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چکیده

رودوکلیمدرشمددرازممد شماارممیهایاساسیاقتصادایرانبهوریعواملتولیدازچالشپایینبودنرشدبهره

شناسمیوریاست.هدفاصلیمقالمهحارمرآسمیببربهرهساتمدلرشداقتصادیمبتنیاقتصادکشورحرکتبه

درTFPاست.بهاینمنظمورابتمداتمابوتولیمدبمرآوردو1368-1392هایدرسال(TFP)وریکلعواملتولیدبهره

تریازروندتولیداقتصمادایمرانتتولیمدچارچوبحسابداریرشدمحاسبهشدهاست.سپسبرایارائهتصویردقیق

همایدلیلسیاسمتابههبالقوهبرآوردتوشکافتولیدتمحاسبهشدهاست.نتایجحاکیازایناستکهدراغلبسال

هایاصلیاقتصمادتدلیلعدمتغییربنیانانبساطیپولیومالیتتولیدبالفعلازروندبلندمد خودانحرافداشتهوبه

شدهمتناسمببمااند.دربخشبعدیتمدلرشدنئوکلاسیکیتعدیلهاییادشدهشتابتورمیرادرپیداشتهسیاست

وریعوامملدهندهرشدبهرهتصریحتوررایبمتغیرهایتوریحTFPوسپسمدلرشدشرایطاقتصادایرانبرآورد

تولیدبرآوردشدهاست.

دهدکهمتغیرهایدرجهبازبودنتجار تشکافنرخارز)نسبتنرخبمازارآزادهایبرآوردشدهنشانمینتایجمدل

وTFPداربررشمداقتصمادیورشمدمثبتومعنیبانکی(ومخارجعارانیدولتتدارایاثردلاربهنرخرسایبین

دار(ومتغیردامیتحریمتدارایاثرمنفیومعنمیGDPشدهباشاخصرانیمتغیرهایمخارججاریدولت)تعدیل

وریکلعواملتولیدهستند.بررشداقتصادیورشدبهره

دترشداقتصادیتایرانوریکلعواملتولیدتشکافتولیوریتبهرهبهرهکلیدی:هایهواژ

,JEL:E23O11, O47,N15بندیطبقه





مقدمه

شدهگازدنیماراشدهنفتوبالاترینسهمذخایراثبا درصدذخایراثبا 3/9خیزبالغبرعنوانکشورینفتایرانبه

55طمورمتوسمطتبهدرصدکلدرآمدهایصادراتیو70(.حدود2014پیتدرصددراختیاردارد)بی3/18بهمیزان

هاینفتیاست.بماوجوداینترشمدهایسنواتیتناشیازصادرا نفتخاموفراوردهدرصددرآمددولتدربودجه

همایدرصدبودهواقتصادکشورطیسمال9/3طورمتوسط(به1368-1392اقتصادیکشورطیدورهموردبررسی)

هایثابمتکهرشدتولیدناخالصداخلیبهقیاتایگونهوشد؛بهر(بارکودتورمیعایقیروبه1391-1392اخیر)

درصدرسید.7/34و5/30درصدبود.هاچنیننرختورمبه9/1و8/6ترتیبمنفیبه1383سال

هایکمدلتوزیوپیشازرشدبودهاستورشدگذاریاقتصادیایراندرتاامیاینسالرویکردغالبدرسیاست

ایکهطیدورهزمانیموردمطالعمهگونهطورعادهمتأثرازرشدموجودیسرمایهفیزیکیاست؛بهوربهاقتصادیکش

درصدرشدداشتهوازطریقدرآمدهاینفتیتأمینمالیشمده4/3طورمتوسطمعادلاینمقالهتموجودیسرمایهبه

هایاساسیاقتصمادایمرانترشمدت.یکیازچالششد ناپایداربودهوقطعاًدربلندمد قابلدوامنیساستکهبه

ورینیمرویوریعواملتولیدوسهممحدودآنازرشداقتصادیاست.طیدورهموردمطالعهترشدبهمرهپایینبهره

درصدبمودهاسمت.درحموزهانمرژیتایمرانجمز 5/0درصدو4/1ترتیبطورمتوسطبهکاروسرمایهتپایینوبه

4/5مصمرفنهماییانمرژیسمالانه1368-1391هایلاترینشد مصرفانرژیاست.درطولسالکشورهایبابا

هاتایراندارایرتبهششممدرارائمهبنمزینارزاندرصدرشدداشتهاستوباوجوداجرایطرحهدفاندسازییارانه

واردا واستفادهازلوازموتجهیمزا بودننسبیقیاتانرژیموجبتولیدو(.پایین2015ت1است)گلوبالپترول

همایاالاانمهغمرببرشرایطیادشدهتتحمریمبروهاچنینگسترشصنایوپرمصرفانرژیشدهاست.علاوهانرژی

سماتممدلرشمدهایفراوانیرابهاقتصادایرانواردکردهاست.درچنینشمرایطیحرکمتبمهعلیهکشورتشوک

شود.ناپذیروکلیدرشددرازمد اقتصادمحسوبمیجتنابوریابربهرهاقتصادیمبتنی

هایعادهکشوردراینحموزهتعنوانمنبورشداقتصادایرانوچالشوریبهدراینپژوهشباتوجهبهاهایتبهره

شناسمیقمرارگرفتمهاسمت.روشپمژوهشحارمرتوریدرکشورموردبررسمیوآسمیبموروعرشدپایینبهره

باشمد.پمسازایمنمقدممهوممرورهایمنابوموجودودردسمتر ممیبراطلاعا ودادهحلیلیومبتنیتمتوصیفی

وریعواملتولیدتدربخشبعدرانتبیینمبانینظریموروعبمامطالعا داخلیوخارجیدرزمینهرشدوبهره

منظمورارائمهمحاسبهشدهاست.سپسبهوریکلعواملتولیددرچارچوبحسابداریرشدبرآوردتابوتولیدتبهره

تریازروندبلندمد اقتصادایرانتتولیدبالقوهکشوربرآوردوشکافتولیدمحاسبهشمدهودراداممهتتصویردقیق

سمنجیمموردبررسمیقمرارهایاقتصادوریکلعواملتولیددرقالبمدلعواملمؤثربررشداقتصادیورشدبهره

شناسیوریدراقتصادایرانموردآسیبزآنباتوجهبهبرآوردهاییادشدهتدلایلپایینبودنبهرهگرفتهاست.پسا

گیریارائهشدهاست.بندیونتیجهقرارگرفتهودرپایانتجاو

.پیشینهپژوهش1

هایخارجی.پژوهش1-1

                                                                 
1. Global Petrol 



بودکههرکدامبهیکیاچنمدجنبمهازهایجدیدرشداواخردهههشتادواوایلدههنودمیلادیتدوراناهورمدل

انداز(پس1965)4(ودیاموند1965)3منز(تکوپ1965)2شدهدرموردمدلسولوپرداختند.کا کابودهایمطرح

(مورموع1988)5واردمدلکردند.لوکما زادرونصور گیریخانوارهابهعنوانمتغیرهایتصایمومصرفرابه

(اثرمخارجدولترابررشمدممورد1990)6رحونقشآنرادررشداقتصادیتبیینکرد.باروسرمایهانسانیرامط

(تتحمولا فنماوریرا1992)8(وآگیمونوهایمت1991)7(تگروسمانوهلمپان1990بررسیقمرارداد.روممر)

یتجربمیبمهمورموع(بمارویکمرد1992)9هایرشدواردکردند.منکیوتروممرووایملزادرمدلصور درونبه

هایرشدتاهایتشرایطمحیطیحاکمبمرسرمایهانسانیتاهایتآنراموردآزمونقراردادند.نسلدیگریازمدل

همایداردرشرایطمحیطیبرایبنگاههایمعناهاراموردتأکیدقراردادهونشاندادندکهوجودتفاو کارکردبنگاه

(اهایمت1999)10توجهدررشداقتصادیشود.همالوجمونزهایقابلجربهتفاو تواندمندرشرایطمساویتمی

همای(نقشکیفیمتنهادهمارادرتورمیحتفماو 2009)11سرمایهاجتااعیراموردتأکیدقراردادندوعاصماغلو

وریربارهبهمرهشدهدررشداقتصادیبررسیکرد.هاچنینمطالعا تجربیفراوانیدرسطحخردوکلانتدمشاهده

وسهمآنازرشدانجامشدهاست.

