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 دهیچک
اثشات  یپىل هیپا ؼیو افضا یؽذو کغش یواعغه پىل به شاویبىدجه دولت دس ا یکغش 

تىسم  ؼیتىسم سا به همشاه داسد. افضا ؼیعىس هؾخـ افضا بش التقاد داسد و به یهخشب
داسد. کًتشل  ضیبش التقاد کؾىس ي یگش ید یهشدم، آثاس هًف ذیػلاوه بش کاهؼ لذست خش 

دس ظاهش  کن دعت ضیها ي بىده و دولت یبىدجه دولت دس کايىو تىجهات کاسؽًاع یکغش 
 تىايذ یبىدجه ه یکاهؼ و کًتشل کغش  یبشا ییها ساه افتىیايذ.  به آو تىجه يؾاو داده

ش اعتملال بايک یگىيه هبادث کمک کًذ. دس هغالؼه داضش تأثًیا دس ؾتشیب یغًا ىیبه ا
 یها پژوهؼ عال یؽذه اعت. دوسه صهاي یعبىدجه دولت بشس  یبش کغش  یهشکض

( ARDL) یؼیتىص  یها ىو با ولفهیخىدسگشع یو هذل هىسد اعتفاده الگى  9029-9632
اثش هؼکىط و  یکه اعتملال بايک هشکض دهذ یپژوهؼ يؾاو ه یها افتهیاعت. 
 تیپژوهؼ به سعم ىیا جیيتا یاعتیع هیبىدجه دولت داسد. تىف یبش کغش  یهؼًاداس 

 ؼیافضا كیاص عش  یػمل یها کؾىس و بشداؽتى گام یؽًاختى اعتملال بايک هشکض
ت و یو ؽفاف یاعت پىلیع ىییو تب یبايک هشکض ی، دکمشايیو لايىي یاعیع اعتملال
  اعت. یبايک هشکض ییپاعخگى

ىو با یخىدسگشع یالگى  ؛بىدجه یکغش  ؛یاعتملال بايک هشکض :یذ یکل واژگاو
 .شاویا ؛(ARDL) یؼیتىص  یها ولفه
 .E42, E43, E58 :یهىضىػ یبًذ  عبمه
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 ه٭ؿهه .1

بايلک ولىئؿ ؾق  هیايؿ که به لهاو جأو ؾاٌحه ی٘ىلاي یجکاهلاهكولی، قويؿ  یهكکم های بايک
اوللح٭لال،  اقات،یلليٝللك اؼح ال یهكکللم یهللا بايک ًللؿ،ی٨كآ ىیلل. ؾق اگللكؾؾ یبكهلل 1776وللال 

 ثیشا، هىلئىل ؾق همله بلاً یظلال، ج٭ك ایلى . باايؿ ج٥ییكات بىیاقی کكؾه٠ملکكؾها و ابماق ٠مل 
هللی بلؿیهی و  و ؾ٨لاٞ ال اقلي پلىل یؾاؼل یذبات و قٌؿ ا٬حّاؾ یاقج٭ا یبكا یبايک هكکم

 كیو ولا یپلىل یها اولثیهح٭ابلل و یبلك وابىلحگؾق ایلى ٨كآیًلؿ  ىیهمچً >اوثٌؿه  پفیك٨حه
ٌؿه اولث.  ؿیجأک یبؿه ثیكیو هؿ یهال یها اوثیو ژهیو به ،کٍىقها یا٬حّاؾ یها اوثیو
هلای  ٌکل گك٨حه اوث و بايکبیى کٍىقها يیم المللی  بیى یهای پىل همکاقی ب،یجكج ىیهم هب

بلا جىول١ه  ىحنیؾوم ٬كو ب مهیؾق ي ايؿ. کكؾه ٩ایا یيهاؾ باتیای ؾق جىو١ه جكج ي٭ً ٠مؿه یهكکم
> جك ٌؿ هگىحكؾيیم  یهای هكکم بايک های هىئىلیثها،  های ا٬حّاؾی ؾولث وٜای٧ و ویاوث

های ؾوللث  های بايلک هكکلمی ال وٜلای٧ و هىلئىلیث هكوق ج٩کیک وٜای٧ و هىئىلیث اها به
، اولح٭لال بايلک هكچًؿ ؾق ٠ملل ها هىح٭ل ٌؿيؿ> های هكکمی ال ؾولث ٌکل گك٨ث و بايک

 ٍلحكیبا٠حماؾ به هؿیكیث آو و  یبه ا٬ؿاهات بايک هكکميىبث  یا٠حماؾ ٠مىه ماویبه ه یهكکم
هعلؿوؾ کلكؾو بلك٠که  ااوح٭لال ی یا٠ٙا یکه هؿ٠ یجا بك اوان ه٭كقات ٬ايىيؾاقؾ  یبىحگ

 ٠.1مل آو باٌؿ یآلاؾ

جلكیى ي٭لً  ها وٜای٧ هح١ؿؾی بك ٠هؿه ؾاٌحًؿ، اهلا ههن بايکاوحايؿاقؾ ٘لا،  نیجعث ق 
ؾيبلال کىلب  یؼّىِ بايک ؾق ي٭ً های هكکمی بايک ٍحكیب چاپ پىل بىؾ ؾق ایى ؾوقه آيها

 هیولىئ یبايلک هلل ا،یلحالیبايلک، بايلک ا ًیقأبايک ايگلىحاو، بايک ٨كايىه، وىؾ بىؾيؿ 
هلا  ؾاقی و بايک بايک ؼمايه ٧یوٜا ی چاپ پىلايعّاقؾق ٠یى وٜی٩ه هؤوىات  ىی...ٓ. او

 اهمیلث چًلؿايی یهكکلم یهلا ، بايکيیلم اول ی٬بل ال شًگ شهايجا  ؾاٌحًؿ.بك ٠هؿه  میقا ي
هلا ؾق  هٍلکلات ؾولث٬ائلل يبىؾيلؿ. بلا پایلاو شًلگ و  وکلاهؿ٦ ظ٩ٛ ذبات ا٬حّاؾ  بكای

اولح٭لال جمایلل بله کله  قوؿ یبه يٝك هال شًگ  ٬بل یو هال یپىل یهصؿؾ واؼحاقها یبك٬كاق
 2.ٌؿ ٍحكیب یهكکم یها بايک

المللللی  بیى انیللؾق ه٭ هكکللمیهللای  کًحللكل بايک یهللا بللكا ؾولث جلللاي، 1333ؾق ؾهلله 
ٌلکل  public central bankٓی ٠ٔملىه یو هلؿل بايلک هكکلم ؼلىقؾ ؤىض به چٍن هی به

                                                           
1. Britannica, ―central bank,‖ Accessed May 11, 

2024,  https://www.britannica.com/money/central-bank 

2. Philip Cottrell, ―Central banks, central banking and central bank cooperation,‖ Les Banques 

centrales à l’échelle du monde, L’internationalisation des banques centrales des débuts du XXe 

siècle à nos jours (2012). 

https://www.britannica.com/money/central-bank
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ؼىؾ ا٠مال کًًلؿ.  یو هال یبايک يٝامبك  یٍحكیؾق يٝك ؾاٌحًؿ کًحكل ب کٍىقها. قهبكاو ٨ثكگ
 یهای ا٬حّلاؾ ١٨الیث٨مایًؿه ؾق ا٬حّاؾ و کاهً ٌؿیؿ ذباجی  بیها ؾق ایى ٨كآیًؿ  ايگیمه ؾولث

 یگفاقاو ؼّىِل ؾق ؾولث ولكهایههلای هكکلمی  ايککكؾيؿ کله ب ؾقوا٬ٟ هكؾم جّىق هیبىؾ. 
گاهاوث و   3.هىحًؿ یهًا٨ٟ ٠مىه يىبث به یکا٨ یآيها ٨ا٬ؿ آ

 ثیلج٭ى یبلكا بلكالی. ا٬حّاؾؾاياو لبىؾ یا٬حّاؾ نیؾق پاقاؾا ٍحكیب كییبا ج٥همكاه  1363ؾهه  اویپا
جّلىق . کكؾيلؿ یهل ثیکاهً جىقم ظما یها اوثیو و یالملل ىیب یهال یکپاقچگیقٌؿ بلًؿهؿت ال 

 صلاؾیؾق بلًؿهلؿت ا یهای ا٬حّلاؾ گىحكي ١٨الیث یقا بكا ٗیهع ىیها بهحك مثیذبات ٬ ٌؿ که هی
کًحكل جلىقم بلىؾ. بلاقو  یبكا یيهاؾ ىیجٕميى٠ی  ی، اوح٭لال بايک هكکمچهاقچى  ىی. ؾق اکًؿ هی

 یكهلایجىايلؿ بلك هح٥ هی يٍؿه یًیبً یپ یپىل اوثیکه جًها و ؾاؾيؿههن يٍاو  یا ؾق ه٭اله 4و گىقؾوو
 ثیلجرب ىیج٩لاوت بل كایلل ،ا٠حباق و اي١ٙلا٦ وشلىؾ ؾاقؾ ىیای ب جأذیك بگفاقؾ. هباؾله یا٬حّاؾ یوا١٬

لابكا اقیلو اؼح ىی٬لىاي ىیبل یج٩اوت اِل هًمله بهجىاو  قا هی مثیو ذبات ٬ ؿیجىل  ى،یؾق يٝلك گك٨لث> بً
 یكیٌلىؾ، اهلا ولىگ ايصلام هی یاقیلای اؼح که به ٌیىه وثا یاوحیو ،یياوالگاق لهاي یپىل اوثیو

کاق و  هعا٨ٝله یهلای هكکلم بله بايک یپلىل اوثیکه و کكؾ ًٍهاؾیپ 5قوگى٦ کًؿ. هی صاؾیا یجىقه
 .ابؿیو جىقم کاهً  جىهیلات بايکیهىح٭ل واگفاق ٌىؾ جا 

و  ؿیجىل بك ٠ملکكؾ ا٬حّاؾ کلاو ٔوٙىض جىقم و یجأذیك اوح٭لال بايک هكکم یجصكب اتیاؾب
يحللایس ظاِللل ال ایللى هٙال١للات چًايکلله ؾق . جىولل١ه پیللؿا کللكؾه اوللثٓ ا٬حّللاؾی يىوللايات

های هًحؽب بلكای اولح٭لال  پكؾالین، بىحه به ٌاؼُ های ب١ؿی ایى پژوهً به آو هی ٬ىمث
 بايک هكکمی، واؼحاق ویاوی و ا٬حّاؾی کٍىقها و ٠ىاهل ؾیگك هح٩اوت اوث.

