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 دهیچک

 که یياهغلىب یاهذهایکؾىس و پ یسؽذ و تىعؼه التقاد بش یخاسج نیهغتم یگزاس  هیبا تىجه به يمؼ ههن و هؤثش عشها
 لیهذف پژوهؼ داضش تذل بخؼ اص التقاد کؾىس واسد آهذه اعت، ىیدس ابؼاد هختلف بش ا نیتذش  ظیؽشا تذت
 ىی. بذاعت 9022 یال 9631 یدوسه صهاي یعبش ػىاهل باصداسيذه  ذیبا تأک شاویدس ا یخاسج نیهغتم یگزاس  هیعشها

به سوػ  یمیيشر اسص دم یًايیؽاخـ فلاکت و يااعم یًايیو يااعم کیمیبه سوػ ه هیابتذا دجن التقاد عا هًظىس
. گشدیذبشآوسد  یؼیتىص  یها با ولفه ىویخىد سگشع افتیپژوهؼ بش اعاط سه یآسچ و گاچ هذاعبه ؽذ و عپظ الگى 

 نیهغتم یگزاس  هیعشها ذ،یبه تىل یًیشصهیدس يغبت التقاد ص  یدسفذ  کی ؼیاص آو اعت که افضا یپژوهؼ داک جیيتا
دس  یدسفذ  کی ؼیافضا ىیهمچً دهذ؛ یه ؼیدسفذ افضا 69/2 ضاویدسفذ به ه 12 اًویسا دس عغخ اعم یخاسج

ذ. بخؾ یدسفذ بهبىد ه 19/9 ضاویدسفذ به ه 12 اًویسا دس عغخ اعم یخاسج نیهغتم یگزاس  هیعشها ،یتجاس  یآصاد
 30/2 ضاویسا به ه یخاسج نیهغتم یگزاس  هیعشها ضیي ماتیو تذم یايغاي هیدس عشها یدسفذ  کی ؼیافضا ىیػلاوه بش ا

و  یمیيشر اسص دم یاًيیيااعم یشهایدس هتغ یدسفذ  کیذ. کاهؼ ده یه ؼیدسفذ افضا 12 اًویدسفذ دس عغخ اعم
دس  یدسفذ  13/9و  60/2 ؼیتشتیب عبب افضا دسفذ به 19 اًویدس عغخ اعم ضیؽاخـ فلاکت ي یًايیيااعم
دس عغخ  ضیدس ؽاخـ کًتشل فغاد ي یدسفذ  کیکاهؼ  ىی. ػلاوه بش اؽىد یه یخاسج نیهغتم یگزاس  هیعشها
ا یخاسج نیهغتم یگزاس  هیدس عشها یدسفذ  00/2 ؼیدسفذ، افضا 19 اًویاعم  ؼیافضا یبشا ىیبشاسا به ديبال داسد؛ بً

 جادیهىسد يیاص ا هیاول یها شعاختیکه ص  ؽىد یه ؾًهادی، پیخاسج نیهغتم یگزاس  هیلذست جزب کؾىس دس جزب عشها
لاصم  ىیگشديذ. همچً كیتؾى یو اجتماػ یکیض یف یها شعاختیدس ص  یگزاس  هیعشها یبشا یخاسج هیعشها اویؽىيذ و جش 
ثبات  و گشدد هؼمىل یاتیهال یها ، هؾىقشدیکؾىس الذام هؤثش فىست گ یهال غتنیع یو کاسآهذ  ییایاعت دس پى

  .ابذی ؼیهًاعب افضا یها آهىصػ ساهکؾىس اص  یايغاي یشو یو ههاست ي یوس  بش کؾىس داکن و بهشه یالتقاد
 ـفلاکت یاًيیيااعم ؛یخاسج نیهغتم یگزاس  هیعشها :یذ یواژگاو کل  .هیالتقاد عا اسص؛ يشر یاًيیيااعم ؛ؽاخ
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. ه٭ؿهه1  
و کاقآهلؿ  ایلولاؼحاق پى قاهکٍلىق ال  کی ییباوق بىؾيؿ که جىايا ىیا٬حّاؾ جىو١ه بك ا ٍگاهاویپ

٬لاؾق  ییکلاقا ىیا یباٌؿ، به يعى ایکٍىق پى کی یؿی. چًايچه واؼحاق جىلٌىؾ یه ىییج١ ؿیجىل
قا ؾق  یؿیلولاؼحاق جىل ٌلىؾ یاهلا چگىيله هل 1.ؼىاهلؿ بلىؾ میي ؿیؾقآهؿ ظاِل ال جىل ٟیبه جىل

کله  ٍلك٨حهیپ یهلا یو ال ٨ًلاوق يملىؾ ثیلج٭ى ،هىاشله هىلحًؿ هیکه با کمبىؾ وكها ییکٍىقها
٘ىق  هًٝلىق اهلكوله پژوهٍلگكاو بله ىیبلؿ ؟اولح٩اؾه کلكؾ ؾهًؿ، یه ًی٨ًاوقايه قا ا٨ما ییجىايا
 كییلبلا ج٥، چكاکله ؾهًلؿ یجىشه يٍاو ه یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها یبه وىؾهًؿ یاًؿهی٨ما

ک ٠اهلل هلؤذك ؾق یل هًملله به یؼلاقش یها هیولكها گاهیي٭ً و شا، ٌؿو یشهاي یبال ٬ا٠ؿه
 اقیبىل ٌلىيؿ، یؿ هىاشله هلیله جىلیکه با کمبىؾ وكها ییکٍىقها یبكا یٍبكؾ اهؿا٦ ا٬حّاؾیپ

هى٨ل٫ ؼىاهًلؿ بلىؾ کله  ییکٍلىقها ٗیٌلكا ىیلؾق ا بلالٙبٟو ٬ابلل جىشله اولث و  كیچٍمگ
کلكؾه و  ایلقا ؾق شاه١ه ؼلىؾ هه یگفاق هیيىٞ ال وكها ىیلالم به هًٝىق شف  ا یها یبىحكوال

 یكیگ > چكاکلله ٌللکلًلؿیيما ٨للكاهن یؼلاقش گفاقاو هیوللكها یبللكا قا ٍلحكیايؿال قٌللؿ ب چٍلن
هًاولب جىول١ه  یؾاقؾ کله بىلحكها یاهکاو قٌلؿ و بلالؾه یا ؾق شاه١ه یؼاقش یها هیوكها

 شاه١له آو ؾق المللل ىیث ٬ايىو و اظحكام به ظ٭ى٪ بیبه همكاه ظاکم یو هال یاویو ،یا٬حّاؾ
و ه٭ابله بلا  یی٠ىاهل هؤذك ؾق کًاق ًٌاوا ثیهًٝىق ًٌاؼث و ج٭ى ىیا یبكا 2ٌؿه باٌؿ. ٨كاهن

 ىیلولث و ؾق ابكؼلىقؾاق ا ییبالا ثیهىحًؿ، ال اهم ههن ىیبك وك قاه ا یکه هاي١ ییها بالؾاقيؿه
 یو جصكبله جلىقم ؾوق٬مل یا٬حّلاؾ ىیولًگ یهلا نیبلا جعك یكیلؾقگ لیبه ؾل كاویکٍىق ا ى،یب
پً یب  ًیهًٝىق ا٨لما آو بله یها هؤذك و ه٭ابلله بلا بالؾاقيلؿه ٠ىاهل ىیا ییهىحلمم ًٌاوا ًیال

 ،یاوث جا ٔلمى کملک بله قٌلؿ ا٬حّلاؾ یؼاقش یها هی٬ؿقت شف  کٍىق ؾق شف  وكها
 میلي یؼلاقش نیهىلح٭ یگفاق هیولكها یایهما كیبكجك ال وا یو ايح٭ال ٨ًاوق یؿیجىاو جىل ثیج٭ى

 بكؼىقؾاق ٌىؾ.

٠ىاهللل هللؤذك بللك شللف   ًللهیهىشللىؾ ؾق له یجصكبلل اتیلله٭اللله ظأللك بللا اوللح٩اؾه ال اؾب
 یهلا یًايیبك ٠ىاهل بالؾاقيؿه و ياا٘م ؿیقا با جأک ٠ىاهل ىی، اذك ایؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها

اولث و  یکه هّاؾ٦ با آ٤ال بكياهه اول جىو١ه ا٬حّاؾ 1369 یؾوقه لهاي یبكا كاویهىشىؾ ؾق ا
 یال ا٨حه،یکاهً  یلیو شًگ جعم یاي٭لا  اولاه یكولیال پ یياٌ یا٬حّاؾ یها ؾق آو جلا٘ن

 یگفاق هیهلايٟ ال ولكها یاوث کله چله ٠لىاهل هی٨كٔ ىیآلهىو ا یو ؾق پ کًؿ یه یبكقو 1400

                                                           
1. A. O. Hirschman, “The strategy of economic development”, In Chinese regional economy,” 
International Journal of Economics and Business Research (1958). 

2. J. Brada., C., Drabek, and I. Iwasaki, “Does Investor Protection Increase Foreign Direct 
Investment? A Meta�Analysis,” Journal of Economic Surveys 35, no. 1 (2021): 34-70. 



  30يیا و ...    کمیصايی، جىولی../ .كاو بایا ؾق یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها لیجعل

 

 یؾه والهاو ِىقت ىیقاوحا واؼحاق ه٭اله ظأك بؿ ىیيؿ. ؾق اٌى یه كاویؾق ا یقشؼا نیهىح٭
و  گكؾؾ یهكجبٗ با پژوهً اقائه ه یيٝك اتیؾق بؽً ؾوم اؾب ،٨ى٪ ه٭ؿهه ال ب١ؿ که اوث ٌؿه

 چهلاقم بؽلً ؾق. ابؿی یاؼحّاَ ه یال هٙال١ات جصكب یوپه بؽً وىم به هكوق هؽحّك
 یها و٩٬له بلا ىویها، بكآوقؾ الگى با قوي ؼىؾ قگكو ؾاؾه لیو جعل ٧یجىِ و الگى یه١ك٨ ٔمى

 .ٌىؾ یلالم اقائه ه یپژوهً و قاهکاقها سیؾق بؽً پًصن يحا ثیايصام و ؾق يها ی١یجىل

 پژوهً یيٝك اتی. اؾب1

 یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هی. ه٩هىم وكها1-1
کله  یگفاق هیال ولكها ٠باقت اولث، FDIٓٔ یاؼحّاق يماؾ با یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها

 یو کًحلكل بًگلاه ا٬حّلاؾ ؿاقیلؾهًؿه هًلا٨ٟ پا و يٍاو بىؾهبلًؿهؿت  یهحٕمى قوابٗ ا٬حّاؾ
 نیهىلح٭ یگفاق هیولكها باٌلؿ. ٠بلاقت گلكیکٍىق ؾ نیه٭ یکٍىق بك بًگاه ا٬حّاؾ کی نیه٭

 بلك و گىيلاگىو یهلا یجئلىق لهیبه وو که اوث هح٩اوت اها ،هكجبٗ ؿگاهیؾ ؾو ٌاهل ،یؼاقش

 المللل ىیب هیلهال یهبًلا اول ؿگاهیلؾ .ٌىؾ یه ؾاؾه طیجىٔ ا٬حّاؾ ٠لن یاِل ٌاؼه ؾو یهبًا

 ٌلؿه هكبلىٖ ی١ًِح یها والهاو یجئىق به ؾوم ؿگاهیؾ و اوث کلاو ا٬حّاؾ هىٔىٞ که ؾاقؾ

 هیوكها اویِىقت شك به قا یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها کلاو> ؿگاهیؾ .ؾاقؾ ؼكؾ ثیهاه که
 ؾق جلكال آو كیه٭لاؾ کله ؾايلؿ یهل مبلاویه کٍىق به هبؿأ کٍىق ال ی١ًی ،یالملل ىیب یهكلها ؾق

 ا٬حّلاؾ بله واقؾه یاهلؿهایپ یبكقول ؾق یول١ میؼكؾ ي ؿگاهیو ؾ ٌىؾ یه ه١ًکه ها پكؾاؼث

 3ؾاقؾ. هبؿأ و مباویه یکٍىقها

 یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هی. والوکاق ٠ىاهل هؤذك بك شف  وكها1-1
ال هباظلد  یکلی یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیبك وكها یاویو و یا٬حّاؾ یكهایهح٥ كیجأذ یبكقو

 یگفاق هیولكها یاؾیل یكهایکٍىق اوث. هح٥ ییاشكا كاویگ نیو جّم گفاقاو اوثیو یههن بكا
 یبكؼل یوالوکاق اذكگلفاق اویکه ؾق اؾاهه به ب ؾهًؿ یؼىؾ ٬كاق ه كیقا جعث جأذ یؼاقش نیهىح٭

 .ٌىؾ یهٙال١ه ظأك پكؾاؼحه ه یىيیقگكو ی٫ با الگىهٙاب كهایهح٥ ىیال ا

 ٌاؼُ ٨لاکث یًايی. ياا٘م1-1-1

قو بله  یکلاقیؾق کًلاق ب ًلؿهیجلىقم ٨ما كایلل >هىحًؿ یؾو ه١ٕل بمق  ا٬حّاؾ یکاقیجىقم و ب
 ىیلؼىاهؿ ؾاٌث. آذاق ولىء ا بك ؾق یاشحما٠ و یا٬حّاؾ یها ًهیکٍىق، هم کی یبكا ًیا٨ما

                                                           
لؿ  جأذیك وكهایه«يؿا لیلیاو و ؾیگكاو،  3. ا٬حّلاؾی بؽلً کٍلاوقلی ؾق کٍلىقهای گفاقی هىح٭ین ؼاقشی و وكهایه ايىايی بك قٌ

ماقه 13پژوهٍی جع٭ی٭ات ا٬حّاؾ کٍاوقلی -٨ّلًاهه ٠لمی  ،»جىو١ه هًحؽب آویایی ؾقظال  ٌ،1 ٔ1333 :ٓ133-117. 
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کٍىقها قا با شملٟ يلكغ جلىقم و يلكغ  یو بؿبؽح ٌاؼُ ٨لاکثاوث که  یا گىيه ؾو ه١ٕل به
کلاهً  ٫یلال ٘ك یق٨لاه یهلا ًلهیهم لیلوبب جعم وى کیکًًؿ. جىقم ال  یه هعاوبه یکاقیب

