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 اعتبارات بانكي بررشد بخش صنعت كشورتأثير بررسي 
 

 1٘ػاز ٞبز٢ ٥ٙٔػٜزوتط
 2آظازٜ ٔحطاث٥بٖزوتط

 23/4/1387تبض٤د پص٤طـ      16/10/1386تبض٤د اضؾبَ :

 

 چى٥سٜ

ف ثرط اضظـ ازرعٚزٜ ثرر    ٢ ز٤ٍطٞب زض وٙبض ٔتغ٥طٞب قٙبؾب٣٤ ٥ٔعاٖ تأث٥طٌصاض٢ اػتجبضات اػغب٣٤ ثب٘ها٤ٗ پػٚٞف، ٞسف اظ 
ٞب٢ ٔرتّف ثرط   . وٝ چ٣ٍٍ٘ٛ آثبض قٛنا٤ٓ وطزٜاؾتفبزٜ  VAR. ثطا٢ آظٖٔٛ تجطث٣ اظ ٔسَ ذٛزٕٞجؿت٣ٍ ثطزاض٢ اؾتنٙؼت 

ث٥ٙر٣ ٔرٛضز    ثرف ثب ضٚـ تجع٤رٝ ذغرب٢ پر٥ف   ا٤ٗ زٞٙس٣ٌ تغ٥٥طات ٔتغ٥طٞب ثط ضقس  ضقس نٙؼت زض عَٛ ظٔبٖ ٚ ٥ٔعاٖ تٛض٥ح
زٞس وٝ ضقس التهبز٢ زض ثرف نٙؼت ث٥كتط ٔتأثط اظ اػتجبضات ثرب٘ى٣   ٣ٔ آ٣٘ ٘كبٖاِؼُٕ  اؾت. ٘تب٤ج تٛاثغ ػىؽ تٛجٝ لطاض ٌطزتٝ

ثط ضقس ثرف نٙؼت اثرط  ثٝ عٛض ٤ىؿبٖ ٖ اظ ٔتغ٥طٞب٢ ز٤ٍط٢ ٞؿتٙس وٝ ٤بزتٝ ثٝ ا٤ٗ ثرف اؾت. تٛضْ ٚ تؼساز قبغلا تره٥م
٘تب٤ج تجع٤ٝ ٚاض٤رب٘ؽ   ،اؾت. ٕٞچ٥ٙٗوٕتط ثرف ٤بزتٝ ثٝ ا٤ٗ  اػتجبضات ثب٘ى٣ تره٥م ٥ٔعاٖ اثطٌصاض٢ آٟ٘ب اظ تأث٥طٌصاض٘س ٚ  ٣ٔ

ترط٤ٗ   ٤بزتٝ ثٝ ثرف نٙؼت اظ ٟٔٓ اػتجبضات ثب٘ى٣ تره٥م  (ٔست ٚ ثّٙسٔست وٛتبٜٞب٢ ت٥ِٛس٢ ) زض تٕب٣ٔ زٚضٜزٞس وٝ  ٣ٔ ٘كبٖ
ٔست اثتسا تٛضْ  ٛتبٜزض و ،زٞس. پؽ اظ آٖ وٝ ث٥كتط٤ٗ تغ٥٥طات ا٤ٗ ٔتغ٥ط ضا تٛض٥ح ٣ٔثٛزٜ ػٛأُ ٔؤثط ثط ضقس ت٥ِٛس زض ا٤ٗ ثرف 

اظ پرؽ  زٞٙرس. اربَ آ٘ىرٝ زض ثّٙسٔرست      قبغلاٖ ثرف نٙؼت ث٥كتط٤ٗ زضنس تغ٥٥طات ضقس ا٤ٗ ثرف ضا تٛضر٥ح ٔر٣   ،ٚ ؾپؽ
 زٞٙس. ثرف ضا ثٝ ذٛز اذتهبل ٣ٔا٤ٗ تٛضْ ث٥كتط٤ٗ زضنس تغ٥٥طات زض ضقس  ،اػتجبضات ثب٘ى٣ اثتسا قبغلاٖ ٚ پؽ اظ آٖ

 
 .تجع٤ٝ ٚاض٤ب٘ؽ ،اِؼُٕ آ٣٘ تٛاثغ ػىؽ٣ قجىٝ ثب٘ى٣، اضظـ ازعٚزٜ، ٔسَ ذٛز ضٌطؾ٥ٖٛ ثطزاض٢، اػتجبضات اػغب٤ ٚاغٌبٖ و٥ّس٢:

 JEL :E51, O14, O16ثٙس٢  عجمٝ
 

                                                 
 . زوتط٢ التهبز ٚ ػضٛ ٥ٞأت ػ٣ّٕ زا٘كٍبٜ آظاز اؾلا٣ٔ ٚااس تٟطاٖ ٔطوع1٢
 تٟطاٖ ٔطوع٢ . زوتط٢ التهبز ٚ ػضٛ ٥ٞأت ػ٣ّٕ زا٘كٍبٜ آظاز اؾلا٣ٔ ٚااس2
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  ٔمسٔٝ

وٛچه ٚ ثعضي ٚ ٞسا٤ت آٖ ثٝ ؾ٢ٛ ثرطآٚضز  ٞب٢ ا٘ساظ پؽ تج٥ٟعثبظاضٞب٢ پَٛ ٚ ؾطٔب٤ٝ، قبُٔ ٚظ٥فٝ ان٣ّ ثبظاضٞب٢ ٔب٣ِ 
زؼب٥ِت ا٤ٗ ثبظاضٞب ث٥كتط زض ضاؾتب٢ جصة، تج٥ٟع ٚ تره٥م ٔٙبثغ ٔب٣ِ اؾت ٚ  ،ز٤ٍطث٥بٖ . ثٝ ز٢ اؾتٞب٢ التهب ثٍٙب٥ٜ٘بظٞب٢ 

زٞر٣ ٚ   ، ٚاْ ا٘رساظ  زٞٙرس. اظ آ٘جرب ورٝ ا٥ٍ٘رعٜ پرؽ      ٞب٢ ٔب٣ِ ٤ه التهبز ضا زض ذٛز جب٢ ٣ٔ اجٓ ٚؾ٥ؼ٣ اظ ؾطٔب٤ٝضٚـ، ا٤ٗ ثب 
ٝ   آٚض٢ پرؽ  جبز ؾبظ ٚ وبضٞب٢ ٔٙبؾت ثطا٢ جٕرغ ا٤ ،٥ٌطز ٞب زض ٥ٕٞٗ ثبظاض قىُ ٣ٔ وبض٥ٌط٢ ؾطٔب٤ٝ ثٝ وربض٥ٌط٢ زض   ا٘رساظٞب ٚ ثر

 ا٢ ثطذٛضزاض اؾت. ٞب٢ ٔٛضز ٥٘بظ التهبز اظ ا٥ٕٞت ٤ٚػٜ ٞب ٚ ثرف ضقتٝ
ٝ    ٝ ضقس ٚ تٛؾؼٝ التهبز٢ اظ ا٥ٕٞت ث زطا٤ٙسثرف نٙؼت زض  ٌرصاضاٖ زض ا٤رٗ    ؾعا٣٤ ثطذرٛضزاض اؾرت. ت٥ِٛسوٙٙرسٌبٖ ٚ ؾرطٔب٤

ٝ      ٌصاض٢ ٥٘بظ ثٝ ؾطٔب٤ٝ ٥ِس ٚ ٤ب ؾطٔب٤ٝثرف زض جٟت تساْٚ تٛ ٝ   ٔب٣ِ زاض٘س. ثرٝ ز٥ِرُ ثربدثٛزٖ ٞع٤ٙر ٌرصاض٢ ٚ ٥٘رع    ٞرب٢ ؾرطٔب٤
٘ظربْ  اؾت.  ٥ٕٞتات٥ِٛس، ٥٘بظ آٟ٘ب ثٝ زاقتٗ ٘مس٣ٍٙ٤ وبز٣ ثطا٢ ازأٝ زؼب٥ِت ابئع ثطا٢ ٞب٢ تساضن ٔٛاز ا٥ِٚٝ  ثٛزٖ ٞع٤ٙٝ ؾ٥ٍٙٗ

٘ظبْ ثب٘ىرساض٢   ،ٞب٢ ت٥ِٛس٢ ٘مف زؼب٣ِ ضا ا٤فب ٕ٘ب٤س. اظ ؾ٢ٛ ز٤ٍط ٔست ثٍٙبٜ ٣ٍٙ وٛتبٜتٛا٘س زض ظ٥ٔٙٝ تأ٥ٔٗ ٥٘بظ ٘مس٤ ثب٘ى٣ ٣ٔ
 . جع ا٤ٟٙبؾتثٟطٜ ٚ   ثٙس٢ اػتجبضات، ؾمف ٘طخ ٞب٣٤ اظ لج٥ُ ج٥طٜ زض ا٤طاٖ زاضا٢ ٤ٚػ٣ٌ

ا٢  ت اظ ا٥ٕٞرت ٤ٚرػٜ  ٞب٢ ثرف نرٙؼ  ٌصاض٢ ثطضؾ٣ اػتجبضات ثب٘ى٣ ٚ ٘مف آٖ زض تأ٥ٔٗ ٔب٣ِ ؾطٔب٤ٝ ،ثب تٛجٝ ثٝ ا٤ٗ ٔؿأِٝ
 ثٛز. ثطضؾ٣ تأث٥ط اػتجبضات ثب٘ى٣ ثط ضقس ثرف نٙؼت ذٛاٞسپػٚٞف، ٞسف اظ ا٤ٗ ض٢ٚ،  ثس٤ٗثطذٛضزاض اؾت. 
 ػجبضتٙس اظ:ٞب٢ پػٚٞف  زطض٥ٝ ،ثط ا٤ٗ اؾبؼ

 ٞب ثط ضقس ثرف نٙؼت اثط ٔثجت زاضز. ازعا٤ف ٔب٘سٜ تؿ٥ٟلات اػغب٣٤ ثب٘ه
 ٔثجت ٚ تٛضْ اثط ٔٙف٣ زاضز.تؼساز قبغلاٖ ثط ضقس ثرف نٙؼت اثط 

 تٛؾؼٝ ثبظاضٞب٢ ٔب٣ِ ٚ ضقس التهبز٢ .1

ثٝ ثؼرس   1970التهبز٢ ضا اظ زٞٝ ٞب٢  ٘ظط٤ٝتأث٥ط ثبظاضٞب٢ ٔب٣ِ ثط ضقس التهبز٢ اظ ٔؿبئُ ٣ٕٟٔ اؾت وٝ ثرف ػظ٣ٕ٥ اظ 
 اؾت. ذٛز اذتهبل زازٜ ثٝ