ه بیى اوح٭لال بايک هكکمی ؾق ایكاو با کىكی بىؾشله با هؿ٦ بكقوی قابٙ پژوهً ظأك
ه٭ؿهله  اقائهوالهايؿهی ٌؿه اوث> په ال  ٬ىمث پًسؾق ؾولث جهیه ٌؿه اوث. ایى پژوهً 

. گیلكؾ هىقؾ بكقولی ٬لكاق هیؾوم  ٬ىمثهكجبٗ با پژوهً ؾق اؾبیات هىٔىٞ اول،  ٬ىمثؾق 
اؼحّلاَ  های جع٭یل٫ ؾاؾه ًٌاوی و قويچهاقم به  ٬ىمثو  اؾبیات جصكبیوىم به  ٬ىمث

 .قوؿ پایاو هیبه پًصن  ٬ىمثؾق  گیكی و اقائه پیًٍهاؾها يحیصهبا  پژوهًوكايصام ایى  .ؾاقؾ

                                                           
3. Bertrand Blancheton, ―Central bank independence in a historical perspective. Myth, lessons 

and a new model,‖ Economic Modelling 52 (2016): 101-107. 
4. Robert J. Barro and David B. Gordon, ―Rules, discretion and reputation in a model of 

monetary policy,‖ Journal of monetary economics 12, no. 1 (1983): 101-121. 
5. Kenneth Rogoff, ―The optimal degree of commitment to an intermediate monetary target,‖ 

The quarterly journal of economics 100, no. 4 (1985): 1169-1189. 
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 اؾبیات هىٔىٞ .1

 . اوح٭لال بايک هكکمی1-1
اولث>  ها مثیؾق وكاوك شهاو ظ٩ٛ ذبات ٬ یهكکم یها بايک یهؿ٦ اِل ،ی٘ىق وًح به

جأهیى هالی ال  ای بىؾشه یکىك نیهىح٭ یهمكاه با جأهیى هال های هكکمی بايکاها ٠ؿم اوح٭لال 
بله هلؿ٦ کًحلكل جلىقم و ذبلات  یبايلک هكکلمال ؾولحیابی  جىايؿ هلايٟ هی یؿهقاه پىلی کكؾو ب

الظؿ ؾولث و ٨٭لؿاو ايٕلباٖ  بیً یها ًهیهم باٌؿهصبىق  یبايک هكکمو٬حی . ها باٌؿ ٬یمث
اولح٭كاْ ال بايلک  یبلكا اولحمؿاقاویو یك ٨ٍاقهاؾق بكاب جىايؿ ی، يمهؿیكیث کًؿقا آو  یهال

 6.اوثؾق بكؼی کٍىقها  یهال هولٙ> هىٔى٠ی که وًگ بًای ه٭اوهث کًؿ

يلكغ و اوح٭لال بايلک هكکلمی  ىیقابٙه ب بكای بكقوی یجكیى چالً هٙال١ات جصكب اِلی
اولح٭لال بايلک ;های هح١لؿؾی بلكای  ٌاؼُاوث. اوح٭لال بايک هكکمی کكؾو  یجىقم، کم
 8،ىیبللاؾ و پللاقک یهای ٬للايىي ٌللاؼُ 7:ٌللؿه اوللث ٍللًهاؾیپهىٔللىٞ  اتیللؾق اؾب :هكکللمی
و  ًگللكیص٩یا 12،و وللاهكل ًایآلىلل 11،و همکللاقاو كهىکللىک 10،و همکللاقاو یلللیگك 9،بللىؾاقت

 15.و و  كهىکىک و ٌاؼُ 14یلیه و ىایلیا 13،ًگیلیٌ
                                                           

6. Thomas J. Sargent and Neil Wallace, ―Some unpleasant monetarist arithmetic,‖ Federal 

reserve bank of minneapolis quarterly review 5, no. 3 (1981): 1-17. 
7. Lucotte, Yannick. ―Central Bank Independence and Budget Deficits in Developing Countries: 

New Evidence from Panel Analysis,‖ Orleans Economics Laboratory, no. 303 (2009): 1-32. 
8. Robin Bade and Michael Parkin, ―Central bank laws and monetary policy,‖ Ontario, Canadá: 

Department of Economics, University of Western Ontario (1988): 1-28. 
9. Vincent Bodart, ―Central Bank Independence and Monetary Policy Effectiveness: A Comparative 

Analysis,‖ Washington DC International Monetary Fund 1991, no 058 (1991): 1-59 
10. Vittorio Grilli, Donato Masciandaro, and Guido Tabellini, ―Political and monetary 

institutions and public financial policies in the industrial countries,‖ Economic policy 6, no. 13 

(1991): 341-392. 
11. Alex Cukierman, Steven Benjamin Webb, and Bilin Neyapti, ―Measuring central bank 

independence and its effect on policy outcomes,‖ The World Bank Economic Review 6, no. 3 

(1992): 353-398. 
12. Alberto Alesina and Lawrence H. Summers, ―Central bank independence and 

macroeconomic performance: some comparative evidence,‖ Journal of Money, credit and 

Banking 25, no. 2 (1993): 151-162. 
13. Sylvester CW Eijffinger and Eric Schaling, ―Central bank independence in twelve industrial 

countries,‖ Tilburg University (1993). 

14. N. Healey and J. Ilieva, ―Measures and patterns of central bank independence in transition 

economies,‖ Statistics in transition 5, no. 1 (2001): 151-166. 
15. Alex Cukierman and Steven B. Webb, ―Political influence on the central bank: international 

evidence,‖ The World Bank Economic Review 9, no. 3 (1995): 397-423. 

https://www.elibrary.imf.org/view/journals/001/1991/058/001.1991.issue-058-en.xml
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ها  جلكیى ایلى ٌلاؼُ ال ههن و و  كهىکلىک و و همکلاقاو كهىکلىک یهای ٠مل ٌاؼُ
جلكیى آيهلا  های جكکیبی يیم ه١ك٨ی ٌلؿه اولث کله ه١كو٦ اوث. ٠لاوه بك ایى، بكؼی ٌاؼُ

 اوث. 16ٌاؼُ ؾوهیحك

ایلى ه١ك٨ی ٌؿ.  ٌاؼُ ؾیگكی بكای هعاوبه ؾقشه اوح٭لال بايک هكکمی جىوٗ ؾوهیحك
ث بايلک ظاکمیل;، :اوح٭لال ویاوی و ٬لايىيی بايلک هكکلمی;ٌاؼُ به وه بؽً اِلی 
ؾق  .ج٭ىین ٌؿه اولث :٩ٌا٨یث و پاوؽگىیی بايک هكکمی;و : هكکمی و جبییى ویاوث پىلی

ٌلؿه اولث و يمكه هك گماقه هٍلؽُ ٌلؿه اوللث. يمللكه هللك  هلایی بیاو هلك بؽلً گماقه
هللا بلله ؾوللث  هلای آو بؽً ج٭ىلین بلك ج١لؿاؾ گلماقه بؽلً ال شملٟ يملكات جملاهی گماقه

بیٍلللحك  13اوللث، يمللكه هللك بؽللً ال  13 ظلؿاکرك يملكه هلك گلماقه بكابلك آیلؿ و چلىو هی
بايلک، يملكه هلك وله بؽللً بللا  اوح٭لالٌىؾ. بللكای هعاوللبه يمللكه کللل و ؾقشلله  يمی

بللك اوللان  اوح٭لالٌىؾ> بًابكایى ظؿاکرك ؾقشله  یکلؿیگك شملٟ ٌلؿه و بلك وله ج٭ىلین هی
 17.اولث 1بلك ایلى ٌلاؼُ بكا

های  های ؾیگك ؾاقؾ و شًبه شاه١یث بیٍحكی يىبث به ٌاؼُ ؾوهیحكال آيصا که ٌاؼُ 
گیلكؾ، ؾق پلژوهً ظألك ال ایلى  ٬ايىيی و ٠ملی اوح٭لال بايلک هكکلمی قا جىأهلاو ؾق بكهلی

 ٌىؾ. ٌاؼُ اوح٩اؾه هی

گك٨حله  ی اوح٭لال بايک هكکمی ایلكاو چًلؿ هٙال١له ِلىقتكیگ ايؿالهؾق هىقؾ هعاوبه و 
ها ايصام ٌؿه اولث. بلكای هرلال،  ٌاؼُ ىیجك ه١كو٦اوث. ایى هٙال١ات با کمک بكؼی ال 

اٌلاقه کلكؾ. ؾق ایلى هٙال١له اولح٭لال  1333جىاو به هٙال١ه ؾقؼٍايی و ِمیمی ؾق ولال  هی
کللىکكهى و  ،ٌللاؼُ گكیلللی و همکللاقاوهای  بايللک هكکللمی ایللكاو بللا اوللح٩اؾه ال ٌللاؼُ

 هعاوبه ٌؿه اوث. 1331-1333های  بكای وال هحیى و ؾوهیحك ،همکاقاو

 . کىكی بىؾشه1-1
هلای  هلا و پكؾاؼث کىكی بىؾشله ج١لاقی٧ هح٩لاوجی وشلىؾ ؾاقؾ. ٌلکا٦ هیلاو ؾقیا٨ث بكای

های ٤یك ج١هؿی، ٌکا٦ هیاو هًلابٟ هللالی  ؾوللث، ٌکا٦ هیاو کل هؽاقز ؾولث و ؾقیا٨ث
ایٓ و هّاق٦ ٤یكهالی ؾوللث ٔجٍلکیل ولكهایه ذابلث  ايلؿال و ايح٭الات وكهایه ؾوللث ٔپله

                                                           
16. Florin Cornel Dumiter, ―Measuring central bank independence and inflation targeting in 

developed and developing countries,‖ Timisoara Journal of Economics 2, no. 2 (6) (2009): 83-

100. 
، :اذك اوح٭لال بايک هكکمی بك يىولايات بلالاق بلىقن اوقا٪ بهلاؾاق جهلكاو; ،لیًب یمؾايی چكاجی و ههؿی ٌهكالی .17

 .171-136ٓ: 1333پاییم و لهىحاو ٔ 1، ٌماقه 6ی های ا٬حّاؾ ؾو٨ّلًاهه هٙال١ات و ویاوث



 344-319/ ُِ  21/ پیاپی 1های ا٬حّاؾی / ٌماقه ؾو٨ّلًاهۀ هٙال١ات و ویاوث      313
 

 

جلكیى  ؼالُ لهیى و ج٥ییك ؾق هىشىؾیٓ و ج١كی٧ کىكی بىؾشه ال ؾیلؿگاه بلؿهی کله هحلؿاول
ٌؿه جىولٗ ا٬حّاؾؾاياو بكای کىكی بىؾشه ؾولث اوث.  ج١اقی٧ ال هیاو ج١اقی٧ گىياگىو اقائه