هلا  بًگاه یكیگ نیؾق جّلم یًلايیياا٘م صلاؾیبا ا گكیؾ یو ال وى ٌىؾ یه یهال یها ییاقلي ؾاقا
 یآٌل٩حگ صاؾیا ٠اهل جىقم هايًؿ میي یکاقی. بکًؿ یاو واقؾ هیل ؿیبه جىل یگفاق هیهًٝىق وكها به
 یاشحملا٠ یهلا یگك٨حاقٌؿو ا٨كاؾ ؾق ه١ٕلات و گك٨حلاق وبب یکاقیب كای> لاوث شاه١ه ؾق
شاه١ه  یو اشحما٠ یبا٨ث ٨كهًگ یؽحگیق هن که به ٌىؾ یه یو ٨ىاؾ اؼلا٬ اؾین، ا٠حیشكا كیيٝ

 یٙیٌلكا ؾق یًلايیياا٘م 4.گلفاقؾ یاذلك هل یگفاق هیبك شف  ولكها قاه ىیقا به ؾيبال ؾاقؾ و ال ا
 ًلؿه،یبلىؾو ظلىاؾخ آبا وشىؾ هٍؽُ ًکهیا ای ىثیُ يهٍؽ ًؿهیاج٩ا٬ات آ ایوشىؾ ؾاقؾ که 
هٍلکل  و ؿهیلچیپ ًلؿهیآ یها یكیگ نیجّم یٙیٌكا ىیيباٌؿ. ؾق چً كیپف یًیبً یاظحمال آيها پ

 یًلايی. اذلك ياا٘مؾهؿ ی٬كاق ه كیقا جعث جأذ ی٠اهلاو ا٬حّاؾ ماتی، جّمیًايیياا٘م ىیبىؾه و ا
و  یيىلب یهلا مثیکه جىقم هًصك به ؾقک اٌحباه ال ولٙىض ٬ ٌىؾ یِىقت ٜاهك ه ىیجىقم به ا

قا ياکاقا يملىؾه و ال ولٙط  یگفاق هیوكها یها بكياهه صهیٌؿه و ؾق يح یمحی٬ یها ايعكا٦ يٍايه
و  مهیلولب ايگ صهیو ؾق يح ًاوی٠ؿم ا٘م با٠دآو  اؾیل كاتیی. جىقم و ج٥کاهؿ یه یگفاق هیوكها

ً یا٨لما یه١ًلايلكغ جلىقم بله  ی٘ىق کل . بهٌىؾ یه یگفاق هیوكها یبكا یكیگ نیؾق جّم كیجأؼ
ا ٬لؿقت یلهلؤذك  یًلاو، ج٭ألایا٘م ٠لؿم و یذبلاج یصاؾ بیها با ا مثی٬ یوٙط ٠مىه یؾقپ یپ

 یگفاق هیبللك شللف  ولكها یه٩ًل یكیى آوقؾه و جلأذییپلا قا مبلاویلؿ ؾق ا٬حّلاؾ کٍلىق هیؼك
5.گفاقؾ یه ین ؼلاقشیهىلح٭

 

 ی٭یظ٭ اقل يكغ یًايی. ياا٘م1-1-1

 ٗیهعلل ؾق هؽحللل٧ یها ىلکیق بلكول با٠لد آو ماویيلكغ اقل و ٠ؿم ا٘لاٞ ال ه یها يىواو
کله  ی٘ىق بله ٌلىؾ یهل یؼلاقش نیهىلح٭ یگفاق هیو کلاهً ٬لؿقت شلف  ولكها یا٬حّلاؾ

 و هللا یا٨حیللؾق ماویللل ها یًللايیيلللكغ اقل، ياا٘م یها جىوللٗ يىوللاو صاؾٌللؿهیا یها ىللکیق
يللكغ اقل،  یها ال يىواو یياٌل یاِلل یها ىکیق 6.آوقؾ یًؿه قا بله ؾيبلال هیؾق آ ها یپكؾاؼح

و  هلا یبلؿه ها ییل، ؾق ؾاقایىک جبؿیاوث. ق یل، ه١اهله و ا٬حّاؾیجبلؿ یها ىکیٌلاهل ق
 و یاهكهل ایل یا او، جكالياهلهیلل و ولىؾ یها ىلکیق ٌاهل و ٌىؾ یلاو هیها يما ج١هؿات بًگاه

                                                           
4. M. Z. Naeem, “The Impact of Exchange Rate, Interest Rate and Economic Misery on Foreign 
Direct Investment: Empirics from Pakistan,” Journal of Policy Research 7, no. 1 (2021): 36-43. 

5. C. Hefeker and M. Busse, “Political risk, institutions and foreign direct investment,” HWWA 

Discussion Paper, no. 315 (2005).  

6. A. Dhanani, “Foreign exchange risk management: a case in the mining industry,” The British 

Accounting Review 35, no. 1 (2003): 35-63. 

https://civilica.com/search/paper/k-%D8%B4%D8%A7%D8%AE%D8%B5%20%D9%81%D9%84%D8%A7%DA%A9%D8%AA/
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او، یلولىؾ و لىلک ی. قٌىؾ یه جكالياهه ؾق اویل ای وىؾ ؾق كییج٥ با٠د که اوث ؼالُ ؾقآهؿ
بك اولان  گفاق هیکله ٌكکث وكها ؾهؿ یقغ ه یاولث و لهاي یؼلاقش یگفاق هیهكجبٗ با وكها

 یگفاق هیولكها بله ا٬لؿامٓ ىقویل ایه١حبك ٔهايًلؿ ؾلاق  یک واظؿ پىلیا ی مباویکٍىق ه یپىل هل
بك اوان او یصاؾ وىؾ و لیا با٠دجكجیب  ً و کلاهً يلكغ اقل بهیى اولان ا٨لمایا بك. کًؿ یه

 كییلليلكغ اقل با٠لد ج٥ یها يىولاو قو، ىیلل. الاٌلىؾ یهل گفاق هیٌللكکث ولكها یبلكا یپلىل هلل
و  ٌلىؾ یهل یها بك اوان پىل هلل لى ٌلكکثیاٌلحباه ال ٠ملکلكؾ ا یابیو اقل یهال یها ِىقت

يكغ اقل ٠اهل هؤذك  ی٘ىق کل . بهؾهؿ یکاهً ه یگفاق هیقا به هًٝىق وكها گفاقاو هیوكها لیجما
و  ؾهؿ یه ًیؾاؼل قا ا٨ما یا٬حّاؾ ٗیؾق هع ًاویاوث. ذبات يكغ اقل، ا٘م هیايح٭ال وكها ؾق

 یها و يىولاو ی. ؾگكگلىيؿیيما یه جك یقا هًٙ٭ ًؿهیؾق ظال و آ یگفاق هیوكها یبكا یكیگ نیجّم
 لیلو جعل هیلو جصم یگلفاق مثیؾاقؾ و ٬ یقا ؾق پل ها ییاقلي ؾاقا ٟیوو كییگىحكؾه يكغ اقل، ج٥

قا ٨لكاهن  یهلال یها اوح٩اؾه وىء ًهیله می. جًىٞ يكغ اقل يکًؿ یها قا ؾٌىاق ه ٘كض ؿهی٨ا-ًهیهم
7قا به ؾيبال ؾاقؾ. یؼاقش یگفاق هیً شف  وكهاکاه ٫ی٘ك ىیو ال ا آوقؾ یه

 

 ٓهیٔظصن ا٬حّاؾ وا ؿیجىل به یًیكلهی. يىبث ا٬حّاؾ ل1-1-3

بلا  قو ىیلالاؾق ا٬حّلاؾ اولث>  یاجیال ٨كاق هال یجىشه وشىؾ وٙط ٬ابل یبه ه١ًا هیا٬حّاؾ وا
ال هلىاقؾ ههلن و  یکلیجىايلؿ  یبؽً ه ىیکٍىق، ا کی یاجیهال ىیؾق ٬ىاي یاظ٩كه ىیوشىؾ چً

 ایل یگفاق هیبه هًٝىق وكها یحیچًؿهل یها جىوٗ ٌكکث یكیگ نیجّم یها ؾق ظىله کًًؿه ىییج١
 ؾق ٔل٧١ ايگكیلب هیچكاکله وشلىؾ ا٬حّلاؾ ولا >باٌلؿ مبلاویه ی٠ؿم آو ؾق ا٬حّاؾ کٍلىقها

 جىايلؿ یه ثیو١ٔ ىیا صهیکه يح اوثاشكا، ٠ؿم ذبات ؾق ه٭كقات و...  ًؿی٨كآ ى،ی٬ىاي ثی٩ٌا٨
يٍاو  كیباٌؿ. هٙال١ات اؼ یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیو شف  وكها یؾاؼل یگفاق هیهايٟ وكها

 نیهىلح٭ یگفاق هیولكها یهلا اویشك شلف  ؾق یههمل ي٭لً هیولا ا٬حّلاؾ ايؿاله که ؾهؿ یه
 و ٧یٔل١ یجصلاق ٗیبلا هعل یًلؿ کله کٍلىقؾه یيٍلاو هل 8. بکلك و همکلاقاوؾاقؾ یؼاقش
 یؼلاقش نیهىلح٭ یگفاق هیولكها شلف  به هًصك لموهاً  اوث همکى نی٠ٝ یاجیهال یها هٍى٪
 یهلا اویشكشلف  بلك  ی٘ىق ٬ابلل جلىشه همکلى اولث بله یاجیلاها ؾق ه٭ابل ٨كاق هال يٍىؾ،
ؾاٌلحه  یمیهىلح٭ كیؾق ظلال جىول١ه جلأذ یؾق کٍلىقها ژهیو به یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها

ه٭لكقات  ٫یال ٘ك یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیو وكها هیا٬حّاؾ وا ىیب ىيؿی، پىیباٌؿ. ٠لاوه بك ا
هىايللٟ  كایللاوللث> ل اویلل٬ابللل ب میللي یا٬حّللاؾ یهللا ثیلالم بلله هًٝللىق ٌللكوٞ ١٨ال یؾولحلل

                                                           
ؾو٨ّللًاهه  ،»گفاقی هىلح٭ین ؼلاقشی ؾق ایلكاو های ولكهایه کًًلؿه ج١ییى«آباؾی و ٠بؿاللّه هعمىؾی،  . ابىال٩ٕل ٌاه7

 .113-31ٓ: 1360ٔ 0، ٌماقه 3 شىحاقهای ا٬حّاؾی
8. J. Becker., C. Fuest, and N. Riedel, “Corporate tax effects on the quality and quantity of FDI,” 
European Economic Review 56, no. 8 (2012): 1495-1511. 



 71-33/ ُِ  21/ پیاپی 1های ا٬حّاؾی / ٌماقه ؾو٨ّلًاهۀ هٙال١ات و ویاوث   36

 

 یها ًلهیو کاق، هم کىب یايؿال قاه یها هیقو و ها ًهیهم ،یؾولح ه٭كقات ًیا٨ما یٙیهع ىثیل
قا  یؼلاقش گفاقاو هیوكها یبكؼ اوث همکى یاجیهال كیه٭اؾ و یاجیهال ٩اتیجٍك بالاق، به وقوؾ

ؾق بؽلً  یبلا ؼلكوز ال بؽلً قولم كيلؿیبگ نیقا ؾوق بميًلؿ و جّلم ًؿی٨كآ ىیواؾاق کًؿ که ا
ؾق واکلًً  كؾیلگیه نیجّم ٌكکث کی ای ٨كؾ کی گك،یؾ ی. به ٠باقجًؿیيما ثی١٨ال یقومكی٤

 >کًلؿ کلاق هی، ؾق ا٬حّلاؾ ولاٌلىؾ یهل لیلکه بك آيهلا جعم یو ه٭كقات ؾولح ىیوًگ اتیبه هال
 ًی، ا٨لماهىلحًؿ ىیها ولًگ اتیهال و یاؾاق ٩اتیو جٍك ٧یکه يهاؾها ١ٔ ییؾق شاها ىیبًابكا

 ىیلو ال ا ٌلىؾ یهل یؼلاقش یگفاق هیولكها وقوؾ و ها بًگاه ثی١٨ال یاقج٭ا وبب هیا٬حّاؾ وا
 9شف  آو ؾاقؾ. اویهربث بك شك كیجأذ ٫ی٘ك

 هیا٬حّاؾ وا یكیگ ٠لل ٌکل

بلالا  یاجیل، يلكغ هالهیوا و ا٬حّاؾ یاجی٠لل وشىؾ ٨كاق هال ىیجك ال ههن یکی :یاجیال٧ٓ باق هال
جلا بىلحه  ولالؾ یه ًه قا ٨كاهنیى لهیهؽحل٧ جىوٗ ؾولث، ا یها لات به ٌکلیاوث. ؤٟ هال

لم ال پكؾاؼللث یلهىشلىؾ و... گك یاجیلهال ، ٨كهًللگیلاجیليٝللام هال یبه ايىلصام و کاقآهلؿ
10كؾ.یات، ِىقت پلفیهال

 

 یؾقآهلؿها ًیٔمى ا٨ما ٓ:یي٩حل یٔؾقآهلؿها ی١لیظاِل ال هًلابٟ ٘ب ی ٓ ؾقآهؿها
ً یا٨للما بللا. ؾهلؿ یً هیجىقم قا ا٨ما میى اهك يیو ا ابؿی یه ًیؾولث ا٨لما ی، بىؾشه شاقیي٩ح

ل یصه جمایو ؾق يح ابؿی یً هیك وٙط ٨٭ك ٬كاق ؼىاهًؿ گك٨ث ا٨مایکه ل ییج١ؿاؾ ؼايىاقها جلىقم
 10 .ٌىؾ یاؾ هیل میي یًیكلهیل یها ثیبه ٌكکث ؾق ١٨ال

 جىايلؿ یهل یليؿگ یبكا ى ظلؿا٬ل هًلابٟ لالمیً ؾقآهؿ وكايه و جأهیا٨ما پٓ ؾقآهؿ وكايه:
کلاهً ظصلن  ولببقا کاهً ؾاؾه و  یكقومیو ٤ یك٬ايىيیا٠مال ٤ىک ؾق یكي قیمه پفیايگ

 11ٌىؾ. هیا٬حّاؾ وا

 یً ؾق ايؿاله بؽلً ٠مللىهیا٨ما 12،گًك و همکاقاویبك اوان هٙال١ه آ تٓ ظصن ؾولث:

                                                           
9. A. Buehn and F. Schneider, “Corruption and the shadow economy: like oil and vinegar, like 
water and fire?” Int. Tax Public Finance 19 (2012): 172-194. 