هاوصنایودربررسیمنمابورشمداهایتبنگاه»ایباعنوان(درمطالعه2014)12الاللیهایبینحساببانکتسویه

رابررسیکردهوبمهتجزیمهسمهمآنهماازرشمد13(TFP)وریکلعواملتولیدتعواملمؤثربررشدبهره«وریبهره

-2سمازیبمینصمنایو؛تخصمص-1سمهعاممل14وریکلپرداختهاست.نویسندگان)لاوریکتمهلمروودر(بهره

بنگماه3564همایهایفناوریرابااسمتفادهازدادهپیشرفت-3هاییکصنعت؛وتخصیصدوبارهمنابومیانبنگاه

بافرضسمه15داگلا موییوتابوکابهایتابلباالگویداده2009تا1997هایتولیدیکشورسوئیسبرایسال

دهمدکمهبازتخصمیصمنمابوبمیناند.نتایجنشانمیایتخاینزدهعاملتولیدسرمایهتنیرویکاروکالاهایواسطه

درصمدازرشمد50ایکمهبمیشازگونمهباشد؛بمهوریکلمیترینعاملدررشدبهرههایدرونصنعتتمهمبنگاه

                                                                 
2. Cass 

3. Koopmans 

4. Diamond 

5. Lucas 

6. Barro 

7. Grossman and Helpman 

8. Aghion and Howitt 

9. Mankiw, Romer and Weil 

10. Hall and Jones 

11. Acemoglu 

12. Bank for International Settlements (BIS) 

13. Total Factor Productivity 

14. Lewrick, Mohler & Weder 

15. Cobb - Douglos 



همایفنماوریسازیبینصنایووپیشرفتولیدبهاینعاملاختصاصدارد.هاچنینتخصصیوریکلعواملتبهره

روند.شاارمیوریبهنیزعواملتکایلیمهایدررشدبهره

وری؛نخسمتینشمواهدازیمکرهیافمتصمادرا ورشمدبهمره»ایبماعنموان(درمطالعه2007)16فرایگزوواگنر

وریبمیندردانشگاهناتینگهمامدربمارهمقایسمهبهمره2006ژوهشیکهپیشتردرسالباتوجهبهپ«وریمتناوببهره

وریهایغیرصادرکنندهوهاچنینسایرمطالعا تجربیکمهدربمارهصمادرا وبهمرههایصادرکنندهوبنگاهبنگاه

ورینونرخرشمدبهمرههایصنعتیآلاانیرویکارانجامشدهبودتبهبررسیرابطهنسبتصادرا بهفروشبنگاه

گیمریمنظورانمدازهبهGPSاند.روشپرداختهGPS17کارگیریروش(بابه2002و1996هاینیرویکار)برایسال

(اسمت.نتمایجایمن1983)18یافتهممدلروزنبموموروبمینمدلبهبودیمتناوباستفادهشدهاست.اینمدلتعایم

ایخماصازنسمبتصمادرا بمهفمروشورینیرویکاررادردامنمهرهدهدکهصادرا تفقطبهپژوهشنشانمی

همایصمادرکنندهتدرصمدبمرایبنگماه19دهدکهنسبتصادرا بمهفمروشدهد.نتایجنشانمیهاتبهبودمیبنگاه

درصمد(اسمت1/0هاییکمهصمادرا آنهماصمفر)درصد(رادرمقایسهبابنگاه07/3ورینیرویکار)حداکثربهره

دنبالداشتهاست.به

ممورد1980-2002کشورآفریقاییطیدوره34وریکلرادرتأثیرگذاریمتغیرهایکلانبربهره19(2006آکینلو)

صمور مطالعهقراردادهاست.وینشاندادهکهبدهیخارجیتنمرختمورموارزشافمزودهبخمشکشماورزیبمه

دارنمدوسمرمایهانسمانیتTFPازنرخنسبیمبادلهتتأثیرمنفیبرهایمحلیوانحرافنسبیقیاتGDPدرصدیاز

وارزشافمزودهGDPگذاریمسمتقیمخمارجیبمهتسرمایهGDPتداراییبخشخصوصیبهGDPنسبتصادرا به

هاییکهباهدفکاهشنمرخدارند.هاچنینسیاستTFPداربرتتأثیرمثبتومعنیGDPصور نسبتیازصنعتبه

شوندتتثبیتقیاتوافزایشسهمبخشخصوصیطراحیمیجاعیتتکاهشبدهیتتسهیلتجار خارجیترشد

وریکلعواملتولیددارند.تأثیرمثبتیبربهره

همایکمرهجنموبیدرطمولوریکلعواملرابرایکارخانه(رابطهبازبودناقتصادوبهره2004واگنروهاکاران)

وریدهدکههابستگیقویومثبتیبینصادرا وبهمرهاند.نتایجآناننشانمیرسیکردهبر1990-1998هایسال

کلازطریقآثارحاایتیویادگیریدرحینصادرا توجوددارد.

تمرینممواردافمزایشتنتیجمهگرفتنمدکمهعامده1997و1994همایهاییدرسالکوتهلپانوهافستردرپژوهش

توسعهعبارتنداز:انباشتبیشمترسمرمایهتحقیمقوتوسمعهشمرکایولیددرکشورهایدرحالوریکلعواملتبهره

همایتمروانجمامپمروژهیافتمهتجاریازطریقواردا کالاتتجار آزادترباکشورهایصنعتیتنیرویکارآمموزش

ایکمهتحقیمقویافتمهوسمعهتوسعهازتجار باکشورهایتگیرندکهیککشوردرحالمشترکاست.آنهانتیجهمی

وریازطریممقهماییادشممدهترابطمهتجممار بمابهممرهتوسمعهبممالاییدارنمدتنفمموخواهمدبممرد.براسما پممژوهش

گرامموردویژهدرراهبردتجاریبرونهایناشیازمقیا تبهبودکاراییصادرکنندگانوپیشرفتفنیبهجوییصرفه

                                                                 
16. Fryges and Wagner 

17. Generalised Propensity Score (GPS) 

18. Rosenbaum and Rubin 

19. Akinlo, 2006 



تأکیدقرارگرفتهاست.

ایداخلیه.پژوهش2-1

R&Dداخلیوانباشتسمرمایه(R&D)(بهارزیابینقشانباشتسرمایهتحقیقوتوسعه1380آبادی)کایجانیوشاه

وریکلعواملدرایمرانخاورمیانه(ازطریقتجار خارجیتدربهرهOECDکشورعضو21شرکایتجاری)شامل

وریداخلمیبیشمترازاثمرشرکایتجاریبربهرهR&Dدهندهایناستکهاثرانباشتسرمایهاند.نتایجنشانپرداخته

تجمار بمادهدکهرمرایبتخامینمتغیمراثمرمتقابملداخلیاست.هاچنیننتایجتنشانمیR&Dانباشتسرمایه

شرکایتجاریتمثبمتR&DشرکایتجاریومتغیراثرمتقابلسرمایهانسانیباانباشتسرمایهR&Dانباشتسرمایه

است.

رابمااسمتفادهاز(TFP)وری(درمطالعهخودتآثارتجار خارجیبمرسمطحورشمدبهمره1383مهرآراومحسنی)

انمد.دراقتصادایرانموردبررسمیقمرارداده1360-1379طولدورهزیربخشصنعتیتدر9هایتابلوییالگویداده

داراستتاماتأثیرایمنمتغیمربمرنمرخوریتقویومعنادهدکهاثرصادرا برسطحبهرهنتایجاینمطالعهنشانمی

گونیزدلالتبردارنیست.علامتنادرسترریبمتغیرواردا واهایتآماریپایینآندرالوریمعنیرشدبهره

ورینداشمتهآنداردکهفشارهایرقابتیبرصنایوداخلیازطریقواردا تآثارموردانتظاررابرسطحورشدبهمره

وریاهایتدارد.هایوارداتیبررشدبهرهاستوازمیانمتغیرهایتجاریتتنهاآثارنهاده

رابااستفادهاز(TFP)وریکلعواملتولیدورشدبهرهICT(درپژوهشیترابطهبینسرریز1386رحاانیوحیاتی)

دهدکمهاند.نتایجپژوهشنشانمیبررسیکرده1993-2003کشوردردورهزمانی69هایتابلوییبرایالگویداده

البتمهاثمردارنمد.TFPهردواثرمثبتومعناداریبررشمدICTالاللیوسرریزهایبینICTگذاریداخلیدرسرمایه

ICTبررشدTFPتوسعهاست.یافتهبیشازکشورهایدرحالدرکشورهایتوسعه

وریکملعوامملتولیمدکشمورهایهایتجاریودرآمدهاینفتیرابمربهمره(اثرسیاست1390مبارکومحادلو)

دهمدکمهافمزایشژوهشنشانمیهایاینپاند.یافتههایتابلوییبررسیکردهمنتخباوپکبااستفادهازالگویداده

وریکلعواملداشتهتولیشد آندرکشورهایمختلفتمتفماو بمودهدرجهبازبودناقتصادتآثارمثبتیبربهره

است.

بمهبررسمیتمأثیر1358-1387(درمقالهخودبااستفادهازرهیافمتآلامونبمرایدوره1390کایجانیوباقرزاده)

انمد.براسما نتمایجوریکلعواملتولیدکشاورزیدرایمرانپرداختمهالاللیبربهرهبینتحقیقوتوسعهکشاورزی

داربودهوپسازگذشتچهمارسمالمثبتومعنیتوریکشاورزیآمدهتاثرتحقیقوتوسعهیادشدهدربهرهدستبه

یابمد.میمزانکشمشبلندممد مهمیگذاریدرآنتایناثرناایانشدهوتاسهسالدربخشکشاورزیاداازسرمایه

برآوردشدهاست.هاچنینمیانگیننمرخ18/0وریکلاینبخشدرایرانالاللیبهبهرههایکشاورزیبینپژوهش

درصدمحاسبهشدهکهدرمقایسمهبمامیمانگین38الاللیبرایایرانبازگشتسرمایهتحقیقوتوسعهکشاورزیبین

درصد(کایتپایینیاست.52توسعه)کشورهایدرحال

هاشناسیوداده.نظریهتروش2

شناسمیرونمدآنتراهبمردزیمربمرایوریکلعواملتولیمدوآسمیبمنظوربرآوردبهرهدراینبخشازپژوهشبه

سازیپیگیریشدهاست:مدل



 درچارچوبحسابداریرشد؛TFP.برآوردتابوتولیدومحاسبه1

 ومحاسبهشکافتولید؛.برآوردتولیدبالقوه2

 شدهمتناسببااقتصادایران؛.برآوردمدلرشدنئوکلاسیکیتعدیل3

 وریکلعواملتولید..برآوردمدلعواملمؤثربربهره4

.تابوتولید1-2

تولیمدداگلا سمتاندهرابمهعوامملمداگلا است.تابوتولیدکابمدراینپژوهشنقطهآغازماباتابوتولیدکاب