٘ىق ٘بی١ی بكای یک ؾوقه لهايی ه١لیى  ٧ گىياگىو همکى اوث بهايحؽا  هك یک ال ایى ج١اقی
 یهلال آهلاق يٝلام اقچى هچ ؾق .اق٬ام هح٩اوجی ال کىكی بىؾشه و ؤٟ هالی ؾولث اقائه ؾهلؿ

 یىلكال ک یاؾیٌؿه اوث که جا ظؿوؾ ل ٧یای ج١ك گايه ٓ وهها یکىكٔ یجكالهآ GFSٔ ؾولث
 یا هیولكهاجلكال ٓ 1ی، ٔاجیلجلكال ٠مل -1 قجًلؿ ال٠با جكالهلا ىی. ااوث هح٩اوت هح١اق٦ بىؾشه

یٓ. جكال هال یها ییؾاقأؼالُ جملک  یهال جكالٓ 3ایٓ و ٔ ی وكهایهها ییؾاقاؼالُ جملک ٔ
اقچى  هباؾلات هٓ ؾولث قا ؾق چًهیهًابٟ ٔهم ٫یؾقآهؿٓ و جمقٔشف  هًابٟ  ثیو٠١ٔملیاجی 

 18.ؾهؿ والايه يٍاو هی

 ٓ، يكغ قٌؿ ا٬حّاؾی و يكغ جىقم1330های ذابث  به ٬یمثٔ یاجی٠ملٓ: کىكی ٔجكالٓ 1يمىؾاق ٔ

 
 هًبٟ: هعاوبات پژوهً

ٓ قويؿ جكال ٔکىكیٓ ٠ملیاجی، يكغ قٌؿ ا٬حّلاؾی و يلكغ جلىقم قا ؾق ؾوقه هلىقؾ 1يمىؾاق ٔ
بلا ٌلیب يىلبحاً لیلاؾی  1366های  ؾهؿ. ؾق ایى ؾوقه کىكی ٠ملیاجی جا وال بكقوی يٍاو هی

ی ا٨مایً یا٨حله اولث. آقاه به 1331ا٨مایً یا٨حه، اها ؾق وال ب١ؿ کاهً یا٨حه و وپه جا وال 
یابلؿ و ب١لؿ ال آو جلا  ا٨مایً هی 1337یابؿ، اها هصؿؾاً جا وال  ق وال ب١ؿ کاهً هیایى هح٥یك ؾ

یابؿ. يكغ قٌؿ ا٬حّاؾی ؾق يیمله اول ؾهله ه٩حلاؾ هملكاه بلا  آؼك ؾوقه هىقؾ بكقوی کاهً هی
                                                           

، 11 هصلله و قاهبلكؾ، :1306-1361يگاهی به ج١اقی٧ کىكی بىؾشله و قويلؿ آو ؾق ایلكاو ؾق ؾوقه ; ،بهماؾ لاه١ی .18
 .133-71: 1363ٓٔ 36ٌماقه 
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یاؾ قويؿ کاهٍی ؾاقؾ، ایى قويؿ ؾق يیمه ؾوم ایلى ؾهله کملی ا٨مایٍلی هی ٌلىؾ>  يىواو يىبحاً ل
کًؿ. ؾق ؾهه هٍلحاؾ يلكغ قٌلؿ ا٬حّلاؾی ولٙىض  م يیم همیى قويؿ قا ٘ی هیهممهاو يكغ جىق

کًؿ> قويؿی که ؾق يكغ جىقم يیم همیى قويلؿ هٍلاهؿه  بالاجكی قا همكاه با يىواو کمحك جصكبه هی
کًلؿ.  ٌىؾ. ؾق ؾهه يىؾ يكغ قٌؿ ا٬حّاؾی با يىوايات ٌؿیؿجك و ؾق وٙىض پاییى ظكکث هی هی

قوايؿ> هكچًؿ ؾق يیمله ؾوم  اپی يكغ جىقم اق٬ام یک ق٬می قا به ذبث هیؾق ایى ؾهه ؾق ؾو وال پی
 کًؿ. ؾقِؿ شهً هی 33ؾهه به بالای 

 . کىكی بىؾشه، جىقم و قٌؿ ا٬حّاؾی1-3
 یاِل ی٨کكجىاو ؾق چهاقچى  هکاجب  قا هی یبىؾشه ؾولث و قٌؿ ا٬حّاؾ یکىكاقجباٖ بیى 

 19ا٬حّاؾی به ٌكض لیك بكقوی کكؾ:

هکحلب بلك  ىیل. اؾاقؾا٬حّلاؾ  یبك يكغ قٌؿ وا١٬ یبىؾشه جأذیك هربح یکىك ی،ًمیک يٝكال 
بىؾشله بلك ا٬حّلاؾ بله  یکىك crowding in effectٓٔ :قايی ؾقوو;اذك  ای: یايبىا٘;ه٩هىم 

ال  گلك،یؾ یجمكکم ؾاقؾ. ال ولى یگفاقی ؼّىِ و وكهایه یؾاؼل ؿیؾق جىل یًیه١ ًیا٨ما لیؾل
ٓ یگفاق هیٔولكهاهمیًله ؾوللث  ؾقآهلؿهایال  ًیهًاولب بل یشا ؾقاگك  یًمیک یجئىقهًٝك 

بىؾشله ؾوللث  یاؾ٠ا کلكؾ کله کىلك 20ميكیا ،جكجیب ایى . بهيیىثبىؾشه هٍکل  یکىك ،ٌىؾ
ٌىؾ. ٠لاوه  یگفاقی ؼّىِ ايؿال و وكهایه کل و بهبىؾ په یج٭أا ًیجىايؿ هًصك به ا٨ما هی
 ایل یق٨لاه اشحملا٠ ی،٠مىه یها كواؼثیهؽاقز ل ًیبىؾشه ؾولث ال ا٨ما یاگك کىك ى،یبك ا

 كیلهح٥ بیٌىؾ. ولپه، ٔلك هی یآج یا٬حّاؾ یها ثیٌىؾ، هًصك به بهبىؾ ١٨ال یآهىلي ياٌ
ؾق  ؿیلای کله هًصلك بله قٌلؿ جىل گىيله به ،ٌلىيؿ ثیق٠ا ؿیبا یهال یها اوثیکًؿ که و هی اویب

 .ٌىؾ ا٬حّاؾ هی

هلؿت جلأذیك ؾاقؾ. هکحلب  ؾق کىجاهجًهلا  قايلی ؾقووکًؿ که  اوحؿلال هی کیيئىکلاو هیيٝك
ؼلىؾ پكؾاؼحلی ه١ح٭لؿ اولث کله ا٨لكاؾ هؽلاقز ؼلىؾ قا بلك کلل ٠لىاقْ  کیيئىکلاو ی٨کك

 ًیبا٠لد ا٨لما ًلؿه،یهای آ به يىل اتیايح٭ال هال ال ٘كی٫بىؾشه  یکًًؿ. کىك قیمی هی بكياهه
کًؿ که  هی اوحؿلال کیيئىکلاو هیٌىؾ. با ٨كْ اوح٩اؾه کاهل ال هًابٟ، يٝك هی یهّك٦ شاق

يلكغ بهلكه  ه،یج١اؾل ؾق بالاق وكها صاؾیا یايؿال اوث. بكا کاهً په یهّك٦ به ه١ًا ًیا٨ما

                                                           
19. Saud Sabr, Younis Ahmed, and Twana Khan, ―Government Budget Deficit and Economic 

Growth: Evidence from Iraq 1980-2018,‖ Arab Journal of Administration 41, no. 1 (2021): 389-

404. 
20. Robert Eisner, ―Budget deficits: rhetoric and reality,‖ Journal of economic perspectives 3, 

no. 2 (1989): 73-93. 
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 یگفاقی ؼّىِل های بهكه بالاجك به يىبه ؼىؾ هًصك بله کلاهً ولكهایه . يكغابؿی ًیا٨ما ؿیبا
کًًلؿ.  هًح٭لل هی ًلؿهیقا بله آ یاجیلها باق هال بىؾشه، ؾولث یکىك جؽاـٌىؾ. په ال آو، با ا هی

بله جلأذیك  ىیلبىؾشه ا٠ح٭لاؾ ؾاقيلؿ. ا یکىك ٓالؾظامقايی ٔ بكووبه اذك  کیا٬حّاؾؾاياو يئىکلاو
هلای  بلك ١٨الیث یكگلفاقیکله ؾوللث ٬لاؾق بله جأذ اه١ًل ىیبىؾشه اٌاقه ؾاقؾ، به ا یکىك یه٩ً

 .ىثیي یهال ٬ؿامگىيه ا با هیچ یا٬حّاؾ

 کیلؾهلؿ. ؾق  قغ هی ٓالؾظامقايی ٔ بكووآيها اذك وشىؾ ؾاقؾ که جىوٗ  میهحما ىنیؾو هکاي
ؾهؿ و  هی ًیقا ا٨ما یهای بهكه وا١٬ بىؾشه، يكغ یبه کىك ی١٨ل اتیال هال كییا٬حّاؾ بىحه، ج٥

هحعلكک  هیکىچک و بلال، بلا ولكها یبكؾ. ؾق ه٭ابل، ؾق ا٬حّاؾها هی ىیگفاقی قا ال ب وكهایه
ها ٨ٍلاق  قوؾ. کىلكی هلی ىیال بل ،یگفاقی ؾاؼل وكهایه یشا به ؼالُ،ِاؾقات  ،المللی بیى

هلای اقل  ٌلىؾ. بلا يكغ هی یهای ؼاقش کًؿ و با٠د وقوؾ وكهایه بك يكغ بهكه واقؾ هی ی١ِىؾ
پفیكی هعّىلات آو  ٌىؾ که ق٬ابث اقلي پىل کٍىق هی ًیبا٠د ا٨ما هیه٧ٙ١ً، هصىم وكها

هحعلؿه  بلمق  و بلال، هايًلؿ ایلالات ا٬حّلاؾ  کیل قؾهلؿ. ؾ قا کاهً هی یشهاي یؾق بالاقها
 هىلحًؿ. ؾق جع٭٬٫ابل  اؾیاظحمال ل به قايی ؾقووو قايی  بكوو ىنیهحعؿهٓ، هك ؾو هکاي ٔایالات 

هًصلك ٌلىؾ  یبه بعكايل یٍحكیهمکى اوث با وك٠ث ب ٓالؾظامقايی ٔ بكوو یىیوًاق ؾق ،يحیصه
٨٭لٗ ؾق  ٓالؾظامقايی ٔ بكووو هّك٦ اوث. اواواً، اذكات  ؿیجىل ؿیکه هٍؽّه آو کاهً ٌؿ