جعلیل اذك هح٥یكهای کلاو ا٬حّاؾی بك ا٬حّاؾ لیكلهیًلی ؾق «يیا،  و ٠لی جىولی ،. ٌهكیاق لقوکی، وعك يّكيژاؾ يٍلی10
 .113-60ٓ: 1331ٔ 06، ٌماقه 1 هصله جع٭ی٭ات ا٬حّاؾی، »ایكاو با جأکیؿ بك ابماقهای ویاوث هالی ؾولث

11. F. Schneider, “The Shadow Economy and Work in the Shadow: What Do We (Not) Know?” 
Johannes Kepler, University of Linz and IZA, Discussion Paper, no. 6423 (2012): 1-73. 
12. D. Aigner, F. Schneider, and Gh. Ghosh, “Me and My Shadow Estimating the Size of the US 
Hidden Economy from Time Series Data,” in Econometric Modeling, eds. William A. Barnett, Ernst R. 

Berndt and Halbert White (Cambridge (Mass): Cambridge University Press, 1988): 224-243. 
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قا  هیبؽً ا٬حّاؾ وا یها ثیً واقؾ ٌؿو به ١٨الی، گكایا٬حّاؾ ىلحنیلا ؾقشله ه٭لكقات وی
م یك ايؿاله ا٬حّاؾ پًهاو يیى هح٥یا ًیى اوث کله بلا ا٨لمایيحٝاق اصه هىقؾ ایيح. ؾهؿ یً هیا٨ما
 .ؿا کًؿیً پیا٨ما

 هیواآذاق ا٬حّاؾ 
واکًً اٌلاقه  یكهایهح٥ هرابه بهًه آذاق ا٬حّاؾ پًهاو ؾق پژوهً ظأك به ؾو اذك ههن آو یؾق له

 .گكؾؾ یه

 ه١لاهلات جلا ؾهًلؿ یط هلی، جكشیك٬ايىيی٤ ثی٠اهلاو ١٨ال پىل ؾق گكؾي: یال٧ٓ ج٭أا
ً ايلؿاله ا٬حّلاؾ یبا ا٨ما قوؾ یه ى اوان، ايحٝلاقیبك ا قو ىیالا ،ؾهًؿ ايصام ي٭ؿ پىل با قا ؼىؾ

 13ابؿ.یً یا٨ما میپًهاو يىبث پىل ؾق گكؾي ي

ايحٝلاق  جىاو یه ا٨ثی ًیا٨ما هیهكگاه ا٬حّاؾ وا :ا٬حّاؾ ؾق کاق یكوی ٓ يكغ هٍاقکث ي
 14آوقيؿ. یقو هیؼاقز ٌؿه و به ا٬حّاؾ وا یال ا٬حّاؾ قوم یٍحكیکاق ب یكویؾاٌث ي

 کیمیبا جىشه به الگى ه كاویؾق ا هیوآ: واؼحاق ا٬حّاؾ 1ٌکل ٔ
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 پژوهً یها ا٨حهیهًبٟ: 

                                                           
13. M. Sameti., M. Sameti., and A. Dalali Milan, “Estimating the Underground Economy in Iran 
(1965-2005): A MIMIC Approach,” International Economics Studies 35, no. 2 (2010): 89-114. 

، »بلیى جىول١ه بؽلً هلالی و ا٬حّلاؾ لیكلهیًلی ؾق ایلكاوبكقولی قابٙله «. لهكا يّكاللهی و اوكا الىاؾات ظىیًی، 14
 .13-1ٓ: 1337ٔ 1، ٌماقه 16های ا٬حّاؾی ٔقٌؿ و جىو١ه پایؿاقٓ  پژوهً

 باق هالیات کل

 باق هالیات بك واقؾات

 ايؿاله ؾولث
 

 ظصن ي٭ؿیًگی

 ؾقآهؿ وكايه

 ؾقآهؿهای ي٩حی

 ا٬حّاؾ وایه

يكغ هٍاقکث يیكوی 
 کاق
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 ٓ٭اتیو جع٭ یايىاي هیٔوكها یايىاي یكویي ثی٩ی. ک2-2-3
اوث که ال ٠ىاهلل هربلث  ٭اتیو جع٭ یايىاي هیوكها كیهح٥ ،یايىاي یكویي ثی٩یک یها ال هؤل٩ه یکی

 ايىلاو ی٩لیک اتی. ؼّىِلٌلىؾ یهعىى  هل یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیشف  وكها بك كگفاقیو جأذ
 ؿ،یلجىل ًیا٨لما ،یوق بهلكه یاقج٭لا با٠لد جىايلؿ یهل یايىاي یكویي ثی٩یک كای> لاوث هیوكها یيى٠

 ؿیلجىل یها ًلهیکلاهً هم یکه کٍىقها بكا یمايیه هك به. ٌىؾ ٍحكیب ق٨اه وٙط و ؿاقیپا ؾقآهؿ صاؾیا
 اویللؾاٌللحه باٌللًؿ، شك یبللالاجك یبكؼللىقؾاق بللىؾه و وللٙط ٨ًللاوق یجك ؼللىؾ ال اهکايللات گىللحكؾه

و  یايىلاي هیولكها ىیلؼىاهؿ بلىؾ. ٠للاوه بلك ا ٍحكیها بکٍىق آو ؾق یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها
قا ههلاق کلكؾه و  یاولث کله ٌلکا٦ گىلحكؾه ٨ًلاوق یايح٭ال ا٘لا٠ات ٨ً یها ال قاه یکی ٭اتیجع٭

 ؿیلجىل ًلؿی٨كآ ٌلؿو جك ؿهیلچیٌلىؾ. بلا پ یهل ییکاقا ًیبه هًٝىق ا٨ما یحیكیهؿ یكوهایي ىیبا٠د جأه
 قو، ىیلالا. هىلحًؿ الهًؿیي یايىاي یكویي ثی٩یک ال هؤل٩ه ىیا به کٍىقها شهاو، ؾق ؼؿهات و کالاها

کلاق  یكویلجكيؿ کله ال ي هى٫٨ یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیو بالأؼُ وكها هیؾق شف  وكها ییکٍىقها
 ثیل٩یو ک ٍلحكیب ؿیجىل كای> لًؿیيما اوح٩اؾه یايىاي هیوكها یها هؤل٩ه ال یکی هرابه بهبك آهىلي  یهبحً

15.اوث ثیهاهك و باِلاظ یايىاي یكویي ثی٩ی، جًها ؾق گكو ٠ملکكؾ و کبالاجك
 

 . کًحكل ٨ىاؾ1-1-0

وشلىؾ ؾاقؾ.  یهحًا٬ٕل یيٝكها یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هی٨ىاؾ بكشف  وكها كیؾق قابٙه با جأذ
و  ؾايًلؿ یهل: چلكغ جصلاقت یلا یچىب;هًملهٔ  ال پژوهٍگكاو ٨ىاؾ قا به یاقیؾق ؾوحهٔ اول بى

ٌلىؾ کله بحىايلؿ ق٨لاه قا  یهل یهًحهل یصی٨ىاؾ کمحك بله يحلا كایؾق هىقؾ آو ؾاقيؿ، ل یه٩ً یيٝك
 کًلؿ یيمل ىیاها پكؾاؼث قٌىه جٕلم ،٨ىاؾ پكؾاؼث قٌىه اوث ٫یال هّاؾ یکی. ؾهؿ ًیا٨ما

ايصلام ٬لكاقؾاؾ بله ؾاؾگلاه  یج٭ألا یبلكا میلي گفاقاو هیٌؿه ٠مل ٌىؾ. ولكها که به و٠ؿه ؾاؾه
ال  ی٬لايىي گلكؾیاولث و ٌلاهل پ یك٬لايىيی٤ یپكؾاؼث قٌىه ؼىؾ ٠مل كایل کًًؿ، یهكاش١ه يم

ٌلكکث  ٌلىؾ، یقٌىه با٠د و٨ا به و٠ؿه ه سیکه يحا میي یٙی. ؾق ٌكاٌىؾ یومث قٌىه ؾهًؿ يم
آو ٌلكکث قا  یها ًلهیو هم گلكؾؾ یقو هل جعث ٠ًىاو پكؾاؼث قٌىه قوبه یٍحكیب یها ًهیبا هم

 یؾولحل یها ال کًحكل یقا ؾوق یؾه هىحًؿ که قٌىه یپژوهٍگكاي می. ؾوحه ؾوم يؾهؿ یه ًیا٨ما
ٌلؿه و  یا٬حّلاؾ یهلا ثی١٨ال ٫یکه ولبب قويل٫ و جٍلى ؾايًؿ یه یكقومی٤ ییلؾاو ه٭كقات

 یياکاقآهلؿ بلك ؿیلال پژوهٍگكاو بلا جأک یآوقؾ. ب١ٕ یجصاقت قا جًؿجك به گكؾي ؾقه یها چكغ
 ی٤لبه بك ياکاقآهلؿ یبكا یا ىهیقا ٌ یظال جىو١ه، ٨ىاؾ اؾاق ؾق یکٍىقها ؾق يهاؾها و ىی٬ىاي
 یاؾاق یهلا يٝام ىیؼٍک ا یها چكغ یو ه١ح٭ؿيؿ که ٨ىاؾ ي٭ً قو٤ى قا بكا ؾايًؿ یه ىی٬ىاي

                                                           
15. Y. Liu, “Does foreign direct investment catalyze local structural transformation and human capital 
accumulation? Evidence from China,” Policy Research Working Paper 9952 (2022): 135-181. 
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و  ی٨ىاؾ اذلكات ه٩ًل ی٘ىق کل . بهکًؿ یه لیجىه قا یگفاق هیوكها و یکكؾه و قٌؿ ا٬حّاؾ ٩ایا
٨ىلاؾ  كایلقا ولك٠ث بؽٍلؿ> ل یا٬حّلاؾ یها هؿت چكغ ؾق کىجاه جىايؿ یاها ه ،بلًؿهؿت ؾاقؾ

 ٟیياکاقآهؿ باٌؿ و ولبب جىلك ی٬ايىي ىحنیؾوق لؾو ه٭كقات و و یبكا ی٬اؾق اوث قوي هؤذك
بله ٔلىابٗ و ه٭لكقات ولبب  یجلىشه کنلالم ٌلىؾ.  یاؼف هصىلها یؾق قاوحا یهكاظل اؾاق

ؾاٌلحه باٌلؿ،  یؼاقش یگفاق هیبك شف  وكها یاذك ه٩ً جىايؿ یکه ه ٌىؾ یٌؿو ٨ىاؾ ه ؿاقیپؿ
 16.کًؿ یه صاؾیا گفاق هیقا ؾق ـهى وكها ىکیو ق یًايیياا٘م یچكاکه وشىؾ ٨ىاؾ يى٠

 یجصاق یآلاؾ. 2-2-6

 یبلا ٨ًلاوق یا هیولكها ی٫ واقؾات کالاهلایلقوؾ ال ٘كی، ايحٝلاق هلیجصللاق یبلا وشىؾ آلاؾ
بله يىبله ؼلىؾ شلف   میلهىلئله ي ىیكؾ و ایبه ؾاؼل کٍلىق ِىقت پف ی٨ًاوقٍك٨حه، ايح٭ال یپ

، بله لعلاٚ اذللكات یجصللاق یقا به ؾيبال ؾاٌلحه باٌلؿ. بللا آلاؾوللال یؼاقش یگفاق هیوكها
 یهلا انی، ا٬حّللاؾ قا بلله ه٭یِل١ًح یکٍلىقها یآوق ال جىول١ه ٨لى یم هربلث، ياٌلیولكق

 نیهىلح٭ یگفاق هیى اهك به يىبه ؼىؾ به شف  وكهایو ا کًؿ یث هیؿ هؿایؾق جىل یبمق  ا٬حّاؾ
بلالاق ؾقوا٬لٟ  یكیگ بلا شهلث ین ؼلاقشیهىلح٭ یگفاق هیگكؾؾ. هؿ٦ وكهایهًصك ه یؼاقش

ى یاوث. ا ی٠كٔه کالا و ؼؿهات به بالاق هعل یى بكایک کٍىق ه١یؾق  یگفاق هیم وكهایجصه
صلاؾ یهىشلىؾ، بلا ا یال بالاقهلا و ظ٩اٜلث ی٩له يگهلؿاقیهمکى اوث وٜ یگفاق هیيىٞ وكها

هیى ظالث، وكهایؾق ا كؾ.یقا به ٠هؿه بگ یؿ ؾاؼلیشؿ یا گىحكي بالاقهایاو ی٠لا٬ه ؾق هٍحك
مبلاو بله هًٝلىق یؾق کٍلىق ه یِلاؾقاج یهاثیصاؾ هعؿوؾیك٤ن ای٠ل ین ؼاقشیهىح٭ یگفاق

 ین ؼلاقشیهىلح٭ یگلفاقهیگك، هؿ٦ ال وكهایؾ ی. ال وىٌىؾ یايصام ه یؾاؼل یالهایي ىیجأه
 ی٘ىق مباو اوث بلهیه یژه و هٍؽُ ؾق کٍىقهایهًابٟ و یكیکاقگ ِاؾقات به یكیگبا شهث

. کًًلؿ یا کٍلىق ذاللد ِلاؾق هلیلکًًؿه  قا به کٍىق ٠كٔله ؿٌؿهیهعّىل جىل ،که هح١ا٬ب آو
17ى ؾو اذك هحٕاؾ ؾاقؾ.یا یبه ٬ؿقت يىب یىو بىحگی٠لاهث ؾقشه بالبىؾو ا٬حّاؾ ؾق قگكو

 

 پژوهً یجصكب اتیاؾب. 3

 ٌؿه . هكوق هٙال١ات ايصام3-1

 ٌلكوٞ 1960 ؾهه ال یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها ه٩هىم ،یجصكب اتیو اؾب یؾق ظىله کاقبكؾ
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 ال یبؽٍ ٬الب ؾق آو ه٩هىم و يبىؾ ییؼىؾاجکا و هىح٭ل یجئىق یؾاقا یلاؾیه 80 ؾهه جا و ٌؿ
 ٬لكاق ٩٤للث هلىقؾ آو ههلن اب١لاؾ و هلا یژگلیو ال یاقیبىل و ٌلؿ یه هٙكض یالملل ىیب اویشك

 كیو جلأذ یؼلاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها ظصن ًیا٨ما لیبه ب١ؿ به ؾل 80ال ؾهه  یول گك٨ث، یه
آو جىشه يٍلاو  یبه وىؾهًؿ ًؿهی٘ىق ٨ما به گفاقاو اوثیپژوهٍگكاو و وشىاهٟ، آو بك ا٬حّاؾ 

. ؾق ؾولحه اول ٌلؿ اویليما ِلىقت ؾو بله و ا٨لثیگىلحكي  ًلهیله ىیها ؾق ا پژوهًؾاؾيؿ و 
 ٠ملکلكؾ هؽحلل٧ اب١لاؾبلك  یؼلاقش نیهىلح٭ یگفاق هیايؿ که اذلك ولكها ٬كاق گك٨حه یهٙال١اج