تابوزیر)برووسمالیت20سوآنمکند.درراستایمدلنئوکلاسیکیسولووریمرتبطمی)سرمایهونیرویکار(وبهره

مورداستفادهقرارگرفتهاست.21(2004مارتینت
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tشاخصزمانتYدهندهنشانGDPواقعیتKموجودیواقعیسرمایهوLنیرویکارشاغلاست.هاچنینسهم

شاملپیشمرفتفنماوریوTFPعنوانبه.bteAسهمعاملکارازستاندهاستوعبار 1سرمایهازستاندهو

شدهسمرمایهونیمرویتابوتولیددرسطحدادهانتقالTFPکنند.سایرعواملیاستکهکاراییفرایندتولیدرامتأثرمی

کند.رشدمیbشودکهدرنرخفرضمیTFPعنوانجز ثابتنیزبهAدهد.کاررانشانمی

آید.دستمی)نیرویکار(وگرفتنلگاریتمطبیعیازچپبهراستمعادلهزیربهL(به1باتقسیممعادله)

(2)

tt kbtay 
YوKترتیبلگاریتمطبیعی)برحسبحروفکوچک(بهGDPسمرانهوموجمودیواقعمیسمرمایهسمرانهرانشمان

(قابلمحاسبهخواهمدبمود.ایمنتمابو2ماندهمعادله)مشاهدهوازطریقباقی(غیرقابلA)لگاریتمطبیعیaدهند.می

هایآنمانندفرضرقابمتکامملتود.برخیازویژگیشتولیداغلببرایتقریبیازامکانا تولیداقتصاداستفادهمی

.کارکردنباآنراتسهیلکردهاستوسهمثابتدرآمدیعواملت22(CRTS)بازدهثابتنسبتبهمقیا 

.آزمونریشهواحدوپایاییمتغیرها2م2

افمزارد.بمااسمتفادهازنمرمشموپیشازبرآوردمدلتابتدابهبررسیوجودریشهواحدوپایاییمتغیرهاپرداختمهممی

Eviews وجودریشهواحددرمتغیرهایمدلشاملyلگاریتمتولیدناخالصداخلیسرانه(و(kلگماریتمموجمودی(

کنمیم.درجمدولزیمرنتیجمهآزممونبررسیممی(ADF)یافتهفولرتعایمکارگیریآزموندیکیسرمایهسرانه(رابابه

یافتهدرسطحوتفارلمرتبهاولمتغیرهاآوردهشدهاست.متغیرهایتحقیقبامقایسهآمارهآزممونفولرتعایمدیکی

شوند.باشندوباتفارلمرتبهاولپایامیومقادیربحرانیتدارایریشهواحدمی

اییمتغیرهایتابوتولید(.نتایجآزمونپای1جدولشااره)

                                                                 
20. Solow- Swan 

21. Robert J. Barro and Xavier Sala – I Martin 

22. Constant returns to scale 



فولردرسطحآمارهدیکیمتغیر

(1متغیرها)

فولردرتفارلمرتبهاولآمارهدیکی

(1متغیرها)

بدون

روند

باروندبدونروندباروند

y 90/1-69/1-99/2-92/3-
k 92/0-18/1-78/2-43/3-

مأخذ:محاسبا پژوهش

و-24/3و-60/1ترتیمبدرصدبدونروندوباروندبمه10یافتهدرسطحفولرتعایمدیکی.مقادیربحرانیآزمون1

است.-60/3و-96/1ترتیبدرصدبرایبدونروندوباروندبه5درسطح

کمهدویماچنمدمتغیمراست.مفهوماقتصادیهاگراییایناستکههنگامی23گامبعدیبررسیهاگراییبلندمد 

شوندتمایمکرابطمهتعمادلیبلندممد راشمکلدهنمدتاسا مبانینظریبایکدیگرارتباطدادهمیسریزمانیبر

تامادرطولزمانیکدیگرراهایزمانیدارایروندیتصادفیبودهوناپایاباشندهرچندماکناستخوداینسری

کننمدهوجمودیمکبراینمفهمومهاگرایمیتتمداعیایکهتفارلبینآنهاپایااست؛بناگونهکنندتبهخوبیدنبالمیبه

(1987کنمد.انگملوگرنجمر)ساتآنحرکتمیرابطهتعادلیبلندمد استکهسیستماقتصادیدرطولزمانبه

گیرندکهبراسا رابطهزیردرتعادلبلندمد قراردارند:ایازمتغیرهایاقتصادیرادرنظرمیمجاوعه

(3)
0...2211  ntntt xBxBxB 

),,...,(ترتیبناایانگربردارهایبهXtوBاگر 21 nBBBو),...,,( 21 nttt xxxباشندتسیستمبمالازممانیدرتعمادل

شود:عبار دیگرتخطایتعادلنامیدهمیانحرافازتعادلبلندمد یابهetباشد.0tBxخواهدبودکه

(4)

tt Bxe  
باشدتتعادلبمالامعنمیخواهمدداشمت.براسما تعریمفانگملوگرنجمر24کهفرایندخطایتعادلپایادرصورتی

),,...,((ازهاگراییبلندمد تعناصربردار1987) 21 ntttt xxxx راهاگرایبلندمد ازمرتبمهdوbنامیمدهو

),(صور به bdCIxt دهند.اگراولاًتاامعناصربردارمینشانxtجاعیازمرتبهdباشمندوثانیماًبمرداریماننمد
),...,,( 21 nBBBB ازایوجودداشتهباشدکهبهb>0ترکیبخطیntnttt xBxBxBBx  جاعی2211...

.(Enders, 2010)شودبردارهاگراییبلندمد نامیدهمیBصور بردار(باشدتدراینd-bازمرتبه)

متغیرهاداریم.طبقتعریمفتوجمود25گرنجرنیازبهتعیینمرتبهجاعیماکنونبرایآزمونهاگراییبلندمد انگل

رابطههاگراییبلندمد بینمتغیرهامستلزمایناستکهتاامیمتغیرهایمورداستفادهدربرآوردمدلازیکمرتبه

گرنجمرتمباشند.ازآنجاکهاستفادهازروشانگلمیI(1)دهدکههردومتغیرازدرجهباشند.نتایججدولبالانشانمی

                                                                 
23. Cointegration 

24. Stationary 

25. Integration 



سا وجودیکبردارهاگراییبلندمد استتازآزمونهاگراییبلندمد یوهانسنبرایتشخیصتعمدادتنهابرا

کهنتایجآزمونهاگرایمیبلندممد یوهانسمنبمرایتمابوتولیمددرکنیم.چنانبردارهاگراییبلندمد استفادهمی

شمود؛بنمابراینبمرآوردوهانسنثابتمیدهدتتنهایکبردارهاگراییبلندمد باروشی(نشانمی2جدولشااره)

براثمرعمرضازمبمد ومتغیمررونمد)فنماوری(تاثمرگرنجرمیسراستواینروشعلاوهمتابوتولیدباروشانگل

 (.1378دهد)نوفرستیتمتغیرهایمجازیرانیزبرخلافروشیوهانسننشانمی

(1انسنبرایتابوتولید)(.نتایجآزمونهاگراییبلندمد یوه2جدولشااره)

آماره

آزمون

الگویدومفرریه

(Cمقیدت

(Tبدون

الگویسوم

(Cنامقیدت

(Tبدون

الگوی

چهارم

(Cنامقیدت

T)مقید
H0 H1 آما

ره

مقدار
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95٪

آمار

ه

مقدار

بحران

ی

95٪

آمار

ه

مقدار

بحرا

نی

95٪
trace


0=r1=

r> 

4/

26

3/205/

24

5/159/

32

8/25

1=r2=
r> 

78

/1

16/910/

0

84/366/

5

5/12

max


0=r1=r6/

24

8/154/

24

3/143/

27

4/19

1=r< 2=r78

/1

16/91/084/366/

5

5/12

مأخذ:محاسبا پژوهش

TنامقیمدوC(ونامقیمدترینحالمت)TوبمدونCترتیبشاملمقیدترینحالت)بمدون.الگویاولوآخرکهبه1

 شوندوکاترمحتالهستندتدرجدولمنعکسنشدهاست.نامقید(می

شمود.بمهایمنپسازتعیینریشهواحدوتشخیصتعدادبردارهایهاگراییبلندمد ترابطهبلندمد برآوردممی

کنیم.روشیادشدهبهاینشکلاسمتکمهاستفادهمی(AEG)یافتهگرنجرتعایممگرنجروانگلممنظورتازروشانگل

آوریمم.سمپسبمهدسمتممیکنیموجز پسااندآنرابهبرآوردمیOLSرابهروش(2)ابتدارگرسیونینظیررابطه

I(0)کنیم.اگرجز پسمااندپایماتفاقمدریشمهواحمدیافتهتناپایاییپسااندمدلراآزمایشمیفولرتعایمروشدیکی

گیریخواهیمکردکهمتغیرهایموردبرآوردتهاگراهستندونگمرانرگرسمیونکماذبنیسمتیموگاهنتیجهباشدتآن

(ثابمت1987دسمتخواهمدداد.اسمتاک)راازپارامترهمابمه26تبرآوردهایفوقسازگارOLSبرآوردمدلبهروش

                                                                 
26. Super Consistent 



کهمتغیرهاپایاهسمتندتتراززمانیهستندسریوI(1)یرهاکندکهبرآوردحداقلمربعا معاولیدرشرایطیکهمتغمی