 ی١٨لل یهّك٦ ؼّىِ ًیٌىؾ. ا٨ما هًح٭ل هی ًؿهیبه آ یاجیباق هال كایل ،هؿت وشىؾ ؾاقؾ کىجاه
 هىقؾ اوث. ىیبىؾشه ؾق ا یال ٠لل کىك یايؿال ٌؽّ و کاهً په

بك  هیيٝك ىیٌؿ. ا لیجکم 21اقائه ٌؿ و جىوٗ باقو کاقؾویق ؿیىیجىوٗ ؾ وییکاقؾیق هیيٝك
بلك اوث.  اتیايؿال ؼايىاق جا لهاو اؼف هال ؼايىاق و چٍن ؿگاهیکم ؾاقؾ که ٌاهل ؾؾو ٨كْ جمك

 ًیبل ،ٌلىؾ هی یؼّىِ یايؿالها په ًیبىؾشه ؾولث هًصك به ا٨ما یکىك اوان ایى يٝكیه
 ى،ی> بًلابكاابؿیهٙلى  کاهً  یايؿال هل ٌىؾ جا په ظاِل هی اتیکاهً هال ٫یال ٘ك هال آيچ

 ًی٠ملؿجاً بله ا٨لما ،ی١٨لل اتیلشای هال بىؾشله بله یکىك یًیگمیشا یکٍىق بكا کی نیجّم
اوقا٪ ٬كٔله  ًیا٨لما گلكیؾ ًهیبالاجك. گم یٌىؾ جا يكغ بهكه وا١٬ اوح٭كاْ ال ؼاقز هًصك هی

٨لكؾ ٨لكاهن  کیل یقا بلكا یاوث که ؾق ظال ظأك ؾقآهؿ هى٬ح اتیاليحیصه کاهً ه ؾق یؾولح
کًًؿه  هّلك٦ ىیؾهؿ. همچًل هی ًیآيها قا ا٨ما یهايؿال و بؿ اوان، ؾولث په ىیکًؿ. بك ا هی

 .کًؿ قا پكؾاؼث هی یٍحكیب اتیهال ًؿهیؾهؿ و ؾق آ هی ًیايؿال ؼىؾ قا ا٨ما په

ؾق ولال  ؿهىیلجلىقم ال لهلاو ٨ك ی٠اهل اِل هًمله بهآو  یبىؾشه ؾولث و جأهیى هال یکىك
                                                           

21. Robert J. Barro, ―The Ricardian approach to budget deficits,‖ Journal of Economic 

perspectives 3, no. 2 (1989): 37-54. 
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جىايًؿ يكغ  هی یاوحؿلال کكؾ که ه٭اهات پىل ؿهىی٨ك٬كاق گك٨حه اوث.  یهىقؾ جىشه شؿ 1376
جىايًؿ هًصلك بله جلىقم  ها هی ویژه ؾق بلًؿهؿت با کًحكل ٠كٔه پىل کًحكل کًًؿ. کىكی جىقم قا به

> ؾق ایلى لا هىلحًؿ جلىقم یپلىل یها کىلكی ى،یٌىيؿ> بًابكا یپىل ؾق ِىقجی کهٌىيؿ، اها ٨٭ٗ 
 یيبلىؾو کىلك ای بىؾو ی. جىقهاج٩ا٪ يیا٨حؿ جىايؿ هی اوقا٪ ٬كٔهال ٘كی٫ بىؾشه  یکىك ِىقت

ؾاقؾ. اگك آيهلا  یهای ه٭اهات پىل ویاوث ی١٨ل کكؾیبه قو یاوقا٪ ٬كٔه بىحگبىؾشه ال ٘كی٫ 
اهلك هىلحلمم  ىیلا كایللا هىلحًؿ، ل اوقا٪ ٬كٔله جلىقم یها یکىك ،کًًؿ ثیبهكه قا جرب یها يكغ
 ٌلىؾ. ولاقشًث و والان هی هلا مثی٬ ًیيهایث هًصك به ا٨ما ٠كٔه پىل اوث که ؾق ًیا٨ما

قا چله ؾق  یهى٧ٜ اولث کىلك یايؿ که بايک هكکم کكؾه ثیظما ًٍهاؾیپ ىیال ا 1361ؾق وال 
ؾق بلًؿهؿت هًصك بله  کن ؾوث یوال یپىل ایىکًؿ.  یپىل یهای ب١ؿ چه ؾق ؾوقه ایظال ظأك 

 ٌىؾ. ٠كٔه پىل و يكغ جىقم هی ًیا٨ما

 اؾبیات جصكبی .3

های  هٙال١ه اقجبلاٖ اولح٭لال بايلک هكکلمی و ٌلاؼُ ٭ؿهه يیم اٌاقه ٌؿ،ؾق ههمايٙىق که 
های ا٬حّاؾیٓ، يىٞ ٌاؼُ ايحؽلابی بلكای اولح٭لال  ا٬حّاؾی ال يٝك يىٞ هح٥یكها ٌٔاؼُ

گیكؾ> هكچًؿ ایى هٙال١ات به  بايک هكکمی و کٍىقهای هىقؾ هٙال١ه ٘ی٧ هحًى٠ی قا ؾقبك هی
اؾاهله بله بكؼلی ال ایلى هٙال١لات اٌلاقه ؾق  ؾهلؿ. یلعاٚ ج١ؿاؾ ق٬ن پكٌماقی قا جٍلکیل يم

 :ٌىؾ هی

قابٙله  یابیلاقل یو واهكل بلكا اًیقا با اوح٩اؾه ال ٌاؼُ آلى OECDکٍىق  17 22پىلاقؾ
يٍلاو ؾاؾه  اوهٙال١له ؾق ٬لكاق ؾاؾ.  یهلىقؾ بكقول اوح٭لال بايک هكکلمیبىؾشه و  یکىك ىیب

يٝلك  ال بی، اهلا ٔلكاؾاقؾ یبىؾشه جأذیك ه٩ً یها بك کىكیهكکمی اوح٭لال بايک که  ٌىؾ هی
 هىحًؿ. میياچ یآهاق

بلا اقجباٖ بلیى کىلكی بىؾشله و اولح٭لال بايلک هكکلمی قا  23بًاوی کىئك و پیىايی ٨كی
ٌاؼُ ٔ GMTو ٓ ٌاؼُ اوح٭لال کىکكهى، و  و يیاپحیٔ CWNهای  اوح٩اؾه ال ٌاؼُ

 هيحیصل . آيهلابكقولی کكؾيلؿ OECDکٍلىق  13 ٓ بكایگكیلی، هاوکیايؿاقو و جابلیًیاوح٭لال 
 بؽٍؿ. قا بهبىؾ هیای ؾولث  اوح٭لال بايک هكکمی ايٕباٖ بىؾشهوٙىض بالاجك گك٨حًؿ که 

                                                           
22. Patricia S. Pollard, ―Central bank independence and economic performance,‖ Federal 

Reserve Bank of St. Louis Review  (Jul 1993): 21-36. 

23. Bénassy-Quéré, Agnès, and Jean Pisani-Ferry, ―Indépendance de la banque centrale et 

politique budgétaire,‖ Revue française de finances publiques, no. 46 (1994): 2-24. 
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ايصام اوح٭لال بايک هكکمی بىؾشه و  یکىك ىیقابٙه ب یبكقو یقا بكا ای هٙال١ه 24لىکات
 CWNو ٌاؼُ هىقؾ اوح٩اؾه جىو١ه  کٍىق ؾقظال 66های ایى هٙال١ه هحٍکل ال  . يمىيهؾاؾ
بايلک هكکلمی  ی٬ايىياو يٍاو ؾاؾ که اوح٭لال . گكؾي قئیه بايک هكکمیٓ بىؾيكغ ٔ TORو 
ٔCWN ٓگلكؾي قئلیه بايلک يلكغ  که ظالی ؾاقؾ ؾق ه٩ًی ٔه١کىنٓبىؾشه جأذیك  یبك کىك

 ،ی١٬اوح٭لال وا ًیبا ا٨ما ی١ًی گفاقؾ، یبىؾشه جأذیك ه ی٘ىق هربث بك کىك بهٓ TORهكکمی ٔ
 .ابؿی یه ًیا٨ما میبىؾشه ي یکىك

ٓ CBIٔ یاوح٭لال بايک هكکلم ایآایى وؤال قا هىقؾ جىشه ٬كاق ؾاؾيؿ که  25اوحكايگ و یای
بلك های اولح٭لال بايلک هكکلمی قا  ٌلاؼُ کمک کًؿ؟ آيها یهال یجىايؿ به کاهً جكالها هی

کٍلىق  33 یبلكابايلک  یاولح٭لال ٬لايىي اقیلو ه١ یبايلک هكکلم یاوان يكغ گكؾي قوولا
کله ؾهلؿ  هٙال١ه يٍلاو هی سیايؿ. يحا ٬كاق ؾاؾههىقؾ اوح٩اؾه  1333-1316ؾوقه  یبكایی و ٭ایآ٨ك
ٌلاؼُ آو  یبايک هكکلم قووایيكغ گكؾي اگك  -یبايک هكکم اوح٭لالکٍىقها، ایى  یبكا

 ملاویپ هن كیل٨٤لكؾی بلا قئیه بايک  یًیگمیهمكاه اوث و شا یهال یبا کاهً جكالها -باٌؿ
 هكجبٗ اوث. یهال یبا جكالها یؾاق یو ه١ً ی٘ىق ه٩ً ، بهبا ؾولثٓ ماویپ هن٤ٔیك 

ؾق بىؾشله  یبلك کىلك یجلأذیك اولح٭لال بايلک هكکلم لیلبله جعلؾق هٙال١له ؼلىؾ  26بؿی
 یقا بلك قو یاذلك اولح٭لال بايلک هكکلم ؾق ایلى هٙال١لهپلكؾالؾ.  هیی ىحیپىاکمىيکٍىقهای 

 1331جللا  1333ال وللال  یىلحیپىاکمىي کیللىکكاجؾه كیللو ٤ کیلکٍللىق ؾهىکكاج 13ال  یا يمىيله
 ىیبل یقابٙله ه٩ًلبلكؼلا٦ هٙال١لات ٬بللی ؾق هلىقؾ  اتیلاؾبؾق ایى هٙال١ه  ٌىؾ. بكقوی هی

هلىقؾ  یکٍلىقها یای بلكا قابٙه ىیچً، OECD یؾق کٍىقهابىؾشه  یاوح٭لال بايک و کىك
 ی٨٭لٗ ؾق کٍلىقها یهكکلم یهلا بايک٘ىقی هٍلؽُ، اولح٭لال  بلهٌىؾ.  يمی بكقوی پیؿا