 یگلفاق هیکله ولكها پكؾاليلؿ یهىٔىٞ هل ىیا یو به بكقو ؾهًؿ یهىقؾ جىشه ٬كاق ه قا یا٬حّاؾ
هلائى  یها پژوهً به جىاو یبك ا٬حّاؾ شىاهٟ ؾاقؾ که الشمله آيها ه یكیچه جأذ یؼاقش نیهىح٭

و... اٌلاقه کلكؾ. ؾق ؾولحه ؾوم  1311وال  ؾق 19، اولام و همکاقاو1313وال  ؾق 18و همکاقاو
 یؼلاقش نیهىلح٭ یگفاق هیايؿ که بك ي٭ً ٠ىاهل هؤذك بك شف  ولكها گك٨حه ٬كاق یهٙال١اج میي

قها ؾق کٍلى یبه جىايمًؿوال یکه چه ٠ىاهل پكؾاليؿ یهىٔىٞ ه ىیا یو به بكقو ايؿ هحمكکم ٌؿه
کله ؾق اؾاهله بله هلكوق  ٌلىؾ یهايٟ ال ايصلام آو هل یو چه ٠ىاهل کًؿ یظىله شف  آو کمک ه

 پكؾاؼحله ظألك هٙال١له بلا هلكجبٗ یهلا پژوهً بلك ؿیجأک با گكوه ىیال هٙال١ات ا یهؽحّك
 .ؿیيما جك ی٤ً قا ظأك پژوهً یيٝك یهعحىا جا ٌىؾ یه

اذك هح٭اقو و ياهح٭لاقو ا٬حّلاؾ  ی، ؾق پژوهً ؼىؾ به بكقو2022وال  ؾقو همکاقاو  ؿیآش
هًٝىق بلا  ىیپكؾاؼحًؿ. بؿ هیصكیکٍىق ي ؿیؾق بؽً جىل یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیبك وكها هیوا

 سیيحلا ،ی١یجلىل یها بلا و٩٬له ىویو قوي ؼىؾقگكو 2017 یال 1975 یها اوح٩اؾه ال ؾاؾه وال
بلك  یؾاق یو ه١ًل یاذلكات ه٩ًل هیو هربلث ؾق ايلؿاله ا٬حّلاؾ ولا یه٩ً كاتییيٍاو ؾاؾيؿ که ج٥

 كاتی، جلأذكییلؾق بلًؿهلؿت هلك ؾو ج٥ یولل ،هلؿت ؾاقؾ ؾق کىجاه یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها
 کٍىق ؾاقيؿ. ىیا یؿیؾق بؽً جىل یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیبك وكها یهربح

 یها اولثیو ثیل٠ؿم ١ٙ٬ یؾق پژوهً ؼىؾ به بكقو، 2021وال  ؾق 20و همکاقاو یچى

و  هیلهًٝلىق بلا اولح٩اؾه ال جصم ىیپكؾاؼحًلؿ. بلؿ یؼلاقش نیهىح٭ یگفاق هیو وكها یا٬حّاؾ
 سیيحلا ،ایپايل پى یها ؾاؾهقوي و  1313 یال 1333 یها وال یبكا یًیچ یها ؾاؾه ٌكکث لیجعل

 یگفاق هیبلك شلف  ولكها یجىشه ٬ابلل كیجأذ یا٬حّاؾ یها اوثیو ثی١ٙ٬ ٠ؿم که ؾاؾ يٍاو
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 یا٬حّلاؾ یها اوثیو ثی٠ؿم ١ٙ٬ یکه و٬ح ی٘ىق ؾاقؾ. به یًیچ یها جىوٗ ٌكکث یؼاقش
 .ٌىؾ یه ٍحكیب ها ٌكکث ىیؾق ا یؼاقش یگفاق هیوكها یبكا لیجما ابؿ،ی یکاهً ه

 یهلا اویشك کًًؿه ىیی٠ىاهل ج١ ی، ؾق پژوهً ؼىؾ به بكقو2020وال  ؾق 21کًه و همکاقاو
 ،یا٬حّللاؾ یها اوللثیو ؾق یًللايی: ي٭للً ياا٘میؼللاقش نی٭هىللح یگفاق هیوللكها یوقوؾ

 یالل 2003 یؾوقه لهلاي یا٬حّلاؾ ٘ل کیو ىثیب یها هًٝىق با اوح٩اؾه ال ؾاؾه ىیپكؾاؼحًؿ. بؿ
 یا٬حّلاؾ یها اولثیؾق و یًلايیيٍلاو ؾاؾ کله ياا٘م سی، يحاایپايل پى یها و قوي ؾاؾه 2013
 ؾاقؾ. یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها یوقوؾ اویبك شك یياهٙلىب كیجأذ یؾاؼل

 اویللو شك ًللاویيللكغ اقل، ٠للؿم ا٘م ی، ؾق پللژوهً ؼللىؾ بلله بكقولل2019وللال  ؾق 22اق٬للا
 ىیپكؾاؼلث. بلؿ ٭لای٤لك  آ٨ك یکٍلىقها یؾق شاه١ه ا٬حّاؾ یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها

يٍلاو ؾاؾ  سی، يحلاایپايل پى یها و قوي ؾاؾه 2014 یال 1980 یها هًٝىق با اوح٩اؾه ال ؾاؾه وال
 نیهىلح٭ یگفاق هی٠اهل بله هًٝلىق شلف  ولكها ىیا ،یًايیو ه١ًاؾاق ياا٘م یه٩ً كیجأذ لیبه ؾل

 يگه ؾاٌحه ٌىؾ. ىییؾوحه ال کٍىقها پا ىیجا ظؿ اهکاو ؾق ا ؿیبا یؼاقش

٠ىاهلل هلؤذك بلك  ی، ؾق پلژوهً ؼلىؾ بله بكقول1401ولال  ؾق مايؿووثیو با٨ًؿه ا ؽایک
 ٭للایآ٨ك ٌللمال و ايللهیؼاوقه یکٍللىقها یهللىقؾ یبكقولل ،یؼللاقش نیهىللح٭ یگفاق هیوللكها

و قوي اذلكات  2013 یالل 2003 یها وال یبكا یهًٝىق با اوح٩اؾه ال ؾاؾه لهاي ىیپكؾاؼحًؿ. بؿ
بلك  یهربلث و ه١ًلاؾاق كیجلأذ یايىلاي هیيٍاو ؾاؾ که ؾقشه بالبىؾو ا٬حّاؾ و وكها سیذابث، يحا

 ؾاقيؿ. یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها

شلف   یالمللل ىیهىايلٟ ب ی، ؾق پژوهً ؼىؾ به بكقول1400وال  ؾقًؿ و همکاقاو و١اؾجم
ق٨ث ال آو پكؾاؼحًؿ. قوي پلژوهً ؾق  بكوو یها و قاه كاویؾق ا یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها

 سیبىؾ. يحا یو آهاق یا ال يىٞ هٙال١ات کحابؽايه یو ابماق گكؾآوق یلیجعل -ی٩یهٙال١ه جىِ ىیا
کلاهً  ولبب کلایآهك هحعلؿه الاتیجىوٗ ا یا٬حّاؾ یهانیجعك پژوهً يٍاو ؾاؾ که ؤٟ

 .اوث ٌؿه كاویؾق ا یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها شف 

و يىولايات  نیاذلك جعلك یًلیبً یپل  ، ؾق پژوهً ؼىؾ بله1399وال  ؾقو همکاقاو  یٌكبح
هًٝىق بلا اولح٩اؾه ال ؾاؾه  ىیپكؾاؼحًؿ. بؿ كاویؾق ا یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیبك وكها یا٬حّاؾ

پكولپحكوو و  یٌلبکه ٠ّلب لیلهاقکلاقؾت و جعل-و قوي للىقيبك  2019 یال 2000 یها وال
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 یا٬حّلاؾ قٌلؿ و یاذكگلفاق ىیٍلحكیب یايىلاي هیولكها کله ؾاؾ يٍلاو سیيحا ،یهىي هًّى٠
 ؾاقيؿ. یگفاق هیقا بك وكها یاقاذكگف ىیکمحك

جلىقم  یًايیا٘ميا اویاقجباٖ ه ی، ؾق پژوهً ؼىؾ به بكقو1390وال  ؾقو هصا   یصايیکم
 یالل 1367 یها هًٝىق با اوح٩اؾه ال ؾاؾه وال ىیپكؾاؼحًؿ. بؿ كاویؾق ا٬حّاؾ ا یگفاق هیو وكها
 اویلليٍللاو ؾاؾ کلله اقجبللاٖ ه سی، يحللای١یجللىل یها بللا و٩٬لله ىویو قوي ؼىؾقگكولل 1382
 ؿیلو جىل یگفاق هیولكها ىیو اقجبلاٖ بل یو يلكغ اقل ه٩ًل یًلايیو ٌاؼُ ياا٘م یگفاق هیوكها

 و يكغ بهكه هربث اوث. یياؼالُ ؾاؼل

کللاو  یكهلایبلك هح٥ جىايلؿ یبؽً هل ىیکه ا یكیو جأذ كاویؾق ا٬حّاؾ ا ها نیبا جىشه به ي٭ً جعك
آو قا  یكگلفاقیجأذ جلىاو یا٬حّاؾ کٍىق ؾاٌحه باٌؿ، يمل یؾق ٨ٕا ها یًايیا٘ميا صاؾیا قاهال  یا٬حّاؾ
ؾق پللژوهً ظأللك ال  لیللؾل ىیگك٨للث بلله هملل ؿهیللياؾ یؼللاقش یها هیشللف  وللكها اویللؾق شك

ا٬حّلاؾ  ی٨ٕلا كیأذيٍاو ؾاؾو ج یبكا گكیال ٠ىاهل بالؾاقيؿه ؾ یؾق کًاق بكؼ یًايیياا٘م یها ٌاؼُ
 یؼلاقش نیهىلح٭ یگفاق هیبلك شلف  ولكها باٌلؿ یهل یا٬حّلاؾ یهلا نیجعك كیکه جعث جلأذ كاویا

 كاویلا یي٩حل یؾقآهلؿها ماویلاولث کله ه ىیلها ا ٌلاؼُ ىیلاولح٩اؾه ال ا لیٌؿه اوث. ؾل اوح٩اؾه
 قا بلك شلف  هلا نیجعك كیجأذ جىايؿ یؾاقؾ و ه ها نیل٥ى جعك ایبا ا٠مال  یکاهل یِىقت اقل، همپىٌاي به

 .کًؿ اویيما یؼىب به ها یًايیا٘ميا صاؾیا قاهال  یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها

 هى٫٨ ی. جصكبه کٍىقها3-1

 ییکه کٍىقها ؾهؿ یيٍاو ه یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها شف  ؾق یالملل ىیهى٫٨ ب یها جصكبه
ؾاقيؿ  یهال ىی٨كاجك ال ابماق جأه یيگاه ،یؼاقش یگفاق هیو وًگاپىق به وكها یشًىبکكه ى،یچ كیيٝ
 جىايلؿ یهلا هلآي ىلهیه٭ا و لیلجعل کله کًًلؿ یيگاه ه یجىو١ه و ايح٭ال ٨ًاوق یبكا یابماق هرابه بهو 

 .ؾاٌحه باٌؿ كاویؾق ظال جىو١ه الشمله ا یکٍىقها كیوا یبكا یههم یها ؾقن

 ىیچ

هّلمن ٌلؿ ٌلکا٦  ،یؾق جىول١ه ا٬حّلاؾ ی٨ًلاوق ثیلبكؾو به ي٭ً و اهم یبا پ ىیؾولث چ
هًٝلىق بلا آ٤لال  ىیبه هم >بكؾاقؾ اویشهاو قا ال ه ٍك٨حهیپ یکٍىق ؼىؾ و کٍىقها ىی٨ًاوقايه ب

واقؾ کلكؾو  یآوقؾ و ١٨الايله بلكا یقو یالمللل ىیب یهلا یبه همکلاق یؾوقه اِلاظات ا٬حّاؾ
الشمللله  یهؽحللل٧ ايح٭للال ٨ًللاوق یهللا ال ؼللاقز ال کٍللىق بللا اوللح٩اؾه ال قوي ی٨ًللاوق

 یبلاله لهلاي ؾقکٍلىق جىايىلث  ىیلکله ا ی٘ىق جلاي يمىؾ> بله یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها
ؼلل٫، بله ولٙط  ؿیلهىيحلا  و ج٭ل ٟی٨ًاوقايه ؼىؾ قا ال ًِا یها یجاکًىو، وٙط جىايمًؿ 1979
 بكؾاٌلث جىاو یه هىٔىٞ ىیکه ال ا یا اقج٭ا ؾهؿ. يکحه یؾق وٙط شهاي یكیپف و ق٬ابث یيىآوق
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 بله بلکله يلؿاؾه، اؾاهه ٘ك٨ه کی ِىقت به قا یؼاقش هیوكها شف  ىیچ جًها يه که اوث آو کكؾ
 کٍلىقها كیولا ؾق ها یگفاق هیقا با وكها یشهاي یكیگ نیؼىؾ ؾق جّم ي٭ً  اوث بىؾه آو ؾيبال

 .يباٌؿ یؼاقش هیوكها شف  هًبٟ کی ِك٨اً  و ؾهؿ ًیا٨ما

 یشًىبکكه
بلك  ،یؼلاقش نیهىلح٭ یگفاق هیوكها ٫یال ٘ك یاجکا به ايح٭ال ٨ًاوق یشا به یشًىب١ًِث کكه

 ٬بلىل ؾق کٍلىق ىیلا یبًلا ٌلؿه اولث. اولحكاجژ یبلىه یها بًگاه ی١ًِح یها یاوان ٨ًاوق
کىلب  ٍحك،یب ٟیبه ؾوث آوقؾو ًِا یبكا و یًٍیگم اوثی، ویؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها

کله  یی٨٭لٗ ؾقشلا یؾق کلكه شًلىب یؼاقش یگفاق هیبىؾه اوث. وكها یههاقت و ؼل٫ ٨ًاوق
 یكوهلایي بك هیلها قا بلا جک بىؾ و ؾولث کًحكل و اؾاقه بًگاه میشا ٌؿ، یؾاؾه ه ُیجٍؽ یٔكوق
 یؾق ؾولث ٘لك٦ ؼلاقش ی٘ىق ظلؿاکرك بًگلاه بله ثیکه هالک ی٘ىق > بهکكؾ یؾيبال ه یؾاؼل

آيها قا ٨٭ٗ ؾق  ،بىؾيؿ که بًگاه هاؾق ییها یکه به ؾيبال ٨ًاوق یٙیيبىؾ> هگك ؾق ٌكا میباٌؿ، شا
 .ؾاٌث یؼىؾ يگه ه اقیاؼح

