z   �ات Ì و Z  ¤f» Ì ZÅ�   iPeن Ì از Z e«لات «  Ì¶   ¼� Ì ª�e و Ì ª �e   ̧ve ا«°Zن درك د» 

 « �yZ� �]Ì d¼ ZÅلاZ¯ ي  eواردا Ê  » ºÅرا §�ا Ê آورد.  
  

  ا·´f»ÂغZÅ�Ìي [Z¯ Äر ر§Äf در  ). ١( m|ول

 �Ì¤f» مZ¿  
  d»لا�
  اZ�fyري 

 Ä^�Zv» هÂv¿   اج�zfا� �^À»داده ZÅ  

�Z¯ d¼Ì« �yZلاZÅي  
 Êeواردا Ê§��»  mpi  

  Ê§��» يZÅلاZ¯ ارزش d^�¿
 ) Êeواردا \�u�]    ºnu Ä] (دلار

 ) Êeي وارداZÅلاZ¯ \�u�]   (¾e  

https://tsdview.cis.cbi.ir/sin
gle-data  

 Ê¿ZÆm رمÂe خ�¿  ginf  ...  
https://databank.worldbank.

org/source/world-
development-indicators 



  �ÌËZa١٤٠٣ ، ٣، �¼Zره ١٥دوره  /ا»fصZد و ا·´Z�Âزي    ٢٤

ºË�ve ديZ�f«ي اZÅ  es ) زيZn» �Ì¤f»١و ٠ (   ... 

Z�§ �yZ�  emp  ...  https://tsdview.cis.cbi.ir/sinر [Zزار ارز 
gle-data  

  Ê´f�]وا d^�¿ �yZ�
 Ä]  idr واردات 

·Âe Ä] واردات d^�¿Ì|  
¸yدا �·ZyZ¿ Ê  

https://tsdview.cis.cbi.ir/sin
gle-data 

 Z] �yZ�  topز [Âدن Zneري 
  Ä] درات و وارداتZ� عÂ¼n»

 Ê¸yدا �·ZyZ¿ |Ì·Âe  
https://tsdview.cis.cbi.ir/sin

gle-data 

 Zne Ä§� e  ctري 
·Z» عÂ¼n» d^�¿Ì تZ   �]

  «Â¼nع واردات  [Ä واردات  
https://tsdview.cis.cbi.ir/sin

gle-data 

https://tsdview.cis.cbi.ir/sin  ر�| ZyZ¿ |Ì·Âe·� داeg  Ê¸y  ر�| ا»Z�fدي 
gle-data 

و   Z°�Êف ¿�خ ر�¼
 Z]  eruزار ارز   �Êر�¼Ìغ

Ä] Ê  �ر�¼Ìغ¿�^d ¿�خ ارز 
 Ê¼ر�  

https://tsdview.cis.cbi.ir/sin
gle-data 

  ...  Ê¬Ì¬u  reer «ؤ�i¿�خ ارز 
https://databank.worldbank.

org/source/world-
development-indicators 

 Ê¸yرم داÂe خ�¿  inf 
  d¼Ì« ¶¯ �yZ� ات�ÌÌ¤e

  ¯ÀÀ|ه«��ف
https://tsdview.cis.cbi.ir/sin

gle-data 

 �e  bopاز Zneري 
) [Z¿®  ٤ا�Zf¿|ارد �¼Zره (
  «�¯�ي 

https://tsdview.cis.cbi.ir/sin
gle-data 

  �ËZyات ذ�ÌÌ¤e �yZ�
 ]Ì¾¸¸¼·ا Ê  ir  ...  

https://databank.worldbank.
org/source/world-

development-indicators 
 d·دو ÄmدÂ] ي��¯  bd |»از درآ�e - رجZz»  https://tsdview.cis.cbi.ir/sin

gle-data 
�^À»Ë :Äf§ZZÅ �Åو�a ي  

  

و    ١٣٩٠-ZÅ١٣٩٢ي  لازم [Ä ذ¯� ا�Âv» dرdË در Z¬» ¾ÌÌ eدZ� ،ºË�ve �Ì¤f» �Ëل

 ¾ÌÀr¼Åل ١٣٩٧-١٤٠١Z� ¾Ëدر ا Ä¯ dده ا�Â]ºË�ve |Ë|�e Z] ZÅ  دي و��Z�f«ي اZÅ

) ºË�ve زيZn» �Ì¤f» �ËدZ¬» ،رÂ�¯ ÄÌ¸� ه|�ESلZ� ÄÌ¬] و [�اي ®Ë �]ارزش  ) [�ا ZÅ

  .dه ا�|� Äf§�³ ��¿ در �¨�¤f»Ì�  زار ارز در اZ] رZ�§ �yZ�Ë¾    Ä] دZÀfا� Z] ،Ä ·Z�»

��¿ ��Âe  ارائÄ  يZqرÂqب  ا  )٢٠١٩(  �ÀÌf¿Âa١ و �Z³�Ìر �|ه   .dا�   ¾ Ä^�Zv»Ë �|ه 

[Â� Äرت    �yZ� Ë ®   ̄ �eÌ\  ¿وزÊ  ¤e ذZy  �اتÌÌاز  ارز،  [�Æه   Êا·¼¸̧ ¾Ë�  ]Ì¿�خ  ¿�خ   و 

 
1. Pontines & Siregar 



Ê]ZËاث�  ارزÄ¿Z°e  ¼ف ¿�خ ر�Z°�Ê و Ê¼ر��Ìزار  غZ]٢٥   ... ارز 

 (Ê°¿Z] دÂ� خ�¿) uا��Ê ز ¶°� Ä] آن Ä·دZ » ه و|�Ë� ]Ì نZ  »ÊدÂ�:  

𿿿񯿿򟿿 = ଵ
ఋ೐

∆೐
௘௧ − ଵ

ఋೝ

∆௥௠௧
௥௠௧ + ଵ

ఋ೔

∆೔
௜௧ )٣ (  

[d^�¿ �´¿ZÌ  :  ݉ݎ،  tز«Zن    دÀÅ|ه ¿�خ ارز ا�¼Ê در ¿�Zن:  ݁   « Zد·Ë¾  ¶»Z� Äا  يا�mا

¾Ì] �ËZyذZ°Ë�»دلار ا \�u�] Ê·Âa ÄËZa �] (لا� �m Ä])Ê¸¸¼·ا  ،݅:    Ê¼ه ا��Æ] ف ¿�خ� »

[ZÌ] \Ìe�e Ä¿´� ا¿�vاف « ZÌر ¿�خ ارز، ذ௜    �Ì¿  ÄËZa Ä] �ËZyߜو    ௥ߜ،    ௘ߜ  ا�t  .d در ز«Zن  

  .Ê·Âa|Àf�Å و ¿�خ [�Æه 

Àr¼ÅÌ ،¾  ¼ze  Ä¯  dا� ذ¯�   Ä] [Ì´¿ZÌ¾ ³Ì�  Z«ا·´Âي  «�[Âط    Ì ¾  Zf¿ Ëlلازم   ZËÂa ي 

ز«Zن   در   �Ì¤f»  \Ëا��v» R  ¼zeا§�ار  ¿�م  �Ìدر  [Ì ¾  Zf¿Ë l    Äو  ا·´Âي  «�[Âط 

��ا  ي [�دار  ÂنÂyÌدر��³  Z] Ë\  ¤f»Ì �   نZ»ز «v  در  ا¿Znم    MATLABا§�ار  ¿�م  �Ì در 

.dه ا�|�  

«Z]    lfÀزار ارز  �Êر�¼Ìو غ   Z°�Êف ¿�خ ر�¼   Ä¿Z°eا�iات    Ê[�ر�  ي، [�ا«¬Ë¾    Ä·Zدر ا

از دو    Ê وارداÊ  e«��§  ي¯ZلاZ�  « �yZ� �]Ì d¼  ZÅزي ¿�خ ارزاز ا�¼Zل �Z�°Ë d�ZÌن

¼°e «Ì ̧ Ê   ¼Æروش   �¬¿ ¯|ام   �Å  Ä¯  dا� Äf§�³ �|ه  ��Æ]Ê  Z�ZÀه  ÊË   ̧ve در    ¶ Ìو 

  \ Z]Ë ��ا  ÂaËZ  ي�Ì´¿ZÌ¾³Ì«  ياز ا·´Â  ي��Æ] Z]³Ìه  ا[f|ا،  ا¿|. ¯�ده  ¨ËZا  �Ì¾  ¤f»ÌZÅروا[� [

¤f»Ì�  ºÆ» ز«Zن،  ا»Z�fد   ¾�eËدر  »   ي�Âا«¶   �yZ�  Z]  �^e�»Ìd¼  ZÅلاZ¯ي  §��»Ê  

eوارداÊ  Z�ZÀ� ÊË   ·د .|¿|�Ì¶  ده از اZ¨fا�Ë ¾  ¸]Z« ،روشÌ d  آن در [�ر� Ê  ¤eÌÌ ات�  ¿Z»ز Ê  

¤f»ÌZÅ�  Z�ZÀ� ÊË  Âa و  �Âرت   Ä] ا³�i~ار  ا·´Â  ا�Â�Ë Z  .dا«¶   ¾Ëا  Ä]  نZ°»ا �Âر Zyص 

 eÌÌ¾   ̂�¿ Â� Zeا«¶    ¯Ê|Àو ¯¼® «   ¯Ê |Àرا §�اÊ  » ºÅ در Z] �Åزه ز«Ê  ¤f»ÌZÅ�  ¿Zوزن 

¸¯Ì| ي  v» [�f�Ìي ا»Z�fد  � f»Ì¤  يÌ�ZÅدر  ا�¼ZÀÌن   Z] «�Ä¸u    در   �Z�ZÀ� ÊË  .|¿Â  ي 

 ¤f» ،| ]ÌZÅي�   Z�ZÀ�ÊËه|�  Â´·ب اÂqرZq در��³  ي درÂyÌنÂ  ا  ي [�دار�� Z]Ë\   ¤f»Ì �  

f§�³ »�ار  ا�Z¨fده  «Âرد  ز«Zن  ا�dدر   Ä·د  .Ì¶   ا از  Âeا¿Ë¾  Zا�Z¨fده  در    ÊË روش،  آن 

Â´·زاZروا[�    ي� ZËÂa  Ä¿Z°e ا�iات  «f¤ و   �]  ZÅÌZÅ� ي    .dا�  Äf�]وا  Â´·ا  ¾Ëا  Ä]  ÄmÂe  Z]



  �ÌËZa١٤٠٣ ، ٣، �¼Zره ١٥دوره  /ا»fصZد و ا·´Z�Âزي    ٢٦

iPeÌات�  ¿Z»ز Ê   غ ve¸،  آن  Ì�y� Êو  ا»Z�fد  ي�f»ÌZÅ¤   وا¯Ì ¶  �Àا«°Zن  [Ä    ي ¯لان 

Ä¿Z°eZÅاز    ي ر�¼ ¿ÄÌuZ  وارد�|ه  ¿�خ  غ  Z°�Êف  ارز  Ê �ر�¼Ìو  ا�¼Zل    [Zزار  از   lfÀ»