که  یکیؾهىکكاجکٍىقهای  ى،یچً. همٌىؾ همكاه هیبىؾشه  یکىكبا هعؿوؾیث ؾق  کیؾهىکكاج
 قا ؾاقيؿ. یايٕباٖ هال ىیايؿ، بؿجك ؼىؾ اوح٭لال يؿاؾه یهای هكکم به بايک

های کلاو ا٬حّلاؾی ٠ملؿجاً  ؾق ایكاو هٙال١ات هكجبٗ با اوح٭لال بايک هكکمی و ٌاؼُ
كغ جىقم و اوح٭لال بايک هكکمی هحمكکم بىؾه اوث. هٙال١لات هعلؿوؾی يیلم ظىل قابٙه بیى ي

به اقجباٖ اوح٭لال بايک هكکمی و ذبات هالی ٔبالاق هالیٓ پكؾاؼحله ٌلؿه اولث. یکلی ال ایلى 

                                                           
24. Lucotte, ―Central bank independence and budget deficits in developing countries: new 

evidence from panel data analysis‖, Orleans Economics Laboratory, no. 303 (2009): 1-32 
25. Christine Strong and Yayi Constant, ―Central bank independence, fiscal deficits and currency 

union: Lessons from Africa,‖ Journal of Macroeconomics 68 (2021): 103-313. 
26. Cristina Bodea, ―Independent central banks, regime type, and fiscal performance: the case of 

post-communist countries,‖ Public Choice 155 (2013): 81-107. 
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اهمیث اولح٭لال اوث> ؾق ایى هٙال١ه  1337ؾق وال جباق  یو ِلى یبىوحايهٙال١ات، پژوهً 
با اوح٩اؾه ال ا٘لا٠لات بىؾشله پژوهٍگكاو  ٌؿه اوث. یبكقو یایكاو ال ب١ؿ هال یبايک هكکم

هىاشه اوث  ی٘ىق هىحمك با کىك يٍاو ؾاؾيؿ که بىؾشه ؾولث به یؾولث و جكالياهه بايک هكکم
 ییا ٨لكوي اشبلاق یهای هؽحل٧، جأهیى هىح٭ین کىكی بىؾشه ال هًابٟ بايک هكکم و ؾق ؾوقه

یكیث جكالياهه قا بكای ایى بايک هٍلکل ولاؼحه ، هؿیال ِاؾقات ي٩ث به بايک هكکم یاقل ياٌ
جكالياهله بايلک  یبلك ظصلن و اشلما یؾولث ال ٘كی٫ اذكگلفاق یا اوث، بًابكایى، ق٨حاق بىؾشه

هًٝىق جٕلمیى ذبلات  يحیصه، بایؿ به قا هعؿوؾ واؼحه اوث. ؾق ی، ؾق ٠مل اوح٭لال هالیهكکم
 .بايک هكکمی بیٍحك جىشه کكؾ یها، به اوح٭لال هال ٬یمث

بًابكایى، اولًا ؾق ایكاو هايًؿ هٙال١ات ؼاقشی، هٙال١ات هكبىٖ به اوح٭لال بايک هكکلمی 
٘ىق ویلژه اقجبلاٖ اولح٭لال بايلک هكکلمی و  های ا٬حّاؾی هحًىٞ يیىث، ذايیلاً بله و ٌاؼُ

کىكی بىؾشه ؾولث هىقؾ هٙال١ه و بكقوی ٬كاق يگك٨حه اوث. ایلى هٙال١له ؾق شهلث ج٭ىیلث 
ویژه بكقوی اقجباٖ اوح٭لال بايک هكکمی و کىكی بىؾشه ؾولث  یكاو و بههٙال١ات جصكبی ؾق ا

 ايصام ٌؿه اوث.

 های پژوهً ًٌاوی و ؾاؾه . قوي3
 یبه بكقول ARDLٓی ٔجىلی١ یها با و٩٬ه یقوي ؼىؾقگكویىي یکاقگیك پژوهً ظأك با بهؾق 
قا  1363-1331پكؾاؼحله ٌلؿه اولث و ؾوقه  کىكی بىؾشه ؾوللثبك  یبايک هكکم اوح٭لالاذك 

ی، ٌلاؼُ جىول١ه هلالی و يكغ قٌؿ ا٬حّلاؾ هایال هح٥یك ،. بكای ایى هًٝىقؾهؿ پىًٌ هی
 ٌؿه اوث.اوح٩اؾه  یکًحكل یهح٥یكها هرابه به بالبىؾو ا٬حّاؾ

 ها . ؾاؾه3-1

 بىؾشه ؾولث یکىك .3-1-1
بىؾشله  بكای هعاوبه کىكی 1361قیمی کٍىق ال وال  بًؿی يٝام بىؾشه با جىشه به ج٥ییك ٘ب٭ه

ٓ اوح٩اؾه ٌؿه اوث. بلكای GFS2014ال ج١كی٧ جكال ٠ملیاجی ؾق يٝام شؿیؿ آهاق هالی ؾولث ٔ
با جىشه به ج١كی٧ جكال ٠ملیاجی ه٭لؿاق آو جىولٗ هع٭ل٫ هعاولبه  1361های ٬بل ال وال  وال

هلای  های ب١ؿ ال گماقي ال بايک هكکمی ایكاو و بكای وال 1361ٌؿه اوث. ا٘لا٠ات جا وال 
 ولث اوح٩اؾه ٌؿه اوث.هالی ؾ

 بايک هكکمی اوح٭لال .3-1-1
اوح٩اؾه ٌؿه اوث. ایلى ٌلاؼُ چًايکله ؾق  1333ؾق ایى پژوهً ال ٌاؼُ ؾوهیحك ؾق وال 
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های ٬بلی جىٔیط ؾاؾه ٌؿ، ال شاه١یث ؼىبی بكؼىقؾاق اوث و اب١اؾ هؽحلل٧ ظ٭لى٬ی  ٬ىمث
-1331 یها بلكای ولال ؾهؿ. ه٭ؿاق ایى ٌاؼُ پىًٌ هیقا  و ٠ملی اوح٭لال بايک هكکمی

جا  1331های  اوح٩اؾه ٌؿه اوث. ال وال 1330ال پژوهً ِمیمی و ؾقؼٍايی ؾق وال  1363
و جکمیلل هعاولبه  1333های ایى ٌاؼُ جىوٗ یمؾايلی و ٌلهكالی ؾق ولال  يیم ؾاؾه 1336

ٓ جىولٗ 1333-1331های با٬یمايؿه ٔ ٌؿه که ال آو اوح٩اؾه ٌؿه اوث. ایى ٌاؼُ بكای وال
 جکمیل ٌؿه و ؾق هؿل هىقؾ اوح٩اؾه ٬كاق گك٨حه اوث.هع٭٫ 

 (Financial Development Indexٔ یجىو١ه هال. ٌاؼُ 3-1-3
جىوٗ بايک شهايی بكای کٍىقهای ؾيیا هعاولبه و هًحٍلك  1363ایى ٌاؼُ والايه ال وال 

ی و هلال ییکلاقای، هلال یؾوحكولی، هلال ٠م٫ٌاهل هح٥یكهای  جىو١ه هالیٌىؾ. ٌاؼُ  هی
اقلي بلالاق ولهام، ايلؿاله بلالاق  هايًلؿٔ یهلال یايؿاله بالاقها یهال ٠م٫ی اوث. با هال ذبات

 یبلكا یبلىؾو ؼلؿهات هلال ؾق ؾولحكن ی،هلال یؾوحكوبا  ٌىؾ. گیكی هی اوقا٪ ٬كٔهٓ ايؿاله
های پكؾاؼلث،  ویىلحن یاذكبؽٍل ی يیلمهلال ییکلاقاؾق  ٌلىؾ. هی یابیا٬ٍاق هؽحل٧ هكؾم اقل

آوقی  جلا  ی،هلال ذباتگیكؾ. ؾق  ٬كاق هی یابیاقلهىقؾ  یهال یًؿهای٨كآ كیواا٠حباق و  ُیجؽّ
های ایلى ٌلاؼُ ال بايلک شهلايی ٬ابلل  ؾاؾه ٌىؾ. هی یها بكقو ؾق بكابك ٌىک یهال ىحنیو

 اوحؽكاز اوث.

 . بالبىؾو ا٬حّاؾ3-1-3
ٌاؼُ بالبىؾو ا٬حّاؾ بكظىب يىبث جصلاقت ؼلاقشی کٍلىق بله جىلیلؿ ياؼلالُ ؾاؼللی 

 ها ال وایث بايک شهايی اوحؽكاز ٌؿه اوث. ٌىؾ. ایى ؾاؾه هعاوبه هی

 . قٌؿ جىلیؿ ياؼالُ ؾاؼلی3-1-0
 قٌؿ جىلیؿ ياؼالُ ؾاؼلی وا١٬ی ال وایث بايک شهايی اوحؽكاز ٌؿه اوث.

 ٓ اقائه ٌؿه اوث.1هح٥یكهای هىقؾ اوح٩اؾه، يماؾ هكیک و هًبٟ هىقؾ اوح٩اؾه ؾق شؿول ٔ
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 كهایهح٥يماؾها و جىِی٧  ٓ:1ٔشؿول 

 هًبٟ عاتیجىٔ يماؾ كهایهح٥

 GD بىؾشه یکىك
 هًمله بهبىؾشه ياؼالُ  یکىك
 یياؼالُ ؾاؼل ؿیال جىل یؾقِؿ

بايک هكکمی ایكاو و 
 آهاق هالی ؾولث

اوح٭لال بايک 
 CBI یهكکم

اوح٭لال بايک هكکمی  هعاوبه
 ال هًٝك ظ٭ى٬ی و ٬ايىيی

 2009ٓؾوهیحك ٔ ٌاؼُ

ياؼالُ  ؿیجىل
 GROWHT یؾاؼل

ياؼالُ  ؿیيكغ قٌؿ والايه جىل
 2010 هیوال پا ؾقی وا١٬ یؾاؼل

 بايک شهايی

 TO بىؾو جصاقت بال
هصمىٞ ِاؾقات و واقؾات 

 ؿیجىل ی الؾقِؿ هًمله به
 یياؼالُ ؾاؼل

 بايک شهايی

 بايک شهايی ٌاؼُ جىو١ه هالی DC یهال جىو١ه

 هًبٟ: هعاوبات پژوهً

 . هؿل پژوه3-1ً
ؾو هح٥یك قابٙه همصم١ی با هن ؾاٌحه باًٌؿ و شلمء اؼللال ه١اؾلله يیلم هايلا باٌلؿ، بلیى  اگك
هؿل  کیؾق  كهایهح٥قابٙه بلًؿ هؿت وشىؾ ؾاقؾ. بكقوی قابٙه بلًؿهؿت بیى  هی ه١اؾلها یوك

 هكولىم ٠باقجًلؿ ال یهلا ال قوي یٌلؿه اولث. بكؼل یبكقو یال ٘ك٪ هؽحل٩ یا٬حّاؾوًص

Engle Granger (1987) قوي ،ARDL و قوي Johansen قوي ايگلل گكايصلك بله ق٤لن .
 کًًلؿ یهل اویلب 28یو کًلؿ 27همايٙىق که ها٨ك و شايىىواؾگی واشؿ بكؼی اٌکالات اوث. 