 وًگاپىق
بلك  یبله ولمث ِل١ًث و هبحًل یكیگ بلا هلؿ٦ شهلث کلاقا یآهىلٌل ولاؼحاق کیلوًگاپىق 

ؾق شهاو  ها ىحنیو ىیال بهحك یکیواؼحاق  ىیکه ا ی٘ىق بكجك قا جىو١ه ؾاؾ> به ی٨ً یها آهىلي
 یگفاق هیشلف  ولكها یبلكا کٍلىق ىیلا یها اولثیپكوقي کاقگكاو هحؽُّ ٌلؿ. و یبكا

و  یؼاقش یها آواو به ههاقت یآلاؾ، ؾوحكو ثیوقوؾ و هالک ٗیبك ٌكا یهبحً یؼاقش نیهىح٭
آيهلا ؾق کٍلىق ؼلىؾ  ٍبكؾیبىؾ که وًگاپىق به ؾيبال پ ییها ثی١٨ال یبكا ی٬ى اقیبى یها هٍى٪

 یؼلاقش گفاقاو هیولكها ثیشهث هؿا ییها با اقائه هٍى٪ ٬1961كاق ؾاٌث. وًگاپىق ؾق وال 
 بله یايیيمىؾ که کمک ٌلا هیقا جأو یجىو١ه ا٬حّاؾ یٌؿه، ٌىقایكیگ هؿ٦ یها ثی١٨ال به
 ؿیلجىل یهلا ؾاؾه یبًؿ ٓ بله ؾولحه1. ؾق اؾاهه و ؾق شؿول ٔکكؾ ٌؿه یكیگ شهث اهؿا٦ ٍبكؾیپ

 یؾق کٍلىقها 2020جلا  2010 یباله لهاي ی٘ یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیو وكها یياؼالُ ؾاؼل
 همبىق پكؾاؼحه ٌؿه اوث.
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ؼالُ  اویشك ،یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیو وكها یياؼالُ ؾاؼل ؿیجىل ماویٓ: ه1شؿول ٔ
 یو وًگاپىق ٘ یشًىب کكه ى،یچ یٓ ؾق کٍىقهایياؼالُ ؾاؼل ؿیٔؾقِؿ جىل یوقوؾ

 2010-2020 یها وال
 وًگاپىق کكه شًىبی چیى کٍىق

 هح٥یك
جىلیؿ 

ياؼالُ 
 ؾاؼلی
ٔؾلاق 
١٨لی 

 آهكیکآ

گفاقی  وكهایه
هىح٭ین 
 ؼاقشی

جىلیؿ 
ياؼالُ 

 ؾاؼلی
ٔؾلاق 
١٨لی 

 آهكیکآ

گفاقی  وكهایه
هىح٭ین 
 ؼاقشی

جىلیؿ 
ياؼالُ 

 ؾاؼلی
ٔؾلاق 
١٨لی 

 آهكیکآ

گفاقی  وكهایه
هىح٭ین 
 ؼاقشی

 وال

2010 08/6 4 14/1 83/0 39/2 07/23 
2011 55/7 71/3 25/1 78/0 79/2 06/17 
2012 53/8 83/2 27/1 74/0 95/2 74/18 
2013 57/9 04/3 37/1 93/0 07/3 93/20 
2014 04/1 56/2 48/1 62/0 14/3 82/21 
2015 10/1 19/2 46/1 28/0 08/3 65/22 
2016 12/1 56/1 50/1 81/0 18/3 50/20 
2017 23/1 35/1 62/1 10/1 43/3 91/28 
2018 38/1 69/1 72/1 71/0 67/3 53/21 
2019 42/1 31/1 65/1 58/0 75/3 69/29 
2020 46/1 72/1 64/1 53/0 45/3 65/21 

 یهًبٟ: بايک شهاي

 ها ؾاؾه ٧ی. اقائه الگى، قوي پژوهً و جى3ِ

ٓ با هؿ٦ بكآوقؾ ظصن ا٬حّاؾ ٠MIMICلل چًؿگايه ٔ –ٌاؼُ چًؿگايه  ی. اقائه الگى3-1
 یًیكلهیل

 ك٬ابللیپًهاو ٤ كیهح٥ ىیقابٙه ب Structural Equation Modelٓٔ یه١اؾلات واؼحاق یالگى
ِلىقت  الگلى به ىیل. اؾهلؿ یقا يٍاو ه MIMICٌٓؿه ٔ ها و ٠لل هٍاهؿه هٍاهؿه و ٌاؼُ
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 ٭لاتیجع٭ ىیاول ال یکیو ا٬حّاؾ کاقبكؾ ؾاقؾ. ؾق ا٬حّاؾ  یال ٠لىم اشحما٠ یاقیگىحكؾه ؾق بى
ايصام گك٨حه اوث.  1979 ٓ ؾق والGoldbergerجىوٗ گلؿبكگك ٔ SEM قوي کاقبكؾ ًهیله ؾق

بًلام ٌلاؼُ چًؿگايله و ٠للل چًؿگايله  یال ه١اؾلات ولاؼحاق یٌکل ؼاِ یؾق هٙال١ه و
ه١اؾلله  کیلو  یه١اؾلله ولاؼحاق کیل >ؾاقؾ یشمء اِل ؾو کیمیاوح٩اؾه ٌؿه اوث. الگى ه

 :هٍاهؿه هحًاٜك اوث ٬ابل یهاٌاؼُ ال هصمى٠ه کیبا  ی. ه١اؾله واؼحاقیكیگ ايؿاله

                                           
 و یًگیٔقٌلؿ ظصلن ي٭لؿ یًلیكلهی٬ابلل هٍلاهؿه ا٬حّلاؾ ل یها ؾهًؿه ٌلاؼُ يٍاو    که

 یؼٙاهلا   ٓ یًلیكلهیپًهاو ٔا٬حّلاؾ ل كیهح٥  . اوثکاق ؾق ا٬حّاؾٓ  یكویيكغ هٍاقکث ي

 كیلِلىقت ل به یكیگ هىحًؿ. ه١اؾله ايؿاله یكیگ الگى ايؿاله یواؼحاق یپاقاهحكها  و  یجّاؾ٨
 اوث:

                                 

کلل، بلاق  اتیلباق هال لی٬ابل هٍاهؿه ال ٬ب ی٠ل یكهایهصمى٠ه ال هح٥ کیيٍايگك     که ؾق آو 
ياؼلالُ  ؿیلال جىل یي٩ح یبك واقؾات، ايؿاله ؾولث، يكغ قٌؿ ؾقآهؿ وكايه و وهن  ؾقآهؿها اتیهال

ٓ یًیكلهیلٔا٬حّاؾ  پًهاو كیهح٥    شم اؼلال و   الگى، یواؼحاق یپاقاهحكها   اوث. یؾاؼل
 :هىحًؿ یىی٬ابل باليى كیِىقت ل به ٨ى٪ ه١اؾلات. اوث

           
             

 :ی١ًیوشىؾ يؿاقؾ،  یشملات ؼٙا همبىحگ ىیکه ب ٌىؾ یه١اؾلات ٨كْ ه ىیؾق ا
(    )  و       )  و       )          

ظل  یٓ بكا3ٓ ؾق ه١اؾله ٬4ٔابل هٍاهؿه، ه١اؾله ٔ یكهایجابٟ ال هح٥ کیبه ؾوث آوقؾو  یبكا
 :ٌؿ ىیگمیشاالگى 

             
 یبلكا یٍلًهاؾیپالگى  یىی. ٨كم هاجكاوث       الگى ا٨حهی ٌکل کاهً ٨ى٪ؾقوا٬ٟ ه١اؾله 

ؾولحگاه ه١لاؾلات  هیهلاجك ىیهمچً >اوث كیِىقت ل به كاویؾق ا یًیكلهیبكآوقؾ ظصن ا٬حّاؾ ل
 اوث: كیِىقت ل بالا به

   (  
  
)    (  

  
) (   (  

  
)                                                                                                            

ؾق  یًلیكلهیبلكآوقؾ ظصلن ا٬حّلاؾ ل یبلكا ًٍهاؾٌؿهیپ یالگىها ىیبكجك ال ب یايحؽا  الگى یبكا
 Fery andهايملاو ٔ –و وک  ی. قوي اول، قوي ٨لككؾیلگ یؾو قوي هىقؾ اوح٩اؾه ٬كاق هل كاو،یا

Weck – Hannemann٠لائلن  یبكجلك، ولالگاقالگلى  ايحؽا  ؾق ثیٓ اوث که بك اوان آو اولى
اوث که ؾق  لمیاوث. قوي ؾوم، قوي گ یال يٝك آهاق بیٔكا یو ه١ًاؾاق یيٝك یبا هباي كهایهح٥
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پلژوهً  ىیؾق ا ییيهاالگى ايحؽا   کكؾیاوث. قوالگى  یبكالي ٠مىه یها با ٌاؼُ ثیآو اولى
ايحؽلا  ٌلؿه و  یيٝلك یوالگاق بلا هبلاي یالگىهاابحؿا  اوان ىیاؾوگايه ؼىاهؿ بىؾ. بك  کكؾیقو

٬لكاق ؾاقؾ،  یبهحلك ثیؾق ؤل١ یبلكالي ٠ملىه یاقهلایکه ال يٝلك ه١ ییالگىها  آو ىیوپه ال ب
 بكجك ايحؽا  ٌؿه اوث. یالگى هرابه به

 ٌاؼُ ٨لاکث یًايیيكغ اقل و ياا٘م یًايیياا٘م یالگى آقچ و گاقچ با هؿ٦ بكقوقائه ا. 3-2

 اقل يكغ یًايیياا٘م یالگى ی. ه١ك3-1-1٨
 ؾوقه بله ؾوقه کیلال  یٌلك٘ یهاايهیکه ؾق آو واق یلهاي یوك یبك اوان الگىها یًايیياا٘م

 ًٍهاؾٌلؿهیالگلى پ یٌلك٘ ايهیلواق یبلكاالگى  ىیجك . واؾهٌىؾ یه یكیگ کًؿ، ايؿالهیه كییج٥ گكیؾ
ٔAutoregressive Conditional Hetroskedasticity ٓ ARCH (q) ؾق ولال   23ىولٗ ايگللج

 :اوث گفٌحه یًیبً یپ یهكبٟ ؼٙاها یولي ىیايگیه ،یٌك٘ ايهیبىؾ که ؾق آو واق 1361

        √   ∑   
 

 < 
  ; 
                                      

 1986ولال  ؾق 24جىولٗ بىلكوللى 1982ولال  ؾقاوث. ه١اؾلله ايگلل  ؿیيى٨ه و٩ ًؿی٨كآ   ؾق آو
 :ا٨ثیگىحكي  كیِىقت ل به

          ∑   
 
 <   ; 

  ∑   
 
 <   ;                                                                

ٌلکل  ىیجلك یاولث. ٠ملىه    یٌلك٘ ايهیواق   و ؾق آو ًؿیگى GARCH(p,q)الگى که به آو 
 :اوث كیبه ٌکل ل GARCH(1,1) یٌك٘ یكیپفيىواو

              ; 
      ;                                                      

 كیلوشىؾ ؾاقؾ کله ٌلكٖ ل یؾق ِىقج یٌك٘ ايهیبا هكاجب بالاجك، واق GARCH(p,q)الگى  یبكا
 بك٬كاق باٌؿ:

       ∑   
 
 <   ∑   

 
 <                                                                           

بله ؾولث آوقؾو  یبلكا ىیهمچًل ىلث>یؼٙلا ذابلث ي ًلؿی٨كآ یٌلك٘ ايهیواق ؾهؿ یيٍاو ه صهیيح ىیا
کاي یاقهایال ه١ GARCH ای ARCHالگى  ىیجك هًاوب و ظًلاو  (SBC) ىیمیو ٌلىاقجمب (AIC) کیلآ

                                                           
23. R.F. Engle, “Autoregressive Conditional Heteroskedasticity with Estimates of the Variance 
of United Kingdom inflation,” The Econometric Society 50, no. 4 (1982): 987-1007. 
24. T. Bollerslev, “Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity,” Journal of 

Econometrics 31, no. 3 (1986): 307-327. 
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 یًلايیيلكغ اقل و ياا٘م یًلايیهعاولبه ياا٘م یبلكا میلٌىؾ و ؾق هٙال١ه ظأك يیاوح٩اؾه ه (HQ) ىیکىئ
ال يلكغ اقل  اقل يلكغ یًلايیبله هًٝلىق بلكآوقؾ ياا٘مٌىآقجم اوح٩اؾه ٌؿه اوث.  اقیٌاؼُ ٨لاکث ال ه١

لالم  هًٝلىق ىیلا یاولح٩اؾه ٌلؿه اولث و بلكا 1400 یالل 1369 یبلاله لهلاي ی٘ كاویؾق کٍىق ا ی٭یظ٭
 یبلا جىشله بله بكقول قاوحا ىیگكؾؾ. ؾق ا طیهًاوب جّك یالگى کیيكغ اقل جىوٗ  یلهاي یوك باٌؿ یه

کپاقچله یهحعلكک ؼىؾهمبىلحه  ىیايگیه یال الگىARMA(1,1) و   AR(1) ،MA(1) یايىاٞ الگىها
ٔAutoregressive Integrated Moving Averageٓ (ARIMA 1,1)بلا  اولث کله اولح٩اؾه ٌلؿه
ٌؿه اوث. بلا جىشله  ىییج١ ًهیبه یها ٓ ج١ؿاؾ و٩٬هBox and Jenkinsٔ ًمیقوي باکه شًک یكیکاقگ به

 >قوي اولح٩اؾه ٌلؿه اولث ىی، ال اباٌؿ یه کی بىؾه و هن شمٟ ال ؾقشه ایکه يكغ اقل ؾق وٙط ياپاًیبه ا
ظاِلل ال آلهلىو  سی. يحلاگلكؾؾ یيلكغ اقل هعاولبه هل یًلايیياا٘م ARCH الگى یكیکاقگ با به ىیهمچً

 ٌؿه اوث. اویٓ ب2شمء اؼلال ؾق شؿول ٔ یياهمىاي ايهیواق
 یياهمىاي ايهیواق آلهىو ال ظاِل سیٓ: يحا1ٔشؿول 

 ه٭ؿاق آهاقه اظحمال آهاق هعاوباجی
 F 03/0 64/4آهاقه 

 40/4 03/0 ٔكیب ج١ییى

 پژوهً یها ا٨حهیهًبٟ: 
کله اذلكات  ؾهلؿ یهىلحًؿ و يٍلاو هل ؾاق یه١ً ىییج١ بیو ٔك Fٓ، آهاقه 1هٙاب٫ شؿول ٔ