27(. Enders, 2010ت2010؛1378شوند)نوفرستیتهاگرامی

بمرایمنفمرضاسمتواراسمتکمهADFهایاخلالرگرسیونبهروشبرآزمونناپایاییجالهآزمونهاگراییمبتنی

صور بایمدازباشندتدراینI(2)مااگرتعدادیازمتغیرهاهستندتاI(1)متغیرهایموجوددررابطهرگرسیونهاگی

درحالمتسمطحو3استفادهکرد.برایناسا تجز پسااندممدل28شدهتوسطهالدراپمقادیربحرانیمحاسبه

هیافتمفمولرتعامیمروندوباروندتموردآزمونریشهواحدقرارگرفت.مقایسهقدرمطلمقآممارهآزمموندیکمیبدون

(اسمت؛بنمابراینفمرضصمفر-61/3ت-99/2درصمد)5(ومقادیربحرانمیدرسمطح-62/4(و)-45/4ترتیب)به

تاسمت.I(0)ترتیبجالهپسااندحاصلازتخاینمدلدرسطحتپایااینکندوبهبروجودریشهواحدراردمیمبنی

بقتآنبامبانینظریتاحتامالکماذببمودنرگرسمیونبنابراینباتوجهبهنبودنریشهواحددرپسااندمدلومطا

عنموانممدلبمرآوردشمدهاسمتتبمهFMOLS29(کهررایبآنبماروش3شااره)رابطهشودوموردبرآوردردمی

داروررایبمطابقباتئموریدارایعلاممتمموردنظرهسمتند.مناسبانتخابشد.دراینمدلتاامررایبمعنی

همایشمدیداقتصمادیغمربقمرارموردتحریم1390نیزباتوجهبهاینکهاقتصادایرانازسال30متغیردامیتحریم

کند.خوبیتأییدمیگرفتهتواردمدلشدهاستوعلامتمنفیآنتاینشوکرابه



(5)

y=82/1-   + 009/0 t+ 67/0 k- 124/0 dsanction 

(39/2-()65/3()03/4()48/7-) 

واهایتآنTFP.نرخرشد3-2

TFPکندودستیابیبمهرشمدهایبمالاوپایمدارتمسمتلزمافمزایشتریازکاراییتولیدکشورهاارائهمیتصویرکامل

شمودتایمرانبمینکشمورهای(مشماهدهممی3گونمهکمهدرجمدولشمااره)وریکلعواملتولیداست.هاانبهره

دررشمدتدرTFPلحاظرشداقتصادیوهمازنظرسهموریآسیاتهمبهازمانبهرهس2014موردمقایسهدرگزارش

سطحبسیارپایینیقراردارد.

(1970-2012وعواملتولیدازرشداقتصادی)TFP(.سهم3جدولشااره)

رشدکشور

اقتصادی

)درصد(

سهمازرشد)درصد(

سرمایهنیرویکار

)فیزیکی(

سرمایه
(IT)

TFP 

7/3266735ایران

7/81250336چین

                                                                 

.1392.احادیشادمهریتفلاحیونیازیمحسنیت27

28. Haldrup 

29. Fully – Modified OLS 

30. Dummy Variable "Sanction" 



3/6226459مالزی

651125-6/21ژاپن

3/52843227هند

0/7275897سنگاپور

8/226271631آمریکا
Source: Apo . Productivity Data base, 2014, 01 

درصداسمتتامما35تا25ازرشددربرخیازکشورهابینTFPشودتسهمگونهکهدرجدولبالامشاهدهمیهاان

دستآممدهاسمت؛لمذاایمنمنبمورشمدازابعمادمختلمفدارایاهایمتاسمتودرصدبه5برایایرانایننسبت

دهد.باتوجهبهایمنرانشانمیTFPهایجهانیتتصویرخوبیازدستیابیبهرشدهایبالاترازطریقافزایشتجربه

وعواملمؤثربرآنتبیینشدهاست.TFPر درادامهمقالهتبرآوردررو

وافزایشعوامل)سرمایهونیمرویTFPتوانیممنابورشدستاندهرابه(تمی2)رابطهازaاکنونپسازتخاینپارامتر

ازارکالاوعوامملرقمابتیشودکهتابوتولیددارایبازدهثابتنسبتبهمقیا وهردوبکار(تجزیهکنیم.فرضمی

صور :هستند.دراین
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آیمد.دستممیازاختلافرشددرآمدونرخموزونرشدعواملبهTFPشودتگونهکهدررابطهبالامشاهدهمیهاان

کاربردسیاستینداردتزیراعواملپشتنمرخرشمدTFPهاوهااست.تجزیهرشدبهنهادههامتناارباسهمنهادهوزن

TFPعنوانمثالتاعاالسیاستیکمهمنجمرشدهتمشخصنیست؛لذااینپرسشهاچنانمطرحاستکهبهزدهتخاین

دارد؟TFPبهتورمیاکسریبودجهشودتچهآثاریبرانباشتسرمایهیارشد

دورهمموردرادرTFPمحاسبهشدهاست.نامودارزیمررشمد(7رابطه)براسا TFPپسازبرآوردتابوتولیدترشد

دهد.بررسینشانمی

وریکلعواملتولید(.رشدبهره1ناودارشااره)



 
هایپژوهشمأخذ:یافته

دراقتصادایرانداشتهباشیمتبرآوردتولیدبالقوهومحاسمبهTFPتریازروندتولیدودرادامهبرایاینکهتصویردقیق

شکافتولیدانجامشدهاست.

لیدلازماستتولیدبالقوهبرآوردشود.دراینچارچوبابتداعوامملتولیمدبمرآوردشمدهوبرایمحاسبهشکافتو

(تولیمدبمالقوه7)رابطمهTFPوهاچنمینمقمدار(5رابطمه)شدهدررگرسیونزدهسپسبااستفادهازررایبتخاین

برآوردتوشکافتولیدمحاسبهشدهاست.

31پرسکا م.فیلترهدریک4-2

مد اعتقاددارندکههایکوتاهزاقتصاددانانبهتحولرشداقتصادیدرطولیکمسیرمعینتدرپینوسانبسیاریا

هماماننمدبهبمودشودکهبعضیازایمنتکانمهتلقیکرد.اقتصادازدونوعتکانهمتأثرمی«روند»تواناینمسیررامی

هاناپایاهستند.درمقابملتگونهسریتندکهازنظرساختارتاینوریویاافزایشنیرویکاردارایآثاردائایهسبهره

هادارایآثارموقتیهستندتمانندمخارجدولتویاتغییردرحجمپول.اینبخشازتولیدکهتحمتبرخیازتکانه

ایاباشد.باشد.اینجز ازنظرساختاربایدپاقتصادیمی«دوران»هایموقتیاستتمربوطبهتأثیرتکانه

کند(تدراینرابطهدونوعتحلیلوجوددارد.رهیافتنخستتفرضمی1995هایبلانچاردوفیشر)براسا نظریه

هایگذرااستورهیافتدوممد تناشیازتکانههایکوتاهکهجز روندتولیدهاواراستوبنابراینبیشترنوسان

هایدائایبودهوتولیدوروندتیکیاست.دراینمقالهبرایتفکیمکانهسببتکهاصرفاًبهکندکهنوسانفرضمی

هایزمانی)نیرویکمارتموجمودیسمرمایهوتولیمدناخمالصهایزمانیازفیلترکردنسریروندودوراندرسری

خطمیاسمتکمهطمورتکنیکمییمکفیلتمراند.اینفیلتربمههاانجامشدهپرسکا تمحاسبهمداخلی(بافیلترهدریک

شمدهدوهمایجامونسبتبهمجذورstدرپیرامونytازحداقلکردنواریانسزمانی(st)مسیریهاوارشدهرابانام

آورد.(بهدستمیstتفارل)

(8)
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31. Hodrick- Prescott filter 
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100همایبمابسمامدسمالیانههابمرایدادهکهپارامترهاوارسازیاستتبرحسبدورهانتشاردادهλدراینجاپارامتر

(.1392:372شود)مرادیتدرنظرگرفتهمی

برآوردوباتوجهبهسمهمهریمک1368-1392برایناسا تنیرویکاربالقوهوموجودیسرمایهبالقوهبرایدوره

شمدهتتولیمدمحاسمبهTFPدستآمدوهاچنینمقدارداگلا بهموعاملتولیدکهازبرآوردتابوتولیدکابازایند

(وازاختلافبینتولیمدواقعمیوبمالقوهت2بالقوهاقتصادایرانبرایدورهیادشدهبرآوردشدهاست)ناودارشااره

 دهد.انشانمی(شکافتولیدر3شکافتولیدمحاسبهشد.ناودارشااره)

(.مقایسهتولیدواقعیوروندبلندمد اقتصادایران2ناودارشااره)

 
هایپژوهشمأخذ:یافته

هماازتولیمدبمالقوه)رونمدشودتعالکرداقتصادایراندراغلبسمال(مشاهدهمی2گونهکهدرناودارشااره)هاان

هایانبساطیپولیومالیتحتتأثیرافمزایشناشیازسیاستبلندمد (انحرافداشتهاست.شکافیادشدهعادتاً

ممد ایمنسیاسمتباشد.اگرچهدرکوتماهکهبهبالاترینمقدارخودرسیدتمی1380ویژهدردههدرآمدهاینفتیبه

راهمایاصملیاقتصمادتشمتابتمورمدلیلتغییرنکمردنبنیمانمنجربهتحرکتولیدوکاهشنرخبیکاریشدتامابه

تمورمیگیمریشمرایطرکودممهایاقتصادیتموجمبشمکلهایاخیرهاراهباشوکتحریمدنبالداشتهوطیسالبه

عایقیدراقتصادایرانشد.