جىاو جٍؽیُ ؾاؾ که کؿام هح٥یك وابىحه و کلؿام  یکی ال اٌکالات ایى اوث که ؾق ایى هؿل يمی
لهیًه چیمی به ها يگىیؿٓ، اٌکال ؾیگلك آو ؾق ٌكایٙی که جئىقی ؾق ایى  ژهیو بههىح٭ل اوث ٔ

هايًلؿ  یبله هىلائل جىايلؿ یاولث کله هل یا ؾو هكظله ىیجؽم ًؿی٨كآاوث که ایى قوي هىحلمم 
 جىايؿ یهكظله اول ه یها مايؿهیبا٬ كایکىچک هًصك ٌىؾ، ل یها ؾق يمىيه ؾاق جىقي یها ىیجؽم
اٌکال ؾیگك ؾق ج١ؿاؾ هح٥یكها اوث. و٬حی ج١ؿاؾ هح٥یكها بیً ال ؾو  .يكهال يؿاٌحه باٌؿ ٟیجىل

آلهلىو قا يٍلاو ؾهلؿ. همچًلیى  آيهلاايباٌلحگی  ی هلنؼىب بلهباٌؿ، همکى اوث هؿل يحىايلؿ 
                                                           

27. Rik W. Hafer and W. Jansen Dennis, ―The demand for money in the United States: evidence 

from cointegration tests,‖ Journal of money, credit and banking 23, no. 2 (1991): 155-168. 
28. Peter Kennedy, A guide to econometrics ([n.p]: John Wiley & Sons Ltd, 2008). 
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اشلمای  ىیله١اؾله ج١اؾل بلًؿهؿت اولث. اگلك ا اشمای اؼلالبىؾو هايابك اوان  یايباٌحگ هن
 باٌؿ.ه١حبك يجىايؿ  ىو هیيباًٌؿ، آله هايا

ARDL ًآو قا بكای هح٥یكهایی با ؾقشات هح٩اوت و٩٬ه به کلاق  جىاو يؿاقؾ و هی ییها ي٭ُ ىیچ
 ARDL هلؿل ب،یلجكج ىیهمل بله .بكؾ، ی١ًی هح٥یكهایی با هايایی ال ؾقشه ٩ِك و ج٩أل یلک

 .اقؾؾ یظصن يمىيه کىچک باٌؿ، ٠ملکكؾ ؼىب که بكای و٬حی
٠لؿم وشلىؾ  ایلوشلىؾ  ،هكظله اول ؾقٌىؾ.  هی یكویای پ ؾوهكظله یا هیال قو ARDLؾق هؿل 

هلؿت  کىجاه بیٔلكا ،ايباٌحگی ٌىؾ. ؾق هكظله ؾوم ؾق ِىقت وشىؾ هن هی ىوايباٌحگی آله هن
ؾهًؿه هلؿل  ه١اؾلله يٍلاو یٌىؾ. ٌکل کلل ؼٙا بكآوقؾ هی طیو بلًؿهؿت به همكاه هؿت جّع

ARDL (p, q) اوث: كیبه ٌكض ل 
         ∑     ; 

 
 <  ∑ 𝜐   ; 

 
 <                                                                                            

 بیٔكا قا با و٩٬ه جىلی١ی هح٥یك وابىحه ٠y  -iباقت  وابىحه، كیؾهًؿه هح٥ يٍاو y  -i ؾق هؿل ٨ى٪
  i هح٥یكهای هىح٭ل با ٔكایب   ;  ؾهؿ.  يٍاو هی𝜐  ها بلكای هح٥یلك  ؾهؿ. و٩٬ه قا يٍاو هی

 qو  pهای هًاوب بكای  اوث. و٩٬ه كیه٭اؾ qجا  3بكای هح٥یكهای هىح٭ل ال و  pجا  1وابىحه ال 
کائیکلهSBCبیلمیى ٔ-های هًاولب هايًلؿ ٌلىاقجك ٌلاؼُبك اولان  ٓ ايحؽلا  AICٔ ٓ و آ

بك اوان هح٥یكهلای هلىقؾ  اوث. یاؼلال جّاؾ٨ شمءؾهًؿه  ؾق ه١اؾله بالا يٍاو    ٌىؾ. هی
 ٌىؾ: به ٌکل لیك يٍاو ؾاؾه هی اوح٩اؾه ؾق پژوهً ظأك هؿل ٨ى٪ 

                ;           ;       ;  

     ;   5    ;  ∑ 𝜔     ; 
 
 <  ∑ 𝜌         ; 

 
 <  

∑       ; 
 
 <  ∑ 𝜐     ; 

 
 <  ∑       ; 

 
 <                                    

                                                          
ؾق  .گیلكؾ هىقؾ اوح٩اؾه ٬لكاق هی ایى پژوهً یاوث که بكا ARDLهؿل  یٌکل کل 1-ه١اؾله

جلىلی١ی  هح٥یلك بلا و٩٬له بیؾهًؿه ٔلك يٍلاو   اولث،  ٠كْ ال هبؿأ ايگكیب     ایى ه١اؾله
و   𝜔   ،𝜌  ،   ،𝜐 بلًؿهلؿت وهلای  آهاقههكبلىٖ بله  بیؾهًؿه ٔكا يٍاو  5 جا    ، وابىحه
 ىیل٠بلاقات ؾق ا هیل. ب٭هلؿل اولثهؿت  کىجاه یهكبىٖ به بكآوقؾگكها بیؾهًؿه ٔكا يٍاو   

و  یبلالبىؾو جصلاقت، جىول١ه هلال ،یياؼلالُ ؾاؼلل ؿیلجىل ،بىؾشله یؾهًؿه کىلك هؿل يٍاو
≈    اوث که     يهایث ؾق هؿل  اوث. ؾقاوح٭لال بايک هكکمی   اوث.      )    

ٓ هح٥یكها هلىقؾ آلهلىو ٬لكاق گیلكؾ. ٨لكْ cointegrationٔ یايباٌحگ بكای ٌكوٞ کاق بایؿ هن
ايباٌحگی بیى هح٥یكها اوث.  ايباٌحگی و ٨كْ هؽال٧ وشىؾ ؾاٌحى هن ٩ِك وشىؾ يؿاٌحى هن

 :ٌکل لیك اوثها به  ٨كم ٨كٔیه
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    3:   1                             ( ايباٌحگی يؿاٌحى هن )  

     1:     ≠     ≠     ≠     ≠     ≠   ( ايباٌحگی ؾاٌحى هن )                  
یک قوي شؿیؿ بكای هٍؽُ کكؾو قابٙله بلًؿهلؿت بلیى یلک  ARDL ای بايؿ آلهىو کكايه

اقائله  29پىلكاو، ٌلیى و اولمیث. ایى آلهىو جىوٗ هىح٭ل اوثهح٥یك هح٥یك وابىحه و ج١ؿاؾی 
 باٌلؿ، ییبلالا های کكايلههعاولبه ٌلؿه بلالاجك ال  Fآهاقه  كیاگك ه٭اؾؾق ایى قوي ٌؿه اوث. 

وشلىؾ ؾاقؾ. چًايچله  یهىقؾ بكقو یكهایهح٥ ىیقابٙه بلًؿهؿت ب ٌىؾ، ی١ًی ٨كْ ٩ِك قؾ هی
 F که آهاقه ٌىؾ و ؾقِىقجی اٌؿ، ٨كْ ٩ِك قؾ يمیٌؿه کمحك ال کكايه پاییًی ب هعاوبه F ه٭ؿاق

ای گك٨ث هگك ایًکله، ؾقشله ايباٌلحگی هح٥یكهلا قا  جىاو يحیصه ها ٬كاق گیكؾ، يمی ؾقوو هعؿوؾه
 .بؿايین

 هؽحلل٧ هلىقؾ هٙال١له بلك اولان یكهلایهح٥ یبلكاقا هًاولب بكای بكآوقؾ هلؿل بایلؿ و٩٬له 
ٓ SBCهای کىچک ال ه١یلاق اول ٔ بكای يمىيهکكؾ که ه١مىلًا ايحؽا   AIC ای SBC ه١یاقهای

قا يیلم  آيهاهؿت  جىاو قابٙه کىجاه ٌىؾ. په ال جأییؿ قابٙه بلًؿهؿت بیث هح٥یكها هی اوح٩اؾه هی
 :ٓ و به ٌكض لیك اوثECMبكقوی کكؾ. قوي هىقؾ اوح٩اؾه هؿل جّعیط ؼٙا ٔ

       π  ∑ 𝜔     ; 
 
 <  ∑ 𝜌         ; 

  
 <  

∑       ; 
  
 <  ∑ 𝜐     ; 

  
 <  ∑       ; 

  
 <     𝑚 ;  𝜂    

                                                                                                                                               
                                                                      

هلؿت هىلحًؿ،  کىجاهقوابٗ هكبىٖ به  بیؾهًؿه ٔكا يٍاو   ، و  𝜔  ،𝜌  ،   ،𝜐ؾق ه١اؾله بالا
اهلا ٌلىؾ>  به ومث ج١اؾل بلًؿهؿت ايصام هی لیاوث که ج١ؿ یؾهًؿه وك٠ح يٍاو ξکه  ؾقظالی

 .ؾاؾايصام به ٌكض لیك  میقا ي یّیجٍؽ یها جؽمیى هؿل بایؿ بكؼی آلهىو بكای

 . هايایی هح٥یكها3-3
 ا٨حلهی نی٨لىلك ج١مل یکلیال آلهلىو ؾ ها ؾاؾه یوكهكیک ال يبىؾو ؾق هايا ایبىؾو هاياآلهىو  یبكا
ٔADFؾهؿ که قٌؿ جىلیؿ ياؼالُ ؾاؼللی ؾق ولٙط  يحایس آلهىو يٍاو هی. ینکً یٓ اوح٩اؾه ه

 .1ٓهايا هىحًؿ ٔشؿول هايا و وایك هح٥یكها ؾق ج٩أل یک 
  

                                                           
29. M. Hashem Pesaran, Yongcheol Shin, and Richard J. Smith, ―Bounds testing approaches to 

the analysis of level relationships,‖ Journal of applied econometrics 16, no. 3 (2001): 289-326. 
 