ARCH ؼلىؾي و٩٬له بلا ىویالگى قگكو یهصفوق شملات ؼٙا گك،یوشىؾ ؾاقؾ> به ٠باقت ؾ 
گلاقچ،  یبكآوقؾٌلؿه الگلى ايهیلبلا اولح٩اؾه ال واق جلىاو یى هلیؾاقؾ> بًلابكا یؾاق یه١ً قابٙه
 (GARCH1,1) یالگلى یبلكآوقؾ صهیٓ يح3يكغ اقل قا بكآوقؾ کكؾ. هٙاب٫ شؿول ٔ یًايیياا٘م

 ؾ.گكؾ یظاِل هيكغ اقل  یًايیياا٘م كیه٭اؾ ىی> بًابكاٌىؾ یه ؿییجأ

 گاقچ آلهىو ال ظاِل سیٓ: يحا3شؿول ٔ
 70/0 بیٔك

 00/0 اظحمال

 پژوهً یها ا٨حهیهًبٟ: 
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 ٌاؼُ ٨لاکث یًايیياا٘م یالگى ی. ه١ك3-1-1٨
ابحؿا الگى هٙلى  ٘ب٫ آهاقه ٌلىآقجم و قوي  میٌاؼُ ٨لاکث ي یًايیبه هًٝىق هعاوبه ياا٘م

هٙللى  بلا جىشله بله آهلاقه ٌلىآقجم  یهكظله الگلى ىیبكآوقؾ ٌؿه اوث که ؾق ا ًمیباکه شًک
ARMA(1,1) اشلاله  ،یياهمىلاي ايهیلآلهلىو واق ًلهیالگلى به ىیلیو ج١ ؿییاوث و په ال جأ

، ال یٌلك٘ یياهمىلاي ايهیلواق یبكقول یؾاؾه ٌؿه اولث. ولپه، بلكا ايهیواق یالگىوال
٨لاکلث ؾق  كیلهح٥ یًلايیياا٘م هرابله بههكبى٘ه  یاوح٩اؾه ٌؿه اوث جا ال وك GARCHآلهىو 

 بهكه گك٨حه ٌىؾ. یالگى اِل

 یياهمىاي ايهیواق آلهىو ال ظاِل سیٓ: يحا3شؿول ٔ
 ه٭ؿاق آهاقه اظحمال آهاق هعاوباجی

 F 00/0 27/1آهاقه 
 49 00/0 ٔكیب ج١ییى

 پژوهً یها ا٨حهیهًبٟ: 

 گاقچ آلهىو ال ظاِل سیٓ: يحا0شؿول ٔ
 18/1 بیٔك

 00/0 اظحمال

 پژوهً یها ا٨حهیهًبٟ: 

 كاویا ؾق یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها لیپژوهً باهؿ٦ جعل ی. اقائه الگى3-3

 نیهىلح٭ یگفاق هیوكها لیبه آو اٌاقه ٌؿ هؿ٦ پژوهً ظأك، جعل میهمايٙىق که ؾق ه٭ؿهه ي
با اوح٩اؾه ال قوي  1333 یال 1373 یها وال یبك ٠ىاهل بالؾاقيؿه، ٘ ؿیبا جأک كاویؾق ا یؼاقش

 گلاهیشا ؾق ARDL قوي  یبكجلك ىیجلك اوث. ههن ی١یجىل یها با و٩٬ه ىویؼىؾقگكو ا٨ثیقه
 یكهایهح٥ اویهؿت ه کىجاه یایپى یها آو اوث که ٔمى ؾق يٝك گك٨حى واکًً ایپى یالگى کی

ال  tبلًؿهلؿت کله ؾق آو آهلاقه  بیبكآوقؾ بؿوو جىقي ال ٔكا کی٠مىهاً  ،یجعث بكقو یالگى
قوي آو اولث  ىیلا یایلهما گكیال ؾ ى،ی. ٠لاوه بك اؾهؿ یاوث قا اقائه ه بكؼىقؾاق یا٠حباق کا٨

هىحًؿ ٬ابل ايصام  I(1) ای I(0)هىقؾ بكقوی  یكهایهح٥ ًکهیکه بكآوقؾ بلًؿهؿت بؿوو جىشه به ا
 یبلكا قا یکلا٨ یها و٩٬ه ج١ؿاؾ جىايؿ یالگى ه ىیقوي آو اوث که ا ىیا گكیؾ ثیهم 25.باٌؿ یه

                                                           
25. M.H. Pesaran and B. Pesaran, Working with Microfit 4.0: Interactive Econometric Analysis 

(Oxford: Oxford University Press, 1997). 
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قوي ؾق  ىیل. اولح٩اؾه ال اكؾیلکل به شمء ؾقبكگ یچهاقچى  الگىبًؿ کیؾق  ؾاؾه ؿیجىل ًؿی٨كا
ال  كهلایهح٥ ىیهلؿت بل کىجاه یهلا ییایلؾق يٝلك گلك٨حى پى لیبه ؾل میکىچک ي یها ظصن يمىيه

هلؿت اقائله  کىجاه یایابحؿا بكآوقؾ الگى پى ARDLبكؼىقؾاق اوث و اوان قوي  ییبالا ییکاقا
وشىؾ قابٙله بلًؿهلؿت اقائله  گكیؾ اویبه ب ایٓ ییٔهمگكا یايباٌحگ ٌؿه، وپه وشىؾ قابٙه هن

 :ٌىؾ یٓ اقائه ه11پژوهً ظأك به ٌكض ه١اؾله ٔ یىيیقگكو یالگى اوان ىی. بك اٌىؾ یه

12)FDI=f(LUEX,ULMI,LFT,LCC,LHC,UE)                                                                                               
يلكغ اقل  یًلايیياا٘م حنی، لگلاقULEX كيلؿهیٓ ؾقبكگ11ه١اؾلله ٔ یپژوهً بك هبًلا یالگى

 >یصلاقج یآلاؾ ٌاؼُ حنی، لگاقLFTٌاؼُ ٨لاکث>  یًايیياا٘م حنی، لگاقULMI >ی٭یظ٭
LCC٨ىاؾ کًحكل ٌاؼُ حنی، لگاق <LHC، هیٌٔلاؼُ ولكها یايىاي یكویي ثی٩یک حنیلگاق 
 یکله بلا ـکلك هًلابٟ آهلاقاولث  ؿیجىل به یًیكلهی، يىبث ا٬حّاؾ لUEو ٓ ٭اتیجع٭ و یايىاي

جصلاقت و  یآلاؾ یها ٌلاؼُ یبلكا یالؾهیايؿ. هلاک اهح ٌؿه اویٓ ب6اؼحّاق ؾق شؿول ٔ به
 یٌلاؼُ کًحلكل ٨ىلاؾ ال ه٩ًل یالؾهیلال يمكه ٩ِك جا ِؿ و هلاک اهح یايىاي یكویي ثی٩یک
 اوث. 5/2جا هربث  5/2

، يماؾ و هًابٟ آهاق :6ٓشؿول ٔ پژوهً یكهایهح٥ یيىٞ  

 یهًابٟ آهاق كیيماؾ هح٥ كیيام هح٥ كیيىٞ هح٥
 یبايک شهاي FDI یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها وابىحه

 یعیجىٔ

 

 ULEX ی٭یيكغ اقل ظ٭ یًايیياا٘م

 ULMI  ٌاؼُ ٨لاکث یًايیياا٘م هعاوبات پژوهً

 UE ٓهیٔظصن ا٬حّاؾ وا ؿیجىل به یًیكلهیيىبث ا٬حّاؾ ل

 یيىآوق یگماقي شهاي HC ٓ٭اتیجع٭ و یايىاي هیٔوكها یايىاي یكویي ثی٩یک
 ا٬حّاؾ یشهاي گاهیپا FT جصاقت یآلاؾ

 یبايک شهاي CC کًحكل ٨ىاؾ

 پژوهً یها ا٨حهیهًبٟ: 

 كاویا ؾق یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها لیجعل .3-3

ؾوقه ؾق ٬اللب  كیلپژوهً ؾق کل ؾوقه و ًٌ ل یاِل یكهایهح٥ ىیايگی، هها ؾاؾه ىییشهث جب
 .اوثٓ 7جىو١ه کٍىق هعاوبه ٌؿه اوث که به ٌكض شؿول ٔ یها بكياهه
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 پژوهً یكهایهح٥ ىیايگیٓ: ه7شؿول ٔ

 یآلاؾ

 یجصاق

 26ٔواظؿٓ

کًحكل 

 ٨ىاؾ

 27ٔواظؿٓ

 ثی٩یک

 یكویي

 یايىاي

28ٔواظؿٓ
 

يىبث 

ا٬حّاؾ 

 یًیكلهیل

 ؿیجىل به

ٔا٬حّاؾ 

 ٓهیوا

 ٔؾقِؿٓ

 یًايیياا٘م

يكغ اقل 

 ی٭یظ٭

 ٔؾقِؿٓ

 یًايیياا٘م

ٌاؼُ 

 ٨لاکث

 ٔؾقِؿٓ

 هیوكها

 یگفاق

 نیهىح٭

 ،یؼاقش

ٔؾقِؿ 

 ؿیجىل

ياؼالُ 

 ٓیؾاؼل

 ؾوقه كیل

93/41 33/0- 70/32 68/18 77/22 01/47 20/0 
بكياهه 

 اول

43/33 37/0- 78/34 68/17 78/22 77/48 03/0 
بكياهه 

 ؾوم

39/46 35/0- 94/33 60/18 79/22 35/48 56/1 
بكياهه 

 وىم

89/49 63/0- 86/35 15/21 78/22 54/53 68/0 
بكياهه 

 چهاقم

43/43 67/0- 14/37 49/19 91/22 78/66 61/0 
بكياهه 

 پًصن

79/49 1- 48/37 71/14 60/29 16/103 60/0 
1396-

1400 

44 58/0- 56/35 40/18 95/23 74/61 63/0 
 ىیايگیه

 ؾوقه کل

 پژوهً یها ا٨حهیهًبٟ: 
                                                           

که هكچه ایى ٠ؿؾ به ِؿ يمؾیک باٌؿ، کٍىق ال آلاؾی جصاقی بیٍحكی  ٘ىقی اوث. به 133جا  3. يمكه آلاؾی جصاقی ال 26
 بكؼىقؾاق اوث.

ام هربث يمؾیک باٌؿ، ٨ىاؾ ؾق آو که هكچه ایى ٠ؿؾ به ومث اق٬ ٘ىقی ) اوث. به0/1جا  -0/1. يمكه کًحكل ٨ىاؾ ال 27
 کٍىق کمحك اوث.

که هكچه ایى ٠ؿؾ به ومث ِؿ يمؾیک باٌؿ، و١ٔیث کٍىق  ٘ىقی اوث. به 133جا  3. يمكه کی٩یث يیكوی ايىايی ال 28
 جك اوث. هًاوب
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 یؼلاقش نیهىلح٭ یگفاق هیيىبث وكها ىیايگیؾق بكياهه اول جىو١ه، ه شؿول ىیهٙاب٫ با ا
 ٨لاکلث، ٌلاؼُ یًلايیياا٘م ىیايگیله ىیهمچً >اوث ؾقِؿ 20/0 یؾاؼل ياؼالُ ؿیبه جىل

ؾقِلؿ و  68/18و  77/22، 01/47جكجیب  به هیو ظصن ا٬حّاؾ وا ی٭یيكغ اقل ظ٭ یًايیا٘ميا
و  -33/0، 70/32جكجیب  بله میلي یجصلاق ی، کًحكل ٨ىاؾ و آلاؾیايىاي یكویي ثی٩یک ىیايگیه

 ىیايگیلبكياهله اول جىول١ه، ه یؾق ٘ل ٌلىؾ ی. هملايٙىق کله هٍلاهؿه هلاولثواظؿ  93/41
 یو کًحلكل ٨ىلاؾ ؾاقا ی٭لیظ٭ اقل يلكغ یًلايی، ياا٘م٨لاکلث ٌلاؼُ یًلايیياا٘م یكهایهح٥

 ىیايگیل، يىلبث بله هثیؤل١ ىیبؿجك یؾاقا یايىاي یكویي ثی٩یک ىیايگیو ه ثیو١ٔ ىیبهحك
 جىو١ه کٍىق اوث. یها بكياهه ك  یکل ؾوقه و وا

 یهلا یگفاق هیولكها كيیو پلف 1361 وال ؾوم مهیي ؾق جىو١ه ؾوم بكياهه ٬ايىو بیبا جّى
 كاو،یلا یاولاه یشمهىق یل ١ًِح یاؾاقه هًا٫٘ آلاؾ جصاق ی٬ايىو چگىيگ بیو جّى یؼاقش

هلىقؾ جىشله  یؼلاقش یها هیشف  ولكها گكیواله، باق ؾ پايمؾه یؾوقه جى٧٬ ٘ىلاي کیپه ال 
 یهلا یگفاق هیؾق شلف  ولكها ی٩یؾق ٠مل ٌاهؿ ٠ملکكؾ ٔل١ یگفاقاو ٬كاق گك٨ث> ول ٬ايىو
 ،یاولیو و یؼلاَ ا٬حّلاؾ ٗیٌلكا جلىاو ی٠ملؿه آو قا هل که ٠للث نیؾق کٍىق بىؾ یؼاقش

و...  ی٬ايىو اواو 61و  33هؽحل٧ و هحٕاؾ ؾق ؼّىَ اِىل  كیج٩او ،یيىوايات يٝام اقل
 ؿیلبله جىل یؼلاقش نیهىلح٭ یگفاق هیولكها ىیايگیؾق بكياهه ؾوم جىو١ه هکه  ی٘ىق بكٌمكؾ> به

کٍىق به ؼىؾ اؼحّلاَ  یاجىو١ه یها بكياهه كیقا يىبث به وا ماویه ىیجك کن یياؼالُ ؾاؼل
 ی٭لیيلكغ اقل ظ٭ یًلايیٌلاؼُ ٨لاکلث و ياا٘م یًلايیياا٘م ىیايگیؾوقه ه ىیؾاؾه اوث. ؾق ا

 میلو کًحلكل ٨ىلاؾ ي یايىاي یكویي ثی٩یک یكهایهح٥ ىیايگیؾقِؿ و ه 04/0و  60/3جكجیب  به
 ىیهمچًل .اولث ا٨حلهی ًیواظؿ يىبث بله بكياهله اول جىول١ه ا٨لما 81/10و  98/5جكجیب  به
واظلؿ  42/25ؾقِلؿ و  65/5جكجیب  و کًحكل ٨ىاؾ بله هیظصن ا٬حّاؾ وا یكهایهح٥ ىیايگیه