التهربززا٘ب٣٘ ٘ظ٥رط    ،اؾت. پؽ اظ اٚ لتهبز٢ ضا ٔغطح وطزٜثبض اضتجبط ث٥ٗ ٘ٛآٚض٢ ٚ ٔمٛدت ٔب٣ِ ٚ ضقس ا٘رؿت٥ٗ  1قٛٔپ٥تط
ثط ا٤ٗ ثبٚض ثٛز٘س وٝ ضقس التهبز٢ ٚ تٛؾؼٝ ثبظاضٞب٢ ٔرب٣ِ زاضا٢ ٘مكر٣ و٥ّرس٢ ٞؿرتٙس. ثرٝ       4ٚ قبٚ 3ٔه و٥ٖٙٛ 2ٌّساؾ٥ٕت

٘رطخ ضقرس زض ثر٥ٗ    تٛا٘س ثرف ٣ٕٟٔ اظ تفربٚت   قسٜ تٛؾظ ٔؤؾؿبت ٔب٣ِ ٣ٔ اػتمبز آٟ٘ب تفبٚت زض و٥ٕت ٚ و٥ف٥ت ذسٔبت اضا٤ٝ
وطز. پ٥طٚاٖ ا٤رٗ   ػٙٛاٖ ٤ه ذبزْ نٙؼت ٘ظط ٣ٔ ٍ٘طق٣ لطاضزاقت وٝ ثٝ ٔمٛدت ٔب٣ِ تٟٙب ثٝ ،وكٛضٞب ضا تٛض٥ح زٞس. زض ٔمبثُ

ٔمٛدت ٔب٣ِ زض ٔمب٤ؿٝ ثب ػٛأُ ز٤ٍط وٝ ثط تفبٚت ضقس التهبز٢ ثر٥ٗ وكرٛضٞب    ،ٔؼتمسثٛز٘س 5ضاث٥ٙؿٖٛ ٤ٝ٘ظطثب اِٟبْ اظ ٔىتت 
ا٘رساظ   ثرطا٢ ٞرسا٤ت پرؽ   ٔؿر٥ط  ٔٙفؼرُ تٟٙرب    نرٛضت٣ وربٔلا    ٞب٢ ٔب٣ِ ثٝ ٚاؾغٝ ،ز٤ٍطث٥بٖ  ثٝابِت٣ ا٘فؼب٣ِ زاض٘س.  ،زٌصاض اثط ٣ٔ
ٝ ثٛزٜ ٌصاض٢  ٞب٢ ؾطٔب٤ٝ زؼب٥ِتؾ٢ٛ ٞب ثٝ  ذب٘ٛازٜ ٕ٘رٛز ٚ   ٌرصاض٢ ٔحؿرٛة   ٚ ػٛأُ ان٣ّ ضا ثب٤س ٕٞبٖ ٔٛجٛز٢ ٚ ٘طخ ؾرطٔب٤

 ؼغٛف ثٝ ا٘جبقت ؾطٔب٤ٝ ز٥ع٤ى٣ ثبقس.ٔ ٞب٢ ثرف ػ٣ٕٔٛ ثب٤س  ؾ٥بؾتعٛض و٣ّ،  ثٝ
   ٝ  ٞرب٢ نرٙؼت٣   زؼب٥ِرت   زض آثبض ٔىتٛة جس٤س ٔطثٛط ثٝ ضقس التهبز٢، ؾبظٔآٟ٘ب٢ ٔب٣ِ ثبظ٤ٍط زؼبَ ٚ قرب٤س ٔؿرّظ زض ظ٥ٔٙر

ٖ ٞب٢ التهبز٢، وبضزطٔب٤ب قبٖ ثٝ ٔٛضٛػبت ٣ٕٟٔ ٘ظ٥ط ثمب ٚ ازأٝ زؼب٥ِت ثٍٙبٜ ٞؿتٙس. زض ا٤ٗ ؾبظٔآٟ٘ب ثطاؾبؼ ٔب٥ٞت ٚظب٤ف
 قٛز. ٞب٣٤ وٝ ثب٤س ا٘جبْ قٛز، پطزاذتٝ ٣ٔ ٌصاض٢ ٞب، ٘ٛع ٚ ٔمساض ؾطٔب٤ٝ وٙٙسٜ ا٤ٗ ثٍٙبٜ وٙتطَ

                                                 
1 . Schumpeter,J.A.,(1111). 

2 . Goldsmith, R.W,(1161). 
3 . Mckinion 
4 . Shaw.,(1173). 
5 . Robinson,(1152). 
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 ٘ظط٤ٝ اذتٙبق ٔب٣ِ .2

تأو٥س ثط ٔحسٚزقسٖ زذبِت زِٚت زض ثبظاض پَٛ ٚ ؾطٔب٤ٝ ٚ تى٥ٝ   وٝ ثٝ ٘ظط٤ٝ اذتٙبق ٔب٣ِ قٟطت زاضز، 1و٥ٖٙٛ زض ٘ظط٤ٝ ٔه
ضلبثت ث٥كرتط زض ثربظاض پرَٛ ٚ     ،ثطا٢ تره٥م اػتجبض ٚ ؾطٔب٤ٝ زض ا٤ٗ ثبظاضٞب اؾت. ثط پب٤ٝ ا٤ٗ ز٤سٌبٜآظاز   ث٥كتط ثط ؾبظٚوبض ثبظاض

ؾطٔب٤ٝ ٚ ضقس ٟ٘بزٞب٢ ذهٛن٣ ثبػث ثٟجٛز ٘حٜٛ تره٥م ؾطٔب٤ٝ اؾت ٚ زض ا٤ٗ زطا٤ٙس ل٥ٕت )٘رطخ ثٟرطٜ( زض ثربظاض ؾرطٔب٤ٝ     
ٝ    ،زض ٘ت٥جٝ .وٙس ضا وٕتط ٣ٔ  اجتٕبػ٣ ٚ ذهٛن٣ ؾطٔب٤ٝ قىبف ث٥ٗ ٞع٤ٙٝ ٤بثرس.   ا٢ ازرعا٤ف ٔر٣   وبضا٣٤ اجتٕربػ٣ ٔٙربثغ ؾرطٔب٤

زاقتٗ ٘طخ ثٟرطٜ زض   ٔب٘س٣ٌ زض ثرف ٔب٣ِ اؾت. ثبثت ٍ٘ٝ تحس٤س ٚ ػمتثبػث ٞب٢ ٘بٔغّٛة زِٚت زض ثبظاض پَٛ ٚ ؾطٔب٤ٝ  زذبِت
٣ّ ػسْ تؼ٥ٕك ٔب٣ِ زض وكٛضٞب٢ ٤ى٣ اظ زد٤ُ ان  ا٘ساظوٙٙسٌبٖ زض قجىٝ ثب٘ى٣، ٚضؼ٥ت تٛض٣ٔ ٚ ثطٚظ ٘طخ ثٟطٜ ٔٙف٣ ثطا٢ پؽ

ٝ   وبٞف پؽثبػث ا٤ٗ ٍ٘طـ، ٘طخ ثٟطٜ ٔٙف٣ ثطاؾبؼ زض ابَ تٛؾؼٝ اؾت.  ٌرط٢ قرجىٝ ثرب٘ى٣ زض     ا٘ساظ ٚ وبٞف اجرٓ ٚاؾرغ
ٞرب٢   التهبز٢ ثرٝ ٘فرغ زاضا٤ر٣    ٖتغ٥٥ط تطو٥ت پٛضتف٢ٛ٥ِٛ ػبٔلا ثبػث . ا٤ٗ پس٤سٜ ٥٘ع قٛز زطا٤ٙس جصة ٚ تره٥م اػتجبضات ٣ٔ

ا٘رساظٞب،   قرٛز. ا٤رٗ زؾرتٝ اظ پرؽ     اضظ ٚ عرلا ٔر٣  ٔب٘ٙرس  ٞب٢ ذبضج٣  ٚ زاضا٣٤ وبدٞب٢ ثبزٚاْ، ظ٥ٔٗ ٚ ٔؿتغلات(س ٔب٘ٙز٥ع٤ى٣ )
ٚ ٔؼٕرٛد   ٘ساقرتٝ  ٣ِٚ اثط ٔؿرتم٣ٕ٥ ثرط ازرعا٤ف ترٛاٖ ت٥ِٛرس        ا٘ساظ اؾت، ظ٤طا ٞط چٙس ٘ٛػ٣ پؽ  ٚض٢ اجتٕبػ٣ و٣ٕ زاض٘س، ثٟطٜ

ٔحرسٚز٤ت ٚضرغ     التهبز٢ ثٝ اضظ ثطا٢ ذط٤س ٚ زطٚـ ٤رب ا٘تمربَ آٖ ثرٝ ذربض ،     ؾ٥بؾتٍصاضاٖ ثطا٢ ج٥ٌّٛط٢ اظ ٌطا٤ف ػبٔلاٖ
ٗ    وٙٙس وٝ ٞطچٙس تب اس٢ اظ ٔمج٥ِٛت ا٤ٗ ٘ٛع زاضا٣٤ ٣ٔ ٣ٔ إِّّر٣، ا٤رٗ    وبٞس، أب زض ػُٕ ٚ ثط اؾبؼ ٔكربٞسات تربض٤ر٣ ٚ ثر٥

ٞرب٢ ثٟرطٜ    اظ آ٘جب ورٝ ٘رطخ   ،٥ؿت. ٕٞچ٥ٙٗزض ذطٚ  اضظ ٚ تٕب٤ُ ثٝ ٍٟ٘ساض٢ آٖ اظ جب٘ت ػبٔلاٖ زاذ٣ّ وبٔلا  ٔٛزك ٘  ؾ٥بؾت
٘بٞٙجبض٢ زض ا٘تربة ضٚ٘س ث٥ٟٙٝ ثر٥ٗ  ثبػث وٙس، ا٤ٗ پس٤سٜ  ذهٛن٣ ٚ اجتٕبػ٣ ا٤جبز ٣ٔ قىبف ث٥ٗ ثبظز٣ٞ ؾطٔب٤ٝ  و٣ٕ ٔٙف٣،

 قٛز. ظٔب٣٘ ٔهطف ٣ٔ
ٔ   ٜ اؾت ثبػث تأ٥ٔٗ ٔب٣ِ ث٥كتط ثطا٢ پطٚغ قسٖ ٘طخ ثٟطٜ ٚالؼ٣ ٕٔىٗ اؾت وٝ ٔثجتٌفت٣ٙ  ٌرصاض٢ قرٛز، ظ٤رطا     ب٤ٝٞرب٢ ؾرط