  . ¯Ê|Àرا §�اZ�  » ºÅزي ¿�خ ارز �Z�°Ë d�ZÌن

¯�eÌ\  اË¾  رو د·  °�دËدو   Ä] Ì¶  وË³�ÊZÅآن  ي  ¶¼°»Â´·ا  .dا� ا¿Zzfب �|ه   ZÅ ي  

»Ì´¿ZÌ¾³Ìي�  ÂaËZ  ا�� Z]Ë\  ¤f»Ì�  نZ»در ز    Z�ZÀ� Ä]ÊË  ºÆ»�eË¾  ¤f»ÌZÅي�  iPeÌ ³~ار�  

Æ] وÌÄÀزZي�  ¤f» بZzf¿اÌZÅ�  » ®¼¯Ê،|À¯   ·Zu در Ê Â´·ا Ä¯در��³  يÂyÌنÂ ي [�دار   Z]

  \ Ë ¾  ¯�eÌ. اآوردÊرا §�اÌ ZÅ�  » ºÅا�iات «f¤  ي Ì¶  ÂaËZدر ز«Zن ا«°Zن ��Ë\   ¤f»Ì�  ¸veا

  d«د ZÆÀe Ä¿Â´·زاZارا ا  ي��§ Ë�  »Ê،|Åد   ̧ve نZ°»ا Ä°¸]Ì¶  �»Zm¶]Z« و �e¼ا�ÌنZÀ�e ي  

[Zزار ارز §�ا�Ê    ºÅر�¼ Ìو غ  Ê و �°Zف ¿�خ ر�¼  ي¯لان ا»Z�fد   ي�Z  ¤f»ÌZÅنÌ از روا[� «

»Ê|À¯   ·)Ê  m وÌگ¿Z٢٠٢٢ ،١(.  

  ي Z] ZËÂa ض�اf» \Ëغ�Ì در ز«Zن �Ìگ¾Ì´¿ZÌ « روش اول [�آورد ا·´Â: ا·´Âي  .  ٣-١

ي Z] ZËÂa ��ا�Ì¤f» \Ë در  � Ì´¿ZÌ¾³Ì «در اÊ¸¯ ÊeZvÌ�Âe �z] ¾Ë در Â�yص ا·´Âي  

(  ، ز«Zن ZÌm¿گ  و   Ê·  Ä ·Z�» ا�Zس   �]٢٠٢٢Ê»  Äارائ «Âا»�  در  .  Â�٢د)  از  [�ZÌري 

و�   Z] ¯Â»  ÄاZ¬¬v» Ìf Ê  Ämن  ز  ا·´Âا¿|  e |اد   ¶»Z�ËدZر��³  ي �Âا«¶    و   ا�Ì¿Â Ê  dاز 

» Äq�³اÊ انÂe   a تZس ا�لا�Zا� �]Ì�Ì ¾  y�] Ä¯ وت ¯�دZ�«Ê  ¤f» ازÌZÅ�    dا� ¾°¼»

¤f»  Z»ا  ،|À�Z]  �^e�»ÌZÅي�  ¿  �z�» [ZÀ[�ا�Zy Ì|Àfص   . Ë،¾  ا�§ و    ي�Zز ا·´Ë|À  Âدر 

¸veÌ،¶    dلازم ا�ËÂ´·اÊ  اË دZn  ا [�Z|. در   ¾°¼» ��ZÀ� مZ¼e ¶»Z� Ä¯ دÂ�Ë¾    ،d·Zu

Â´·ا ¤f» ¶»Z� dا� ¾°¼»Ì ZÅغ  ي�Ì �^e�»�  Ä¯ |�Z]Ä] d«د  aÌ�]ÌÀ Ê آ�Ì \  »Ê |À¿و   ز

Zuل،    .دÊ|ÀÅرا ¯�ÅZ «   ا·´�Â¼¸°�د    ¾Ì� [�در  «Âا»�،    يZرÌ در    ي «f |د  يZÅا·´Âاز 

 
1. Li & Jiang 

 ا·´ـÂ |هÌـ�ZÌeZÊ aÌrـËر ZتÌـ«Âرد «�Ä ·Z، از �aدا�m Ä] ¾fyئ  ا·´Âياز  Ë| ¸¯Êد ®Å Z] ،Ë|ف ارائË¾  �z] Äدر ا  .٢
(·ـÂe|À    Ä·Z¬» Ä] Êا¿ Ê، «ا·´Ë�ZÊ    �] º¯ZuÂروا[� ر  Ä ·Z�»Ìª�e �¼  ي�ا[   «Ây|Àا¿Z³|Àن �لا»Ä  �|ه ا�d.  يÂyددار

  ¿¼ÀËZ|.«�اÄ m  )  ٢٠٢٢  ،و ZÌm¿گ



Ê]ZËاث�  ارزÄ¿Z°e  ¼ف ¿�خ ر�Z°�Ê و Ê¼ر��Ìزار  غZ]٢٧   ... ارز 

�ÂeÌف   ̂�ZÀ» Ê  زÂe ارائÅZ�»Ê   ·ÂeÌ |  » Ä|اe   يZÅداده  � Ëاز  اد�Ê|ÀÅ|ه  در   .Ë ¾    ،اردÂ»

«   ا·´Âي  ®Ë ا¿Zzfب   ا�Zس   �]  �fÆ] ÌZÅرZÊË  داده  Ä�Â¼n»  Z] ا¿�^Zق   |À¿Z»ZÅ ي  

eا|ÅZ�»Ê ،  a رت|«Ì�]Ì Àو Ê   ËZ  لاZ¼fuاZ�y از آن،  ا«�ي ��وري  ت �a .dا�   |À»زZÌ¿  

Àfطا�Z^   f¿ وÌÄn ³Ìاز    ي� Ê°Ë بZzf¿ا Ä] d^�¿Â´·اÄ] ZÅ  انÂÀي�Â´·؛    اºÌf�Å ÄÀÌÆ]  در

  Ê�Ëا�� ¾ÌÀq  بZzf¿ا Ë ®  يÂ´·ص «  اZyÊ|¿اÂe  ¼�e ث�Z]Ìº³Ìي�ZÅو [  ي ��y�aÌ �  

ز �Âد،   ¾X¼�»  |u »�    �اËاز  در    ي�ÌdZÅ|م  ¿Zدا·´ÂmÂ»Âد  را   ZÅËه|   »Ê ³Ìد�    Ä] و 

[ZÀ[�ا  Z  �Zy Ê  °f» ÊرÌ[�  يÂeË�ZÅز  .dا�Ë،¾  ا  Ä¯  dا� »�   ¾Â¸�»Ëب  [�Ìd    Z|م  را 

و «ؤËl    �i روش را  ® Ë  ا·´Â  ي �Ì´¿ZÌ¾³Ìو «  ا�mا  ا·´ËZ  �e¯Ì \  |Àq \�ZÀ» Ë¾  Â ا¿Zzfب  

» .dا�Ì´¿ZÌ¾ ³Ìي�  Â´·ناZ¼Å ،a �»Z¿ از Ä¯ رÂ� Ì ،dا�|   » Ä]Ì´¿ZÌ¾³Ì� ي   ¼zeÌ¾ ZÅ  Ë Z  

aÌ�]Ì ÀÊ ZÅ    ازÂ´·اZÅ ي   �Zy وزن   Z] دارد.   fz» Ê¸ف    ي �Ì´¿ZÌ¾³Ì روش «دروا»�،    ا�Zره 

|ÀqË ¾ Â´·ا  ̄ �e راÌ\  »Ê |À¯  وÄ] Êfuرا Å Ì چ ËÂ´·ا Ê ¼¿ ف~u راÊ ،|À¯ ا�]ZÀ]Ë¾   لZ¼fuا

«À °� �|ه    �ZÅ ËZ  ¤f»Ì ZÅ  ا·´Z� ��Âe Ä¯Ë �  Â  ي از د�d دادن ا�لا�Zت «Ä] ��vÀ §�د

» �ÅZ¯ ،dا�Ê Ë|]Z.  

  ،Ê¸¯ ́ fÀ�Ê   » Ì   يZÅ روش [Â� Äر  ¿ZÌ ¾³ Ì ي�   Â´·ا   » Ê|À¿اÂe   ¼ze Ì ¾ ZÅده   يZ� يا   Äارائ

  Z»ا  ،|ÀÅد¶°�» Z]    م|� ºÅن§�اZ°»ا و ��ا   a Ì � ]Ì ÀÊ  ي �Z�   ¤e ÌÌ �  ¤f» ÌZÅزي   \ÀÀ¯ Ë|ه 

) ¿�Zن داد¿| ٢٠١٢(   Â¯Ë ̂ Ì¸ Ì�١پ و ¯Âر   ¾،Ë . �لاوه [� ا رو[�و ZÅ |Àf�Å در �Âل ز«Zن  آن 

¤f» e |اد  ا�³   Ä¯ Ì ZÅي�  a Ì �] ÌÀ Ê ه|ÀÀ¯    درÂ´·ز   اËدZ  ،|�Z]  Zf¿ Ël  a Ì � ]ÌÀ Ê    �Ì ̈Ê 

 Ä] »  dد� Ê آË | .    د�°Ëرو» Ì ́ ¿ZÌ ¾ ³ Ì �  نZ»ز در   �Ì¤f»  \Ëا��  Z]  ZËÂa «f¤ ي   Ä] ÌZÅي� 

 a Ì �] ÌÀ (ÊvÌ�Âe («ZÅ�Ì¤fي  ¯ÀÀ|ه   Ê   ا�� « آن   \ Ë و  اZmزه   ZÅ Ê |Åن   دZ»ز �Âل  در   Ze

 ¤e ÌÌ �    و  |ÀÀ¯ ديZËز u|ود   Ze   ا��  ¶°�» Ë \   روش در   d]ZiZÅ ي  fÀ� Ê    ¶u . ¯Ê» |À را 

   .�Âد Ê ا»Z�fد ¯لان ا�Z¨fده «  Ê روش اغ¸\ در «�Z ·Zت Ë¾  ]�ne ا   ¾،ZÀ] Ë[�ا 

ي Z] ZËÂa ��اÄ] ÄmÂe Z]» Ì´¿ZÌ¾³Ì�  �Ì¤f» \Ë «�اZËي ارائÄ �|ه در Â�yص روË°�د  

 
1. Koop & Korobilis 



  �ÌËZa١٤٠٣ ، ٣، �¼Zره ١٥دوره  /ا»fصZد و ا·´Z�Âزي    ٢٨

ZÅ�Ì¤f» ¾Ë�eي «ؤ�i [� ر§Zfر ��yZ  در ا�a ¾ËوºÆ» ÊËZ�ZÀ� dÆm �Ì¿ �Å،  در ز«Zن

 .dده �|ه ا�Z¨fا� Â´·ا ¾Ëاز ا Êeواردا Ê§��» يZÅلاZ¯ d¼Ì«  

   در ز«Zن  �f»Ìغ  \Z]Ë ض�ا  ي[�دار  ÂنÂyÌدرگ��روش دوم [�آورد ا·´Â: ا·´Âي  .  ٣-٢

Ë ®  يÂ´·در��³  اÂyÌنÂ   دار�]Ë ي ®  �Zا[�ار ا�Ê   ̧ve درÌ¶ZÅي   nÀد�Z�f«اÊ    Ä¯ dا�

آن،    Ë°Ê.  ا�d  يا�f�³ده  ي¯Zر[�دZÅ  يدارا ا¿Âاع  [Z    ي[�دار  ÂنÂyÌدر��³  ا·´Âياز 

\Ëا��  ¤f»Ì �  نZ»د§   در زZ�e نZ�Â¿ Z]Ê   ��Âe Ä¯ dي ا���Ì¼Ë�a٢٠٠٥(  ١(  aÌ دZÆÀ�  

Ä] ده�|ه و�f�³ رÂيا� ،  Ä]وËه�   ̧ve درÌ¶   » دهZ¨fد ¯لان، ا�Z�f«ئ¶ اZ�»ÊدÂ�  . يÂ´·ا  

�Âرت  ¯Ä] Ä  دÊ|Åا«°Zن را «  ¾Z» Ä]Ë ا  در ز«Zن   � f»Ì¤  ��اZ] \Ë    ي [�دار  ÂنÂyÌدر��³

  ا·´Â را در §�آÌ¼ze |ÀË¾  يدر ز«Zن �ZfyZر ا»Z�fد   �Ì d  ¤f»Ìو »|رaË � ÅZ» |À¼e~ا¿ �Zف

ºÌËZ¼¿ ظZv·در ا .Ë ¾  Â´·اZÅ�f»راZa Ä¼Å ، ي    Ä�z�»يÂ´·در��³  اÂyÌنÂ  ض    ي [�دار�§

»ÊدÂ�  آ�§ از   Ä¯Ë|À  مZ³   §دZ�e Ê  a اول   Ä^e�»Ìي�و   »Ê|ÀÀ¯  ا  Ä] ا«°Zن    \Ë¾  e�eÌو 

¤eÌÌو دائ¼  �ات d«Â»Ê   ZÅ�f»راZa در|ËZ¼¿ Ê» ºÅا�§.  

Z¼¿Ë�  رZfyZ� ي   يÂ´·ا   f�³زZ]دÂy Ê  ي[�اي  [�دار   Ë®   ي��  ¿Z»ز Ê  ¤f»|ÀqÌ ه�    Z]

  :�ÂدÊ« فË� � eËزدر را[�Z] Ä ز«Zن  �f»Ì¤  ي �ZfyZر  يZÅي¿Âآور يو ��Ë\ ZÅZ�yا

௧󿿿௧ߚ = ݀௧ + �ଵ.௧󿿿௧ିଵ + ⋯ + �௣.௧󿿿௧ି௣ + ∑ 󏿿௧௧  )٤ (  

  Ä·دZ » ¾Ëدر ا󿿿௧  Ë®  »Z� ٧¶  [�دار  ¤f»Ì�  زا (درون« �yZ�Ìd¼  ZÅلاZ¯ Ê§��» ي  

eواردا  ،Ê¼ف ¿�خ ر�Z°� Ê   و غÌ¼ر�� Ê  زار ارزZ]  ،�yZ�  زارZ] رZ�§  ارز  ،�yZ�    d^�¿

´f�]واÊ   واردات Ä]  ،�yZ�   رZne دنÂ] زZ]  ،ي Ä§� e  رZne  د  ر�|ي وZ�f«يا (    .d݀ا�௧ 

Ë ®   ¤f»  d]Zi «^|أ،  ز«Zن   در  �Ì[�دار  از    ا»Z�fدي)   ZÅيÂe  ،Ê¿ZÆm  ºË�veرم  ¿�خ  (��ض 

dا�  .�௜.௧  Ë ®  �eZ»Ë�  از ��ا  ٧*٧Ë\  ¤f»Ì�  ا  در�]   يزا درون  ي�f»ÌZÅ¤و»¨Ä    يز«Zن 

Â´·ا  dߚ .ا�௧  �eZ»Ë� Ê  از ��اË\  ي درونZÅ�Ì¤f»  زاي Â´·ݐدر دوره    ا  �eZ» .dا�Ë�  ߚ௧  

 
1. Primiceri 



Ê]ZËاث�  ارزÄ¿Z°e  ¼ف ¿�خ ر�Z°�Ê و Ê¼ر��Ìزار  غZ]٢٩   ... ارز 

Ë®  �eZ»Ë �    ¾ÌËZaj¸j» Ê  رو  ��ZÀ�  Ä¯ dا�¸  ي ا�  ��« Ê  Z] [�ا[�  در    Ë®  آن   .|Àf�Å

·ZuÊ  �eZ» Ä¯Ë�   Z�yارد  ي|¿Zfا�  ∑   �d�~³ Z] Ä¯ ÌÌ�  »Ê،|À¯   Ë ®  �eZ»Ë ز«Zن e¤    ݐ

¿Âآور  ®󏿿௧  Ë  ا�d.  ي»�� ∑  ي �ZfyZر  يZÅي[�دار  «   ݐ §�ض   Ä¯ dا�ÊدÂ�  زÂe   � Ëاز 

¤f»|Àq ارد|¿Zfل ا�Z»�¿Ì ه� aÌي�و »Ê|À¯ .  

٤. Â´·آورد ا�] Ê]�ne lËZf¿  

ا·´Âي   ZqرÂqب  در  ا[f|ا   �z]  ¾Ëا ز«Zن�Ì´¿ZÌ¾ ³Ì«در  در   �Ì¤f»  \Ëا��  Z]  ZËÂa    ي 

[� ر§Zfر �Z¯ d¼Ì« �yZلاZÅي «��§Ê وارداÂ» Êeرد [�ر�Ê »�ار Äf§�³ و    «ؤÂ��iا«¶  

[�Âyردار   [�f�Ìي   dÌ¼Åا از   �Ì¤f»  ¾Ëا ر§Zfر   ¾ÌÌ^e در   Ä¯  ÊËZÅ�Ì¤f» آن   ا�Zس   �]

  ،dا�Â·اوËd|À]Ê» Ä¿Z°e  ي  ا�iات   | ]  Ä¸u�» در  ر�¼ �Âد.  ¿�خ  غ  Z°�Êف    Ê �ر�¼Ìو 

[� �Z¯ d¼Ì« �yZلاZÅي «��§Z�    Êزي ¿�خ ارز«lfÀ از ا�¼Zل �Z�°Ë d�ZÌن  [Zزار ارز 

«Âرد [�ر�Ê    در ز«Zن  �Z]Ë \  ¤f»Ì ��ا  ي[�دار  Âن ÂyÌدر��³ا·´Âي    وارداÊe در ZqرÂqب

Ê» د. »�ار�Ì³  

¯ZلاZÅي «ص�§Ê وارداÀÀ¯   Êe|ه¾f» ÊËZ�ZÀ� e ÌÌغZÅ�Ìي    .٤-١  d¼Ì« صyZ� رZf§ر

  ) TVP-DMA(  ي Z] ZËÂa ض�اf» \Ëغ�Ì در ز«Zن�Ìگ¾Ì´¿ZÌ« در چZرچÂب ا·´Âي  

) «٢ºÆدر m|ول   ÊËZ�ZÀ� lËZf¿ (  ¶»اÂ� ¾Ë�e�iؤ»    Ê§��» يZÅلاZ¯ d¼Ì« �yZ� �]

ي Z] ZËÂa ��ا�Ì¤f» \Ë در  � Ì´¿ZÌ¾³Ì«  وارداÊe (Ë|a|ه �^Âر ¿�خ ارز) در ZqرÂqب ا·´Âي 

��اË\    ز«Zن اZ¼fuلات  « ZÌر  ا¿�vاف  و   ¾Ì´¿ZÌ» «~¯Âر  m|ول  در   .dا� �|ه  آورده 

در    .dا� �|ه   Äارائ  ZÅ�Ì¤f» از   ®Ë  �Å  dÌ¼Åا «�Ìان   \Ìe�e  Ä] ا·´Âي  در  رÂÌ��³ن 

«ZÅ�Ì¤fي   §Âق  ا·´Âي   ¾Ì¼ze أ  از   ��ض|^»  ،Ä¨«وZÅ دوم   و   اول  ي   �yZ�  «Ì d¼  

ZÅلاZ¯ ي  §��» Ê   eوارداÊ ،   ¿ZÆm رمÂe و  ¿�خ Ê¤f»Ì �  �veËºZÅ د  يZ�f«ي  اÄ]انÂÀ�    �Ì¤f»

Z¼eم   ̄ d]Zi در  �eÌ\ZÅ  يZÅ�Ì¤f» «fz¸ف  [ZÌن د�a    Ä�Â¼n» �´Ëو�Åي   Ä] ي  ZÅا·´Âو 

·Zvظ �|ه و [Ì¼Å Ä¾ د·Ì¶ «¬|ار «fz»TVP-DMA    ¾Ì´¿ZÌ¸ف [�ر�Ê �|ه در ا·´Âي  



  �ÌËZa١٤٠٣ ، ٣، �¼Zره ١٥دوره  /ا»fصZد و ا·´Z�Âزي    ٣٠

 .dه ا�|� Ä^�Zv» ®Ë �]ر [�اÂ¯~» يZÅ�Ì¤f» Ä] طÂ]�» \Ëلات ��اZ¼fuا  

��ا  ÂaË Z  ي�Ì´¿ZÌ¾³Ì«  روË°�ددر    Z]Ë\   ¤f»Ì�  نZ»ا ،در ز�� Ë\  ¤f»ÌZÅي�    ¶¬f�»

Ä]Âa رتÂ� ËZ  ¤e نZ»ل زÂ� درÌÌ�  »Ê ،|ÀÀ¯  ا Ä]Ë ¾    Ä¯ ZÀ »Â´·ا  »Ê|¿اÂe  Ä]  رZ¯دÂy رÂ�

¼ÅاÌd  iPe وÌ�  ¤f» �ÅÌ�  Ä�v· �Å ن  را درZ»از ز   �ÀeÌº   ا .|À¯Ë¾  وË³�Ê  » \mÂ»Ê دÂ�  

¤e Ä¯ÌÌ ا  �ات��Ë ،\  |u Ze ي  Æ]Z�» �¬¿ Ê  Ä¨«و Z]ZÅ ي  ¤f»ÌZÅا  ي� ¶¬f�» Ë Z¨    در .|ÀÀ¯

Zm  Ä] «f¤   ي وا»�،   Ä°¿آÌZÅ�  Ä¨«و  Z] روË°�د  ،�Âد  ·Zvظ    ا·´Âدر    �ZنÅZÅË¼�اه   ¾Ëا 

»Ê|¿اÂe  ÂaËZ ÊË  ات آن�iرا از ��ا  ZÅËª  ¤eÌÌا  �ات��Ë\  ا  .|À¯   ¾ Ëدر �Âل ز«Zن m~ب 