 344-319/ ُِ  21/ پیاپی 1های ا٬حّاؾی / ٌماقه ؾو٨ّلًاهۀ هٙال١ات و ویاوث      333
 

 

 ٓ: يحایس آلهىو هايایی هح٥یكها1شؿول ٔ

 t ه٭ؿاق آهاقە ٌكض هح٥یك
ه٭ؿاق اقلي 

 اظحمال
 هايایی

CBI 
اوح٭لال بايک 

 1هايا ؾق ج٩أل  0.0002 5.240647- هكکمی

DC 1هايا ؾق ج٩أل  0.0000 6.782639- جىو١ه هالی 

GD 
يىبث کىكی بىؾشه 

 1هايا ؾق ج٩أل  GDP -7.563305 0.0000به 

TO 1هايا ؾق ج٩أل  0.0005 4.850351- بالبىؾو ا٬حّاؾ 

GROWHT 
قٌؿ جىلیؿ ياؼالُ 

 هايا ؾق وٙط 0.0001 5.275375- ؾاؼلی

 های پژوهً هًبٟ: یا٨حه
ؾهلؿ.  به جىٔیعات ٬بللی هی قا با جىشه ARDLها به ها اهکاو اوح٩اؾه ال هؿل  هكجبه و٩٬ه

 ؾق شؿول لیك اقائه ٌؿه اوث.يحایس بكآوقؾ هؿل 

 ٓ: يحایس بكآوقؾ هؿل3شؿول ٔ

Dependent Variable: GD 

Method: ARDL 

Model selection method: Schwarz criterion (SIC) 

Dynamic regressors (4 lags, automatic): CBI DC GROWTH TO 

Fixed regressors: C 

Selected Model: ARDL(4, 4, 4, 0, 4) 

Prob.* t-Statistic Std. Error Coefficient Variable 

0.1733 1.456096 0.14414 0.209882 GD(-1) 

0.6032 0.535072 0.145625 0.07792 GD(-2) 

0.0078 -3.24669 0.112685 -0.36585 GD(-3) 
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0.0001 -6.048596 0.040916 -0.24749 CBI 

0.0044 3.566344 0.056769 0.202458 CBI(-1) 

0.2442 -1.230509 0.06317 -0.07773 CBI(-2) 

0.1998 1.364036 0.061495 0.083881 CBI(-3) 

0.0295 -2.499607 0.04274 -0.10683 CBI(-4) 

0.0037 -3.669997 0.034004 -0.12479 DC 

0.0108 3.061847 0.042955 0.13152 GROWTH 

0.4018 0.872029 0.052949 0.046173 GROWTH(-1) 

0.0806 1.923977 0.060983 0.117329 GROWTH(-2) 

0.1766 -1.443981 0.056371 -0.0814 GROWTH(-3) 

0.1723 1.459907 0.043251 0.063142 GROWTH(-4) 

0.1446 -1.57039 0.041413 -0.06503 TO 

0.0042 3.597983 0.034615 0.124545 TO(-1) 

0.0007 4.640539 0.016142 0.074907 C 

0.053738 Mean dependent var 0.942986 R-squared 

0.015653 S.D. dependent var 0.860057 
Adjusted 

 R-squared 

-7.16284 Akaike info criterion 0.005856 
S.E. of 

regression 

-6.354 Schwarz criterion 0.000377 
Sum squared 

resid 

-6.91557 Hannan-Quinn criter. 117.2797 Log likelihood 

1.898847 Durbin-Watson stat 11.37102 F-statistic 

 0.00012 Prob(F-statistic) 

*Note: p-values and any subsequent tests do not account for model 

 های پژوهً هًبٟ: یا٨حه

 آلهىو ؼىؾهمبىحگی .3-3

٨كْ ٩ِك ٠ؿم وشىؾ ؼىؾهمبىحگی و ٨لكْ هؽلال٧ وشلىؾ ؼىؾهمبىلحگی اولث. يحلایس 
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 0هعاوباجی ال ه٭اؾیك بعكايی بیٍحك اوث ٔه٭ؿاق اظحملال بیٍلحك ال  Fؾهؿ که  آلهىو يٍاو هی
 ٓ.3ٌىؾ، ی١ًی ؼىؾهمبىحگی وشىؾ يؿاقؾ ٔشؿول  ؾقِؿ اوثٓ> بًابكایى ٨كْ ٩ِك قؾ يمی

 یٓ: يحایس آلهىو همبىحگ3شؿول ٔ
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 

Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags 
0.8773 Prob. F(2,13) 0.132808 F-statistic 

0.6694 Prob. Chi-Square(2) 0.802670 Obs*R-squared 

 پژوهً سهًبٟ: يحای

 . ياهمىايی واقیايه3-0
یلايه  یلايه و ٨لكْ هؽلال٧ آو وشلىؾ ياهمىلايی واق ٨كْ ٩ِك ٠ؿم وشىؾ ياهمىلايی واق

ؾقِؿ بیٍحك اولثٓ،  0هعاوباجی ال ه٭اؾیك بعكايی آو بالاجك اوث ٔاظحمال ال  Fاوث. ه٭ؿاق 
 0ٌٓىؾ> ی١ًی ياهمىايی واقیايه وشىؾ يؿاقؾ ٔشؿول  بًابكایى ٨كْ ٩ِك قؾ يمی

 واقیايهٓ: يحایس آلهىو ياهمىايی 0شؿول ٔ
Heteroskedasticity Test: ARCH 

0.6419 Prob. F(1,25) 0.221597 F-statistic 

0.6262 Prob. Chi-Square(1) 0.237223 Obs*R-squared 

 پژوهً سهًبٟ: يحای

 ذبات واؼحاقی هؿل آلهىو .3-7
ؾهلؿ کله هلؿل ال ذبلات ولاؼحاقی بكؼلىقؾاق اولث  آلهىو ذبلات ولاؼحاقی هلؿل يٍلاو هی

 3ٓو  1ٔيمىؾاقهای 
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 ٓ: آلهىو ذبات واؼحاقی هؿل1يمىؾاق ٔ
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 پژوهً سهًبٟ: يحای
 

 ٓ: آلهىو ذبات واؼحاقی هؿل3يمىؾاق ٔ
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 پژوهً سهًبٟ: يحای
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 . قابٙه بلًؿهؿت3-6
بله بكقولی قابٙله بلًؿهلؿت ؾق  30های پىكاو، ٌیى و اولمیث قوي آلهىو کكايهبا اوح٩اؾه ال 

اقائله ٌلؿه اولث.  7ؾق شلؿول ال آلهىو قابٙه بلًؿهؿت هلؿل يحایس ظاِل پكؾالین.  هؿل هی
 هعاوباجی بكای آلهىو ه١ًاؾاقی جملاهی ٔلكایب بكابللك F هٌىؾ، آهاق همايٙىق که هٍاهؿه هی

اولث>  كبیٍلحٓ 3.36ٔؾقِلؿ  33 ا٘میًاوؾق وٙط  بالااوث کله ال ه٭ؿاق بعكايی کكاو  6.3
ٌىؾ. بلك ایلى اولان  ايباٌحگی قؾ هی هن ه٩ِك آلهىو هبًی بك ٠ؿم وشىؾ قابٙ هبًابكایى، ٨كٔی

 ٌىؾ. جع٭ی٫ جأییؿ هیو ؾیگك هح٥یكهای کىكی بىؾشه ؾولث بلًؿهؿت بیى يىوايات  ٙهقاب

 هؿت هؿل قا يیم بكقوی کكؾ. جىاو قابٙه کىجاه با وشىؾ قابٙه بلًؿهؿت هؿل هی
 لهىو قوابٗ بلًؿهؿت هؿلٓ: آ7شؿول ٔ

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

I(1) I(0) Signif. Value Test Statistic 

3.09 2.2 10% 8.906352 F-statistic 

3.49 2.56 5% 4 K 

3.87 2.88 2.50% 
  

4.37 3.29 1% 
  

 پژوهً سهًبٟ: يحای

یك يحایس ظاِل ال قوابٗ   6ٓبلًؿهؿت هؿل اقائه ٌؿه اوث ٔشؿول ؾق شؿول ل

 ٓ: يحایس بلًؿهؿت6شؿول ٔ

Prob. t-Statistic Std. Error Coefficient Variable 

0.0002 -5.39993 0.02503 -0.13516 CBI 

0.0014 -4.22753 0.027382 -0.11576 DC 

0.1412 1.585111 0.161962 0.256728 GROWTH 

0.1731 1.456742 0.037895 0.055203 TO 

                                                           
30. Pesaran, Shin, and Smith, ―Bounds testing approaches to the analysis of level 

relationships,‖ 289-326. 
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0.0000 8.205962 0.008468 0.069484 C 

EC = GD - (-0.1352*CBI -0.1158*DC + 0.2567*GROWTH + 0.0552*TO 

+0.0695) 

 پژوهً سهًبٟ: يحای

 ی٬لى یؾهؿ. بكآوقؾها اذكات ٠لل قا يٍاو هی ARDLبلًؿهؿت هؿل  یپاقاهحكها 6شؿول 
 CBIٓاوح٭لال بايلک هكکلمی ٔ ؾهؿ که ال هی ٓ قا يٍاویآهاق ثاهمی ال 1۶ٔؾق وٙط کمحك ال 

يلكغ قٌلؿ ا٬حّلاؾی  کله  ؾقظالیٌىؾ،  هی ثیهؿا ECبه ومث  DCٓٔ ٌاؼُ جىو١ه هالی و
ٔGROWTHٓ ٔؾقشه بالبىؾو ا٬حّاؾ  وTOٓ  ىحًؿیؾاق ي ه١ًیال يٝك آهاقی. 