ٞرب٢ ثرب٘ى٣ ٚ تٕب٤رُ وٕترط ثرٝ       ٞب٢ ٔرب٣ِ ٚ ؾرپطزٜ   ثبدضزتٗ ثبظز٣ٞ ٘ؿج٣ پ٣ِٛ ثبػث ٌطا٤ف ػبٔلاٖ التهبز٢ ثٝ ٘فغ زاضا٣٤
ِحبػ ازعا٤ف اجرٓ   ٞب ثٝ . ا٤ٗ تغ٥٥ط زض پطتف٢ٛ٥ِٛ زاضا٣٤قٛز ٣ٔاضظ ٚ علا   ٔؿتغلات،  وبدٞب٢ ثبزٚاْ،ٔب٘ٙس  ٣ٞب٤ ٍٟ٘ساض٢ زاضا٣٤

ٝ  تؼساز ث٥كتط٢ اظ پطٚغٜ ،ثٙبثطا٤ٗ .قٛز ثبدضزتٗ اػتجبضات قجىٝ ثب٘ى٣ ٣ٔثبػث ٞب، ٜ ؾپطز ٞرب   ٌرصاض٢ اظ عط٤رك ثب٘ره    ٞب٢ ؾرطٔب٤
ٞب٢ ٔب٣ِ ٞؿرتٙس ٚ اثعاضٞرب٢ ٔرب٣ِ     ز. ا٤ٗ تغ٥٥ط ٔثجت زض آٖ زؾتٝ اظ وكٛضٞب وٝ زچبض ٔحسٚز٤ت تٙٛع زاضا٣٤قٛ تأ٥ٔٗ ٔب٣ِ ٣ٔ

 ثؿ٥بض اب٤ع ا٥ٕٞت اؾت. ،٢ ثب٘ى٣ ٚ ٚجٜٛ ٘مس ثٛزٜٞب آٟ٘ب ػٕستب  ٔتكىُ اظ ؾپطزٜ

 ٘ظط٤ٝ ٔحسٚز٤ت ٔب٣ِ .3

وٙرس، اٌرط ثرٝ عرٛض ٔٙبؾرت ٚ       ٣ٔ ٞب٣٤ وٝ زِٚت ثطا٢ تره٥م ؾطٔب٤ٝ ٚ اػتجبض اػٕبَ ثطذ٣ اظ التهبززا٘بٖ ٔؼتمس٘س ؾ٥بؾت
ت ٘طخ ثٟرطٜ ثرب٘ى٣ پرب٥٤ٗ ضا ٥٘رع     وٙس. ا٤ٗ ٍ٘طـ ات٣ اػٕبَ ؾ٥بؾ ٣ٔ ثبقس، ثٝ ضقس ٚ تٛؾؼٝ التهبز٢ وٕه قسٜ ٔٙغم٣ تس٤ٚٗ

ثٝ ٤ٚرػٜ اٌرط ا٤رٗ     ،ٞب٢ زِٚت ِعٚٔب  ثبػث ػّٕىطز ثٟتط ثبظاض پَٛ ٚ ؾطٔب٤ٝ ٥٘ؿت زذبِت ،زا٘س. اِجتٝ ثطا٢ ضقس التهبز٢ ٔثجت ٣ٔ
 ثبقٙس وٝ زض ا٤ٗ نٛضت، تجؼبت زذبِت ٕٔىٗ اؾت اظ تجؼبت قىؿت ثبظاض ثستط ثبقس. ٞب ثٝ عٛض ٔٙبؾت تس٤ٚٗ ٘كسٜ ؾ٥بؾت
ٝ  ٣ٔ ض ٍ٘طـ ٔحسٚز٤ت ٔب٣ِ زطوز آٚضزٖ اعلاػربت   زؾرت  قٛز وٝ اعلاػبت زض ثبظاض پَٛ ٚ ؾطٔب٤ٝ ٘بلم ٚ ٞع٤ٙٝ ٟ٘ب٣٤ ثر
ٝ ز٥ُِ  ب  چك٥ٍٕط اؾت. تره٥م ٔٙبثغ ؾطٔب٤ٝ )اػتجبضات( زض ٘ظبْ ثبظاض، ثٝت٘ؿج ٞرب٢   تٛظ٤غ ٘بثطاثط ٚ ٘بٔتمبضٖ اعلاػبت ٚ ٥٘ع ٞع٤ٙر
ٚ   ؾبظٚوبض  ،ٞب٢ ٔب٣ِ ث٥ٟٙٝ ٥٘ؿت. ثٝ ث٥بٖ ز٤ٍطٞب٢ اجطا٢ لطاضزاز ت ٚ ٞع٤ٙٝض٘ظب  ثبظاض ثبػث تره٥م ث٥ٟٙرٝ ؾرطٔب٤ٝ ٚ اػتجربض 

٥ٌط٘سٜ ٕٔىرٗ اؾرت ثبػرث اػغرب٢ ٚاْ ثرٝ       زٞٙسٜ ٚ ٚاْ بضٖ اعلاػبت ث٥ٗ ٚاْموٙٙسٜ ٥٘ؿت. ػسْ ت اػغب٢ ٚاْ ثٝ ثٟتط٤ٗ اؾتفبزٜ
ٚجٛززاضز، ٤ب ٚاْ ثرٝ اقرربل    2، ٔكىُ ا٘تربة ٔؼىٛؼاقربل )ام٥م٣ ٤ب امٛل٣( قٛز وٝ ٚاجس قطا٤ظ ٥٘ؿتٙس. زض ا٤ٗ نٛضت

ز وٝ زذبِت زِٚت زض زطا٤ٙس تره٥م قٛ ٤3٣ٔبثس وٝ ثبػث ثطٚظ پس٤سٜ ٔربعطات اذلال٣ ٘بٔؿئَٛ ٚ ثسٖٚ نلاا٥ت تره٥م ٣ٔ

                                                 
1 . Mc kinnon 

2. Advers Selection 

3. Moral Hazard 
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زض ثطذر٣ ٔرٛاضز   ٕٞرطاٜ زاضز ٚ   وٙس. زض ا٢ٍِٛ ٔحسٚز٤ت ٔب٣ِ، اذتٙبق ٔب٣ِ ٔؼتسَ وٝ وٙتطَ ٘طخ ثٟطٜ ضا ثٝ ؾطٔب٤ٝ ضا ا٤جبة ٣ٔ
ا٘ساظٞب ٥٘ؿت. ات٣ زض ثطذ٣ ٔرٛاضز،   ِعٚٔب  ثبػث وبٞف پؽ ،)ثطذلاف ٘ظط٤ٝ اذتٙبق ٔب٣ِ( قٛز ٞب٢ ثٟطٜ ٔٙف٣ ٣ٔ ثبػث ثطٚظ ٘طخ

 ز.قٛ ا٘ساظ ٣ٔ ثبػث ازعا٤ف پؽ
چرٖٛ    ثبقرس،  ٞب٢ ثٟطٜ ٔٙف٣ ٔحسٚز ٚ غ٥طٔؿرتٕط  ٢ ثٟطٜ ٔٙف٣، ا٤ٗ ٌطٜٚ اظ التهبززا٘بٖ ٔؼمتس٘س اٌط ٘طخبٞ زض ذهٛل ٘طخ

ٌصاض٢ ٚ ت٥ِٛس  تٛا٘س ثٝ ضقس ؾطٔب٤ٝ ٣ٔ  ٞب٢ ثعضي ت٥ِٛس اؾت، اظ ػْٕٛ ٔطزْ ثٝ ثرف ت٥ِٛس ٚ قطوت ا٤ٗ پس٤سٜ ثبػث تٛظ٤غ زضآٔس
      ٝ ٘ربٌٛاض٢ ثرط   آثربض  ثبقرس،   وٕه ٕ٘ب٤س. أب اٌط ٘طخ تٛضْ ثٝ ٔمساض ظ٤بز٢ ث٥ف اظ ٘طخ ثٟرطٜ ثبقرس ٚ اذتٙربق ٔرب٣ِ اؾرتٕطاض زاقرت

 لتهبز٢ ٚ ضقس ذٛاٞس زاقت.ٞب٢ ا زؼب٥ِت

 تجطث٣ٔطٚض٢ ثط ٔغبِؼبت  .4

س ثٛز٘رس ٘رطخ   تمر اظ ٔتغ٥ط ٘طخ ثٟطٜ ٔؼ ثب اؾتفبزٜ ثطضؾ٣ ضاثغٝ ٥ٔبٖ ٚضؼ٥ت ٔب٣ِ ٚ ضقس التهبز٢ زض 1980ز١ٞ ٞب٢  پػٚٞف
ٝ   ٣ٌصاض٢ ضا ثٟجٛزٔ ظ٤طا ٘طخ ثٟطٜ ٚالؼ٣ ٔثجت، و٥ف٥ت ؾطٔب٤ٝ ،ثٟطٜ ٚالؼ٣ ٔثجت ثب ضقس ت٥ِٛس اضتجبط زاضز ٘رطخ   ،ثركرس ٚ زض ٘ت٥جر

 23( ثٝ ثطضؾ٣ اثط ٘طخ ثٟطٜ ٚالؼ٣ ثط ضقرس ثرطا٢   1991) ٤1بثس. ذبٖ ٚ ٤ٚلا٘ٛا ا٘ساظ ٔب٣ِ ازعا٤ف ٣ٔ پؽ ،ٚ ثٝ ز٘جبَ آٖ ضقس ت٥ِٛس
٥ط ٔثجرت  زٞس وٝ ٘طخ ثٟطٜ ٚالؼ٣ تأث ٣ٔ ا٘س. ٘تب٤ج آٟ٘ب ٘كبٖ پطزاذتٝ 1987-1975ٞب٢ زٚضٜ  وكٛض زض ابَ تٛؾؼٝ ثب اؾتفبزٜ اظ زازٜ

 ؾطا٘ٝ زاضز.  GDPس ث٥كتط٢ ثط ضق
تٛا٘س قبذم ٔٙبؾج٣ ثطا٢ ؾرطوٛة   ٔؼمتس٘س وٝ ٘طخ ثٟطٜ ٣ٕ٘ 2(1993، التهبززا٘ب٣٘ ٘ظ٥ط ٌط٤ٍٛض٤ٛ ٚ ٌٛزٚت٣)اظ ؾ٢ٛ ز٤ٍط