¯Ä «¼°¾    يورود   ي�ÌZÅاز Ë�  ]Ì �  ¤f» |u¯¼® ¯�ده و از ا§�ا  ا·´Â  ي �Zزا«� [Z� Äده

ºÅ  Ä]  �nÀ»  dا��yÊ  ] ³Â¸m  [�ازش�Ì و  Ê|À¯ ·Zu«  ي�Â�Ìد،  در   .Ê    Ä¯د�°Ëرو  

»Ì´¿ZÌ¾³Ì� ي  ÂaËZ  ا�� Z]Ë\  ¤f»Ì�   نZ»در ز  »Ê|¿اÂe  ÂaËZ ÊË  ¤f» ات�iاÌZÅ� را    ي ¶¬f�»

�� «�Ëª  ¤eÌÌ �   �^eاز   \Ëا��  ¿ و   |À¯ m~ب  ز«Zن  �Âل  و»¨Z  ÄزÌدر   Ä] ZÅرا  آن  ي  ZÅ

[�ا  Z»ا  ،|Åد  �ÅZ¯ي  ¤f»Ì�  » و»¨Âe  ÄانÊوا[�ZÀr¼Å Äfن  ااز  در  ¯�د.  ا�Z¨fده   ZÅË ¾  

و    Â^Æ] Ä]Ì�]Ì ÀÊد د»Âe   a dا¿|Ê«  ا·´Âوا[�f»Ì�    Ä] Äf¤  يZÅا�Ä§Z ¯�دن و»¨��Ë،�  Äا

Â´·زاZي�  Âa �fÆ]ËZÊË ZÅي  ¿Z»زÊ   |À¯ ®¼¯   )¿ZeZ¯ ÌZ   اد�¿Â¿ ص،    .)٢٠١٧  ،١وÂ�y ¾Ëدر ا

[e ،ÄÀÌÆ |اد دو و»¨�Ì¤f» Ä وا[�Äf در    Ä¨«و ¾ÌÌ e lËZf¿ Ä] ÄmÂe Z] Â´·ه    ا|Ëظ �³دZv·

.dا�  

«�Ì¤f در ÌÌ^e¾ ر§Zfر �Â�  ¾Ë�e  d¼Ì« �yZر ¯Ä در �°¶ «��z ا�Z¼ÅºÆ» dن

ºÆ» ه دومZ´ËZm در .dري ا�Zne دنÂ] زZ] �yZ� �Ì¤f» Êeواردا Ê§��» يZÅلاZ¯  ¾Ë�e

  Ä¯ dده ا�Â] واردات Ä] Ê´f�]وا d^�¿ �yZ� رÂ¯~» �yZ� ¾ÌÌ e ³~ار در�iا �Ì¤f»

[Ê» ��¿ Ä ر�| �Ì» Äq�Åان وا[�Z¯ Ä] Ê´fلاZÅي وارداÂ� |Ë|�e Êeد ا�iات [�f�Ìي را  

از    �´Ëد  Ê°Ë .d³~ا�  |ÅاÂy يZm�]  Êeواردا  Ê§��» ¯ZلاZÅي   d¼Ì« �yZ� رZf§ر  �]

«ZÅ�Ì¤fي «ºÆ در ارZ^eط [Z¯ d¼Ì« �yZ� ZلاZÅي «��§Ê وارداZ�§ �Ì¤f» Êeر [Zزار ارز  

 
1. Catania & Nonejad 



Ê]ZËاث�  ارزÄ¿Z°e  ¼ف ¿�خ ر�Z°�Ê و Ê¼ر��Ìزار  غZ]٣١   ... ارز 

[Âده ا�Âe Ê» Ä¯ dان Z] d¨³ ا§�اZ�§ �ËرZÅ در [Zزار ارز و ZÅ �Æmي ¿�خ ارز ¿Ê�Z از  

ا³�i~ار    �Ì¤f» .|� |ÅاÂy اه�¼Å ديZËات ز�ÌÌ¤e Z] Ê§��» يZÅلاZ¯ d¼Ì« �yZ� ،آن

  Êeواردا  Ê§��» ¯ZلاZÅي   d¼Ì«  �yZ� ر§Zfر   tÌ�Âe در   dÌ¼Åا «�Ìان   ��¿ از  [ |ي 

  d¼Ì«  �] ا³�i~اري  [�Zث   ºÌ¬f�» [Â� Äر   d¨³ انÂe  Ê» Ä¯  dري ا�Zne Ä§� e �Ì¤f»

  .|�  |ÅاÂy §Âق  ¯ZلاZÅي   d¼Ì«  �yZ� �Ëا§�ا  dËZÆ¿ در  و   Êeواردا  Ê§��» يZÅلاZ¯

ا»Z�fدي و   ارز    �Êر�¼ Ìو غ  Z°�Êف ¿�خ ر�¼ «ZÅ�Ì¤fي ر�|  از  [Zزار  در Z´ËZmه [ |ي 

¿�� «�Ìان او·dËÂ در ÌÌ e¾ ر§Zfر �Z¯ d¼Ì« �yZلاZÅي «��§Ê وارداÊe »�ار Äf§�³ ا¿|  

  و در Z´ËZmه ا�Ì¤f» �Ì¿ �y ¯��ي [ÂدÄm دو·d »�ار دارد.  

  

  «Ì´¿ZÌ¾ و ا¿�vاف « ZÌر احZ¼fل ض�ا�Ì» \Ìe�e Ä] \Ëان اdÌ¼Å   ). ٢(m|ول 
  �yZص »Z¯ d¼ÌلاZÅي «ص�§TVP-DMA ( -Êدر ا·´Âي (

ZÅ�Ì¤f»  Ä^eر  
  d»لا�
 [(࢚_ࢇ࢚ࢋࢎ࢚)ࡼ]ࡰࡿ [(࢚_ࢇ࢚ࢋࢎ࢚)ࡼ]ࡱ اZ�fyري 

  ٠.٠٠  ١.٠٠ Intercept ..   «^|أ ��ض از 
و»¨Ä اول �Z¯ d¼Ì« �yZلاZÅي  

 Êeواردا Ê§��» 
 .. Lag(mpi,1) ٠.٠٠  ١.٠٠  

 Ä¨«دومو  « �yZ�Ì d¼ ZÅلاZ¯  ي
Ê§��» eواردا Ê  

 .. Lag(mpi,2)  ٠.٠٠  ١.٠٠  

 Ê¿ZÆm رمÂe خ�¿   .. ginf ٠.٠٠  ١.٠٠  
ºË�ve ديZ�f«ي اZÅ   .. es ٠.٠٠  ١.٠٠  

  ٠.٠٦  ٠.٥٠  top  ١  �Z] �yZز [Âدن Zneري 
  ٠.٠٣  ٠.٤٥ idr ٢  �d^�¿ �yZ وا[�Ä] Ê´f واردات 

  ٠.١٤  ٠.٤٤ emp ٣  �Z�§ �yZر [Zزار ارز 
  ٠.٠٢  ٠.٣٨ ct ٤  Zne Ä§� eري 
  ٠.٠٢  ٠.٣٨ eg ٤  ر�| ا»Z�fدي 

[Zزار    �Êر�¼Ìو غ Z°�Êف ¿�خ ر�¼
  ارز 

٥ eru  ٠.٠٤  ٠.٣٤  

  ٠.٠٤  ٠.٢٩ reer ٦  Ê¬Ì¬u «ؤ�i¿�خ ارز 
 Ê¸yرم داÂe ٦  ¿�خ  inf ٠.٠٦  ٠.٢٩  
 �ËZyات ذ�ÌÌ¤e �yZ� ]Ì¾¸¸¼·ا Ê  ٧  ir ٠.٠٧  ٠.١٧  



  �ÌËZa١٤٠٣ ، ٣، �¼Zره ١٥دوره  /ا»fصZد و ا·´Z�Âزي    ٣٢

ZÅ�Ì¤f»  Ä^eر  
  d»لا�
 [(࢚_ࢇ࢚ࢋࢎ࢚)ࡼ]ࡰࡿ [(࢚_ࢇ࢚ࢋࢎ࢚)ࡼ]ࡱ اZ�fyري 

  ٠.٠٥  ٠.١٦ bop  ٨  �eاز Zneري 
 d·دو ÄmدÂ] ٩  ¯��ي  bd ٠.٠٥  ٠.٠٧  

�^À»Äf§ZË : �Åو�a يZÅ  
  

ر§Zfر �d¼Ì« �yZ    دÀÅ|ه�Ì¤f»�Âe Ìt ا�¸Ê    ٦) «�Ìان اZ¼fuل Â�uر  ١در �°¶ (

.dه ا�|� Äارائ Êeواردا Ê§��» يZÅلاZ¯    
  

 
  ¼Ìdر§Zfر �yZص » دÀÅ|هح Âe Ìض ي�f»ÌZÅغ  ¾�Ì» ºÆ»�eËان احZ¼fل Ì�a¾ ح�Âر  ). ١( �°¶ 

ZÅلاZ¯Ê§ي «ص� eواردا Ê  

�^À»Äf§ZË : �Åو�a يZÅ  
  

«�Ìان اZ¼fuل Â�u ¾Ì�aر «ZÅ�Ì¤f در    Â�١٣٩٠ر ¯�z�» Ä ا�d در دZ¼Å  ÄÅن

  �Ëا§�ا Z] Êeواردا Ê§��» يZÅلاZ¯ d¼Ì« �yZ� رZf§ر �] �iÂ» ¶»اÂ� ÊËZ�ZÀ� |ÀËآ�§

dا� Äf§ZËگ ر�|    ؛ÀÅزار ارز از آZ] رZ�§ �yZ� �Ì�¿ ي�Ì¤f» دوره ¾Ëدر ا Ä¯ ريÂ� Ä]

در   Âeان   Ê» را  ا«�   ¾Ëا  ¶Ì·د و   dا� [Âده  [�Âyردار   ZÅ�Ì¤f»  �ËZ�  Ä]  d^�¿ [Zلا�eي 

Ä¿Z°e  ات�ÌÌ¤e ¿¼Âد.   Ânf�m دوره   ¾Ëا در  ¯�Âر  ا»Z�fد   �] �|ه   ¶Ì¼ve  Ê¿و�Ì] ZÅي 

  Ä] |ËZ] Är¿آ Ä¯ |ËZ¼¿ Ê» د��Â³ ع راÂ�Â» ¾Ëا Â´·در ا ZÅ�Ì¤f» رÂ�u ¾Ì�a لاتZ¼fuا



Ê]ZËاث�  ارزÄ¿Z°e  ¼ف ¿�خ ر�Z°�Ê و Ê¼ر��Ìزار  غZ]٣٣   ... ارز 

و    Êeواردا ¯ZلاZÅي   d¼Ì«  �yZ� �]  �iÂ» �Âا«¶   ÊËZ�ZÀ� در   ZÀ^» و  ا�¶   ®Ë �ÂÀان 

  Ä¯ dر ا�Â�¯ دZ�f«ا �] º¯Zu �Ëات ��ا�ÌÌ¤e dÌÅZ» dف ان در ¿�� دا�¸fz» اي�mا

اي [�Êy از «ZÅ�Ì¤f از «�Ìان tÌ�Âe د�f�Ì] Ê³|ÀÅي در ر§Zfر  «^ÊÀf [� آن در �Å دوره

�yZ� ردارÂy�] رÂ¯~» يZÅ|Àf�Å .  