اقتصمادایمرانازطریمقانمدازهتوانستروندبلندمد اقتصادراتغییردادهوبروریمیآنچهمسلماستترشدبهره

هاییکهتولیدواقعیفراترازتولیدبالقوهبودهاستتتحتتمأثیرافمزایشچشماگیرسالرشدغیرتورمیبیفزاید.در

دلیلمازادعررهارزوعدمتعدیلنرخارزمتناسببااختلافنرختورمداخلمیوخمارجیودردرآمدهاینفتیبه

داخلیبازیرابهصمادرکنندگانپذیریتولیدداخلیشدتتولیدکنندگاننتیجهواردا ارزانکهموجبکاهشرقابت

دستنیامد.ورینیزتوفیقیبهخارجیواگذارکردندولذادرحوزهبهره

(.شکافتولید3ناودارشااره)
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هایپژوهشمأخذ:یافته

برایرشداقتصادیواستانداردهایزنمدگیدرطمولزممانتTFPدلیلاهایتجدیافزایشدراینبخشازمقالهبه

هایمناسمباقتصمادایمرانتصمریحتوورشدتولیدناخالصداخلیسرانهتحلیلتمدلTFPکنندهرشدعیینعواملت

 شود.نتایجبرآوردهاارائهمی

TFPکنندهرشداقتصادیورشد.عواملتعیین3

و؛جوهمانس1999؛همالوجمونز1990هایرشدبراهایتنهادهایخموب)نمور تهایاخیردرنظریهپیشرفت

هایمناسبدرایجادیکمحیطمناسمبکمهتوسمعهاقتصمادیرااز(وسیاست2009اوغلوت؛آیسم2001رابینسونت

همایطریقانباشتعواملتولیدواستفادهکاراازمنابوتسریوکندتتأکیددارند.براسا مباحم نظمریوپمژوهش

اند.شرحزیرپیشنهادشدهبهTFPادیورشدکنندهرشداقتصشدهتمتغیرهایتوریحیتعیینتجربیانجام

مالی.اندازهدولتوسیاست1-3

هادریافمت(بایددرآمدبالاییازمحلمالیا ازخانوارهاوبنگاهGDPعنواندرصدیازیکدولتبامخارجبالا)به

هماتراینتاثرمستقیممخارجومالیا بسازد.علاوهطورمعکو متأثرمیکندکهقاعدتاًکاراییفعالیتاقتصادیرابه

راازطریقاثرآنبرتورموثبما اقتصمادTFPتواندرشد(میGDPازنظرگاهسیاستمالی)نسبتکسریبودجهبه

هایدارایمزیتنسبی)تولیدکالاهمایعامومی(کلانمتأثرنااید.لازمبهیادآوریاستکهفعالیتدولتدرحوزه

هماییبماسمویفعالیمتدلیلاینکهمخارجبمهتبهGDPعنوانسهایازدهدتاماانبساطمداومآنبهرشدراافزایشمی

شودتدارایاثرمنفیبراقتصاداست.کاترهدایتمیکارایی

هاومحیطباثبا پولی.ثبا قیات2-3

ثبماتیثباتیپولیوبمیمحیطباثبا پولیبستریمناسببرایعالیا کاراییکبازاراقتصادیاست؛درمقابلتبی

کنندوباع نااطاینانیوتضعیفتضماینبینیمیهاینسبیراغیرقابلپیشهاوقیاتهاهردوسطحقیاتقیات

همایبلندممد وگمذاریترتیبتورمبالاوناپایمدارموجمبکماهشسمرمایهاینشوند.بهاعتباراجرایقراردادهامی

شود.کاهشکاراییسرمایهودرنتیجهکاهشرشداقتصادیمی

.توسعهمالی3-3

گذاریتتشمویقورودوتجهیمزسمرمایهخمارجیورایسرمایهبخشمالیکارآمدنقشمهایدرتجهیزمنابومالیب

گذارنمد.هایمالیکارآمدازطریقتقویتحاکایتشرکتیتبررشداثمرممیکند.واسطهتخصیصبهینهمنابوایفامی

-      . 

-      . 

-      . 

-     . 
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جموییدرهمایممالیتحاکایمتشمرکتیراازطریمقصمرفهنشاندادندکمهواسمطه32(1993بنسیونگاواسایت)

33شموند.هاچنمینکینم ولموینوریسرمایهورشدممیدهندوموجبافزایشبهرهنظار تبهبودمیهایهزینه

دارانجامدادندتنتیجهگرفتندکهرابطمهمعنمی1960-1989کشورطیدورهزمانی77(درپژوهشیکهدرباره1993)

وریوجمودانباشتسرمایهورشمدبهمرهآماریوقویاقتصادیبینعاقمالیورشدتولیدسرانهواقعیبلندمد ت

هاییمانندنسبتنقدینگیبهتولیدناخمالصیافتگیبخشمالیکشورهامعاولاًازشاخصدارد.برایسنجشتوسعه

هایبانکیبهتولیدناخالصداخلیتسهمبانکداریخصوصیازصنعتبانکداریو(تنسبتسپردهM2/GDPداخلی)

کنند.سیدگذشتهبهکلتسهیلا اعطاییاستفادهمینسبتمطالبا معوقوسرر

34.درجهبازبودنتجار 4-3

کمارگیریهماینظمریبمهاینشاخصبرابربانسبتمجاوعصادرا وواردا بهتولیدناخالصداخلیاست.پایه

35وکا وروممرزااستکهلهایرشددورنوریدراقتصادتدرچارچوبنظریهسیاستبازتجاریبرایرشدبهره

همایفنمیهایبازتجاریمنجربمهدسمتیابیبمهپیشمرفتاند.برمبنایایننظریهتسیاست(آنرامطرحکرده1998)

تمرشمدناندکهآزادبودنتجمار بمهبمزر (مطرحکرده1999)36شود.هاچنینآد وگلسرشرکایتجاریمی

انجامد.سیاستبازتجماریمنجمربمهبرخمورداریازمنمافوقیا میبازاروبرخیازمنافوبالقوهبازدهفزایندهبهم

هاوانباشتدانمششمدهوسمطوحمهمارتیجوییناشیازمقیا ونوآوریپویایناشیازصادرا ازطریقصرفه

یدهد.آزادسازیتجارینیزموجبافزایشرقابتوکماراییتولیمدوامکمانانتقمالفنماورنیرویکارراافزایشمی

(افمزایش1993)37هستند.براسا برآوردفرانکلورومرTFPهاییادشدهازعواملمؤثربرافزایششود.مؤلفهمی

شود.درصدمی0/2تا5/0منجربهافزایشدرآمدسرانهبهمیزانGDPیکواحددرصددرنسبتتجار به

گذاریمستقیمخارجیهایخارجیوسرمایه.کاک5-3

گذاریاختصماصیابمد.هاچنمینشودکهبهتأمینمالیسرمایهرجیدرصورتیموجبالقایرشدمیهایخاکاک

دنبمالرابمهTFPکردنفشاربرپایهمالیاتیداخلیترشمدتواندبامحدودگذاریخارجیمیهایمالیوسرمایهکاک

انسانی)آموزشییابهداشت(موجببهبمودگذاریدرسرمایههایزیرساختیوسرمایهداشتهباشد.تأمینمالیطرح

TFPهایتجربینیزحاکیازوجودیکرابطهمثبتاست.شود؛پژوهشمی

 38.نرخارز6-3

وریدارد.البتهایناثرتبسمتگیداریبرنرخرشدبهرهشدهتنرخارزدربلندمد اثرمعنیهایانجامبراسا پژوهش

طمورکلیرایکشورهایباسطحتوسعهممالیپمایینتناپایمدارینمرخارزبمهبهسطحتوسعهمالییککشوردارد.ب

                                                                 
32. Bencivenga and Smith 

33. King and Levine 

34. Openness 

35. Lucas and Romer 

36. Ades and Glaeser 

37. Frankel & Romer 

38. Exchange Rate 



.39دارنیستیافتهوداراینظاممالیپیشرفتهایناثرمعنیشودتامادرموردکشورهایتوسعهموجبکاهشرشدمی

.ثبا سیاسیونهادی7-3

رعایتوحاایتازقوانینومقمررا وعالکردخوباقتصادبازارمستلزمتضاینحقوقمالکیتوثبا سیاسیت

محدودیتقدر حاکااناست.بدونتعریفدقیقوتضاینحقوقمالکیتتانباشتسرمایهفیزیکمیوانسمانیدر

کماروایجمادنااطاینمانیتموجمبوکردنفضمایکسمبثباتیسیاسیبامختلپذیرنیست.بیتحقیقوتوسعهامکان

شود.درنتیجهکاهشتوانرشداقتصادیکشورمیگذاریوکاهشانگیزهسرمایه

.تشکیلسرمایهفیزیکی8-3

گمذاردوازسمویدیگمرتطورمستقیمبررشمداثمرممیگذاریفیزیکیباافزایشموجودیسرمایهاقتصادبهسرمایه

؛سمامرزو401986اسمت)روممرتTFPکننمدهرشمدسازدوهاچنینتعیمینهاراهخودانتقالفناوریرامحققمیبه

طورعادهمتأثرازرشدموجمودیرشداقتصادیکشوربه(2رابطه)آمدهازدست.براسا نتایجبه41(1991دلان ت

طورمتوسطمعادلایکهطیدورهزمانیموردمطالعهاینپژوهشتموجودیسرمایهبهگونهسرمایهفیزیکیاست؛به