٣ ٘طخ ٤ؼ٣ٙ زض ؾغٛح پب٥٤ٗ ٚ ٤ب ات٣ ٔٙف ،ثطػىؽ اؾت“ U”ظ٤طا اضتجبط ث٥ٗ ٘طخ ثٟطٜ ٚالؼ٣ ٚ ضقس قج٥ٝ ثٝ ٔٙح٣ٙ  ؛ٔب٣ِ ثبقس
ٞرب٢ ثٟرطٜ    ز٤ٍرط، ٘رطخ  ؾر٢ٛ  و٥ٖٙٛ ر قبٚ اؾت ٚ اظ   قٛز وٝ ث٥بٍ٘ط زطض٥ٝ ٔه وبٞف ٘طخ ضقس التهبز٢ ٣ٔثبػث ثٟطٜ ٚالؼ٣ 

ثرٝ  ٤بزترٝ   ترهر٥م ٘ؿجت اػتجبضات   پ٥كٟٙبز آٟ٘ب اؾتفبزٜ اظ قبذم .ثبقس ٌصاض٢ ٣ٕ٘ ٚالؼ٣ ثبدتط ٥٘ع ث٥بٍ٘ط ثٟجٛز وبضا٣٤ ؾطٔب٤ٝ
 . اؾتطخ ثٟطٜ ٚالؼ٣ ثجب٢ ٘ ،GDPثرف ذهٛن٣ ثٝ 
ا٢  پرػٚٞف  ،ا٘س. ثطا٢ ا٤ٗ ٔٙظٛض ط٢ پطزاذتٝتثٝ ثطضؾ٣ ضاثغٝ ٥ٔبٖ ضقس ٚ تٛؾؼٝ ٔب٣ِ زض لبِت ٔسَ ٘ئٛقٛٔپ٥ 3و٥ًٙ ٚ ٤ِٛٗ

. ا٘س ا٘جبْ زازٜ (3SLS)اسالُ ٔطثؼبت ؾٝ ٔطاّٝ ا٢  ثٝ ضٚـ 1989-1960ٞب٢  وكٛض زض ابَ تٛؾؼٝ زض عَٛ ؾبَ 77ضا ثطا٢ 
ٞب٢ ٘مس٢ ثٝ ت٥ِٛس ٘بذربِم زاذّر٣، ٘ؿرجت     ٢ ٔب٣ِ )ثس٣ٞٞب ث٥ٗ ٞط ٤ه اظ قبذم ٣ضاثغ١ ٔثجتزٞٙسٜ  ٘كبٖ پػٚٞف٘تب٤ج ا٤ٗ 

ٔرب٣ِ ذهٛنر٣ ثرٝ ورُ      )قبُٔ ثب٘ه ٔطوع٢(، ٘ؿجت ٔغبِجبت اظ ثررف غ٥رط   ٞب ٞب ثٝ وُ زاضا٣٤ ثب٘ه ٞب٢ زاذ٣ّ ثب٘ه زاضا٣٤
٢ ضقرس  ٞرب  ٥ِٛرس ٘بذربِم زاذّر٣( ٚ ٞرط ٤ره اظ قربذم      اػتجبضات تره٥ه٣ ٚ ٘ؿجت ٔغبِجبت اظ ثرف غ٥طٔب٣ِ ذهٛن٣ ثٝ ت

ٗ      ٚالؼ٣، GDP التهبز٢ )٘طخ ضقس، ٘ؿجت تكى٥ُ ؾطٔب٤ٝ ثبثت ثٝ ٚاضزورطزٖ   ،٘طخ ضقس ٔٛجرٛز ؾرطٔب٤ٝ( ٚجرٛز زاضز. ٕٞچٙر٥
طضؾر٣،  تط زض اثترسا٢ زٚضٜ ٔرٛضز ث   ٛضٞب٢ زاضا٢ ؾغح ٔب٣ِ تٛؾؼٝ ٤بزتٝكزٞس و ٣ٔ ٞب٢ ٔب٣ِ ٘كبٖ ٔمبز٤ط ا٥ِٚٝ ٞط ٤ه اظ قبذم

وٙٙسٜ ذٛث٣ ثطا٢ ٘طخ ضقرس التهربز٢ زض    ث٣ٙ٥ تٛا٘س پ٥ف ؾغح تٛؾؼٝ ٔب٣ِ ٣ٔ ،ز٤ٍط ث٥بٖ وٙٙس. ثٝ تط٢ ضا ٥٘ع تجطثٝ ٣ٔ ضقس ؾط٤غ
٢ ٔب٣ِ ثط ضقس التهبز٢ اظ عط٤رك ازرعا٤ف   ٞب اثط ٚاؾغٝ ،ٌصاضز. ٕٞچ٥ٙٗ آ٤ٙسٜ ثبقس. ٤ؼ٣ٙ تٛؾؼٝ ٔب٣ِ ثط تٛؾؼٝ التهبز٢ اثط ٣ٔ

 .اؾتض٢ ٌصا وبضا٣٤ ؾطٔب٤ٝ
ا٤ٗ پرػٚٞف  اؾت. ٘تب٤ج  ثٝ ثطضؾ٣ ضاثغ١ ث٥ٗ تٛؾؼٝ ٔب٣ِ ٚ ضقس التهبز٢ پطزاذتٝپػٚٞك٣ ( زض 1997) ٤ِٛٗ ،زض ٥ٕٞٗ ضاؾتب

وٝ ؾغح ٔرب٣ِ زض اثترسا٢ زٚضٜ   زٞس  ٣ٔ ٘كبٖٞب٢ تٛؾؼٝ ٔب٣ِ ٚ ضقس التهبز٢ اؾت ٚ ٥٘ع  ٥٘ع ابو٣ اظ ضاثغ١ ٔثجت ٥ٔبٖ قبذم
 ٛض تأث٥طٌصاض اؾت.ثط ٘طخ ضقس التهبز٢ آ٤ٙسٜ وك

                                                 
1. Khan, Moshine S. & Delano Villanueva, (1991). 
2. De Gregorio, Jose & Pablo E.Guidotti (1993). 
3. King, Robert & Levine, Ross, (1993a). 
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ٞب٢  وكٛض نٙؼت٣ ٚ زض ابَ تٛؾؼٝ ثطا٢ ؾبَ 74( ثٝ ثطضؾ٣ اثط تٛؾؼٝ ٔب٣ِ ثط ٔٙبثغ ضقس التهبز٢ زض 2003) 1ض٤ٚٛجب ٚ ٚاِٛ
ٔتٛؾرظ ٚ پرب٥٤ٗ     ، وكٛضٞب٢ ٔٛضز ثطضؾ٣ ضا ثٝ ؾرٝ ٌرطٜٚ وكرٛضٞب٢ ثرب زضآٔرس ثربد،      پػٚٞفپطزاظ٘س. زض ا٤ٗ  ٣ٔ 1961-1995
٘رطخ ضقرس     ز٥ع٤ى٣ ؾطا٘ٝ،  ٘طخ ضقس ت٥ِٛس ٘بذبِم زاذ٣ّ ٚالؼ٣ ؾطا٘ٝ ضا تبثؼ٣ اظ ٘طخ ضقس ٔٛجٛز٢ ؾطٔب٤ٝ وٙس ٚ ثٙس٢ ٣ٔ تمؿ٥ٓ
، ٘ؿرجت  GDPوبض ٚ ؾطٔب٤ٝ( ٚ ٘ؿجت اػتجبضات ذهٛنر٣ ثرٝ    اظ ااتؿبة ضقس ٥٘ط٢ٚپؽ ٚض٢ )٘طخ ضقس پؿٕب٘س تبثغ ت٥ِٛس  ثٟطٜ

GDPٞب٢ تجبض٢ ثٝ زاضا٣٤ ثب٘ه ٔطوع٢ ٚ  زاضا٣٤ ثب٘ه

M3

زٞس وٝ اثط تٛؾؼٝ ٔب٣ِ ثط  ٣ٔ ٘كبٖپػٚٞف ٥ٌطز. ٘تب٤ج ا٤ٗ  زض ٘ظط ٣ٔ 
٤بزتٝ اظ عط٤ك ضقس ا٘جبقت ؾطٔب٤ٝ نٛضت  ٚض٢ ٚ زض وكٛضٞب٢ وٕتطتٛؾؼٝ ضقس التهبز٢ زض وكٛضٞب٢ نٙؼت٣ اظ عط٤ك ضقس ثٟطٜ

 ٥ٌطز. ٣ٔ
َ    ٥بؾتثٝ ثطضؾ٣ اثطات ؾپػٚٞف زض   (1382ز٥ٟٓ ٤ح٥ب٣٤ ٚ ز٥ّح٣ ) ٞرب٢   ٞب٢ پ٣ِٛ ٚ ٔب٣ِ ثط ثرف نرٙؼت زض عرَٛ ؾرب

  ا٘س. تأث٥ط ٔتغ٥طٞب٢ اجٓ پَٛ، ٘طخ اضظ ٔٛظٖٚ ٚ اػتجبضات ثب٘ى٣ ثط ٔتغ٥طٞرب٢ ام٥مر٣ ثررف نرٙؼت )ت٥ِٛرس،      پطزاذتٝ 45-1378
ٔؼربزدت  ثرطآٚضز  تب٤ج اؾت. ٘ ٌصاض٢ ٚ اقتغبَ نٛضت ٌطزتٝ ٌصاض٢ ٚ اقتغبَ( اظ عط٤ك عطاا٣ ٔؼبزدت تبثغ ت٥ِٛس، ؾطٔب٤ٝ ؾطٔب٤ٝ
تأث٥ط اػتجبضات ثب٘ى٣ ثط ت٥ِٛس اظ اثط قتٝ ٣ِٚ بضات ثب٘ى٣ تأث٥ط ٔثجت٣ ثط ت٥ِٛس ا٤ٗ ثرف زاجزٞس وٝ اجٓ پ٣ِٛ ٚالؼ٣ ٚ اػت ٣ٔ ٘كبٖ

 ٞب٢ ٘بتٕبْ زض ثرف ذهٛن٣ ٚ زِٚت٣ اؾت. ٌصاض٢ وٛچىتط اؾت ٚ ز٥ُِ ان٣ّ آٖ ٥٘ع، ٚجٛز پطٚغٜ ٔثجت آٖ ثط ؾطٔب٤ٝ
تٛجٝ ٥٘ؿت. ازعا٤ف ٘طخ اضظ  لبث٤ُبزقسٜ، زٞس وٝ تأث٥ط اػتجبضات ثب٘ى٣ ثط اقتغبَ ثرف  ٣ٔ ٘كبٖپػٚٞف ب٤ج ا٤ٗ ٘ت ،ٕٞچ٥ٙٗ