[� ر§Zfر   «ؤZÅ�Ì¤f» ¾Ì´¿ZÌ» (�iي [Z¯ Äر ر§Äf در §�آÂ� ÊËZ�ZÀ� |ÀËا«¶ ٢در �°¶ (

ا·´ZÅÂي ZqرÂqب  در   Êeواردا  Ê§��» ¯ZلاZÅي   d¼Ì«  �yZ�  » Ì´¿ZÌ¾³Ì�  Z]  ZËÂa ي 

- Ê�١٤٠١ دوره (  در ز«Zن   �Z]Ë\ ¤f»Ì ��ا ÂaË Z ا·´Âي و ا¿Zzfب  ��ا�Ì¤f» \Ë در ز«Zن 

١٣٥٩ .dه ا�|� Äارائ (  

«Â�» Ì´¿ZÌ¾³ Ì�  �Ì¤fر ¯Ä در �°¶ «��z ا�d در ا·´Âي  Z¼Åن  \Ëا�� Z] ZËÂa ي 

[Z¯ Äر ر§Â� ¾ÌÌ^e dÆm Äfا«¶ «�iÂ [� ر§Zfر �d¼Ì« �yZ    در ز«Zن  e |اد «ZÅ�Ì¤fي 

  ÄÅاي د|f]از ا  Êeواردا Ê§��» يZÅلاZ¯و    ١٣٧٠ �ÌÌ¤e Z] و dا� Äfدي دا�Â � رو¿|ي

 �] [�f�Ìي  «ZÅ�Ì¤fي  ¯�Âر،  ¯لان  ا»Z�fد   �Ìv» در   Äf§�³ �Âرت  ا»Z�fدي  Âveلات 

  ¶Ì¸ve �»ا ¾Ëا Ä¯ dا� Äfدا� �¬¿ Êeواردا Ê§��» يZÅلاZ¯ d¼Ì« �yZ� رZf§ر ¾ÌÌ e

Å¼�اه    ÊËZÅ  Ê³|ÌrÌa  Z]  Äf�~³ ZÅي  دوره   Ä]  d^�¿ را   �Ì¤f»  ¾Ëا ر§Zfري  �ÌÌ¤eات 

e |اد «ZÅ�Ì¤fي     در ز«Zن   �Z]Ë\  ¤f»Ì ��ا  ÂaË Z  ا·´Âي �ÄfyZ ا�ÌÀr¼Å .d¾ در ا¿Zzfب  

در    Äf§ر ¯Zر   Ä]Â´·از    ا  Êeواردا  Ê§��» ¯ZلاZÅي   d¼Ì«  �yZ� ر§Zfر   ÊËZ�ZÀ�  dÆm

Z^iت [�f�Ìي [�Âyردار [Âده ا�Â� Ä] dري ¯e �f�Ì] Ä |اد «ZÅ�Ì¤fي [Z¯ Äر ر§Äf در  

Â´·٧[�ا[�    ا    ÄÅاوا�� د Ze و dده ا�Â]  �Ì¤f»١٣٩٠    Äf§ر رZ¯ Ä] يZÅ�Ì¤f» اد| e  �Ì¿

  Z] �]در دوره    ٦[�ا d¨³ انÂe Ê» ZÅ�Ì¤f» dËÂ·ان او�Ì» Ä] ÄmÂe Z] Ä¯ dده ا�Â] �Ì¤f»

«~¯Âر    Ê¿Z»٦ز    �yZ� ،ريZne [Âدن  [Zز   �yZ�  ÊÀ Ë �ÊËZ�ZÀ �|ه   d�z¿  �Ì¤f»

�°Zف  ¿�^d وا[�Ä] Ê´f واردات، �Z�§ �yZر [Zزار ارز، Zne Ä§� eري، ر�| ا»Z�fدي و  

ر�¼ غ  Ê¿�خ  ارز    Ê �ر�¼Ìو  Âyد  [Zزار   Ä] را  Â�uر  اZ¼fuل   ¾Ë�f�Ì]  Â´·ا  ¾Ëا در 

  اZ�fyص داده ا¿|. 
  



  �ÌËZa١٤٠٣ ، ٣، �¼Zره ١٥دوره  /ا»fصZد و ا·´Z�Âزي    ٣٤

  
[� ر§Zfر �yZص »d¼Ì   «ؤث� «f» ¾Ì´¿ZÌغZÅ�Ìي [Z¯ Äر ر§Äf در �Â� ÊËZ�ZÀا«¶  ). ٢( �°¶ 

 Êeواردا Ê§ي «ص�ZÅلاZ¯  

�^À»Äf§ZË : �Åو�a يZÅ  
  

و ا¿Zzfب    ي Z] ZËÂa ��ا�Ì¤f» \Ë در ز«Zن �Ì´¿ZÌ¾³Ì«  ا·´ZÅÂي ) �¼¸°�د  ٣در �°¶ (
Ê رو¿| Z¯ d¼Ì« �yZ� Êf¯�uلاZÅي  aÌ�]Ì À در      در ز«Zن  �Z]Ë\  ¤f»Ì ��ا  ÂaËZ  ا·´Âي

dا�  �z�» ¶°� در Ä¯ رÂ�¿Z¼Å  .dه ا�|� Äارائ  Êeواردا  Ê§��»،    ب  �¼¸°�دZzf¿ا
ي Z] ZËÂa ��ا�Ì¤f» \Ë در  � �fÆ]»Ì´¿ZÌ¾³Ì از ا·´Âي    در ز«Zن  �Z]Ë\  ¤f»Ì ��ا  ÂaËZ  ا·´Âي
  [Âده ا�d.  ز«Zن

  

  
 ¶°�)٣( . �Ìa و Ê «ي«¬|ار واZÅÂ´·در ا Êeواردا Ê§ي «ص�ZÅلاZ¯ d¼Ì« صyZ� ه|� ÊÀÌ]  

»Ì ́ ¿ZÌ ¾گÌ� بZzf¿و ا ZËÂa ييÂ´·ا ZËÂa 
�^À»Äf§ZË : �Åو�a يZÅ  
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)  ¶°� Z´·Ëºf  aر  )٤در  ��اÌ´¿Z Ì¾³Ì�  \Ë«   ا·´ZÅÂي  Ì�]ÌÀ Ê اZ¼fuلات   Z]  ZËÂa ي 

در ز«Zن  �Ì¤f»  يÂ´·ا ا¿Zzfب  ��ا  ÂaËZ  و   Z]Ë\  ¤f»Ì�  نZ»در ز    Z] ارZ^eط  a Ì�]ÌÀ  Êدر 

ا�Z¼Å .dن ارائÄ �|ه   Êeواردا  Ê§��» �Âر  رو¿| Z¯ d¼Ì« �yZ� �Ì¤f» Êf¯�uلاZÅي 

�¼¸°�د    dا� ¿¼ZËZن   ¶°� در   Ä¯  بZzf¿ياÂ´·ا  ÂaË Z  ا��  Z]Ë\  ¤f»Ì�   نZ»ز در    در 

  [Âده ا�d. ي Z] ZËÂa ��ا�Ì¤f» \Ë در ز«Zن ��fÆ] ZÅ»Ì´¿ZÌ¾ ³Ì از ا·´Âي [�ZÌري از دوره
  

  
ŹرºfË احZ¼fلات  ). ٤(�°¶  ·a Ì�]ÌÀ  يZÅÂ´·در ا Êeواردا Ê§ي «ص�ZÅلاZ¯ d¼Ì« صyZ� Ê

»Ì ́ ¿ZÌ ¾گÌ� ZËÂa بZzf¿و ا ZËÂa ي 

�^À»Äf§ZË : �Åو�a يZÅ  

  Âن ÂyÌدرگ��Z� ¶Ì¸veزو¯Zر اث�گ~اري Ë|a|ه �^Âر ¿�خ ارز در چZرچÂب ا·´Âي . ٤-٢

  در ز«Zن  �f»Ìغ  \Z]Ë ض�ا  ي[�دار

  Ä¿Z°e ا³�i~اري  �Zزو¯Zر   ¶Ì¸ve  ªË�� از  ارز  ¿�خ  �^Âر  Ë|a|ه   ¾ÌÌ^e  �z]  ¾Ëا  �¯�¼e

[�    �Zزي ¿�خ ارز«lfÀ از ا�¼Zل �Z�°Ë d�ZÌن  [Zزار ارز   Ê �ر�¼ Ìو غ   Z°� Êف ¿�خ ر�¼

Âeا[�   ZqرÂqب  در  «Â�Àر،   ¾Ë|]  .dا�  Êeواردا  Ê§��» ¯ZلاZÅي   d¼Ì«  �yZ� ر§Zfر 

Ä]��-  ردÂ»  Êeواردا  Ê§��» ¯ZلاZÅي   d¼Ì«  �yZ�  �À¯وا  ،ZÅ�Ì¤f»  Ê¿آ  �À¯وا

�neËÄ¸veوÌ¶  در Äf§ر رZ¯ Ä] يZÅ�Ì¤f» .d§�³ |ÅاÂy ار�«    ¶»Z� �z] ¾Ëاولا Ä¨«و    و

«  �yZ� «��§Z¯ÊلاÌ d¼  ZÅدوم  ZÆm¿   ¿�خÊ،  وارداe   ي  و  Âeرم   Ê�veËºZÅ د  يZ�f«ي  ا
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)Ä]انÂÀ�  ون�] Zneرزا)،  «ZÅ�Ì¤fي  [Âدن  [Zز   �yZي�،  ´f�]وا  d^�¿  �yZ�Ê    Ä]

Zneر  Ä§� e ارز،  [Zزار  §�Zر   �yZ� ا»Z�fد  ، يواردات،  ر�¼و    ي ر�|  ¿�خ  و    Z°� Êف 

ارز    �Êر�¼ Ìغ �°¶ا�Z]dزار  در  ·Zvظ   ¾Ë|] [ZÅÄ�| ]  ،�zي  .   ¾Ëا در  �|ه   Äارائ ي 

�¼Âدي   ¿�Zن[«Âvر   Ê¬§ا «Âvر  [�ر�Ê ا�d؛  دورهÂ» �Ì¤f» �´¿ZÌرد  ÊËZÅ ا�d  دÀÅ|ه 

  �Ì¤f» ر§Zfر   �] وارده   Ä¿Z°e  Ä¯ ردÂ»   ��¿    Ä¿Z°e ا�iات  «Z³|¿Zري  («�Ìان   dا� ا³�i~ار 

Ê» نZ�¿ را Êرد [�ر�Â» زهZ] �Ì¿ Ê��� رÂv» وارده) و .|Åد  

[�ر� ا[f|ا،  e¤  يا³�i~ار  Ê  ´¿Â´qÊ در   �yZ�ÌÌخ    �ات�¿ �°Zف   �] ارز  [Zزار  §�Zر 