 43/33 ىیايگیلبلا ه یجصلاق یبكياهه ال جىول١ه کٍلىق، آلاؾ ىیؾچاق کاهً ٌؿه اوث. ؾق ا
 جىو١ه اوث. یها بكياهه كیوا ىیايگی، يىبث به هماویه ىیکمحك یواظؿ ؾاقا

 یؾاؼلل ياؼلالُ ؿیلبه جىل یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیيىبث وكها ىیايگیوىم جىو١ه، هؾق بكياهه 
ؿ 07/98با قٌؿ  ؿ قو 56/1به  یؾقِ ال  ًیبله بل یباق، ب١ؿ ال اي٭لا  اوللاه ىیاول یو بكا ؿیؾقِ
يىلبث  ماویله ىیٍحكیقٌؿ و ب ماویه ىیٍحكیه٭ؿاق ب ىی. اا٨ثی ؾوث 1380ؾق وال  ؾلاق ىویلیهماق ه
ؾق  یا جىول١ه یها بكياهله كی، يىلبث بله ولایياؼالُ ؾاؼل ؿیبه جىل یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها

لؿ و ه 86/0ٌاؼُ ٨لاکث  یًايیياا٘م ىیايگیؾوقه ه ىیکٍىق اوث. ؾق ا  یكهلایهح٥ ىیايگیلؾقِ
 ىیايگیله ىیهمچً ا٨ث>یواظؿ کاهً  71/5و  47/2جكجیب  و کًحكل ٨ىاؾ به یايىاي یكویي ثی٩یک

للؿ و  94/4و  04/0جكجیب  بلله هیوللا ا٬حّللاؾ ظصللن و ی٭للیيللكغ اقل ظ٭ یًللايیا٘ميا یكهللایهح٥ ؾقِ
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لؿ ؾق آلاؾ ماویله ىیٍلحكیب کله ا٨لثی ًیواظلؿ ا٨لما 93/27 میي یجصاق یآلاؾ كیهح٥ ىیايگیه  یقٌ
 جىو١ه به ؼىؾ اؼحّاَ ؾاؾه اوث. یها بكياهه كیقا يىبث به وا یجصاق

ياؼلالُ  ؿیلبه جىل یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیيىبث وكها ىیايگیه ؾق بكياهه چهاقم جىو١ه،
کاهً قا يىبث به  ماویه ىیٍحكیکه ب ؿیؾقِؿ قو 68/0به  یؾقِؿ 41/56با کاهً  یؾاؼل

 لیلکلاهً بله ؾل ىیبؽً ٠مؿه ا .جىو١ه کٍىق به ؼىؾ اؼحّاَ ؾاؾه اوث یها بكياهه كیوا
. ؾق ا٨لثیهً ؾق شهلاو کلا یؼاقش یگفاق هیوكها ماویکه ه اوث یلاؾیه 2008 یبعكاو هال

 ،یايىلاي یكویلي ثیل٩ی> کهیو ظصن ا٬حّاؾ ولا ٨لاکث ٌاؼُ یًايیياا٘م ىیايگیه ؾوقه ىیا
واظؿ  01/7و  44/44، 35/5 ،ؾقِؿ 05/12و  69/9جكجیب  به یجصاق یکًحكل ٨ىاؾ و آلاؾ

ؾقِؿ کاهً ؾچاق  04/0 میي ی٭یيكغ اقل ظ٭ یًايیا٘ميا ىیايگیه ىیاوث. همچً ا٨حهی ًیا٨ما
قا يىلبث  ىیايگیه ىیٍحكیب یجصاق یآلاؾ و هیوا ا٬حّاؾ ظصن ؾوقه ىیکاهً ٌؿه اوث. ؾق ا

 جىو١ه کٍىق ؾاقيؿ. یها بكياهه ؾیگكبه 

و جىا٫٨ بكشام هملكاه بلىؾه اولث. ؾق  کایآهك ؿیٌؿ یها نیآ٤ال بكياهه پًصن جىو١ه با ٌكوٞ جعك
 یگفاق هیيىلبث ولكها ىیايگیلي٩لث، ه ملثی٬ ًیو ا٨ما یاویو یها کاهً جًً لیبه ؾل ؾوقه ىیا

لؿ قول 61/0بله  یياؼلالُ ؾاؼلل ؿیبه جىل ین ؼاقشیهىح٭  یكهلایهح٥ ىیايگیله ىی. همچًلؿیؾقِ
و کًحلكل ٨ىلاؾ  یايىلاي یكویلي ثیل٩ی> کی٭لیظ٭ اقل يلكغ یًايیٌاؼُ ٨لاکث و ياا٘م یًايیياا٘م

ؿ>  56/0و  82/19جكجیب  به ظصلن  یكهلایهح٥ ىیايگیلو ه ا٨حهی ًیواظؿ ا٨ما 97/5و  44/3ؾقِ
 اوث. ا٨حهیواظؿ کاهً  87/14و  51/8جكجیب  به میي یجصاق یو آلاؾ هیا٬حّاؾ وا

 ؿیال جىا٨ل٫ بكشلام، ٌلكوٞ جٍلؿ کلایٌلاهؿ ؼلكوز آهك ،1400 یالل 1396 یها وال ىیب
 ؿیلکى یكیگ همه ىٞیي٩ث و ٌ مثیکٍىق، کاهً ٬ هی٠ل کایآهك واب٭ه یو ب ىیوًگ یها نیجعك
19 ٔ19-COVIDٓ بله  یؼلاقش نیهىلح٭ یگفاق هیيىلبث ولكها ىیايگیؾوقه ه ىی. ؾق انیهىح
 یكهللایهح٥ ىیايگیلله ىیاوللث و همچًلل ا٨حللهیؾقِللؿ کللاهً  66/1 یياؼللالُ ؾاؼللل ؿیللجىل

٬ابلل جىشله  یجكجیب بلا شهٍل بله ی٭لیظ٭ اقل يلكغ یًلايیو ياا٘م ٨لاکث ٌاؼُ یًايیياا٘م
شهلً ؾو  ماویله ىیٍحكیه٭ؿاق ب ىیاوث که ا ا٨حهی ًیؾقِؿ ا٨ما 61/22و  26/35جكجیب  به

بله ؼلىؾ  میله٭لؿاق قا ي ىیٍلحكیجىول١ه ؾق کٍلىق اولث کله ب یها يىبث به جمام بكياهله كیهح٥
 ی، کًحلكل ٨ىلاؾ و آلاؾیايىلاي یكویي ثی٩یک یكهایهح٥ ىیايگیه   ىیايؿ. همچً ؾاؾهاؼحّاَ 

جمكکلم  ٠للثؾوقه بله  ىیل. ؾق اايؿ ا٨حهی ًیواظؿ ا٨ما 77/12و  33، 90/0 بیجكج به میي یجصاق
٨لكوي آو  نیال جعلك یياٌ یي٩ح یکاهً ؾقآهؿها لیبه ؾل یاجیهال یؾقآهؿها ًیؾولث بك ا٨ما

 ماویله ىیٍلحكیاولث کله ؾق کًلاق ب ا٨حلهیواظلؿ کلاهً  49/32 ماویبه ه هیظصن ا٬حّاؾ وا
 .اوث کٍىق ؾق جىو١ه یها بكياهه جمام ؾق هیو ظصن ا٬حّاؾ وامایه ىیکاهً، کمحك
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 ؿیلبه جىل یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیيىبث وكها یقويؿ ظكکحٓ 1بهحك ؾق يمىؾاق ٔ ؾقک یبكا
، یؼلاقش نیهىلح٭ یگفاق هیکله ولكهاهٍؽُ اوث و  ٌؿه نیجكوؾق کٍىق  یياؼالُ ؾاؼل

 یگفاق هیه٭لؿاق ولكها ىیٍلحكیآو ب یکكؾه اوث که ٘ل یقا ؾق کٍىق وپك یبیقويؿ پك٨كال و يٍ
 ىیو کمحلك یؾاؼلل ياؼلالُ ؿیلؾقِلؿ ال جىل 63/1 ماویلبه ه 1361ؾق وال  یؼاقش نیهىح٭

 .اوث یياؼالُ ؾاؼل ؿیؾقِؿ ال جىل -16/3 ماویبه ه 1373ؾق وال  میه٭ؿاق آو ي

ؾق  یياؼالُ ؾاؼل ؿیبه جىل یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیٓ: قويؿ شف  يىبث وكها1يمىؾاق ٔ
 1373ٓ-1333ٔ كاویا

 

 یهًبٟ: بايک شهاي

 پژوهً سیيحا. 3-0

واظلؿ  ٍلهیهًٝلىق ال آلهلىو ق ىی. بؿٌىؾ یايصام ه كهایهح٥ ییای، آلهىو پاالگى بكآوقؾ ال ًیپ
 كهلایواظلؿ هح٥ ٍهیآلهىو ق سیٌؿه اوث. يحا اوح٩اؾهپكوو -پهیلی٨ و ا٨حهی نی٨ىلك ج١م-یکیؾ

 ىیلهلىقؾ بكقولی ؾق ا یكهلایال هح٥ کلؿام چیآو اولث کله ه ايگكیٓ ب6ٌؿه ؾق شؿول ٔگماقي
ال  یو ج١لؿاؾ ىحایؾق وٙط، ا كهایهح٥ یو بكؼ ىحًؿیهكجبه ؾوم ي یؾقشه ايباٌحگ یپژوهً ؾاقا

واظلؿ  ٍلهیظاِل ال آلهىو ق صهیجىشه به يح. با هىحًؿ ىحایهكجبه ج٩أل، ا کیبا  میي كهایهح٥
 ىیؾق بكآوقؾ الگى بهكه شىث. ٠لاوه بك ا ی١یجىل یها با و٩٬ه یعیؼىؾ جىٔ ا٨ثیال قه جىاو یه

 یهلا ال آو اولث کله ؾق آلهىو یظلاک کی٨لكوْ کلاول یهلا آلهىو سیؾق بكآوقؾ الگلى، يحلا
 ؼللىؾ وشللىؾ ٠للؿم بللك یهبًلل ِلل٩ك هی٨كٔلل ايهیللواق یو ياهمىللاي یؼىؾهمبىللحگ ،یحیيكهللال
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هًٝىق  به ىیهمچً. ٌىؾ یيم قؾ پىمايؿ شملات ؾق ايهیواق یبىؾو و همىاييكهال ،یهمبىحگ
ٌؿه اوث. ه٭ؿاق آهاقه  اوح٩اؾه ها کكايه آلهىو ال كهایهح٥ ىیب بلًؿهؿت قابٙه وشىؾ ال ًاویا٘م

٠لؿم  هی٨كٔل قو، ىیجك اوث. الا ؾقِؿ بمق  30 ًاویو ؾو ؾق وٙط ا٘م کیآلهىو ال کكايه  ىیا
 .ٌىؾ یيم ك٨حهیؾقِؿ پف 30 ًاویؾق وٙط ا٘م كهایهح٥ ىیوشىؾ قابٙه بلًؿهؿت ب

 پكوو-پهیلی٨ و ا٨حهی نیج١م٨ىلك -یکیؾ واظؿ ٍهیق یها ٓ: آلهىو8شؿول ٔ

 كهایهح٥

 پكوو پهیلی٨ ا٨حهی نیج١م -٨ىلك یکیؾ

 ج٩أل هكجبه اول ؾق وٙط ج٩أل هكجبه اول ؾق وٙط
 آهاقه
 آلهىو

 وٙط
 اظحمال

 آهاقه
 آلهىو

 وٙط
 اظحمال

 آهاقه
 آلهىو

 وٙط
 اظحمال

 آهاقه
 آلهىو

 وٙط
 اظحمال

FDI 23/1- 65/0 77/7- 00/0 05/2- 26/0 11/14- 00/0 

UE 80/1- 37/0 89/7- 00/0 72/1- 41/0 95/7- 00/0 

LHC 19/2- 05/0 18/7- 00/0 98/2- 05/0 36/7- 00/0 

LCC 33/0 97/0 49/2- 01/0 58/1 99/0 57/2- 01/0 

ULEX 37/0 97/0 58/5- 00/0 36/0 97/0 52/5- 00/0 

ULMI 17/0- 93/0 35/4- 00/0 58/0- 86/0 04/6- 00/0 

LFT 87/2- 05/0   14/2- 22/0 21/5- 00/0 

 پژوهً یها ا٨حهیهًبٟ: 
 اوث. ٌؿه  ٓ گماقي3ؼٙا ؾق شؿول ٔ طیهؿت و بلًؿهؿت به همكاه شمله جّع بكآوقؾ کىجاه سیيحا

 پژوهً یٓ: بكآوقؾ الگى3شؿول ٔ
 وٙط اظحمال tآهاقه  بیٔك یعیجىٔ یكهایهح٥

 هؿت کىجاه
 

FDI(-1) 43/0 45/3 00/0 
FDI(-2) 87/0- 09/2- 05/0 
    40/1- 04/2- 06/0 

   (    85/1 34/2 03/0 
    83/2 26/2 04/0 

LFT (-1) 03/2 05/1 31/0 
LFT(-2) 25/2- 21/2- 04/0 

LHC 2/7- 64/1- 12/0 
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LHC(-1) 12/8 86/1 07/0 
     21/0- 38/1- 01/0 

LUEX(-1) 00/0- 01/0- 98/0 
LUEX(-2) 24/0- 97/0- 34/0 
     83/2- 59/1- 13/0 

UE 32/0 02/2 06/0 
 00/0 -83/6 -44/1 ؼٙا طیشمله جّع

 بلًؿهؿت

    81/1 83/2 01/0 
   31/0 2 06/0 

LUMI 96/1- 54/2- 02/0 
     32/0- 94/2- 01/0 
LCC 22/0- 16/4- 00/0 
    64/0 27/0 07/0 

 یّیجٍؽ یها آلهىو

 یالیوك یآلهىو ؼىؾهمبىحگ
 29/2 ه٭ؿاق آهاقه

 09/0 وٙط اظحمال

 ايهیواق یآلهىو ياهمىاي
 03/0 ه٭ؿاق آهاقه

 84/0 وٙط اظحمال

 یحیآهىو يكهال
 27/7 ه٭ؿاق آهاقه

 02/0 وٙط اظحمال
 ها آلهىو کكايه

 کكايه ؾو کیکكايه  وٙط ؼٙا

 
 39/4 27/3 ؾقِؿ 1
 62/3 63/2 ؾقِؿ 5
 25/3 33/2 ؾقِؿ 10

 پژوهً یها ا٨حهیهًبٟ: 

 بله یًلیكلهیيىبث ا٬حّلاؾ ل که اوث آو یایگى هؿت کىجاه ؾق الگى یبكآوقؾ بیٔكا سیيحا
 نیهىلح٭ یگفاق هیٓ بك وكها31/3 بیؾقِؿ ٔبا ٔك 33ؾاق ؾق وٙط  یو ه١ً نیهىح٭ اذك با ؿیجىل