ٔٛظٖٚ تأث٥ط ٔثجت٣ ثط ت٥ِٛس ٚ اقتغبَ ثرف نٙؼت ٘ساضز ٚ اثطات ٔثجت وبٞف اضظـ پَٛ )اظ عط٤ك ازرعا٤ف نربزضات غ٥ط٘فتر٣(    
 اؾت. ا٢( ا٢ ٚ ٚاؾغٝ وبٞف ٚاضزات وبدٞب٢ ؾطٔب٤ٝ وٕتط اظ اثطات ٔٙف٣ ا٤ٗ ؾ٥بؾت )ازعا٤ف تٛضْ ٚ

 ٞب ٔؼطز٣ اٍِٛ ٚ تجع٤ٝ ٚ تح٥ُّ ٤بزتٝ .5

( ثٝ ٔٙظٛض ثطضؾ٣ ػٛأُ ٔؤثط ثط ضقس 2003ض٤ٚٛجب ٚ ٚاِٛ ) ،(1993ٔغبِؼبت ٌط٤ٍٛض٤ٛ ٚ ٌٛزٚت٣ )زض ا٤ٗ پػٚٞف، ثب تٛجٝ ثٝ 
 :ا٤ٓ زض ٘ظط ٌطزتٝا٢ٍِٛ ظ٤ط ضا  ،ثرف نٙؼت

)creindinf,,labind(Fvalind  
 ا٤ٓ: نٛضت ذغ٣ زض ٘ظط ٌطزتٝ ٞب٢ ٤بزقسٜ، ا٢ٍِٛ ثبد ضا ثٝ ثب تٛجٝ ثٝ پػٚٞف

t3t2t10t creind.inf.labind.valind  
ورُ   ٥ٔcreindعاٖ تٛضْ ٚ  infتؼساز قبغلاٖ زض ثرف نٙؼت،  labindاضظـ ازعٚزٜ ثرف نٙؼت،  valind ،وٝ زض آٖ

٤بزترٝ ثرٝ    اػتجربضات ثرب٘ى٣ ترهر٥م    ،قرس  ث٥بٖپ٥كتط ٥٘ع ض وٝ زض عٛ ٤بزتٝ ثٝ ثرف نٙؼت اؾت. ٕٞبٖ اػتجبضات ثب٘ى٣ تره٥م
ٖ  ػٙٛاٖ ػبُٔ ٔؤثط ثط ضقس التهبز٢ ٔحؿٛة ٣ٔ ٞب٢ ٔرتّف ثٝ ثرف زاز٘رس ورٝ زض وكرٛضٞب٢ زض اربَ تٛؾرؼٝ       قٛز. آٟ٘ب ٘كرب

ٔس. ثٝ ٕٞر٥ٗ ز٥ِرُ زض   ا٘جب ٣ٔ ازعا٤ف اػتجبضات ثب٘ى٣ ثبػث ازعا٤ف ا٘جبقت ؾطٔب٤ٝ قسٜ ٚ زض ثّٙسٔست ثٝ ازعا٤ف ضقس التهبز٢
. تؼساز قبغلاٖ ٥٘ع اظ ػٛأُ ٟٔٓ ز٤ٍط٢ اؾت وٝ ثب تٛجٝ ثٝ ا٤ٓ ػٙٛاٖ ػبُٔ و٥ّس٢ زض ٘ظط ٌطزتٝ ثٝضا ا٤ٗ پػٚٞف ٥٘ع ا٤ٗ ٔتغ٥ط 

ثب تٛجٝ ثٝ ٚجرٛز ترٛضْ    ،قٛز وٝ زض ا٤ٗ ٔسَ ٚاضز قسٜ اؾت. ٕٞچ٥ٙٗ ػٙٛاٖ ػبُٔ ٔؤثط ثط ضقس ٔغطح ٣ٔ التهبز٢ ثٝٞب٢  ٘ظط٤ٝ
ثب اؾرتفبزٜ اظ   19972 . ثًٙ ٚ ز٤ٍطاٖا٤ٓ وطز٥ٜ٘ع ثٝ ٔسَ اضبزٝ ضا ثط ضقس التهبز٢ اثطٌصاض اؾت ا٤ٗ ٔتغ٥ط ثٝ ٤م٥ٗ، ٤طاٖ وٝ زض ا

ِصا ضقس ثّٙسٔست التهبز٢  ،٤بثس ؾغح ت٥ِٛس وبٞف ٣ٔ ،زضنس ث٥كتطقٛز 4زاز٘س وٝ اٌط ٘طخ تٛضْ اظ ؾغح  ؾبظ٢ ٘كبٖ ضٚـ قج٥ٝ
ض وكٛضٞب٣٤ وٝ زض ؾغح پب٥٤ٗ تٛضْ لطاض زاض٘س، ا٤رٗ ترٛضْ ثبػرث ازرعا٤ف ضقرس التهربز٢ زض آٟ٘رب        ٤بثس. زض اب٣ِ وٝ ز ٣ٔ وبٞف

 زاز وٝ ازعا٤ف ٘طخ تٛضْ ثط ت٥ِٛس اثط ٔرطة زاضز. ٘كبٖ OECDػضٛ ثطا٢ وكٛضٞب٢  3(1997) اِىؿب٘سض ،قٛز. ٕٞچ٥ٙٗ ٣ٔ
 و٥ٙٓ. اؾتفبزٜ ٣ٕٔٞجؿت٣ٍ ثطزاض٢، زذٛ  ٔسَثطا٢ ثطآٚضز ا٤ٗ اٍِٛ زض ا٤ٗ پػٚٞف اظ 

                                                 
1. Rioja, F. and valev, N.(2003). 

1. Bang, M. & Bernhard, W. & Granato, J. & Jones, L. (1117).  
2. Alexander, R. (1117).  
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 ٞب٢ آٔبض٢ زازٜ. 5-1

ٔتغ٥طٞرب  تٕربْ  وٝ قربُٔ چٟربض ٔتغ٥رط زضٚ٘رعا اؾرت.      اؾت  1385تب   1357اظ ؾبَ پػٚٞف زٚضٜ ظٔب٣٘ ٔٛضز ثطضؾ٣ زض ا٤ٗ 
ٞب٢ ظٔب٣٘ التهبز٢ اظ ا٘تكربضات   ٞب٢ ٔرتّف ٚ وتبة ؾط٢ ؾبَزض اظ تطاظ٘بٔٝ ثب٘ه ٔطوع٢ ث٥كتط آٖ نٛضت ٍِبض٤ت٣ٕ ثٛزٜ ٚ  ثٝ
 ا٘س. بظٔبٖ ثط٘بٔٝ ٚ ثٛزجٝ اؾترطا  قسٜؾ

 1376ٞرب٢ ثبثرت ؾربَ     ث٥بٍ٘ط ٍِبض٤تٓ اضظـ ازعٚزٜ ثرف نٙؼت ثطاؿت ٥ّ٥ٔبضز ض٤بَ ٚ ثٝ ل٥ٕرت  Lvalindزض ا٤ٗ ٔسَ 
 .اؾت

 اؾت. ٥ٌط٢ قسٜ ٖ زض ثرف نٙؼت اؾت. ا٤ٗ ٔتغ٥ط ثطاؿت ٘فط ا٘ساظٜٕ٘ب٤بٍ٘ط ٍِبض٤تٓ ٥ٔعاٖ قبغلا Llabindٔتغ٥ط 
inf اؾتثطاؿت زضنس ٚ ٍ٘ط تٛضْ زض عَٛ زٚضٜ ٔٛضز ثطضؾ٣ ٕ٘ب٤ب. 

Lcreind ثطاؿت ٥ّ٥ٔربضز ض٤ربَ    1376ٞب٢ ثبثت ؾبَ  ٤بزتٝ ثٝ ثرف نٙؼت ثٝ ل٥ٕت ٥٘ع وُ اػتجبضات اػغب٣٤ تره٥م ٚ
 زٞس. ٣ٔ ضا ٘كبٖاػتجبضات ثب٘ى٣ ذهٛن٣ ٚ زِٚت٣ ثٝ ثرف نٙؼت تٕبْ . ا٤ٗ ٔتغ٥ط اؾت

 ازعٚزٜ ثرف نٙؼت ثب ٔتغ٥طٞب٢ ٔٛضز ثطضؾ٣ . ثطضؾ٣ ٕٞجؿت٣ٍ ث٥ٗ اضظـ5-2

ٞرب ثرٝ    زض ا٤ٗ ثرف، ٕٞجؿت٣ٍ ث٥ٗ اضظـ ازعٚزٜ ثرف نٙؼت ثب ٔتغ٥طٞب٢ قبغلاٖ ثغف نٙؼت، اػتجبضات اػغرب٣٤ ثب٘ره  
زٞرس   ٔر٣  اؾت. ٘تب٤ج ٘كبٖ قٛز. ا٤ٗ ٕٞجؿت٣ٍ آٔبض٢ زض جساَٚ پ٥ٛؾت، اضائٝ قسٜ ِحبػ آٔبض٢ ثطضؾ٣ ٣ٔ ثرف نٙؼت ٚ تٛضْ ثٝ

تٛضْ ٚ اضظـ ازعٚزٜ ثرف نٙؼت ٕٞجؿت٣ٍ ٔٙف٣ ٚجٛز زاضز. ثٝ ا٤ٗ ٔؼٙب ورٝ ازرعا٤ف ترٛضْ زض زٚضٜ ٔرٛضز ثطضؾر٣ ثبػرث       ث٥ٗ 
 وبٞف اضظـ ازعٚزٜ ثرف نٙؼت قسٜ ٚ ضاثغٝ ا٢ ٔٙف٣ ٚ ٔؼىٛؼ ث٥ٗ زٚ ٔتغ٥ط ٚجٛز زاضز.

زض وكرٛض زض زٚضٜ ٔرٛضز ٔغبِؼرٝ،    ٞب ثٝ ثرف نٙؼت ٚ اضظـ ازرعٚزٜ ا٤رٗ ثررف     اظ ؾ٢ٛ ز٤ٍط، ث٥ٗ اػتجبضات اػغب٣٤ ثب٘ه
ٕٞطاٜ  ٤بزتٝ ثٝ ا٤ٗ ثرف، اضظـ ازعٚزٜ ثرف نٙؼت ٥٘ع ثٝ ٕٞجؿت٣ٍ ٔثجت ٚجٛز زاضز. ثب ازعا٤ف ؾغح اػتجبضات ثب٘ى٣ تره٥م

قٛز. ٥ٕٞٗ ٚضرؼ٥ت زض ضاثغرٝ ثرب     ٤بثس. ثٝ ث٥بٖ ز٤ٍط، ٤ه ضاثغٝ ٚ ٕٞجؿت٣ٍ ٔثجت ث٥ٗ ا٤ٗ زٚ ٔتغ٥ط ٔكبٞسٜ ٣ٔ آٖ ازعا٤ف ٣ٔ
ز قبغلاٖ زض ثرف نٙؼت ٥٘ع ٚجٛز زاضز. ثب ازعا٤ف تؼساز قبغلاٖ زض ثرف نٙؼت اضظـ ازرعٚزٜ ا٤رٗ ثررف ٥٘رع ازرعا٤ف      تؼسا

 ذٛاٞس ٤بزت. ٤ؼ٣ٙ ٕٞجؿت٣ٍ ٔثجت ث٥ٗ ا٤ٗ زٚ ٔتغ٥ط ٚجٛز زاضز.