كی کىبك  اوح٭لال بايک هكکمیٌىؾ ؾق بلًؿهؿت اذلك  هیگك٨حه يحیصه  6 با جىشه به شؿول
ی١ًلی بلا > قوؾ قابٙه بیى ایى ؾو ه١کىن اولث اوث و همايٙىق که ايحٝاق هیؾاق  ه١ًی بىؾشه،

ؾقِلؿ  0.13516یک ؾقِؿ ا٨مایً اوح٭لال بايک هكکلمی کىلكی بىؾشله ؾوللث بله هیلماو 
یابؿ. جصاقت ؼاقشی يیم بك هیماو کىكی بىؾشه ه١ًلاؾاق اولث، هكچًلؿ ایلى جلأذیك  کاهً هی

قی کله بلا ا٨لمایً یلک ؾقِلؿی ؾق هیلماو جصلاقت ؼلاقشی ظلؿوؾ ٘ى بىیاق کن اولث. بله
 ٌىؾ. بك کىكی بىؾشه أا٨ه هی 0.001718

 قا به ؾوث آوقؾ. ECMجىاو هؿل  با وشىؾ قوابٗ بلًؿهؿت بیى هح٥یكهای هؿل، بًابكایى هی

 هؿت . قابٙه کىجاه3-6
 ECM يحایس بكآوقؾ هؿل جّعیط ؼٙا یا

ايباٌحگی بیى هح٥یكهای ا٬حّاؾی  جّعیط و ؼٙا، وشىؾ هنهبًای آهاقی اوح٩اؾه ال الگىهای 
هلؿت هح٥یكهلا قا بله ه٭لاؾیك  های کىجلاه ویژگی ایى الگىها ایى اوث که يىواو ىیجك اوث، ههن

اولث،  ECM ؾهؿ. چیمی که ؾق ایى شؿول ٬ابل ج٩ىیك اوث هح٥یلك بلًؿهؿت آيها اقجباٖ هی
ٌلىؾ و  جّلعیط ؼٙلای ج١لاؾلی ياهیلؿه هی آیؿ و شم١ی به ؾوث هی ایى هح٥یك ال قگكویىو هن

> ؾهلؿ هلؿت بله بلًؿهلؿت قا يٍلاو هی وك٠ث به ج١اؾل قویؿو هح٥یك وابىحه ال الگلىی کىجلاه
٠لؿم ج١لاؾل ؾق بله ؾولث آهلؿه، اگك به الگى ٌىکی واقؾ ٌىؾ ؾق هك ؾوقه به هیماو  کهی ٘ىق به

ؼٙلا ؾق ایلى الگلى ٌىؾ. ه٭ؿاق ٔكیب جّلعیط  ؾق ؾوقه ب١ؿ جّعیط هیکىكی بىؾشه ؾولث 
-آو، ی١ًلی  tبلىؾو  همچًیى با جىشه اظحمال يمؾیک بله ِل٩ك ٔو بمق  >اوث 1.07805- بكابك

ایلى ه٭لؿاق بله ایلى ٓ. 6شلؿول ؾاق اولث ٔ جىاو يحیصه گك٨ث که ٔلكیب ه١ًلی هی 8.81636ٓ
اولث و ج١لاؾل ؾق کمحلك ال یلک ؾوقه ِلىقت  بالاه١ًاوث که وك٠ث قویؿو به ج١اؾل بىیاق 

ؾقِلؿ  1.366 وال گیكؾ و ؾق ِىقت واقؾ ٌؿو هكگىيه ٌىکی به الگىی بكآوقؾ ٌؿه ؾق هك هی
بلكای  لالمٌىؾ. ایى جّعیط ؼٙا ال ه٭لؿاق  وال ب١ؿ ج١ؿیل هی کىكی بىؾشهال ٠ؿم ج١اؾل ؾق 
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هلای ب١لؿ هصلؿؾاً  ؾق ؾوقهکٓ ٔهالاؾ بك یه٭ؿاق أا٨ی  بیٍحك اوث.ؾق یک ؾوقه هح٥یك ج١ؿیل 
و٬حی ٔلكیب ج١لؿیل بیٍلحك ال یلک باٌلؿ همگكایی ظاِل ٌىؾ. ؾق يهایث ٌىؾ جا  ج١ؿیل هی

جّعیط ؼٙا و همگكایی الگلىی بلًؿهلؿت بله ولمث ج١لاؾل بلًؿهلؿت ٌلکل  ٌىؾ، گ٩حه هی
 ٌىؾ. جؿقیس ال الگى ؼاقز هی و ٌىک واقؾٌؿه به ؾاقؾویًىوی 

 
 هؿت ٓ: يحایس کىجاه6شؿول ٔ

Prob. t-Statistic Std. Error Coefficient Variable 

0.0230 2.63936 0.109092 0.287933 D(GD(-1)) 

0.0013 4.299856 0.085085 0.365853 D(GD(-2)) 

0.0000 -8.51075 0.029079 -0.24749 D(CBI) 

0.0105 3.081067 0.032678 0.100682 D(CBI(-1)) 

0.5117 0.678114 0.033846 0.022952 D(CBI(-2)) 

0.0052 3.47093 0.030779 0.106832 D(CBI(-3)) 

0.0011 4.378491 0.030038 0.13152 D(GROWTH) 

0.0147 -2.89145 0.034264 -0.09907 D(GROWTH(-1)) 

0.6128 0.52084 0.035052 0.018257 D(GROWTH(-2)) 

0.0372 -2.36918 0.026652 -0.06314 D(GROWTH(-3)) 

0.0172 -2.80172 0.023212 -0.06503 D(TO) 

0.0000 -8.81636 0.122279 -1.07805 CointEq(-1)* 

-0.001997 
Mean dependent 

var 
0.921930 R-squared 

0.013377 S.D. dependent var 
0.868257 

Adjusted R-squared 

-7.51998 
Akaike info 

criterion 

0.004855 
S.E. of regression 

-6.94904 Schwarz criterion 
0.000377 

Sum squared resid 

-7.34544 
Hannan-Quinn 

criter. 

117.2797 
Log likelihood 

 
1.898847 

Durbin-Watson stat 

 پژوهً سهًبٟ: يحای
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 گیكی و پیًٍهاؾها يحیصه .0

، 1363-1331ؾوقه  یبىؾشه بلكا یکىك کًًؿه ىیی٠ىاهل ج١ یبا بكقو جلاي ٌؿپژوهً  ىیا ؾق
ایلى پلژوهً  کلكؾی. قوكؾیل٬لكاق گ هٙال١لهبىؾشه هىقؾ  یبك کىك اوح٭لال بايک هكکمیجأذیك 

هٍلحكک  ج٥ییلكات یبكقو یبكآ ARDLٔ های جىلی١ی قوي ؼىؾقگكویىيی با و٩٬هاوح٩اؾه ال 
قٌلؿ ا٬حّلاؾی  شم بههٍؽُ ٌؿ که  كهایهح٥هايایی  آلهىو. په ال بىؾبلًؿهؿت ؾق  كهایهح٥

 1کلؿام يیلم ؾق ج٩ألل  ا اوث، وایك هح٥یكها ؾق ج٩أل یک هايا هىحًؿ و هیچکه ؾق وٙط هاي
با ايصام آلهىو ؼىؾهمبىحگی بكای هؿل هٍؽُ ٌلؿ کله ؼىؾهمبىلحگی وشلىؾ . هايا يیىث

یلايه  یايه يیم ظلاکی ال ٠لؿم وشلىؾ، ی١ًلی ياهمىلايی واق يؿاقؾ. يحایس آلهىو ياهمىايی واق
ی هؿل بىؾ که يحایس يٍاو ؾاؾ هؿل ال ذبات ولاؼحاقی ؾاٌث. آلهىو ؾیگك آلهىو ذبات واؼحاق

 بكؼىقؾاق اوث.

 ٙلهقاب وشلىؾ 1331ؾق ولال  های پىلكاو، ٌلیى و اولمیث قوي آلهىو کكايهبا اوح٩اؾه ال 
ؾق ٘ىقی کله  . بلهٌلؿجع٭یل٫ جأییلؿ و ؾیگلك هح٥یكهلای کىلكی بىؾشله ؾوللث بلًؿهؿت بیى 
اولث و هملايٙىق کله ايحٝلاق ؾاق  ه١ًلی هکىكی بىؾشلبك  اوح٭لال بايک هكکمیبلًؿهؿت اذلك 

هكبىٖ به اولح٭لال بايلک  اتیهٙاب٫ با اؾب ایى يحیصه قوؾ قابٙه بیى ایى ؾو ه١کىن اوث. هی
بىؾشله بله  یولٙىض کىلك ی،هكکلم یها بايک ٍحكیب لاوح٭لابا کًؿ  هی اویاوث که ب هكکمی

همچًیى قابٙه بیى کىكی بىؾشله و  >ابؿی یؾولث کاهً هبكای  یهای ا٠حباق هعؿوؾیث لیؾل
 نیكهىلح٭یو ٤ نیهلای هىلح٭ کايال لیلبه ؾل ؾاق و ه١کىن اوث، ؾقوا٬ٟ جىو١ه هالی يیم ه١ًی

اهلا اولث>  یبىؾشله ه٩ًل یبك کىك یجأذیك جىو١ه هال ،یپىل اوثیو یايح٭ال اذكبؽٍ ىنیهکاي
 ؾاق يیىث. ی و بالبىؾو ا٬حّاؾ ؾق هؿل ه١ًیقٌؿ ا٬حّاؾٔكایب 

ایى ه٭ؿاق به ایلى ه١ًاولث جك ال یک اوث.  ؾاق و بمق  ه١ًی كیب جّعیط ؼٙا ؾق الگىه٭ؿاق ٔ
ایلى  .گیلكؾ اوث و ج١لاؾل ؾق کمحلك ال یلک ؾوقه ِلىقت هی بالابىیاق  ،که وك٠ث قویؿو به ج١اؾل

ٔهلالاؾ بلك ه٭لؿاق ألا٨ی  بیٍلحك اولث.ؾق یلک ؾوقه هح٥یك بكای ج١ؿیل  لالمجّعیط ؼٙا ال ه٭ؿاق 
 همگكایی ظاِل ٌىؾ.ؾق يهایث ٌىؾ جا  های ب١ؿ هصؿؾاً ج١ؿیل هی ؾق ؾوقهیکٓ 

بایلؿ اولح٭لال بايلک هكکلمی کٍلىق ال وشلىه  وأط اوث: سیيحا ىیا یاوحیو یاهؿهایپ
ٌل٩ا٨یث و  ویاوث پلىلی جبییىظکمكايی بايک هكکمی و ، اوح٭لال ویاوی و ٬ايىيیهؽحل٧ ٔ

بحىاو ايحٝاق ؾاٌث ؾولث ٌىؾ جا  ثیربو ج به قومیث ًٌاؼحه ٌؿه ٓبايک هكکمی ییو پاوؽگى
 ى،ی> بًلابكاؾق شهث بك٬كاقی ايٕلباٖ هلالی و اشحًلا  ال بلكول کىلكی بىؾشله ظكکلث کًلؿ

 کكؾو کىكی بىؾشه ؾولث باٌؿ. پىلیاشحًا  ال هىحلمم  ؿیجك با هًٕبٗای  بىؾشه یها اوثیو
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