  ي [Zزار ارز ��ور  ي Zuل ¿¬� آن در [�وز §�ZرZ]Ì ¾  ZÅزار ارز و در �  Ê �ر�¼ Ìو غ   Ê ر�¼

  ¾ �eÌ روا[� [و Ìª�e  �»Zm د»   ¶ Ìدارد ¯Ì d  ¸ve Ä] ÄاË ¶  ¨¸fz» Ê  ¼Åا«� [Ä دلا  ¾Ëا�d. ا

¤f»ÌZÅ�  »Ê|»Zn¿اولاً،  :ا  Ä¿Z°e  ¼ر� ¿�خ  غ   Z°� Êف  ارز  �Êر�¼ Ìو  ا�¼Zل    [Zزار  از   lfÀ»

Z�°Ëن  d�ZÌ� ارز ¿�خ  «�Z�  ¬fزي  ا�iات   ZÆÀeÌ º  «  �yZ�  �]Ì d¼  ZÅلاZ¯ ي   §��» Ê  

eوارداÊ  » Ä°¸] ،ارد|¿Ê|¿اÂe �� ازËª ¤f»ÌZÅ� ات   ي�iزار ارز، اZ] رZ�§ �yZ� |À¿Z» وا��

  ي ZÅ و ¿Z¿Z�Âت ا»Z�fدË�´¿Z  �Àeدا�Z�§ .|�Z] Äfر [Zزار ارز ¿¼Z  يا|هÌr Ìو Ì ¬f�»� Ìº  aغ

»  Ä¯  dا�Ê|¿اÂe   Zyذ  �]Ë�  يارز،  iZe ارز  ¿�خ  و  [�Æه  Ì �  ¤e¿�خ  ا  �اتÌÌ[´~ارد.    ¾ Ëدر 

�yZ�¿ ZÅÌ�  iZe dveÌ�  Ä¿Z°e   ¼ف ¿�خ ر�Z°�Ê  و غÌ ¼ر�� Ê  ارز »�ار دار¿| و ا   ¾ Z]Ëزار 

¿ ا³�i~ار  Ì ªد»   ¶Ì و Z  �neËÄ   ̧veز«Ì |À ارZ�Z^eت    ZÅ رو�¾ �Âد. آن  ي Z� Ze |Àf�Åزو¯Zر 

¿ZiÌ ،ًZ    �]روا dyZÀ� يZËÂa  ]Ì¾  اË¾   ¤f»Ì،ZÅ�  دË هZ³|  ¶»Z¯�eات    ي�iاز اÄ¿Z°e    ف ¿�خZ°�

  �ات ÌÌو رو¿| Z�   ¤eزي ¿�خ ارز «lfÀ از ا�¼Zل �Z�°Ë d�ZÌن  [Zزار ارز   Ê �ر�¼Ìو غ  Ê ر�¼

  .دZÅÊ|Å ارائÄ «آن

[Zزار ارز    �Êر�¼Ìو غ  Z°�Êف ¿�خ ر�¼ ) وا¯�Ì¤f» �À  ٥در �°¶ (  ا[f|ا[|Â�À» ¾Ëر  

  .dداده �|ه ا� ¿�Zن  ارز  [Zزار  Z�§ Ä¿Z°eر   Z]  ÄÆmاÂ» «~¯Âر    �ÂرZ¼Åندر  ¯Ä در �°¶ 

  dا� Ê Ä¯    dveو»ZËZ¼¿ fن  ¯�Âر  ارز  ارزي    � Z]iPeÌزار  �Zزو¯ZرZÅي   �]  º¯Zu �ÌÌ¤eات 

dveرZ�§    ار�«»Ê³Ì د�    �Ëزار ارز ا§�اZ] Ê¼ر��Ìو غ Ê¼خ ر��¿ ¾Ì] فZ°� »ÊË |]Z  ؛  Ä]
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ا¿¨ Zل    Ä]  ÄmÂe  Z] ارز  [Zزار   �] �|ه   ¶Ì¼ve §�ZرZÅي   �Ëا§�ا  �´Ëد   ³~ار Z^�� Ìd�Zرت 

ي [Zزار ر�¼mÂ» Ê\ ا§�اZÅ  Ä¸�Z§ �Ë¿�خارزي در اZnËد ÊËZËÂa لازم در ��اZfyZ� Êuر  

و   ر�¼Ê �|ه  ¿�خ   Z]  Ê¼ر��Ìغ ارز  �³Ì�  ¾ÌÀq°¶¿�خ  ا�mاي  �ÅËÄÀZÅي  ا|هaË|ي  ي 

 Ë  d�ZÌن�Z�°زZ�  ºÌ¼�e �Âرت  در  ز�Ëا   ،dا�  ÄfyZ� دوÀq|ان  را  ارز  ¿�خ  ي 

�Ìd�Z³~ار   Ë) Ê¼ر��Ìزار غZ] ي  ZÅ¿�خي  �Zز°ZbرÄq[�اي ا¿�^Zق ¿�خ ارز ر�¼Z] Ê ¿�خ 

  �]  º¯Zu �ZfyZر   Ä]  ÄmÂe  Z] ا«�   ¾Ëا و  [Âده   Ê¼ر� ¿�خ  در   �f�Ì]  �Ëا§�ا  |À»زZÌ¿ ارز) 

«¬Zم    ÊeرZ�¿ ا[�ارZÅي   ÊËراZ¯ �|م  Zuل   ¾Ì� در  و  ¯�Âر  [�اي    ³~ار �Ìd�Zا»Z�fد 

§Âق،    d�ZÌ�  Ê·Z¼fuا ¿Â¸�»Zب  ا�iات   Ä�Zا�  ÄÀÌÆ]  dË�Ë|»�ÅËÄÀZÅ  �] را  زZËدي  ي 

  ا»Z�fد ¯�Âر Ây ¶Ì¼veاÂ¼¿ |Åد.
  

  
 ¶°�)٥ .( -  �Ìغf» x�Za¼ف ¿�خ ر�Z°�Ê و غÌ¼ر��Ê    زار ارزZ]  ÄÌحZ¿ وارده از Ä¿Z°e Ä]

  eغ�ÌÌات §�Zر [Zزار ارز 

�^À»Äf§ZË : �Åو�a يZÅ  

  

�°Zف ¿�خ  ) �ÌÌ¤e �yZ� x�Zaات §�Zر [Zزار ارز [Ä¿Z°e Ä وارده از ¿ÄÌuZ  ٦در �°¶ (

ارائÄ �|ه ا�Z�    .dزي ¿�خ ارز«lfÀ از ا�¼Zل �Z�°Ë d�ZÌن  [Zزار ارز   �Êر�¼Ìو غ  Ê ر�¼

  |Ë|�e [�Zث  ارز  [Zزار  در   Ê¼ر��Ìو غ  Ê¼خ ر��¿  Ä¸�Z§  �Ëا§�ا �°¶ §Âق   Ä]  ÄmÂe Z]
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§�ZرZÅي Ì¼ve¶ �|ه [� اZ] ¾Ëزار �|ه ا�Z�§ ¾Ë�f�Ì] Ä¯ dر Ì¼ve¶ �|ه [� [Zزار ارز  

  ¾Ì] فZ°� �Ëا§�ا ÄÌuZ¿ خاز�¿ZÅ  در �Ì¿ ارز Ê¼ر��Ìو غ Ê¼لي ر�Z� ZÅ  ÄÅد Ê¿ZËZa ي

١٣٩٠    ��¿ Ä] .dرخ داده ا� »Ê |ر�  �Ìd�ZZÅ  ¾ÌÌ e ري درÂfخي د��¿ZÅ  ارز ي [Zزار 

Ä¿ZÆÀe    زارZ] ¾Ëا Ê Ì^� º�¿ در Ä¸yا|» Z] Ä°¸] dزار ¿�|ه ا�Z] ¾Ëت اZ^i ث�Z]Äf§ر Äf§ر  

اZ] ¾Ëزار را    Ê·دZ e dÌ و�Ä]رÂ�    ®Ë دZnËث ا�Z] اË¾ ا«�  ¯Â¼¿ \Ë�ze ¶»Zده ا�d و 

ا�Ä�Z ا�iات ¿Â¸�»Zب    ÌÄn در¿ÀÀ¯f|ه در اZ] ¾Ëزار و    Z^iت ÂÌ » Äy�q]Êب در �ÂÆر آZiر  

 �ËZ� Ä] آن�z]ZÅ .dه ا�|Ëدي �³دZ�f«ي ا  
  

  
 ¶°�)٦ .(  �Ìغf» x�Za غeÌÌ زار ارز  �اتZ] رZ�§   ÄÌحZ¿ وارده از Ä¿Z°e Ä]¼ف ¿�خ ر�Z°�Ê   و

  [Zزار ارز   �Êر�¼Ìغ

�^À»Äf§ZË : �Åو�a يZÅ  

  

[Zزار   Ê �ر�¼Ì و غ  Z°� Êف ¿�خ ر�¼Zuل ¯Âv¿ Äه وا¯ZÅ�Ì¤f» �Àي §�Zر [Zزار ارز و  

«Z]   lfÀزار ارز  Ê �ر�¼Ì و غ   Z°�Êف ¿�خ ر�¼   «��z �³دË|؛ �Zزو¯Zر ا³�i~اري Ä¿Z°eارز  

Z�°Ëن   d�ZÌ� ا�¼Zل  ارزاز  ¿�خ  »Z�   d¼Ìزي   �yZ� ر§Zfر   �] ارز)  ¿�خ  �^Âر  (Ë|a|ه 

 Ê§��» يZÅلاZ¯ d¼Ì« �yZ� �] آن ºÌ¬f�» ³~اري�iل اZ¿Z¯ از Êeواردا Ê§��» يZÅلاZ¯

  .�د Ê³ Ì «وارداÊe و ÌÀr¼Å¾ از ��ªË ا³�i~اري [� �Z�§ �yZر [Zزار ارز «Âرد [�ر�Ê »�ار  
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) از  ٧در �°¶  ) Z¯ d¼Ì« �yZ� �Ì¤f» x�ZaلاZÅي «��§Ê وارداÄ¿Z°e Ä] Êe وارده 

  ÄÌuZ¿ ¼ف ¿�خ ر�Z°� Ê  و غÌ¼ر�� Ê   ارز �Zزي ¿�خ  «lfÀ از ا�¼Zل �Z�°Ë d�ZÌن  [Zزار 

ا�d.    ارز »Â�    d¼Ìر Z¼ÅنارائÄ �|ه   �yZ� �À¯وا «�Ìان   dا� ¿¼ZËZن   ¶°� در   Ä¯

 ÄÌuZ¿ [Ä¿Z°e Ä وارده از   d^�¿ Êeواردا  Ê§��» يZÅلاZ¯  ¼ف ¿�خ ر�Z°� Ê  و غÌ¼ر�� Ê  

ر§Zfر    ZÅ دورهي «fz¸ف [�ZÌر «Â] �Ì¤fده ا�Â� Ä] dري ¯Ä در [�ZÅ  Êyز«Zندر  [Zزار ارز  