 یاذلك ؿیبه جىل یًیكلهیبؿوو و٩٬ه همچىو يىبث ا٬حّاؾ ل یجصاق یآلاؾ. اوث همكاه یؼاقش
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 سیو ؾو و٩٬له يحلا کیلو بلا  ؾاقؾ یؼلاقش نیهىح٭ یگفاق هیٓ بك وكها63/1 بیهربث ٔبا ٔك
بلك  یٓ اذلك ه٩ًل-63/1 بیٌلاؼُ ٨لاکلث بلؿوو و٩٬له ٔبلا ٔلك یًايیؾاقؾ. ياا٘م یهح٩اوج
ٓ 11/3 بیبؿوو و٩٬ه ٔبا ٔلك ی٭یيكغ اقل ظ٭ یًايیؾاقؾ. ياا٘م یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیوكها

ال اذلك  میلو ؾو و٩٬له ي کیلؾاقؾ و بلا  یؼلاقش نیهىح٭ یگفاق هیبك وكها یؾاق یو ه١ً یاذك ه٩ً
 و یايىاي هیوكها ى،یبكؼىقؾاق اوث. همچً یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیبك وكها یه١ً یو ب یه٩ً

ٓ 11/6 بیو٩٬ه ٔبا ٔلك کیو با  یه١ً یو ب یٓ اذك ه٩ً-1/6 بیبؿوو و٩٬ه ٔبا ٔك ٭اتیجع٭
 ى،یا بك ٠لاوه. ؾاقؾ یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیؾقِؿ بك وكها 33ؾق وٙط  یاذك هربث و ه١ًاؾاق

هلؿت  ؾقِؿ قا ؾق کىجاه 33ؾق وٙط  یو ه١ًاؾاق یٓ اذك ه٩ً-33/1 بی٨ىاؾ بؿوو و٩٬ه ٔبا ٔك
بك  60/1 بیبا ٔك یو٩٬ه اذك هربث و ه١ًاؾاق کیؾاقيؿ و با  یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیبك وكها

بله  >هلؿت بلىؾه اولث کىجاه سیيحا یبكؼ یؾق قاوحا میؾق بلًؿهؿت ي سیؾاقؾ. يحا یگفاق هیوكها
 نیهىلح٭ یگفاق هیولكها ؿ،یلبله جىل یًلیكلهیبث ا٬حّاؾ لؾق يى یؾقِؿ کی ًیکه ا٨ما یيعى

 ى،ی. همچًلؾهلؿ یهل ًیؾقِلؿ ا٨لما 31/3 ماویلؾقِؿ بله ه 33 ًاویقا ؾق وٙط ا٘م یؼاقش
 30 ًاویقا ؾق وٙط ا٘م یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیجصاقت، وكها یؾق آلاؾ یؾقِؿ کی ًیا٨ما

و  یايىلاي هیؾق ولكها یؾقِلؿ کی ًی. ا٨لماؾهلؿ یهل ًیؾقِلؿ ا٨لما 61/1 ماویؾقِؿ به ه
 ًیؾقِللؿ ا٨للما 33 ًللاویؾقِللؿ ؾق وللٙط ا٘م 73/3 ماویللقا بلله ه یگفاق هیوللكها ٭للات،یجع٭

ٌاؼُ ٨لاکلث ؾق  یًايیيكغ اقل و ياا٘م یًايیؾق ياا٘م یؾقِؿ کیکاهً  ىی. همچًؾهؿ یه
 یگفاق هیؾق ولكها یؾقِلؿ 37/1، 31/3 ًیجكجیب ولبب ا٨لما ؾقِلؿ بله 30 ًاویوٙط ا٘م

ؾق ولٙط  میلؾق ٌلاؼُ ٨ىلاؾ ي یؾقِلؿ کیکلاهً  ى،ی. همچًلٌلىؾ یه یؼاقش نیهىح٭
 .ٌىؾ یه یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیؾق وكها یؾقِؿ 11/3 ًیؾقِؿ وبب ا٨ما 30 ًاویا٘م

 ًٍهاؾهایو پ یكیگ صهیيح. 0
بلا  كاویلؾق ا یؼلاقش نیهىلح٭ یگفاق هی٠ىاهل هؤذك بكشف  ولكها لیجعل یپژوهً ظأك به بكقو

بله  یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیيىبث وكها یبكقو سیبك ي٭ً ٠ىاهل بالؾاقيؿه پكؾاؼحه اوث. يحا ؿیجأک
ؿ ال ٌلكوٞ بكياهله  73/3بكابك با  یًیايگیيىبث ال ه ىیکه ا ؾهؿ ی، يٍاو هیياؼالُ ؾاؼل ؿیجىل ؾقِ

 ىیلکله ا ؾهلؿ یيٍاو ه میي یًیكلهیبكؼىقؾاق اوث. هعاوبه ظصن ا٬حّاؾ ل 1333اول جىو١ه جا وال 
لؿ 33/16 ىیايگیال ه 1333ال ٌكوٞ بكياهه اول جىو١ه جا وال  كیهح٥  اولث اقؾق کٍلىق بكؼلىقؾ ؾقِ

، یاجیلهال یؾوللث بلك ؾقآهلؿها هیلو جک یي٩حل یکلاهً ؾقآهلؿها لیبه ؾل كیاؼ یها وال یکه ؾق ٘
ؿ به کمحك 61/13 ىیايگیؾاٌحه و با ه یيمول یقويؿ  یالل 1337 یؾوقه لهلاي كیؼىؾ ؾق ل ماویه ىیؾقِ
هعاوبه ياا٘میًلايی يلكغ اقل  ىی. همچًاوث ؿهیجىو١ه ؾق کٍىق قو یها بكياهه كیيىبث به وا 1333

جكجیب  بله 1333 یال 1373ال وال  كهایهح٥ ىیکه ا ؾهؿ یو ياا٘میًايی ٌاؼُ ٨لاکث يٍاو ه ی٭یظ٭
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ؿ بكؼىقؾاق  63/71و  30/13 ىیايگیال ه  یا٬حّلاؾ یكهلایهح٥ ی. ؾق اؾاهه شهث بكقوهىحًؿؾقِ
 یها بلا و٩٬له ىویؼلىؾ قگكول ا٨لثیقه یپژوهً بك هبًا ی، الگىیؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیبك وكها

يلكغ اقل  یًلايیال آو اوث که ياا٘م یپژوهً ؾق بلًؿهؿت ظاک سیهىقؾ بكآوقؾ ٬كاق گك٨ث. يحا ی١یجىل
 نیح٭هىل یگفاق هیٌاؼُ ٨لاکث و کًحكل ٨ىاؾ، اذك ه١کىن بلك شلف  ولكها یًايیياا٘م ،ی٭یظ٭

ٓ و 1333ٔ هصلا  و یصلايیٓ، کم1333ول١اؾجمًؿ و همکلاقاو ٔ سیؾاقيؿ کله بلا يحلا كاویؾق ا یؼاقش
و  یايىللاي یكویللي ثیلل٩یک ،یجصللاق یآلاؾ ىیؾاقؾ. همچًلل یٓ همؽللىاي1333و همکللاقاو ٔ یوللعاب

ؾاقيؿ که با هٙال١له  كاویؾق ا یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیبك شف  وكها نیاذك هىح٭ میي یًیكلهیا٬حّاؾ ل
بلا  ؾاقؾ. یٓ همؽلىاي1396ٔ یكیلو پ یٓ و کكباول2020ٔ ىيلگیٓ، 1401ٔ مايؿووثیا با٨ًؿه و ؽایک

 یؼلاقش نیهىلح٭ یگفاق هیبلك شلف  ولكها یاذك بالؾاقيلؿگ ىیٍحكیبكآوقؾ پژوهً، ب سیجىشه به يحا
اهلك  ىیل. ااوثؾق کٍىق  ی٭یظ٭ اقل يكغ یًايیا٘ميا و ٨لاکث ٌاؼُ یًايیجكجیب هكبىٖ به ياا٘م به

 ثیال ظىاول یا٬حّلاؾ یهلا یًلايیيىبث به ياا٘م یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیکه وكها ؾهؿ یيٍاو ه
 بكؼىقؾاق اوث. كاویؾق ا یا ٌکًًؿه كیهعکن و ٤

بللا  یٌللىؾ کلله ؾولحمللكؾاو و کللاقگماقاو ا٬حّللاؾیهلل ٍللًهاؾیپ هٙال١لله سیيحللا یؾق قاوللحا
جصلاقت  یو آلاؾولال یظصن جصاقت ؼاقش ًیبا ا٨ما بکىًٌؿها  و کاهً ج١ك٨ه ییلؾا ه٭كقات

 یها ا٨حلهی اولان بك ىیهمچً .همىاقجك کًًؿ یگفاقاو ؼاقشهیوقوؾ وكها یقاه قا بكا ،یؼاقش
بلك  یجلك٫یل٠م كیهكاجب جلأذ به كها،یهح٥ كیبا وا ىهیها ؾق ه٭ا یًايیا٘ميا وشىؾ ظأك، پژوهً

 هیولا ٠ىاهلل كیبلًؿ بك وا یىاقیکه هايًؿ ؾ یا گىيه ايؿ به به کٍىق ؾاٌحه هیوكها یوقوؾ اویشك
ايلؿ.  ٌلؿت کلاهً ؾاؾه قا به كاویلؾق ا یؼلاقش نیهىلح٭ یگلفاق هیولكها یها مهیايگ و ا٨کًؿه

کرك جللاي ؼلىؾ قا ظؿا کٍىق یپلماویو ؾوحگاه ؾ یگكؾؾ  کاقگماقاو ؾولحیه ًٍهاؾیپ قو، ىیالا
، قاه هلا یًلايیو ٘ب١لاً کلاهً ياا٘م نیجعلك ىاقیجا با ٌکىحى ؾ كيؿیگ کاق  به ها نیق٨ٟ جعك بكای

 میلال هىٔى٠ات ي گكیؾ یبكؼ ى،ی. ٠لاوه بك اؿکًًبه کٍىق قا همىاق  یؼاقش یها هیوقوؾ وكها
که ؼلىؾ  کًًؿکمک  ،که ؾق کٍىق هؤذك بىؾه یؼاقش نیهىح٭ یگفاق هیبك شف  وكها جىايًؿ یه
 شؿاگايه اوث. یها اذك آيها ؾق ٬الب پژوهً یبكقو الهًؿیي
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 هًابٟ اههیو

 :ی٨اقو هًابٟ -ال٧

 کٍىقهای ؾق ؼاقشی هىح٭ین گفاقی وكهایه وقوؾ شكیاو بك شم١یث ولاهث جأذیك« ٠لی. يیا،جىولی
 هاليؿقاو، ؾايٍگاه اؾاقی، و ا٬حّاؾی ٠لىم ؾايٍکؿه اقٌؿ، کاقًٌاوی ياهه پایاو »جىو١ه ؾقظال

1400. 
 بك ا٬حّاؾی کلاو هح٥یكهای اذك جعلیل« يیا.جىولی ٠لی و يٍلی، يژاؾ يّك وعك ٌهكیاق، لقوکی،

 ا٬حّاؾی جع٭ی٭ات هصله ،»ؾولث هالی ویاوث ابماقهای بك جأکیؿ با ایكاو ؾق لیكلهیًی ا٬حّاؾ
 .123-85ٓ:1401ٔ 1 ٌماقه ،57

 گفاقی وكهایه شف  المللی بیى هىايٟ بكقوی« همث. هى١ىؾ و اظمؿی، ظىیى ٌهكام، و١اؾجمًؿ،
 های پژوهً ،»ٌمىیٓ 90 ٔؾهه آو ال ق٨ث بكوو های قاه و ایكاو اولاهی شمهىقی ؾق ؼاقشی
 .259-239 ٓ:1400ٔ 49 ٌماقه ،12 المللی بیى و ویاوی

 ؾق ؼاقشی هىح٭ین گفاقی وكهایه های کًًؿه ج١ییى« هعمىؾی. لّه٠بؿال و ابىال٩ٕل، آباؾی، ٌاه
 ٓ:1385ٔ 5 ٌماقه ،3 هیاولا ا٬حّاؾ قویکكؾ با ایكاو ا٬حّاؾی شىحاقهای ؾو٨ّلًاهه ،»ایكاو

92-129. 
 و جعكین اذك بیًی پیً« يگهؿاقی. ابكاهین و هعبی، هعمؿ کیً، لقا٠ث ی١٭ى  ویؿ هعمؿ، ٌكبحی،

 ،15 کلاو ا٬حّاؾ پژوهًٍاهه ،»ایكاو ؾق ؼاقشی هىح٭ین گفاقی كهایهو بك ا٬حّاؾی يىوايات
 .251-232 ٓ:1399ٔ 30 ٌماقه
 ،»ایكاو ا٬حّاؾ ؾق گفاقی وكهایه و جىقم ياا٘میًايی قابٙه« هصا . قاهیى و اکبك، کمیصايی،

 .30-13 ٓ:1390ٔ 41 ٌماقه ،11 ا٬حّاؾی پژوهًٍاهه
 ٔبكقوی ؼاقشی هىح٭ین گفاقی وكهایه بك هؤذك ٠ىاهل« ایمايؿووث. با٨ًؿه ِاؾ٪ و قاظله، کیؽا،

 ٠لىم و ا٬حّاؾ هؿیكیث، هلی ک٩ًكايه وىهیى ،:هًآ هًٙ٭ه هًحؽب کٍىقهای هىقؾی:
 .1401 جهكاو، اولاهی،

 و ؼاقشی هىح٭ین گفاقی وكهایه جأذیك« ظ٭ی٭ث. ٠لی و هاٌن، لاقٞ ابكاهیمی، ههكلاؾ يؿا، لیلیاو،
 آویایی هًحؽب کٍىقهای ؾق کٍاوقلی بؽً حّاؾیا٬ قٌؿ بك ايىايی وكهایه
 ٓ:1400ٔ 2 ٌماقه ،13 کٍاوقلی ا٬حّاؾ جع٭ی٭ات پژوهٍی-٠لمی ٨ّلًاهه ،»جىو١ه ؾقظال

109-126. 
 لیكلهیًی ا٬حّاؾ و هالی بؽً جىو١ه بیى قابٙه بكقوی« ظىیًی. الىاؾت اوكا و لهكا، يّكاللهی،

 .24-1 ٓ:1396ٔ 2 ٌماقه ،17 پایؿاقٓ جىو١ه و ٔقٌؿ ا٬حّاؾی های پژوهً ،»ایكاو ؾق
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