ایمن(5رابطه)درصدبودهاست.اینموروعدر9/3ورنیزدرحددرصدرشدداشتهاستورشداقتصادیکش4/3

وریآسیانیزسهمازرشدموجودیسرمایهفیزیکمیسازمانبهره2015پژوهشباردیگرتأییدشدهاستوگزارش

درصدبرآوردکردهاست.67برایایرانرامعادل

.انباشتسرمایهانسانی9-3

دهد.وجموددانشماندانطورمستقیموغیرمستقیمرشداقتصادیراافزایشمییدهبهدیکنیرویکارسالموآموزش

توسمعهتسمرمایهشمود.درکشمورهایدرحمالبیشترودرنتیجهرشداقتصادیبالاترممیTFPبیشترباع نوآوریو

هایجدیدازخارجمؤثراست.انسانیدرجذبفناوری

زا)خشکسالیتتحریم(رونهایب.نرخمبادلهوسایرشوک10-3

درکشمورهایTFPهایتجاریهستندوازایمننظمرموجمبرشمدهاینرخمبادلهیکمنبوکلیدیازدورانشوک

نشمان42(1995کهتجار خارجیازتنوعکاتریبرخورداراست.منمدوزا)ویژههنگامیشوند؛بهتوسعهمیدرحال

دهند.بخمشتوسعهتوریحمیواقعیرادرکشورهایدرحالGDPهاینرخمبادلهتقریباًنصفتغییرا دادکهشوک

هماینفتمیاسمت؛لمذاتغییمرا قیامتنفمتوعادهصادرا کشورهاینفتیمتکیبهصادرا نفمتوفمراورده

دهد.کشورراتحتتأثیرقرارمیشد رشداقتصادیهایمقداریمانندتحریمصادرا نفتبهتحریم

همایدرصمددرسمال3/13هایمهمدیگرتخشکسالیاست.سهمبخشکشاورزیازارزشافزودهازیکیازشوک

درصدبمه31کاهشیافتهاست.هاچنینسهمآنازاشتغالاز1392درصددرسال9اولانقلاباسلامیبهحدود

تمرینهایاقتصادوگسترششهرنشمینیازعامدهست.اگرچهرشدسایربخشدرصددردورهیادشدهرسیدها3/18

دلایلاینرونداستتاماخشکسالینیزدراینروندتأثیرزیادیداشتهوتحولا اینبخمشرامتمأثرکمردهاسمت.

                                                                 
39. NBER Working Paper Series, 12117, 2006 

40. Romer 

41. Delong & Summers 

42. Mendoza 



هداردوهایجویوبحرانآبدربرخیازمنماطقکشمورادامماینورعیتکااکانباتوجهبهکاهشسالانهبارش

43دادنشوکناشمیازخشکسمالیدنبالداشتهاست.درمدلبراینشانکسریمداومترازبازرگانیاینبخشرابه

مبرایسال1ازمتغیردامی)ارزش موارزشصفربمرایسمایرمتربارندگیسالانهمیلی200کاترازهایخشکسالی

ها(استفادهشدهاست.سال

همایغمربهایاخیرتبخشمالیکشوروحوزهتجار خارجیموردشدیدترینتحمریمسالهاچنینازآنجاکهدر

هایزیادیدرمبادلا مالیوخارجیکشورایجادکمردهاسمتتشموکهامحدودیتقرارگرفتهاستواینتحریم

تحریمبامتغیردامیتحریمدرمدللحاظشدهاست.

TFPهایرشداقتصادیورشد.مدل4

کننمدهرشمداقتصمادیتممدلرشمدادامهبرایبررسینقشمتغیرهایکملاناقتصمادیوسمایرمتغیرهمایتعیمیندر

مورداستفادهقرارگرفتهاست.TFP برایرشد(11رابطه)و(10رابطه)شدهزیرنئوکلاسیکیتعدیل

(10)

ttttt ttafinanceagovconsagkaagyp 043210 

tttttt fdiafiscalbaaopennessadroughta  98765 inf
(11)

tttt ttafinanceagovconsaagtfp 03210  
tttttt fdiafiscalbaaopennessadroughta  87654 inf 

gypرشدتولیدسرانه؛:

gtfpوریکلعواملتولید؛:رشدبهره

gkرشدسرمایهفیزیکیسرانه؛:

govconsمخارجعارانیدولتنسبتبه:GDPشاخصاندازهدولت(؛(

financeنسبتیازنقدینگیبه(معیارتوسعهمالی:GDPهایبانکیبه/نسبتسپردهGDP؛)

ToTنرخمبادله؛:

droughtمتغیردامیخشکسالی؛:

Opennessنرخبازبودنتجار ؛:

Infنرختورم؛:

Fiscalbدرصدیاز(کسریبودجهعاومیدولت:GDP؛)

FDIگذاریمستقیمخارجی؛:سرمایه
جز ثابت؛:
جز پسااند؛:

Exchangeهوابستگیکشوربهدرآمدهاینفتوآثارنمرخارزبمرتحمولا اقتصمادایمرانتمتغیمرهاچنینباتوجهب

بمرعنوانشکافنرخارز)نسبتنرخبازارآزاددلاربهنرخرسایارز(درمدللحاظشدهاست.نمرخارزعملاوهبه
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وریکلهایتولیدی(ودرنتیجهبهره)بنگاه44تجار هایقابلوریبخشگذاریتصادرا وبهرههایسرمایههزینه

هایغربعلیهکشوردرممدلدلیلشوکناشیازتحریمدهد.متغیردامیتحریمنیزبهاقتصادراتحتتأثیرقرارمی

گذارنمدتبراینتازآنجاکهمخارججاریوعارانیدولتدواثرمتفاو دراقتصادبرجایمیلحاظشدهاست.علاوه

اند.وواردمدلشدهایندوتفکیک

نیزهسمتند؛لمذابماحمذفTFPکنندهرشدطورعادهتعیینفرضاساسیپژوهشحاررایناستکهاینمتغیرهابه

(11رابطمه)درTFPدهنمدهتغییمرا متغیرنرخرشدسرمایهفیزیکیسرانهازمدلانتظارداریمسایرمتغیرهاتتوریح

TFPاستثنایرشدموجودیسرمایهبمرایممدلرگرسمیونتغییمرا مدلرشدتبهباشند.بنابراینمتغیرهایتوریحی

ومتغیرهاییکهپایاهستندتخاینزدهشدهاست.OLSعیناًاستفادهشدهاست.معادلهبالاباروش

هایآماری.داده5

عامدهآمماروشمود.بخمشراشماملممی1368-1392شدهدراینبخشازپمژوهشدورهاطلاعا آماریاستفاده

اسمتخراج(WDI)اطلاعا موردنیازازمنابوبانکمرکزیجاهوریاسلامیایرانتمرکزآممارایمرانوبانمکجهمانی

عبارتنداز:تولیمدناخمالصداخلمیTFPهایرشدورشدمورداستفادهبرایبرآوردمدلهایزمانیشدهاست.سری

(GDPبرحسبقیات)نیهایثابتوجاریتشاخصرماGDPهمایکشماورزیوصمنعتتتارزشافمزودهبخمش

هایثابتتنقدینگیتپایمهپمولیونمرختمورمتآممارموجودیسرمایهتتشکیلسرمایهثابتناخالصبرحسبقیات

وثابمت(تواردا تصمادرا تهایجماریشاغلانتجاعیتتمخارجمصرفیدولتتمخارجعارانیدولت)بهقیات

گذاریمستقیمخارجیتکسریبودجهعاومیدولتتتسهیلا اعطماییبمهبخمشخصوصمیترابطهمبادلهتسرمایه

نقدینگیتپایهپولیومصرفنهاییانرژی.

TFPشدهبرایرشدتولیدسرانهورشدهایتصریح.نتایجمدل6

رابطمه(منعکسشمدهاسمتت4پسازانجامآزمونریشهواحدوتأییدپایاییمتغیرهاکهنتایجآندرجدولشااره)

تمتغیرهایاثرگمذار(gk)وهاچنینباخارجکردنمتغیررشدسرمایهفیزیکیسرانه(gy)برایرشدتولیدسرانه(10)

(موردآزمونقرارگرفتهاست.11رابطه)TPFبررشد

TFP(ورشدgyهایرشد)(.نتایجآزمونپایاییمتغیرهایمدل4جدولشااره)

فولردرسطحآمارهدیکیمتغیر

(1متغیرها)

فولردرتفارلمرتبهآمارهدیکی

(1اولمتغیرها)

باروندروندبدونباروندروندبدون
Inflation 84/0-34/2-41/5-22/5-

Openness 53/127/5-29/4-01/4-
Govcons14/021/1-19/5-67/5-
Gpubcon 05/1-56/4-82/8-48/8-

Fiscalb 53/3-40/4-18/6-90/5-
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Exchange  09/2-26/2-67/4-71/4-
ToT 67/2-64/2-94/0-96/3-

منبو:محاسبا پژوهش

-60/3و-96/1ترتیمبدرصدبدونرونمدوبمارونمدبمه5یافتهدرسطحفولرتعایم.مقادیربحرانیآزمونویکی1

باشد.می

هایموردنیازوهایآنهاباتوجهبهدسترسیبهدادهکلیمادرحذفیالحاظمتغیرهاویااستفادهازجایگزینروش

رهمایآکائیمکوترریبتعیینمدلتتغییرا معیا05/0تاحتاالخطایکاترازtشرایطاقتصادایرانبرمبنایآماره

ممدل(D.W)نااییمدلوهاچنینمقداردوربمینواتسمونومقداراحتاالآنتنسبتحداکثرراستFشوارتزتآماره