«~¯Âر    �yZ�Ä] ت|�    Ä¿Z°e ¿�خ ر�¼از  ارز Ê  iPe �ر�¼Ìو غ  Z°� Êف  Z]Ì �    Äf§�Ë~aزار 

  Ê§��» ¯ZلاZÅي   d¼Ì«  �yZ�  |Ë|�  �Ëا§�ا [�Zث   Ê¼ر� ارز  ¿�خ   �Ëا§�ا و   dا�

  ¿ÊËZÆ �|ه ا�ÀÀ¯   .d|ه«��ف[Ä  «لاZ«Ä�u[¶ي ÌÄn  ¶Ì¼ve�ÅËÄÀZÅ در¿fوارداÊe و 

  �´Ëد  Äf°¿¶]Z« �¯ذ    Ä¿Z°e ا³�i~اري  �|ت  Â�yص   ¾Ëا ر�¼در  ¿�خ  و    Z°� Êف 

Ê در  Ê eZ^i[ ي ¯Z] Ä ا§�اÂ�  �Ëر[Â]Äده    ١٣٩٠در اواË¶ و اوا�y دZ]    ÄÅزار ارز   Ê �ر�¼ Ìغ

ا§�اÄf§ZË �Ë و اÂ�Â» ¾Ëع در    �|ت [Äي  �Zز°�Zني ا�mاي �Z]�ÅËÄÀZÅ Ë d�ZÌزار ارز  

  Êeواردا  Ê§��» ¯ZلاZÅي   d¼Ì«  �yZ�  �À¯واÄ]حÂو�  ¶]Z«ه|ÅZ�»    ¾Ì� در   .dا�

  ÄÌuZ¿ از وارده   Ä¿Z°e ا�iات  ¿�خ ر�¼ Zuل، «Z³|¿Zري  ارز   Ê �ر�¼Ìو غ  Z°� Êف  در    [Zزار 

ا�ZÅdدوره [Âده  «Z¨fوت  «fz¸ف  دÄÅ    ،ي  در   Ä¯ �Âري   Ä]ات    ١٣٩٠�iا «Z³|¿Zري 

Ä]\eا�»    �ËZ� از �f�Ì]دورهZÅ    d^م رغ|� ¶Ëاز دلا Ê°Ë دÂy عÂ�Â» ¾Ëا Ä¯ dده ا�Â]

�Ìd�Zر[�يذ  ³~اران   Ë d�ZÌ� اي�mا Ä]نZ�°زZ�  ¾ÌÀq دورهي ¿�خ ارز درZÅ  دهÂ] ÊË

 .dا�  

  [Zزار ارز   �Êر�¼ Ìو غ  Z°� Êف ¿�خ ر�¼   در �Zزو¯Zر ا³�i~اري Ä¿Z°e  آ¿Z]Är اZu ¾Ëل  

  Ä¿Z°e ا�iات   ¾f§ر ¾Ì] از  ،dر ا�Z°آ� Êeواردا  Ê§��» »Z¯ d¼ÌلاZÅي   �yZ� رZf§ر  �]

  ��¿  Ä]  Ä¯  dا� [¸À|«|ت  در   ÄÌuZ¿  ¾Ëا از  �d�ZÌ    ر�| Ê« وارده  ا�mاي  در   Är¿آ

»�ار �Ì³د، ¿Âvه «|dË�Ë    ³~ار Ìd�Z �در ¯Â¿Zن Z¬» ÄmÂeم    | Z� »ÊZ]Ëزي ¿�خ ارز  Z�°Ëن

در    d�ZÌ�  ¾Ëا ¿Â¸�»Zب  در اÂ�y ¾Ëص  ZÅ دورها�iات   Ä¯  dا� آن  ا�mاي   ÊËا|f]ا ي 
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ا�¼Zل   [�  Ìd�ZZÅ ���ورت   d�ZÌ�  ¾Ëا  Ê¨À» آZiر  ¯ÀÅZ|ه  و   ¶¼°» ي  �z]ZÅي 

  اZÀfmب ا�Ì¶]Z«� .dغا«�   �Ì\~aËآ�

  

  
 ¶°� )٧ .(  ÄÌحZ¿ وارده از Ä¿Z°e Ä] Êeواردا Ê§ي «ص�ZÅلاZ¯ d¼Ì« صyZ� �Ìغf» x�Za  فZ°�

  [Zزار ارز  �Êر�¼Ìو غ Ê¿�خ ر�¼

�^À»Äf§ZË : �Åو�a يZÅ  

  

  ÄÌuZ¿ از  ارز   Ê �ر�¼Ìو غ  Z°� Êف ¿�خ ر�¼ [ËZ| در ¿�� دا�Ä¿Z°e Ä¯ d وارده    [Zزار 

�لاوه [� ا³�i~اري «�ºÌ¬f [� ر§Zfر �Z�    �yZزي ¿�خ ارز «lfÀ از ا�¼Zل �Z�°Ë d�ZÌن

«ZÅ�Ì¤fي    �ËZ� ر§Zfر   �ÌÌ¤e  ªË�� از   �Ì¿ را   Êeا�iا  ،Êeواردا  Ê§��» ¯ZلاZÅي   d¼Ì«

Ë .d³~ا� |ÅاÂy يZm�] �Ì¤f» ¾Ëدي [� رو¿| اZ�f«ا ° Ê  از ا Ë¾  لZ¿Z¯ يZÅ  ¸¯Ì|ل    ، يZ¿Z¯

«ÂmÂد در [Zزار ارز    يZ�§ �yZ� Ë�´¿Z  �ÀeZÅر [Zزار ارز ا�Ë ª  Z¼¿ Ä¯ dاز ��  يا³�i~ار

¤e [� �Z  �اتÌÌو  [�ر�  ¾Ëا  در  ا�d.  يا»Z�fد  ي�Ë �  ¤f»Ì ZÅآن   ،Zfرا�Ê  iPeÌ�  Ä¿Z°eZÅ ي  

[�    �Zزي ¿�خ ارز«lfÀ از ا�¼Zل �Z�°Ë d�ZÌن  [Zزار ارز   Ê �ر�¼ Ìو غ   Z°� Êف ¿�خ ر�¼

« �yZ� رZf§رÌ d¼  ZÅلاZ¯ ي   §��» Ê  eوارداÊ ،  د Z]  زارZ] رZ�§ �yZ� �¬¿ ¾f§�³ ��¿ ر
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 ¼Åا Ä¿Z°e  دارد  يا�هËو  Ìdارز،  ا�iات   �z]  ¾Ëا در   ،¾Ëا�]ZÀ] ر�¼.  ¿�خ  و    Z°� Êف 

ارز  �Êر�¼ Ìغ از ا�¼Zل �Z�°Ë d�ZÌن  [Zزار   lfÀ»ارز [� ر§Zfر �Z�    d¼Ì« �yZزي ¿�خ 

  Êرد [�ر�Â» زار ارزZ] رZ�§ �yZ� رZf§³~اري [� ر�iا ªË�� از  Êeواردا Ê§��» يZÅلاZ¯

¿Â�    ÄÌuZرZ¼Åن.  �دÊ³Ì« »�ار   از  وارده   Ä¿Z°e  |� ا�Zره   ¶^«  �z] در   Ä¯  خ�¿ �°Zف 

غ   Ê ر�¼ ارز    �Êر�¼ Ìو  ارز  [Zزار  [Zزار  §�Zر   |Ë|�e Ì¸ve¶  ؛  �Âد�Z] »Êث  در   ،¾Ëا�]ZÀ]

ا�iات Ä¿Z°e وارده از اZ¯ d¼Ì« �yZ� �] ÄÌuZ¿ ¾ËلاZÅي «��§Ê وارداÊe، [�ر�Âv¿ Êه  

[�ZÌر    Êeواردا Ê§��» يZÅلاZ¯ d¼Ì« �yZ� رZf§ر ارز [�  [Zزار  ا³�i~اري �Z�§ �yZر 

[� �ÀÀ¯    �yZ|ه¯¼®  ارز  [Zزار  §�Zر   �yZ� ات�iا  Ä»ادا «Â�Àر در   ¾Ë|] [Âد.   |ÅاÂy

Ê» ار�« Êرد [�ر�Â» Êeواردا Ê§��» يZÅلاZ¯ d¼Ì«.د�Ì³  

از  ٨(  �°¶  در  ) Z¯ d¼Ì« �yZ� �Ì¤f» x�ZaلاZÅي «��§Ê وارداÄ¿Z°e Ä] Êe وارده 

  .dه ا�|� Äزار ارز ارائZ] رZ�§ �yZ� ÄÌuZ¿  

  

  
f» x�ZaغyZ� �Ìص »Z¯ d¼ÌلاZÅي «ص�§Ê وارداÄ¿Z°e Ä] Êe وارده از ¿ZحyZ� ÄÌص   ). ٨(�°¶ 

  §�Zر [Zزار ارز 

�^À»Äf§ZË : �Åو�a يZÅ  
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در    �ÂرZ¼Åن ارز  [Zزار   �]  º¯Zu §�ZرZÅي   |Ë|�e  dا�  �z�» «~¯Âر   ¶°� در   Ä¯

ÌÀr¼Å¾،    «|ت ¯ZeÂه  .dه ا�|� Êeواردا Ê§��» ا§�اZ¯ d¼Ì« �yZ� �ËلاZÅي  [�Zث 

(¿��Ìي     ١٣٩٠ي Ê¿ZËZa دZ� ZÅ ÄÅلدر    �هËو[Z�§ |Ë|�eÄرZÅي Ì¼ve¶ �|ه [� [Zزار ارز 

Z°¼Åران،   ¯ZلاZÅي  ١٤٠١و   d¼Ì«  �yZ�  �] ا�iات  «Z³|¿Zري  «�Ìان  در   �ÌÌ¤e [�Zث   (

ي ¯Ä ا�iات Ä¿Z°e وارده از ¿Z�§ ÄÌuZر [Zزار ارز ا�iات «Z³|¿Zر  اÊ§��»Ä]Ä¿Â³ وارداÊe �|ه 

  �ËZ� لافy�] لراZ�ZÅ  Êeواردا Ê§��» يZÅلاZ¯ d¼Ì« �yZ� رZf§ر �] Êرد [�ر�Â» ي

.dا� Äfي ³~ا�Zm�]  

٥. f¿ÌÄnگÌ� Êf�ZÌ� ÄÌصÂe ي و  

lËZf¿ آZiر و   Ä·Z¬»  ¾Ëا ¿�خ ر�¼   Ä¿Z°e   در  ارز  �Êر�¼ Ìو غ  Z°�Êف  از ا�¼Zل    [Zزار   lfÀ»

Z�°Ëن  d�ZÌارز� ¿�خ  «Âرد    �Zزي   Êeواردا  Ê§��» ¯ZلاZÅي   d¼Ì«  �yZ� ¯Z¿Zل  از 