 آظٖٔٛ ض٤كٝ ٚااس. 5-3

٘ترب٤ج ٟ٘رب٣٤ زض    ورطز٤ٓ. ب٢ ٔسَ آظٖٔٛ ٔتغ٥طٞتٕبْ ثطا٢ ضا آظٖٔٛ ض٤كٝ ٚااس ز٤ى٣ ر زِٛط  ثطا٢ پط٥ٞع اظ ضٌطؾ٥ٖٛ وبشة، 
ٞرب   ٞرب ٘بٔب٘رب ٞؿرتٙس. أرب تىرطاض آظٔرٖٛ زض ٔرٛضز تفبضرُ زازٜ         ٔتغ٥طٞرب زض ؾرغح زازٜ  تٕبْ ا٤ٗ زٞس  ٣ٔ ٘كبٖ 2ٚ  1ٞب٢  جسَٚ
 زضنرس ضزورطزٜ ٚ ٔب٘رب   10ٚ  5ٌط٢ زطض١٥ ٘بٔب٘رب٣٤ ضا ارسالُ زض ؾرغٛح     ا٤ٗ ٔتغ٥طٞب پؽ اظ ٤ىجبض تفبضُتٕبْ زٞس وٝ  ٣ٔ ٘كبٖ
 قٛ٘س. ٣ٔ

تبثغ ضقس ثرف نرٙؼت زض ا٤رطاٖ   زض ٘ظط ٌطزتٗ ٔتغ٥طٞب٢ ا٘تربث٣ ثطا٢ تٕبْ عجك آظٖٔٛ ض٤كٝ ٚااس ز٤ى٣ ر زِٛط    ،ثٙبثطا٤ٗ
 ثبقس. ٣ٔ Iا٘جبقتٝ اظ زضجٝ ٤ه ٤ب 

 
 ٞب٢ ؾط٢ ظٔب٣٘ زِٛط ثطا٢ ؾغح زازٜ آظٖٔٛ ض٤كٝ ٚااس ز٤ى٣ .1- جسَٚ قٕبضٜ

 

Mackinnon Critical Values DF ٘بْ ؾط٢ 
10% 5% 1% 

63/2- 98/2- 71/3- 073/1 Lvalind 

23/3- 59/3- 35/4- 63/1- LLabind 

23/3- 59/3- 35/4- 82/1- Lckeind 

63/2- 98/2- 71/3- 89/2- inf 
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 ٞب٢ ؾط٢ ظٔب٣٘ آظٖٔٛ ض٤كٝ ٚااس ز٤ى٣ زطِط ثطا٢ تفبضُ ٔطتجٝ اَٚ زازٜ .2-جسَٚ قٕبضٜ 

 

Mackinnon Critical Values 
DF ٘بْ ؾط٢ 

10% 5% 1% 

63/2- 98/2- 71/3- 71/4- D(lvalind) 

62/2- 98/2- 71/3- 99/2- D(LLabind) 
63/2- 98/2- 71/3- 36/6- D(Lckeind) 
61/1- 96/1- 66/2- 29/5- D(inf) 

 

 آٔسٜ زض ا٤ٗ پػٚٞف. زؾت ٔأذص: ٔحبؾجبت ثٝ

 ٣ ٤ٛٞب٘ؿٖٛ ٤ٛؾ٥ّ٥ٛؼ زض ضقس ت٥ِٛس ثرف نٙؼت ٤ٕ٘ب اوثط ضاؾتٞب٢ اس آظٖٔٛ ٕٞجٕؼ٣ ٚ اؾترطا  ثطآٚضزوٙٙسٜ. 5-4

ٗ   قس، ٔتغ٥طٞب٢ ٔسَ ضقس ت٥ِٛس ثرف نٙؼت زض ؾغح زازٜ ٕٞب٘غٛض وٝ ٔكبٞسٜ ٝ   ،ٞب٢ ا٤ؿتب ٥٘ؿرتٙس، ثٙربثطا٤ زؾرت   ثرطا٢ ثر
 .و٥ٙٓ ٣ٜٔ ٕ٘ب٣٤ ٤ٛٞب٘ؿٖٛ ٚ ٤ٛؾ٥ّ٥ٛؼ اؾتفبز آٚضزٖ ضاثغ١ ثّٙسٔست ضقس ت٥ِٛس زض ثرف نٙؼت اظ ضٚـ اساوثط ضاؾت

ٓ  ٔر٣ ٞب٢ اساوثط ٔمساض ٤ٚػٜ ٚ آظٖٔٛ اثط اؾتفبزٜ  ثطا٢ ا٘جبْ آظٖٔٛ ٕٞجٕؼ٣ ٤ٛٞب٘ؿٖٛ ٚ ٤ٛؾ٥ّ٥ٛؼ اظ آظٖٔٛ . پرؽ اظ  وٙر٥
LR)ٕ٘رب٣٤  ؾبذتٗ ا٤ٗ ثطزاضٞب، ثب اؾرتفبزٜ اظ آظٔرٖٛ ٘ؿرجت ارساوثط ضاؾرت      ٞب٢ ٕٞجٕؼ٣ ٚ ٘طٔبَضتكر٥م ٚ ثطآٚضز ثطزا

1، 
ثط اؾبؼ ٘تب٤ج زض ٔٛضز ا٘تربة ٟ٘ب٣٤ آٟ٘ب زض ٔسَ ضقس ثررف نرٙؼت   زض ٟ٘ب٤ت، ٥ٌطز.  ٣ لطاض ٣ٔزاضثٛزٖ ضطا٤ت ٔٛضز ثطضؾ ٔؼٙب

 قٛز. ٌطزتٝ ٣ٔ  ته٥ٕٓ  ا٤طاٖ،
اؾتفبزٜ اظ آظٖٔٛ اثط ٚ اساوثط ٔمساض ٤ٚػٜ زض ٔسَ  زض  نٛضت ؾبد٘ٝ اؾت، ٞب٢ ظٔب٣٘ ثٝ ٔجت٣ٙ ثط ؾط٢ا٤ٗ پػٚٞف اظ آ٘جب وٝ 

زض ٘ظرط  ضا وٝ ثط اؾبؼ ٔؼ٥بضٞب٢ آوب٤ىٝ ٚ قٛاضتع ٚلف١ ث٥ٟٙٝ ٤ه قسٜ ٞب ٔكرم  ؼساز ٚلفٝت VAR)ذٛزضٌطؾ٥ٖٛ ثطزاض٢ 
 . ا٤ٓ ٌطزتٝ

. آظٖٔٛ اثط ٚ ارساوثط  و٥ٙٓ ٣ٔوطزٖ تؼساز ثطزاضٞب٢ ٕٞجٕؼ٣ اظ آظٖٔٛ اساوثط ٔمساض ٤ٚػٜ ٚ آظٖٔٛ اثط اؾتفبزٜ  ٔكرمثطا٢ 
ثطزاض ٕٞجٕؼ٣  rزٞس. ٚجٛز  ثطزاض ٕٞجٕؼ٣ ٔٛضز آظٖٔٛ لطاض ٣ٔ r+1مبثُ ضا زض ثطاثط زطض١٥ ٕٔٞجٕؼ٣ ثطزاض  rٔمساض ٤ٚػٜ ٚجٛز 
 قٛز وٝ آٔبض٠ آظٖٔٛ اساوثط ٔمساض ٤ٚػٜ ٚ اثط اظ ٔمساض ثحطا٣٘ آٖ وٛچىتط ثبقس. ظٔب٣٘ پص٤طزتٝ ٣ٔ

 .ا٤ٓ وطزٜاضا٤ٝ  4ٚ ثطا٢ آظٖٔٛ اثط زض جسَٚ  3زؾت آٔسٜ ثطا٢ آظٖٔٛ اساوثط ٔمساض ٤ٚػٜ زض جسَٚ  ٘تب٤ج ثٝ

زٞس. ظ٤طا و٥ٕت آٔبض٠ آظٖٔٛ ٔطثرٛط   ٣ٔ زضنس ٘كبٖ 95ثطزاض ٕٞجٕؼ٣ ضا زض ؾغح اع٥ٕٙبٖ  1rٚجٛز ،3جسَٚ اعلاػبت 

 1rزضنس ث٥كتط اؾت. آظٖٔٛ اثط ٥٘ع تؼساز ثطزاضٞب٢ ٕٞجٕؼ٣ ضا  95زض ؾغح  58/27اؾت وٝ اظ ٔمساض ثحطا٣٘  37/34ثٝ آٖ 
زضنرس ثعضٌترط اؾرت     95زض ؾرغح   86/47اؾت وٝ اظ ٔمساض ثحطا٣٘  12/57ظ٤طا و٥ٕت آٔبض٠ آظٖٔٛ ٔطثٛط ثٝ آٖ   وٙس، تؼ٥٥ٗ ٣ٔ
 قٛز. ثب تٛجٝ ثٝ آظٖٔٛ ٤ٛٞب٘ؿٖٛ ٤ٛؾ٥ّ٥ٛؼ ٚجٛز ٤ه ثطزاض  ٕٞجٕؼ٣ زض ثّٙسٔست تأ٥٤س ٣ٔ ،(. ثط ا٤ٗ اؾبؼ4)جسَٚ 

 

                                                 
1 . Likelihood Ratio 
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 آظٖٔٛ اساوثط ٔمساض ٤ٚػٜ. 3- جسَٚ
 

 زطو نفط زطو ٔمبثُ آٔبض٠ آظٖٔٛ اساوثط ٔمساض ٤ٚػٜ زضنس 5حطا٣٘ ؾغح ث

58/27 37/34 1r 0r 
13/21 18/12 2r 1r 
26/14 93/8 3r 2r 
84/3 64/1 4r 3r 

 
 آظٖٔٛ اثط .4-جسَٚ 

 