داروعلامتمتغیرهانیزمطابقانتظمارشودتررایبمعنی(مشاهدهمی5گونهکهدرجدولشااره)بودهاست.هاان

کند.أییدمیخوبیفرضیادشدهدربالاراتاستوبه

باوجودمطابقتعلاممتمنفمی(Fiscalb)توکسریبودجهدولت(drought)تخشکسالی(inf)ررایبمتغیرهایتورم

(fdi)گمذاریمسمتقیمخمارجیوسمرمایه(tot)دارنبودند.هاچنیننرخمبادلمهآنهاباانتظارا نظریوتجربیتمعنی

دلیملبمهfdiدارنبودنمدولمذاازممدلحمذفشمدند.متغیمرآماریمعنمیدارایعلامتخلافانتظاربودهوازنظر

هایمتعددغربدرطولدورهموردمطالعهسهمبسیارناچیزیدرتأمینمالیاقتصادایرانوآثاربعدیآنبرتحریم

TPFدارد.هاچنینمتغیرخشکسالی(drought)وهاچنینصنایوباوجودتأثیرزیادبرارزشافزودهبخشکشاورزی

هاییادشدهنیازداخلیازطریقدرآمدهاینفتیوواردا بانرخرسایارزبرطرفتبدیلیتبهایندلیلکهدرسال

خوبیدرکسریترازبازرگانیبخمشکشماورزیممنعکساسمتتبماحضمورمتغیمرنمرخارزشدهواینموروعبه

 تبییناست.هنیزهاینتأثیرپذیریازورودنرخارزدرمدلقابلشود.درموردنرختورمونرخمبادلمعنیمیبی

 (TFP(تولیدسرانهورشدبهرهوریکلعواملتولید)gyهایرشد)(.نتایجبرآوردمدل5جدولشااره)

هامتغیرهایتوریحیمدل
 gtfpمتغیروابسته: gyمتغیروابسته:

 tآمارهرریب tآمارهرریب

Gk 
رشدسرمایه

فیزیکیسرانه
645/092/5--

Openness 
درجهبازبودن

تجار 
127/030/3121/018/5

Exchange 

شکافنرخارز

)نسبتنرخارز

بازارآزادبهنرخ

رسای(

003/041/4003/030/5

Gpubcon 

رشدمخارج

مصرفیدولت

)تعدیلشدهبا

150/0-32/3-141/0-17/3-



GDP)رانی

Govcons 

مخارجعارانی

دولت)درصدی

(GDPاز

097/058/2096/010/3

Dsanction 

متغیردامی

های)تحریم

بانکمرکزیو

صادرا نفت(

01/5-45/5-87/5-68/4-

--
88/0= R2

2/19=F 

87/0= R2

9/22=F 

14/2=D.W12/2=D.W 

شمأخذ:محاسبا پژوه

.تحلیلنتایج7

(مشخصاستتمتغیرسیاستبازتجاریودرجمه5هایموردبرآورددرجدولشااره)گونهکهازنتایجمدلهاان

دراقتصادایراناست.براسا آخرینگزارشبانکجهمانیازورمعیتTFPبازبودناقتصادازعواملمؤثربررشد

کمارتشماخصتجمار ورمعیتفضمایکسمبهایمهممدرارزیمابیوتیکیازمؤلفه45وکارکشورهافضایکسب

وریدرسمطحبسمیاراست.ورعیتایراندراینشاخصدرمقایسهباکشمورهاییکمهازلحماظبهمره46فرامرزی

148کشورموردبررسیبانکجهانیتدارایرتبمه184بالاتریازایراندرآسیاقراردارندتنامناسباست.ایرانبین

همایاولتماسمومجهمانترتیبدارایرتبهکن وکرهجنوبیدراینشاخصبهتهن است؛اماکشورهایسنگاپور

هستند.

وریدرایمرانهمایممؤثربمررشمدبهمرهمتغیرنرخارز)نسبتنرخارزبازارآزادبهنرخرسایدلار(ازدیگرمؤلفه

واردا ممواداولیمهوکمالایشود.باتوجهبهوابستگیکشوربهدرآمدنفمتوهاچنمینسمهمبمالایمحسوبمی

وازسمویدیگمرتسمتاندهشمودتتأمیناعتبارمیایازواردا کشورکهعادتاًبانرخرسایارزایوسرمایهواسطه

هماازرسدتهرچهشکافایندونرخبیشترباشمدتبنگماهفروشمیهاعادتاًبراسا محاسبا نرخارزآزادبهبنگاه

شمودوهاممیبرندودرواقواختلافبالاینرخارزتموجبافزایشحاشیهسودبنگاهسودمیافزونهنرخارزبیشتر

ممد وبلندممد تقمدر رقمابتیکند.اماشکافنرخارزدرمیمانرامتأثرمیTFPازاینطریقرشدتولیدورشد

شمدهتوسمطدادهوریتوریحبراینرشدبهرهگذارد؛بناوریاثرمنفیمیهاراکاهشدادهوازاینطریقبربهرهبنگاه

همایهاازافزونهنرخارزاسمتودرشمرایطشموکنمرخارزومحمدودیتواسطهاستفادهبنگاهاینمتغیرتعادتاًبه

ترازارفیتوناتوانیآنهمادررقابمتبماهاپایینکهطیسهسالاخیرمشاهدهشدتموجبفعالیتبنگاهارزیتچنان

تواننتیجهگرفمتلذاباتوجهبهعلامتمثبترریباینمتغیردرمدلبرآوردشدهتنایشود.خارجیمیتولیدا 
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کهتداومافزایششکافنرخارزوپدیدهچندنرخیارزتسیاستمناسبیبرایاقتصمادایمراناسمتتبلکمهسیاسمت

نرخیشدنارزاست.ساتتکمطلوبتحرکتبه

همایوریاسمت.بخمشعامدهبرناممهترینموانوتوسمعهوافمزایشبهمرهانیکیازمهمغیررقابتیبودناقتصادایر

هایگذشتهناکامبودهدلیلفقدانبستررقابتیدرسالقانوناساسیبه44سازیکشورازجالهاجرایاصلخصوصی

قدانتواناندیکمافیدروکارکشورتفبرنامساعدبودنفضایکسبورینکردهاست.علاوهوکاکیبهافزایشبهره

هماوارتقمایکیفیمتفراینمدهایعالیماتیوهایاصلیبرایتجدیدساختاربنگاهبخشخصوصیکهیکیازمؤلفه

وریاستتنتوانستهدربسترهایموجودشمکلبگیمرد.رقمابتیکمردنشدهوافزایشبهرهدرنتیجهکاهشهزینهتاام

ولیدوتجار جهمانیدرچمارچوبکیفیمتتمعیارهماواسمتاندارهایگذاریسهمخاصیازتاقتصادمستلزمهدف

ایکشمورداردتامماهایتوسعهگیریالاللیاست.اگرچهنرخارزتنقشمهایدراینفرایندوجهتشدهبینپذیرفته

ستنیزبایدهادرتعاملجدیبادنیایخارجاایازتحولا کلیهبخشپیوستههمحرکتدراینمسیرکهزنجیرهبه

زمانآندرتخصیصمنابوتتأمینتعادلعاومیموردتوجهقرارگیرد.تعییننرخارزبایدباتوجهبهکارکردهایهم

هایپولیونرخسودبانکی(تمشمارکتدرتثبیمتاقتصمادکملانترفموعمدمتعمادلتمرازاقتصاد)هاراهباسیاست

پذیریخارجیصور گیرد.زیتیارقابتترایجادمهایخارجیوازهاهمهمپرداخت

هاتمتغیرهایمخارجمصرفیدولتومخارجعارانیدولمتدوکمارکردوآمدهازبرآوردمدلدستبراسا نتایجبه

تعدیلشدهاستتGDPوریدارند.علامترشدمخارجمصرفیدولتکهباشاخصرانیاثرمتفاو بررشدبهره

مثبمتاسمت.علاممتهمردومتغیمربراسما GDPعنمواندرصمدیازنمیدولمتبمهمنفیوعلامتمخارجعارا

هماییکمهمربموطبمهویمژهدرحموزههایتجربیومباح نظریمطابقانتظاراسمت.مخمارجعارانمیبمهپژوهش

گذاریشمدهوازایمنهایسرمایهگذاریبخشخصوصیوکاهشهزینههااستتموجبافزایشسرمایهزیرساخت

همایدارایمزیمتنسمبی)تولیمدکالاهمایشود.فعالیتدولتدرحموزهوریمیموجبافزایشرشدوبهرهجهت

هایبابهایندلیلکهمخارجبهفعالیتGDPعنوانسهایازدهدتاماانبساطمداومآنبهعاومی(رشدراافزایشمی

شوندتدارایاثرمنفیبراقتصاداست.کاراییکاترهدایتمی

اچنیناگراینمخارجمنجربهافزایشکسریبودجهدولتشودتاثربازدارندهخواهمدداشمت.واردکمردنمتغیمره

دلیملازنظرعلاممتمنفمیتمطمابقانتظماربمود؛اممابمهوسیاستمالیعنواناندازهدولتکسریبودجهدرمدلبه

دهدکهتمأمینمخمارجدولمتازطریمقکسمریدارنبودنرریبآنازمدلحذفشد.علامتمنفینشانمیمعنی

وریبودجهکهمستلزماستقراضازبانکمرکزیوافزایشپایهپولیودرنتیجهتورماستتاثرمنفیبمررشمدبهمره

 دارد.