[�ر�Ê »�ار d§�³ و [Ä اx�Za ���a ¾Ë داده �| ¯�Ì» Äq Ze Äا¿Ë|a Ê|ه �^Âر ¿�خ ارز  

Ê»  ¶°�  d�z¿  Ä¸u�» در «Â�Àر   ¾Ë|] �ÌÌ¤eات    ¾�Ì³ºÆ»�eËد.   �] ا³�i~ار  «ZÅ�Ì¤fي 

[ÂaËZ    Z  ي�Ì´¿ZÌ¾³Ì«  ر§Zfري �Z¯ d¼Ì« �yZلاZÅي «��§Ê وارداÊe در ZqرÂqب ا·´Âي

  ، يZneر  ن�Z] �yZز [Âد  ي ��z�» ¤f»ÌZÅ �³دÂ� Ä] |Ëري ¯Ä    در ز«Zن  � ��Ë\  ¤f»Ìا

´f�]وا d^�¿ �yZ� Ê  رZne Ä§� e ،زار ارزZ] رZ�§ �yZ� ،واردات Ä]د   ، يZ�f«ي ر�| ا  

ر�¼  ¿�خ  [�Ê  Äر�¼ Ìو غ  Êو �Z°� �yZف  ارز  «Z]ºÆزار  [�    �Âا«¶  ¾ÂÀ��eËان  ا³�i~ار 

Z�ZÀ� رÂ¯~» �yZ� رZf§رÊË  �³دË|.    Ä¿Z°e �] �¯�¼e Z] | ] Ä¸u�» ف ¿�خ ر�¼درZ°� Ê  

ارز  �Êر�¼ Ìو غ از  �Zز°�Zنا�¼Zل �lfÀ»  Ë d�ZÌ از  [Zزار  ا�iات Ä¿Z°e وارده  ارز،  ي ¿�خ 

  Âن ÂyÌدر��³اZ¯ d¼Ì« �yZ� �] ÄÌuZ¿ ¾ËلاZÅي «��§Ê وارداÊe در ZqرÂqب ا·´Âي  

  «Âرد ارزÊ]ZË »�ار d§�³.   در ز«Zن  �Z]Ë \ ¤f»Ì ��ا ي[�دار

�Âا«¶   از   Ê°Ë  ،�Åو�a  ¾Ëا از   ¶�Zu  lËZf¿  Ä]  ÄmÂe  Z]]Ê تZ^i    و ارز  [Zزار  ¯ÀÀ|ه 

  Ä�Zرا�Ziآ    �ËZ� Ä] آن �] \e�f» بÂ¸�»Z¿ lËZf¿ و �z]ZÅ  |Àq مZ�¿ ه|Ë|a ديZ�f«ي ا
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  ¾Ì] Z°� Äq�Åف  ا�d و  [Âده  ارز   Êy�¿خ�¿ZÅ  �Ëا§�ا ارز  [Zزار   Ê¼ر��Ìغ و   Ê¼ر� ي 

»ÊË |]Z  ¾Ëا]ÊeZ^i Ä¯ ه|� |Ë|�e Êه�¼iوز �|م ا�] �m دليZ eZÅ ي ¯لان در�z]ZÅ  ي

  .dدا�  |ÅاÂz¿ ¯�Âر  ا»Z�fد  ¿Ë¾  Zfا«fz¸ف   Z] ز[  Â�Â»Ë lع  و  ١٣٩٥(  ي�Z ·Z�»Ìت   (

Zf§ÊË  )ن داده٢٠٢٠Z�¿ Ä¯ dا� Â�¼Å (ا¿| ا§�اË �   ] فZ°�Ì¾  ¼ارز ر� [Zزار    Ê ¿�خ  و 

�e|  ، يارز  Ë �  �ZuÌ Äا§�ا  ´�Ëد�^Zرت[ËZ  Ä آزاد    \mÂ»Ë |  ¤e [�   ي ارز  �ات ÌÌا�iات 

ZÅرZf§ر«   يرÂeÊ   »ÊدÂ�  مZ¬»  Ze  dا�  ºÆ» ا�Zس   ¾Ëا  �]  . �Ìd�Z³~ار     �ÅZ¯ [�اي 

  ¾Ì] [�اي  ZÅ¿�خ�°Zف  را   ÄÀÌ»ز  Êuا�لا ا»|ا«Zت  ا¿Znم   Z] و  ¿¼Âده   d¯�u ارز [Zزار  ي 

ËÄqرZb°زZ�  خي�¿ZÅ.|ËZ¼¿ ºÅزار ارز §�اZ] ي    d�ZÌ� Ä¯ dدر ¿�� دا� |ËZ] لZu ¾Ëا Z]

ËÄqرZb°زZ�  خي�¿ZÅو ارز  [Zزار  واÅ ÊË  |u¼´�ا  ي  ¿�خ   ®Ë  Ä] ¿ÂzاÅ|    آن   �·Zq [|ون 

ي »�yZ�ZÅ  Êf¼Ì«¼°¾ ا�Z] d ا§�ا�Ë در    «|ت ¯ZeÂهدر    �هËو[Ä؛ ز�Ëا اÂ]  d�ZÌ� ¾Ëد

ي »Êf¼Ì از اÄ¿Z°eZÅ  ÄÌuZ¿ ¾Ëي »Z¯ d¼ÌلاZÅي وارداÊe و [�وز  Zy�yZ�ZÅص    �Âر[Äو  

«fz¸ف �ÌÀq Ä¯ |¿Â¾ اZ¯    Ê«Z¨eلاZÅ و Z»|yت  ¼Ìd در » ي  ا«لا�Z]¶]Z«Ä�uث �ÌÌ¤eات  

| e �iا �]Ë¶ خ�¿ZÅب يZÀfmارز ا~aZ¿Ë�  .dا�  

Ë  ،¾ÌÀr¼ÅÄf§ZZÅ ي   » ¿�Zن   �Åو�aÊ |Åد   «  �yZ�  �À¯وا  Ä¯ Ìd¼  ZÅلاZ¯ ي  

 §��»Ê  eواردا Ê    Ä]Ä¿Z°e  ¼ف ¿�خ ر�Z°� Ê  و غÌ¼ر�� Ê   � لZ¼از ا� lfÀ» زار ارزZ]Ì d�Z  

ËنZ�°زZ� ا  ي��  Ä]  Äf�] ارز،  ا  ي ا»Z�fد  � Ë¿�خ   .dا� [Âده  «Z¨fوت    Â�¯Ë ¾  f¿ Ì Änر 

ا�°À|ر  «�Z ·Zت   Z]  Â�¼ÅريÂa  |À¨ا� �Zدا١٣٩٨(  ي ZرËو  Z°¼Åران    �uÌÀ Ê   ت)،  و 

  � Ì¿�  يا»Z�fد   ���Ëا  �اتÌÌ) ا�e �¬¿ �] Ä¯ d¤١٣٩٦) و ا�¤�Âaر و Z°¼Åران (١٣٩٧(

|�eË |  ¼ا�Z¿Ì ¿ZÀÊZÅ ي v» Ì� Ê  ZÅرZ�§ ر« ي وÂe Ê در ا§�اË �  » ³~ر ¿�خ ارز و ÄmدرÌ ان�  

̄  يو ¿Âع ا³�i~ار Pe آنÌ|   .|¿دار  

ا  Z]Ë¾    ،لZudا� آن   �´¿ZÌ]  d�ZÌ�  ¾Ëا ا�iات  Â�yص  در   Ê¸Ì¸ve  lËZf¿  ا  Ä¯Ë ¾  

Ä¿Z°eZÅي   « Ì f¼Ê  Ä]¸ze نZ»ور ز�»ÌÄ   »Ê|¿Â�  رZ³|¿Z» �iدروا»�،    ي و ا .dدا� |ÀÅاÂz¿  Z]
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Ë  d�ZÌ� ¯�Âر�Zز°�Zنا�mاي  ا»Z�fد   �]  º¯Zu  �Ëا�� ارز  ¿�خ  از    ي   �a Ë ®    دوره

ÂyاÄ¯ |� |Å در آن «ZÅ�Ì¤fي »Ây Êf¼Ìد را [Z e Ê  |mË|    Zد· وارد Ë® و� Z�Â¿  dÌن  

آن   از   �a داده و ا¿�^Zق  در  ا«�Ä¸uاZ e ¾Ëدل  Z^iت  از  «Ìd¼ZÅ  Ê »ي    ¾ Ëا  �Âد.اZnËد 

f¿ÌÄn    Z]ËÄf§ZZÅ ي  �Ì ̂Ê  ¿Z»و زÊ  )١٤٠٣(  ،� و  او¯٢٠٢٣Â(  ZeÂfو Ì �¨�او  از«Z و  و    ي ) 

[Âده و در [¸À|«|ت،    Êا¿| ا�iات �^Âر ¿�خ ارز «f«Âدارد ¯Z�¿ Äن داده  Âz¼Å (Êا¿٢٠١٩(

  d¼� Ä] ÂyاÅ| �|.  |ارZ e Ëدل Ë®  Zaا»Z�fد  ¿�خ    Ä¿Z°eاZÀ]Ë¾،    Äq�³[�ا  Å¼´�ا  �°Zف 

«¼°¾ ا�d در  ي ¿�خ ارز  �Zز °�Zن«lfÀ از ا�¼Zل �Z]Ë d�ZÌزار ارز    �Êر�¼Ìو غ  Ê ر�¼

[Zزار ارز    �Âe  je Ä]^Ìd  ]Ì�fا¿| ÅÊ¼�اه [�Z|، ا«Z در [¸À|«|ت «  ÊËZÅ«|ت [Z�Â¿ Zن¯ZeÂه

.|À¯  ®¼¯ آن  ¿Z¿Z�Âت   �ÅZ¯ Â�À»    ¶Ë| eر [Ä  و  از   �a �|ه  اZnËد  ا·Z]ZÆfت   �ÅZ¯

«Â�Àر  [Ä  ي «fz¸ف ا»Z�fد ¯�Âر�z]ZÅي در  ا�لاZuت �ZfyZري [Zزار ارز، ا¿Znم  ZÅ¿�خ 

«�Ìان   [Ä    �هËو[Â�¯Äر    ا»Z�fد   ي آورZeبارZ¬eي   d^�¿Ä¿Z°eZÅ  ورت��  ®Ë  Ê¿و�Ì] ي 

¿�خ    ي�Zز°�Zن�Ë d�ZÌ «ؤ�i    يا�mا¿dÌ¬§Â» Ä] ¶Ì در    ÂyاÂ] |Åد. ز�Ëا  �aZ¿Ë~اZÀfmب

¿ وÂmد ZزÌارز   |À»  بÂqرZq ZÅد  يZÆ¿ي  Â«ي  ZÅرZ¯زوZ� [u  ÊÄ°¼�ا¿  ي و   �iو«ؤËدر    �ه

¿�ÂuZÅ �Ìزه �Àe  ي  �¨Z§   �³يZ�¿ Ìºرت،  ارز    ي »Ì d  Âو  [Zزار  اË¾  در   Ä¯  dدا�  |ÅاÂy

.|� |ÅاÂz¿ ¾°¼» رÂ�¯ ديZ�f«م اZ�¿ ري درZfyZ� تZuم ا�لاZn¿ا Z] �m ºÆ»  
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