 زطو نفط زطو ٔمبثُ آٔبض٠ آظٖٔٛ اثط زضنس 5ؾغح ثحطا٣٘ 

86/47 12/57 1r 0r 
79/29 76/22 2r 1r 
49/15 58/10 3r 2r 
84/3 64/1 4r 3r 

 
 .ا٤ٓ وطزٜاضا٤ٝ  5زض جسَٚ ضا ٘تب٤ج ثطزاضٞب٢ ٕٞجٕؼ٣ ٚ نٛضت ٘طٔبَ قس٠ آٟ٘ب 

 
 ثطزاض ٕٞجٕؼ٣ ٚ نٛضت ٘طٔبَ قس٠ آٖ .5-جسَٚ 

 

inf Lcreind LLabind Lvalind 
071/0- 

(008/0) 
68/1 
(19/0-) 

11/2 
(24/0-) 

74/8- 
(1) 

 
ثب تٛجٝ ثٝ ٔسَ ٔرٛضز ٘ظرط    1384-1357ٞب٢  ؾبَزض تبثغ ضقس ت٥ِٛس زض ثرف نٙؼت زض ثّٙسٔست ثطا٢ ا٤طاٖ  ،ثط ا٤ٗ اؾبؼ

 اؾت: زؾت آٔسٜ نٛضت ظ٤ط ثٝ ثٝ

                    )973()854()842(

85inf89142/0

///

///



  LLcreindLLabindLvalind

 
 زٞس. ٣ٔ ضا ٘كبٖ tآٔبض٠  ضاثغٝ،ا٤ٗ اػساز زاذُ پطا٘تع زض 

ػٙٛاٖ ػبٔرُ   ٌصاضز ٚ ثٝ زٞس ٍِبض٤تٓ قبغلاٖ ثرف نٙؼت اثط ٔثجت ثط اضظـ ازعٚزٜ ثرف نٙؼت ثٝ جب٢ ٣ٔ ٣ٔ ٘تب٤ج ٘كبٖ
زٞس وٝ اٌط ٥ٔعاٖ قبغلاٖ زض ثرف نرٙؼت ثرٝ ٥ٔرعاٖ     ٣ٔ قٛز. ا٤ٗ ضط٤ت ٘كبٖ ٟٔٓ ٚ ٔؤثط ثط ضقس ثرف نٙؼت ٔحؿٛة ٣ٔ

وٙس )ثٝ قطط ثبثت ثٛزٖ ػٛأُ(. پرؽ   زضنس ازعا٤ف پ٥سا ٣ٔ 24/0اضظـ ازعٚزٜ ثرف نٙؼت ثٝ ٥ٔعاٖ  ،٤بثس٤ه زضنس ازعا٤ف 
تط٤ٗ ػٛأُ ٔؤثط ثط اضظـ ازعٚزٜ ثرف نٙؼت اؾت وٝ اثط٢ ٔثجت ثط آٖ  ٤بزتٝ ثٝ ثرف نٙؼت اظ ٟٔٓ اػتجبضات تره٥م ،اظ آٖ

 ،٤بزترٝ ثرٝ ا٤رٗ ثررف     تغ٥٥ط ٤ه زضنس٢ اجٓ اػتجبضات تره٥م زٞس وٝ زض نٛضت ٣ٔ ٌصاضز. ا٤ٗ ضط٤ت ٥٘ع ٘كبٖ ثٝ جب٢ ٣ٔ
ترٛضْ   ،قٛز ٣ٔ ٔكبٞسٜضاثغٝ ثبد عٛض وٝ زض  ٕٞبٖ ،زضنس ازعا٤ف ذٛاٞس ٤بزت. ٕٞچ٥ٙٗ 19اضظـ ازعٚزٜ ثرف نٙؼت ثٝ ٥ٔعاٖ 

س زض ثرف نٙؼت ثٝ ت٥ِٛ ،وٝ تٛضْ ثٝ ٥ٔعاٖ ٤ه زضنس ازعا٤ف ٤بثس اثط٢ ٔٙف٣ ثط ضقس زض ثرف نٙؼت ذٛاٞس زاقت. زض نٛضت٣
 زضنس وبٞف ذٛاٞس ٤بزت. ٥ٔ008/0عاٖ 
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زضنس اظ ا٘حرطاف   ٤25ؼ٣ٙ زض ٞط زٚضٜ  .اؾت زؾت آٔسٜ ثٝ -25/0ٔست  ضط٤ت تؼس٤ُ ضقس ت٥ِٛس زض ثرف نٙؼت ٥٘ع زض وٛتبٜ
اضا٤رٝ   ،پ٥ٛؾرت  قٛز. ٘تب٤ج ا٤ٗ ٔسَ زض جساَٚ ٔست ٍِبض٤تٓ زض ثرف نٙؼت ٘ؿجت ثٝ ضاثغ١ تؼبز٣ِ ثّٙسٔست آٖ انلاح ٣ٔ وٛتبٜ
 اؾت. قسٜ

 ث٣ٙ٥ ٞب ٚ تجع٤ٝ ٚاض٤ب٘ؽ ذغب٢ پ٥ف قٛن. 5-5

ٞب٢ ٚاضزٜ اظ عطف ٔتغ٥طٞرب٢ ٔرؤثط ثرط ضقرس ثررف نرٙؼت ثربزٚاْ ٚ پب٤رب          قٛن"زض ا٤ٙجب ثٝ ثطضؾ٣ ا٤ٗ زطض٥ٝ وٝ  ،ابَ
 ـ ٔثجتر٣ ا   اٌط قٛن قٛز. ٣ٔ ٔكبٞسٜ پ٥ٛؾت،اِؼُٕ آ٣٘ زض ٕ٘ٛزاض  ػىؽ  پطزاظ٤ٓ. تٛاثغ ٣ٔ ،"ٞؿتٙس ازرعٚزٜ   ظ ٘با٥رٝ ٍِربض٤تٓ اضظ

ٝ      ،ا٤ٗ قٛن اثط ٔثجت ثط ضقس ثرف نٙؼت ٚاضز ذٛاٞسوطز  ثرف نٙؼت ثبقس، نرٛضت   ٣ِٚ ا٤رٗ ضٚ٘رس اظ زٚض٠ زْٚ ترب چٟربضْ ثر
اٌط قٛن ٔثجت٣ اظ ٘با١٥  .زاقتزٚضٜ چٟبضْ ثٝ ثؼس ثب ضٚ٘س٢ ثؿ٥بض آضاْ ٚ ثٝ ٔمساض ثؿ٥بض ٘بچ٥ع ازعا٤ف ذٛاٞساظ وبٞك٣ ثٛزٜ ٣ِٚ 

ا٤ٗ قٛن اثتسا تب زٚض٠ زْٚ ازرعا٤ف ٤بزترٝ ٚ    ،٤بزتٝ ثٝ ثرف نٙؼت ثط ضقس ا٤ٗ ثرف ٚاضز قٛز بض٤تٓ اػتجبضات ثب٘ى٣ تره٥مٍِ
 ٤بثس. ٣ٔ اظ ا٤ٗ زٚضٜ ثٝ زٚض٠ ؾْٛ وبٞف ٤بزتٝ ٚ اظ ا٤ٗ زٚضٜ ثٝ ثؼس ثب ضٚ٘س٢ ثؿ٥بض آضاْ ٚ ثٝ ٔمساض ٘بچ٥ع ازعا٤ف ،ؾپؽ

ٍِبض٤تٓ قبغلاٖ ثرف نٙؼت ثط ضقس ا٤ٗ ثرف ٚاضز قٛز، اثط ذٛز ضا اظ زٚض٠ زْٚ ثٝ ثؼرس  اٌط قٛن ٔثجت٣ اظ ٘با٥ٝ  ،ٕٞچ٥ٙٗ
٤بزترٝ ٚ ثرٝ ٔمرساض ثبثرت ٘عز٤ره       ٤بزتٝ ٚ اظ زٚض٠ پٙجٓ ثٝ ثؼس وبٞف ٥ٔعاٖ ضقس ثرف نٙؼت ازعا٤ف ،زٞس. اظ ا٤ٗ زٚضٜ ٣ٔ ٘كبٖ
 قٛز. ٣ٔ

اثتسا اثط ٔٙف٣ ثط ضقس ثرف نرٙؼت   ،قٛز ثرف نٙؼت ٚاضز ٣ٔازعٚزٜ  زض ٟ٘ب٤ت ٥٘ع قٛو٣ وٝ اظ عطف تٛضْ ثط ٍِبض٤تٓ اضظـ
٤بزترٝ ٚ تمط٤جرب  اظ زٚض٠   ،٤بزتٝ ٚ زٚثبضٜ اظ زٚض٠ چٟبضْ ثٝ ثؼس وبٞف ٌصاضز. ٣ِٚ اظ زٚض٠ زْٚ ثٝ ثؼس اثط ا٤ٗ قٛن ٔثجت ٚ ازعا٤ف ٣ٔ
 ضٚز. ثٛزٜ وٝ ٔؿتّٟه قسٜ ٚ اظ ث٥ٗ ٣ٔ عٔمساض ثؿ٥بض ٘بچ٥ثٝ ٞكتٓ ثٝ ثؼس ٔٙف٣ ٚ  

نٙؼت ثج٥كرتط ٔترأثط اظ اػتجربضات ثرب٘ى٣      ثرفزٞس وٝ ضقس التهبز٢ زض  ٣ٔ اِؼُٕ آ٣٘ ٘كبٖ ٘تب٤ج تٛاثغ ػىؽ ،عٛض و٣ّ ثٝ
٤بزتٝ ثٝ ا٤ٗ ثرف اؾت. تٛضْ ٚ تؼساز قبغلاٖ زض ا٤ٗ ثرف اظ ٔتغ٥طٞب٢ ز٤ٍط٢ ٞؿتٙس وٝ ثط ضقس ثرف نرٙؼت اثرط    تره٥م

 ٤بزتٝ ثٝ ا٤ٗ ثرف اؾت. تط اظ اثط اػتجبضات ثب٘ى٣ تره٥مٕٙؼت ٤ىؿبٖ ٚ واثطات آٟ٘ب ثط ضقس ثرف ن ٌصاض٘س ٚ تمط٤جب   ٣ٔ
زض جرسَٚ   "ؾٟٓ ٔتغ٥طٞب٢ تٛض٥ح٣ زض ضقس ثرف نٙؼت ظ٤بز ٚ لبثرُ تٛجرٝ اؾرت   "٤ٝ ٚاض٤ب٘ؽ ا٤ٗ زطض٥ٝ وٝ ع٘تب٤ج تج

ث٣ٙ٥ تغ٥٥رطات   ٤ٗ ذغب٢ پ٥فاؾت. ٔٙجغ ا 12/0ٚ زض زٚض٠ زْٚ  08/0ث٣ٙ٥ زٚض٠ اَٚ ثطاثط ثب  ذغب٢ پ٥ف قٛز. ٔكبٞسٜ ٣ٔپ٥ٛؾت، 
ازعٚزٜ ثرف نٙؼت تٛؾظ ذٛز ٔتغ٥رط   تٕبْ ٚاض٤ب٘ؽ ذغب زض ٍِبض٤تٓ اضظـ ،زض زٚض٠ اَٚ زض ٔمبز٤ط جبض٢ ٚ آت٣ قٛن ا٥ِٚٝ اؾت.