ورینشمانتوجهیبررشدتولیدورشدبهرهلحاظمقداراثرمنفیقابللحاظعلامتوهمبهآخرینمتغیریکههمبه

هایاخیرباتحریمبانکمرکزیوبخشممالیهایاالاانهغربعلیهایراناستکهدرسالستتمتغیرتحریمدادها

شمد هاینفتیبهاوجخمودرسمیدوبمهکشوروهاچنینمحدودیتصادرا نفتوواردا وصادرا فراورده

الاللیکشوروقطموبهحوزهروابطمالیبینهاییادشدهکارکرداقتصادایرانراتحتتأثیرقرارداد.گسترشتحریم

الاللیتشرایطدشواریرابرایبانکمرکزیومبادلا خارجیکشورایجادکردهاست.ایمنخدما کارگزاریبین

ایوسرمایهوهاچنینهایاقتصادیبهواردا مواداولیهوکالاهایواسطهموروعباتوجهبهوابستگیبالایبنگاه



رفتتاثمرویرانگمریبمررشمدشاارمیهابهتقالفناوریکهازالزاما موفقیتطرحهدفاندسازییارانهررور ان

هایجدیدتولیدیداشتوموجبشتابتمورموتعایمقرکموداقتصمادکشموردراقتصادیکشوروایجادارفیت

رودتاممایمکشاارمیدایرانبههایاخیرشد.بدیهیاستاینچالشاساسیاگرچهتهدیدیجدیبرایاقتصاسال

توانمدوریمیالاللیبرمبنایافزایشبهرههایبینشود.رویکرداقتصادمقاومتیدرمقابلتحریمفرصتنیزتلقیمی

همایهمایداخلمیازآسمیبهایرشداقتصادیتدرمسیردرستقراردهدوباتکیهبرتوانانمدیکشوررادرحوزه

یادشدهبکاهد.





گیرییجهنت

بمرسماتممدلرشمداقتصمادیمبتنمیهایاساسیاقتصادایراناستوحرکتبمهوریازچالش.رشدپایینبهره1

طمورشود.رشداقتصادیکشوردردورهمموردمطالعمهبمهوریتکلیدرشددرازمد اقتصادکشورمحسوبمیبهره

شمد ناپایمداردرآمدهاینفتیتأمینمالیشمدهوبمهبررشدموجودیسرمایهفیزیکیبودهکهازطریقعادهمبتنی

است.

دهندهانحرافتولیمدازمسمیربلندممد .مقایسهروندتولیدداخلیواقعیباروندبلندمد آن)تولیدبالقوه(نشان2

یهمایانبسماطیپمولیوممالهایدورهموردمطالعهاست.شکافیادشدهعادتاًناشیازسیاسمتآندراغلبسال

ممد بهبالاترینسطحخودرسید.اگرچهدرکوتاه1380ویژهدردههتحتتأثیرافزایشدرآمدهاینفتیاستکهبه

همایاصملیدلیملعمدمتغییمربنیمانهایمزبورمنجربهتحرکتولیدوکاهشنرخبیکاریشدهاستتامابهسیاست

گیمریهایاقتصمادیتموجمبشمکلرهاراهباشوکتحریمهایاخیدنبالداشتهوطیسالاقتصادتشتابتورمرابه

تورمیدراقتصادایرانشد.مشرایطرکود

هایبازتجاریاسمت.وریتحتتأثیرسیاستدهدترشدبهرههایموردبرآوردنشانمیگونهکهنتایجمدل.هاان3

پذیریوافمزایشکماراییتقویترقابتایتبهبزر شدنبازارتهایغیرتعرفهآزادبودنتجار وکاهشمحدودیت

مهایتولیدیوبرخورداریازمنافوپویایناشیازرابطهمثبتصادرا وبهرهبنگاه کهدراغلبورینیرویانسانی

وریکملعوامملافمزایشرشمدوبهمرهانجامدکههاهاینمواردموجبمیممطالعا تجربیبهاثبا رسیدهاست

شود.تولیدمی

دارد.ایمنTFPدهدکهشکافنرخارزرابطهمثبتیبارشمداقتصمادیورشمدهایبرآوردشدهنشانمینتایجمدل.4

ایاسمتکمهبمانمرخرسمایواردکشمورایوسرمایهرابطهعادتاًتحتتأثیرواردا مواداولیهوکالاهایواسطه

هاتمحصولا تولیدیخودرابانمرخویدیگرتبنگاهگرددوازسهایتولیدمیشودوموجبکاهشهزینهبنگاهمی

سووفروشمحصولبانرخآزادرسانند.درواقورانتدسترسیبهارزبانرخرسایازیکفروشمیارزبازارآزادبه

هاشدهاست.ایندرحالیاستکهدرشرایطتحمریمکمهارزازسویدیگرتموجببازدهیوسودآوریبیشتربنگاه

هایارزیوهاچنینواردا ازکشورهایخاصمحدودشدهاستتتولیدتکماهشدلیلمحدودیتا کشوربهوارد

هاوزیانآنهماراهایصنعتیبهزیرارفیتتولیدیرسیدهاستتودرنتیجهافزایشهزینهیافتهوفعالیتاغلببنگاه

ممد منجمربمهافمزایشرشمدوررسمایدرکوتماهدنبالداشتهاست.بنابرایناگرچهشکافنرخارزرسایوغیبه



هاازدوررقابتوناکارآمدیآنهاخواهدشد.لذامد وبلندمد موجبخروجبنگاهشودتامادرمیانوریمیبهره

نرخیشمدنارزوشمفافساتتکپذیریآنهامستلزمحرکتبههاوهاچنینافزایشرقابترشدتولیدپایداربنگاه

گمذاریوموجمبافمزایشنااطاینمانیدرثباتینرخارزازموانوسمرمایهازاراست.چندنرخیبودنوبیشدناینب

وریدارد.هایتولیدیاستکهاثرمنفیبررشدوبهرهفعالیت

گونهکهدستآمدتمخارجدولتاست.هاانهایموردبرآوردبهوریکهازمدل.ازدیگرعواملمؤثربررشدبهره5

وریداشمتهاسمت.دهدتمخارجمصرفیدولتاثرمنفیومخارجعارانیآنتاثرمثبتیبررشمدبهمرهتایجنشانمین

گذاریبخشغیردولتیودرنتیجهموجبرشدتولیمدوهایسرمایهافزایشمخارجعارانیدولتسببکاهشهزینه

یمزیتنسبی)تولیدکالاهایعامومی(رشمدراهایداراشود.هاچنینفعالیتدولتدرحوزهوریمیافزایشبهره

همایبماکماراییکاتمردلیلاینکهمخارجتبمهفعالیمتبهGDPعنوانسهایازدهد.اماانبساطمداومآنبهافزایشمی

توانمددهدکهفعالیتدولتدراندازهبهینهخودمیشودتدارایاثرمنفیبراقتصاداست.اینامرنشانمیهدایتمی

توسعهمانندایرانآثارمثبتیداشتهباشد.اینآثارمثبتمنوطبهعدمتأمینمالیمخمارجمزبموررکشورهایدرحالد

باشد.پیامدهایتورمیکسریبودجهوافزایشانمدازهدولمتازطریقکسریبودجهواستقراضازبانکمرکزیمی

ثباتیوتضعیفنظمامتمأمینممالیکشموروصیوبیوریدارندوموجبخروجبخشخصاثرمنفیبررشدوبهره

شود.می

همایاقتصمادیوریراتحتتأثیرمنفیقمراردادهاسمتتتحمریمشد بهرههابه.متغیردیگریکهطبقنتایجمدل6

همایمقمداریصمادرا نفمتوهایاخیرباتحریمبانمکمرکمزیومحمدودیتغربعلیهکشوراستکهدرسال

دلیلمحدودیتمبادلا مالیتاخمتلالزیمادیدرحموزهتجمار خمارجینفتیبهاوجخودرسیدوبههایفراورده

روندتامااتخاذرویکرداقتصمادمقماومتیشاارمیهاتتهدیدوچالشیاساسیبرایکشوربهایجادکرد.اگرچهتحریم

هاواتکابهمنابوداخلیوهاچنینافزایشگاهپذیریبنتواندرانکاهشاینتهدیدهاتبسترلازمرابرایرقابتمی

دنبمالداشمتهوریرابمهسهمبخشخصوصیازاقتصادکشورفراهمکندوازاینطریقدربلندمد افمزایشبهمره

هاکااکانتأثیراتیمنفمیبمراقتصمادهایمبادلا مالیوانتقالفناوریتحتتأثیرتحریمهرحالمحدودیتباشد.به

اهندداشت.بدیهیاستکهثبا روابطخارجیوامکانتعاملبیشتربادنیادرابعادمختلفتبمرایرشمدکشورخو

باشد.پایداراقتصادکشوررروریمی

شوند.افمزایشتاایملافمرادوریدراقتصادمحسوبمیهایاصلیافزایشبهره.دوعاملفرهن ونهادهاازبنیان7

اندازوانباشتسرمایهوهاچنینافمزایشدرجمهاعتامادویژهافزایشنرخپسمختلفبههایبهمشارکتدرفعالیت

کنمد.وریایفماممیشمودتنقشمیاساسمیدرافمزایشبهمرهعنوانسرمایهاجتااعیمحسوبمیدریکجامعهکهبه

فمرادرابمرایهمایاقتصمادیاهمایحماکمبمرممراودا اجتاماعیکمهانگیمزههاچنینقوانینومقررا تسیاسمت

گیرینهادهایخوبکهعوامملاقتصمادیدهدتهاراهبانظامتدبیرشایستهوشکلگذاریتحتتأثیرقرارمیسرمایه

شود.وریعواملتولیدمیهایپیشرانرشدتشویقکندتمنجربهافزایشکاراییوبهرهگذاریدربخشرابهسرمایه
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