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1- Gibson,H.D. , International finance: Exchange rates and financial flows in the 
international system, Longman, 1996�
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2- Jeffry A. Frankel and Andrew K.Rose, “Empirical evidence on nominal exchange 
rate”.PP.1689-1729.in: Handbook Of International conomics.Eds.,Grossman, G. and 
Rogoff,K. 1995, Vol.3, North-Holland,Elsevier. 
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1- Robustness 
2- Ronald Shone, Economic dynamic, United Kingdom, Cambridge university 
Press ,1997. 
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1- Mohammad H. Pesaran, “Economic trends and macroeconomic policies in post 
revolutionary Iran”, Cambridge University Discussion Paper ,2000. 
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1- Trade Performance 

     Generalized Impulse Response(s) to one S.E. shock in the equation for M
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Molana, Hassan and Mozayani, Amir H. “Money discipline as a precondition for non-
oil export promotion in Iran’s economy”, University of Dundee Discussion Paper- 
Dec. 2003.�

 



# $% 
!&	��� ��	
�'�	(
�)* 	
� �+!�,��
!-
�.$/
� �+
 


 

 

2��

�����1����Y����x���# 2( �� 
�,CPI"������(���
�������# ;����O �
\5������"�	�����������

# G�6���� �7���+�������
��=�������=����������
�	����,7�� �
����D/�5��9Ml�dN��,#����F
����AD;�5�����)���$���` !��I�7�DB
� �

M*��	 ���������*�<���[�	 ����H�& ����E�!��2-����������P����/��N0� �

*��I�
���)��P�� �<�� ` !�I 
(� ��%$���/�Z!��
���������a

& !���*���D)���Y ��!��� 

	 ���������*�<���[�	 ����H�& ����E�!��2- ~ ~~�o T�m��U 

	 ���������*�<���[�	 ����H�& ����E�!��2- � ~��o T����U 

����*
����H���)
�#�& D���Q (�/�E�!��2-

CPI 
o ����o T�~��U 

����*
����H���)
�#�& D���Q (�/�E�!��2-

CPI 
� �n��od T����U 

& <����$������ ��9��(���$���& ����E�!��2-� �J ~nJ�od To���U 

& <����$������ ��9��(���$���& ����E�!��2-� �� ~o��o T�J��U 

%���K���5���ZI�<
�E�!��2-� �J ����o T~��~U 

%���K���E�!��2-� �� �om�o TJJ��U 

d�������+�����Q�J�nmd�J�Q�J�uod+������B�G����� �

d��,�=������3
�# ��(����p 4����
�5����N��������D������(M	������;�����v �.�'������

�����V��Tn�dJ�n~�U# ����B�G�* ����������N������(M	��!(���7 

d# ���+�,�+���	���� 
�,����4.�����3
�����B���������������
��������������������7 

d�6k
���
�����(��6������}m���ozR2���"J���oz� 

��2�6���+��������������� (431�[ )� ����+�,� �����=�����,VAR���3B2.����N������(M	�����
����

���X(L�1�������D1����T��
��?�����# �����E����@�xActual���Fitted����(
01����K�L���/
��!(����44��7U��
�	�

����������# 
�3&�����Y����x���# 2( �# ;���I 
�!G�����B��=�5�O ����I �������������1CPI�- .������
����

������D1����1���;$�����,�7��1����Y����x���# 2( ����� w�����������������# (: ���/
�����K�L���/
�

���v �G�# ��P���,�` 3.�����V�����# 2( �����,����2��������(,�&�I 
�!G�������6�44����Y���������'2:)�

�������(
01�"�4�����,�7��I C��/
�������4��1��W���[ )� ������������D1���3B2.��4
��G�X(L�1�+����# ��

# ����Z(L�1�����(M	��7���6�����
���=�&��/
���������)�5�S�,�� 
���(;:1�����
���=�5�%D&�I 
�!G���P����

%(a�2�������=���7��2�%��- Z��q�w��w�����,���(��9>; �������6��(M	������������)�5�S�,��P�����3
��:2�

# 2( �XR���������V����T�����������+�,�O �����=��������U���# �����%
����7�O ���[ )� ������̂ 4��/
��




� ����
���  
!��	 

 
2" 

 

 

VAR�# 2( �XR��"=�5��L�.��(M	�����TCPI�U�����V����T���������(M	�����4.������U���������� +��2����

��: ��T�����* ��Y������U������+������� ���
�3
���4�������1����+��������R����� 
����(M	��/
����(��* ���4B"�

������C	�����# 2( �XR��������V���������=�5�%D&����+�����S�,��P��%(4��7 

����)�����������VAR�� ���T�������1����<����������(:�U����� (431�[ )� ������ +��2�� ������� �����

TImpulse – ResponseU �5�%D&��(M	�������(:����R
��&���� 
�+������������,������+�Z����+���������=�

�(M	����# 2( �XR��������V�������TQ�G�S�,�����,��U������C	�������%(4��7+��2,�����2�����
�	�T���U

# ���+�,�+���������7��2����+������������6��XR��������V����(M	��������=�5�%D&�I 
�!G���P�������,

# 2( ������I $��'
�:1�����������������4
�2��=��:1������
��()���XR������1x����ZR�������+�,�T* �;P�U

����4���7���+������%��!(��b(?Z1�/
��=���I C�����'Y�&��
�	������(
���
�	�������,�9�Z
�B1������������


# ����
�	����������(
01�7�����4��1��W��I C��/
���V�����������!(��������6��# ���+�,�'Y�&��:)�R�����

������# 2( �XR�������=�5�%D&��(M	�������(:��8 ��Z����&���� 
�=��:�����,������������P������,���7

�# ����[ 
��L�������1����������D1���3B2.��)��:��"���D1���3B2.����* ��((M1�/
���P��������6��# $��=�&

�+���T�(;,�O ���[ )� ���������U���(M	�����=������������)�5�S�,��P����+����'&# 2( �XR��������V�������

������=�2.�%(4��7��BY�G> ������ �,��P���	������(M	�����'���.��
����(P01������(6�B���������̂ 4��/
��

��
��?��������(M	���
���* �;P�v �G�����:�����yR?����������+��2�������/(2C1�+����@�21�����` 5�
������

# 2( �XR��������V����(M	���������` 5����)�5�S�,������T�+��2,�����2���������~�U���+���	���%(4��7� �
����D�MgNf*-���. �/�\ !�%��Y ��%���K�����& D���ma����P������ �����������M������1 �������'���\ !�5�����N� �

-.00 2

.00 0

.00 2

.00 4

.00 6

.00 8

.01 0

.01 2

.01 4

1 0 20 3 0 40 50 6 0 70 8 0

P rice Level Exchan g e R ate

 
� �



# $% 
!&	��� ��	
�'�	(
�)* 	
� �+!�,��
!-
�.$/
� �+
 


 

 

2��

����D�MhNf���F
����AD;���P�����/��%������/���*������!��4��� �

-5

-4

-3

-2

-1

0

8 2 8 4 8 6 8 8 9 0 9 2 9 4 9 6 9 8 0 0

A c tu a l S im u la ted

 
����D�MnNf
����AD;���P��� ����������*-���. �/�\ !�%��Y �����F 

M������1 �������'���\ !�5����N 

-.020

-.016

-.012

-.008

-.004

.000

.004

.008

00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20

 
� �

� �




� ����
���  
!��	 

 
20 

 

 

����=�5�%D&��(M	�������(:����R
��&���� 
�=��:�����,��P��'3,�/
���"��
��* ��;.���T�=�������

# 2( �XR��������V�����U���+���������D1���3B2.����%(4��7����������(;,�O ���[ )� ����+�,��&��<�=��

	��������+�Z�����
��������������D1���3B2.��(M���������D1���3B2.�+�,�������(;,����: ����
��?�

� +��2,�����2����# ��� +�,� +���������� 7� +��2,�����2�� ��� ��������D1���3B2.�����)�5�S�,��P�T�U�

���+���������,T�(;,����?����(��'L��1��������2��/
������,�%	�(���������	)�&����()���+�,����������

# ��� +����# ���� "+�,�7U��2�����̂ &> ��������6�� ��Y�������yR?����� ��,T�=���=��:���4���J��o�U

S�,�[ )� ����S�,�/
���
�	����+�,���������	 ������)�5�S�,�=������# 2( �������V�������,������

# ���+�,�=�2.���<�����7��2�����̂ &> ��������6������ 
����` 5����D1����1���,+�1������"�()���* ���

������������	G�
���;$����
�7�=������# ,\6����` 5��������S�������9�;
�?1T'�G�# ���U���;$�����D1����1

����<������
�# ;H����������	G�
��
�2��7+��2,�=�������������=�����������[ 
��L�������1��� T~�U���

�����V�������(M	������)�5�S�,��P��!(�������� 
# 2( �XR�����T�+��2,�����2�������~�,�+����I 
�2���U

���"��
����������D(	�����6�/
�����1��������(6�}� �

A )��d�����;$������V����P��[ )� ����������D1����1��)�5�S�,����7� �

�qd# 2( �����)�5�S�,��P���B(��������;$��/
����������������,7� �

��2��+��2,�����2�����������6�!(�����+�����������D1���3B2.�����)�5�S�,��P����,

���������	2( ��P�����=�����G�������=�<�!(��=��������&������
���w��������D1����1�"���

����������C����;$��������D1����1���+�,����������V���# ;H���P��=��������` 5��1��
�2��7

��2�� ����R�� !(�� =��� ������ �4
��G� ��� ��� ���6� �BY�&� �D(	�� �
��6� sT+��2,� ����2��U�"

���=�5�%D&����:R?��S�,�� 
�����,�������@���1�=������1������4��* ��P������,��������


��� ����� ���� V��� =����� ��� ��� # ;H�� * �:;1� �	G�� �	G�� =����� ��� ` 5���,� 7����	 �� ��� ���

S�,�v �:�����q��4	����<����������
�����T�<��;���U�� ��)�5�������� �̂���� "��(6����

�����������# ����	2( ��P��/
���	��(5����������w��������D1����1�����,��)�D�����
�2�

+�$�� ����S�,� # ;H�� * �:;1� ��� ���	 �� ��4��2�� � ��� �)�5� �������� 7�"��
�� * ��;.� ��

� ��4�� * ��P�� ���	 �T�	2( � U��,� ��� ��� # ��� +��24�� ����� ��� /(�(5� �)�5�S�,���
�� �

�����������,�7# ��(����4��* �:;1��	��(5��\)��;
�6����# ���# )����)�5��<��;��������(6

��� ����
� * ��D1� I C���,� 7��2�� �\)S�,� �
��6� +������ ��� ���6��� �)�5� �����4���1

�'3,�/
��T�2���* ��P����������U�4,����	,����5����!(���: ���* ��P��7� �



# $% 
!&	��� ��	
�'�	(
�)* 	
� �+!�,��
!-
�.$/
� �+
 


 

 

21�

hfCD9��F��������3����8� �

S�,��: ������2���* ��P�� ������6��=�;��� ��� �:)�R��/
�� ��%
���� ���
�� ����)�5����� 7���

S�,��������: ������2�������(M	����:1�������1����P0	���)�5��������6"��P��������* ��Y����

S�,# G�6���� ��:)�R���������������D1���3B2.����2�������V�������)�5�����7�# 
�3&��
�	����

������������V����
�,�I 
�!G��[ )� �����BY�G> ���<��;����)�5�S�,�������������/
�� ���
�2�

���'
�:1��������1������` 5�+�
�5�
�2��'(����
�* ����4B���)��:1�XR���������V��� �1���,�7���

�XR��=��������=�5�%D&�I 
�!G����
�����# 2( ����* ���+�1�������
��6�- .�������V��������1

���6��������$��1�'�� ���������������
���;$�������������������{���6��������w�����D1"�/
��������

S�,��: ��� ���2���* ��P�� ��� +�
�5� ��%
���� ��
��)�5����� 7����2������1�'�� �* ��P�� ��� � �̂

������������
�������
�����	 �����=�5�%D&�I 
�!G������: �����\6"5�N�;�����# )����)������)�

����(Y�1���
�,��,�7��2��(Y�1����������6!(������	 ���BB2)��/(��y��D����3�������K�L���/
�

��� +��������6�7������� ��� # )��� �$:1� @�.�* ��Y� ��� ��� ��w������� �D(	�� ��� �� ��
� �)��� ���

�)�5��
�5�I 
�!G�����[  �:	��������������"��/
���: ��� ���2���* ��P����;
�6� ��3B2.�K���(6

�,�����
����	 ��7� �

� �

C��3�����$�� �
]f��V��Q (�/�?�"��	 ���(����)
�j�*�V/�o+�3��������,j��}�!����� ������7��7�
���� �

lf���5�����/���5���EF'! ���}�!����� ������7��7�
����d�&����}�(B(�����
=� 

pf�D���%���K��*��%$���%�������}���$��� �����(World Currency Yearbook)!����� ���������7��7�
����d��&����}�x����
=� 

nf���D;��9�������%�8���& <����$��*& -����}����������
�
���������#�
!�������d�������	�����PDS�d��&����}�(B(�����
=� 

qf���Q (�/��)
�j�O %�����& D�
����H�*
��������*� }���������
�
������� ��#�
!�������d���������	��

PDS���!����� ������7��7����
�d���&���}�x����(B(� 

rf�-�
�A(���Q -�(����*�}!����� ������7��7�
���d�&����}�(B(�����
=� 

sf���$�5�����/���5���EF'!�t�}�Federal Reserve of St. Louis ,USA���&����}�(B(�x����� 

uf�-�
�A(���Q -�(����*��$�!�t�}Federal Reserve of St. Louis ,USA���&����}�(B(�x������ �

                                                             
1- Article IV “The Executive Board of the International Monetary Fund (IMF)” – The  
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