زضنرس تٛؾرظ    39/4زضنس اظ ٚاض٤ب٘ؽ ذغب زض ٍِبض٤تٓ ت٥ِٛس ثرف نٙؼت تٛؾظ ذٛز ٔتغ٥رط،   3/95 زْٚ،قٛز. زض زٚض٠  تٛج٥ٝ ٣ٔ
 قرٛز.  زضنستٛؾظ ٍِبض٤تٓ قبغلاٖ تٛج٥ٝ ٣ٔ 006/0زضنس تٛؾظ تٛضْ ٚ  ٤29/0بزتٝ ثٝ ثرف نٙؼت،  ػتجبضات تره٥مٍِبض٤تٓ ا

زضنس اظ ٚاض٤ب٘ؽ ذغب٢ ٍِبض٤تٓ اضظـ ازعٚزٜ ثرف نٙؼت تٛؾظ ذٛز ٔتغ٥رط،   3/81زض زٚض٠ آذط )زٚض٠ زٞٓ(، اسٚز زض پب٤بٖ، ٚ 
 6/0زضنس تٛؾظ ٍِبض٤تٓ قبغلاٖ ثررف نرٙؼت ٚ    19/5  ثٝ ثرف نٙؼت،٤بزتٝ  زضنس تٛؾظ ٍِبض٤تٓ اػتجبضات تره٥م 88/12

 قٛز. زضنس ٥٘ع تٛؾظ تٛضْ تٛج٥ٝ ٣ٔ
٤بزترٝ ثرٝ ثررف نرٙؼت اظ      ٞب اػتجبضات ثرب٘ى٣ ترهر٥م   زٞس وٝ زض تٕب٣ٔ زٚضٜ ٣ٔ ٘تب٤ج تجع٤ٝ ٚاض٤ب٘ؽ ٘كبٖ ،ثٝ عٛض و٣ّ

 زٞس. ٗ تغ٥٥طات ا٤ٗ ٔتغ٥ط ضا تٛض٥ح ٣ٔوٝ ث٥كتط٤ثٛزٜ تط٤ٗ ػٛأُ ٔؤثط ثط ضقس ت٥ِٛس زض ا٤ٗ ثرف  ٟٔٓ
قبغلاٖ زض ثرف نٙؼت ث٥كتط٤ٗ زضنرس تغ٥٥رطات ضقرس ا٤رٗ ثررف ضا تٛضر٥ح        ،ٔست اثتسا تٛضْ ٚ ؾپؽ زض وٛتبٜ ،ٕٞچ٥ٙٗ

تٛضْ ث٥كتط٤ٗ زضنس تغ٥٥طات زض ضقس ثرف نٙؼت ضا ثرٝ ذرٛز اذتهربل     ،ابَ آ٘ىٝ زض ثّٙسٔست اثتسا قبغلاٖ ٚ ؾپؽ ،زٞٙس ٣ٔ
 زٞٙس. ٣ٔ
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 ٥ٌط٢ ٘ت٥جٝ. 6

ٗ      تؼساز قبغلاٖ زض ثرف نٙؼت، ٥ٔعاٖ اػتجبضات ثب٘ى٣ تره٥مپػٚٞف، زض ا٤ٗ  ضا ترٛضْ   ،٤بزترٝ ثرٝ ا٤رٗ ثررف ٚ ٕٞچٙر٥
زرِٛط   . اثتسا ثرب اؾرتفبزٜ اظ آظٔرٖٛ ز٤ىر٣    ٥ٓزض ٘ظط ٌطزت 1384-57زٚضٜ ضا زض ػٙٛاٖ ػٛأُ ٔؤثط ثط اضظـ ازعٚزٜ ثرف نٙؼت  ثٝ

ثطزٖ ثرٝ   پ٣ثطا٢  ،ٞب ا٘جبقتٝ اظ زضج١ ٤ه ٞؿتٙس. ؾپؽ قسٜ زض ٔسَزض ٘ظط ٌطزتٝ ٔتغ٥طٞب٢ تٕبْ وٝ ٤ٓ زاز ٘كبٖ ،ٌؿتطـ ٤بزتٝ
ٓ ا٘جبقت٣ٍ ٤ٛٞب٘ؿٖٛ ر ٤ٛؾ٥ّ٥ٛؼ   آظٖٔٛ ٞٓ اظ ٚجٛز ضاثغ١ تؼبز٣ِ ثّٙسٔست . ٘ترب٤ج ثرطآٚضز ضقرس ت٥ِٛرس زض ثررف      اؾتفبزٜ ورطز٤

٤بزتٝ ا٤ٗ ثرف اثط ٔثجت ثط ضقس ثرف  ض٤تٓ اػتجبضات تره٥مٍِب ،زاز وٝ ٍِبض٤تٓ قبغلاٖ زض ا٤ٗ ثرف ٚ ٕٞچ٥ٙٗ نٙؼت ٘كبٖ
 زاض ثط ضقس ثرف نٙؼت ذٛاٞٙس زاقت. ٌصاض٘س. زض اب٣ِ وٝ تٛضْ اثط٢ ٔٙف٣ ٚ ٔؼٙب  نٙؼت ٣ٔ

ٞرب٢ ٚاضزٜ اظ جب٘رت    ث٥ٙر٣ اثرط قرٛن    ٔست ٚ پ٥ف وٛتبٜؾبظٚوبضٞب٢ ، ثٝ ثطضؾ٣ VAR، ثب اؾتفبزٜ اظ ٔسَ پب٤ب٣٘زض ٔطا١ّ 
 .وطز٤ٓاِؼُٕ آ٣٘ ٚ تجع٤ٝ ٚاض٤ب٘ؽ اؾتفبزٜ  ٢ٚ ضقس ثرف نٙؼت اظ تٛاثغ ػىؽٔتغ٥طٞب ثط ض

٤بزتٝ ثرٝ   زٞس وٝ ضقس التهبز٢ زض ثرف نٙؼت ث٥كتط ٔتأثط اظ اػتجبضات ثب٘ى٣ تره٥م ٣ٔ اِؼُٕ آ٣٘ ٘كبٖ ٘تب٤ج تٛاثغ ػىؽ
ٌصاض٘س ٚ تمط٤جرب    س ثرف نٙؼت اثط ٣ٔا٤ٗ ثرف اؾت. تٛضْ ٚ تؼساز قبغلاٖ زض ا٤ٗ ثرف اظ ٔتغ٥طٞب٢ ز٤ٍط٢ ٞؿتٙس وٝ ثط ضق

 ٤بزتٝ ثٝ ا٤ٗ ثرف اؾت. اثطات آٟ٘ب ثط ضقس ثرف نٙؼت ٤ىؿبٖ ٚوٕتط اظ اثط اػتجبضات ثب٘ى٣ تره٥م
تط٤ٗ ػٛأُ ٔؤثط ثط ضقس ت٥ِٛرس   ٤بزتٝ ثٝ ثرف نٙؼت اظ ٟٔٓ زٞس وٝ اػتجبضات ثب٘ى٣ تره٥م ٣ٔ ٘تب٤ج تجع٤ٝ ٚاض٤ب٘ؽ ٘كبٖ
زٞرس. پرؽ اظ آٖ زض    ث٥كرتط٤ٗ تغ٥٥رطات ا٤رٗ ٔتغ٥رط ضا تٛضر٥ح ٔر٣        ٔست ٚ ٞٓ زض ثّٙسٔرست  ض وٛتبٜزض ا٤ٗ ثرف اؾت وٝ ٞٓ ز

ورٝ   ٖزٞٙس. اربَ آ  ٔست اثتسا تٛضْ ٚ ؾپؽ قبغلاٖ زض ثرف نٙؼت ث٥كتط٤ٗ زضنس تغ٥٥طات ضقس ا٤ٗ ثرف ضا تٛض٥ح ٣ٔ وٛتبٜ
 زٞٙس. ضقس ثرف نٙؼت ضا ثٝ ذٛز اذتهبل ٣ٔتٛضْ ث٥كتط٤ٗ زضنس تغ٥٥طات زض  ،زض ثّٙسٔست اثتسا قبغلاٖ ٚ پؽ اظ آٖ
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 ٔٙبثغ 

   .ٞب٢ ثبظضٌب٣٘ ٔؤؾؿٝ ٔغبِؼبت ٚ پػٚٞف .ٞب٢ ظٔب٣٘ ٍٕٞطا٣٤ ٚ ٍٕٞطا٣٤ ٤ىؿبٖ تح٥ُّ ؾط٢(. 1376. )تٛو٣ّ، اإس
ٝ  25ٞب٢ پ٣ِٛ ٚ ٔب٣ِ ثط ثرف نٙؼت زض  اثطات ؾ٥بؾت. (1382)  .ز٥ّح٣، ٘ؼٕت ٚ ز٥ٟٓ ٤ح٥ب٣٤، زط٤جب ٔ  .ؾبَ ٌصقرت ٝ زهرّٙب

 قٕبضٜ اَٚ.  پػٚٞكٙبٔٝ التهبز٢، ؾبَ ؾْٛ،
 ٞب٢ ٔرتّف. ٞب٢ ثب٘ه ٔطوع٢، ؾبَ ٞب٢ التهبز٢ ٚ تطاظ٘بٔٝ ثب٘ه ٔطوع٢ جٕٟٛض٢ اؾلا٣ٔ ا٤طاٖ. ٌعاضـ
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Abstract: 
The basic aim of this paper is to identify the effectiveness of credit banking Expansion on the 
value added of manufacturing  industry sector. For empirical test ,we used vector 
autoregressive model that shows how different shocks affect on industry growth in the  
specific period and how can it explain the volatility of value added  growth  rate in industry 
sector .By using the method of variance decomposition, the findings Based on impulse 
response function indicates that economic growth in manufacturing industry sector much is 
dependent to credit banking which allocated to this sector. In addition, inflation and the 
number of employee as other variables of model have same effects on industrial growth rate 
but lesser than credit Expansion in banking system. The result of variance decomposition 
analysis show that banking system credit allocation to industry sector is important factor that 
influences growth of product and explain the volatility of variation in short and long term. The 
most volatility is originated from inflation and level of industrial employee  in short term,but 
in long term the outcomes is opposite. 
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