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سچکیذُ
ٚسٕٞؿ٥ٙٗسٔاوٜسنااْستٜا٣ّسوٌسفٍت٤ٙاىسز٥ِٛاىسسسسسسز٤ٍٗسٔٙات٫سوٌآٔى٢ستٍت٢سوٌٙٛٞا٢سٜاوٌوٙٙىٜس٘فرس٘فرس٤ى٣ستَسٟٔٓ

سٗسسضثاز٣سوٌسٔسغ٥ٍٞا٢سولاٖستلسٝاو٢ستَغّٕٝستٌَٖسزٛت٘ىسٔٛغةست٣سٞا٢سل٥ٕس٣س٘فرس٣ٔس.س٘ٛنتٔر ٞاا٢سسستفاُٚوٜستها
وٌٙٛٞا٢سٜاوٌوٙٙىٜس٘فرستٔر،سٌاٍوو.ست٤اٗسزكم٥اكستاٝستٌٍٔا٣ستضاٍتذسسسسسسسوٙا٢ٌَٚسٚسٜٙ٭رسوٌسوٌٙٛست٤ٍتٖسوٝسغُ س

وٝست٥ٙسٍسز٣ٔٛستهٗسنٜٝٛا٣سسس٬ٙٛتٖسته٣ٙستٌَٖستفُٚوٜستهٗسوٙا٢ٌَٚستٝستٍٞا٢س٘فس٣سسٔسماٌٖسٚس٘أسماٌٖس٘ٛن
خاٍوتَو.سوٌت٤اٗسسسسٌاٍوو،سٔا٣سسس٬ٙٛتٖسته٣ٙسوٝست٥ٙسٍسز٣ٔٛسوِٚرستوتٌٜس٣ٔستفُٚوٜستهٗسٜٙ٭رستٝس٘ٛو،سٚستٌَٖستوتٌٜس٣ٔ

سسٞا٢س٘فس٣سز٣ٔٛسٔىَسغ٥ٍن٣٥سٌاٌؼستٔسهٍتظس٘اىٜ،سٔادٓستااستٔاسفاوٜستَسٔاىَسزٝاك٥فسن٥اا٢سِسسسسسسسٌتٔساستتسىتس٘ٛن
سٗسستٍوت٢ٌستٝست٣ٌٍٔستضٍس٘ٛن ٞاا٢سوٙاا٢ٌَٚسٚسٜاٙ٭رسخٍوتنساٝسسسسسسٞا٢سٔطثرسٚسٔٙف٣ستٍستٌَٖستفُٚوٜسٍٞس٤اهستَستها

سٌسسسٛنوٞىسوٝستضٍس٘سٞاسٚستٍآٌٚوستٍِٛٞاس٘ٙاٖس٣ٔس٘سا٤عسقاُٜستَسآَٖٔٛ و.٘ٛس٣ٔ تفاُٚوٜسٞاٍس٤اهستَسسسسسَٖٞاا٢س٘فسا٣ستاٍست
سٌسسُتفاسسٞا٢سوٙا٢ٌَٚسٚسٜٙ٭رسوتٌت٢س٬ىْسزماٌٖستٛوٜسٚسٕٞؿ٥ٙٗستٌَٖستهٗ تفاُٚوٜسسسَٖٚوٜستهاٗسٜاٙ٭رست٥ٙاسٍستَست

 ضٍستٔر.أ٘فس٣سٔس ٞا٢سٔطثرستهٗسوٙا٢ٌَٚستَس٘ٛن

س

تفُٚوٜسس٢،ستٌَٖتفُٚوٜستهٗسوٙاٌَٚسٞا٢س٘فس٣،ستضٍتذسٔسماٌٖ،ستضٍتذس٘أسماٌٖ،ستٌَٖس٘ٛن ٍاصگاى کلیذی:
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 همذهِ

تضًٌٍت٢ٌست٥ٙس٢ٍسوت٘اسٝسسس1970ٞا٢س٘فس٣ستٍستلسٝاوسوٌٙٛٞا٢سٜاوٌسٚسٚتٌووٙٙىٜس٘فر،ست٭ىستَسٔاَس٘ٛن

وٌس٥ٔاِ٭اذست٘ػاْس٘ىٜس٤ٌٚىٍوسٌٔٛوستٔسفاوٜستٝسس،سٚس٥ٔاِ٭اذس٤َاو٢سوٌست٤ٗس٥َٔٙٝسٌٜٛذسٌٍفسٝستٔر.تٔر

زا٤ٍٗسٔثاا٣٘سزئا٤ٌٛى٣سسسسس٬ٙٛتٖسٟٔٓسٔرسوٝستٝسوست٥ٕا٢ٌسّٞٙى٢٘ٛو،س٤ٌٚىٍوستَٚس٤ٌٚىٍسوٚسؤسٝسزم٥ٕٓس٣ٔ

تاسزٛغٝستٝست٤ٙىٝسس.تٍوت٢ٌستٔرستٔسفاوٜستَسزى٥ٙهسنٛو٥ٌٌٍِٖٔٛس٥ٗس٤ٌٚىٍو،٘ٛوسٚسوٚٔسٔٛغٛوسٔكٕٛبس٣ٔ

ٌٚسٌٍٞٛ٘ٝسزىا٘ٝسٚسزغ٥٥ٍتذسغ٥ٍٔٙس٩اٍٜستاٍسٔسغ٥ٍٞاا٢سسسسستَست٤ٗ،ستلسٝاوست٤ٍتٖسٔسى٣ستٝسوٌآٔىٞا٢س٘فس٣ستٔر

٬ٙٛتٖستهٙا٣ستَسسسزث٫سآٖس٘ٛٔاٖسوٌآٔىٞا٢س٘فس٣ستٝسناْسٚستٝسض٥ًٌٍتٌستٔر.سزغ٥٥ٍستٟا٢س٘فرأولاٖستلسٝاو٢سز

وٞى.سوٌٙٛٞا٢سوتٌت٢سٔٙات٫سسزأض٥ٍسلٍتٌس٣ٔسن٥ُ،س٬ّٕىٍوستلسٝاو٢سٌتسزكرسٞاسوٌسوٌٙٛٞا٢س٘فرسوٌآٔىسوِٚر

ت٘اى،سِٚا٣سسسست٢ٍِ٘ستاسٜاوتٌذست٢ٍِ٘سٚسوٕةسوٌآٔىٞا٢سٜاوٌتز٣سٔ٭٣سوٌستٟثٛوس٠ٚ٭٥رستلسٝاو٢سنٛوسوٍوٜ

و٥ُِسٔى٤ٍ٤رس٘أٙأةسوٌآٔىٞا٢س٘ا٣٘ستَسٜاوٌتذست٢ٍِ٘،ستٍنٌٛوت٢ٌستَسٔٙات٫سغ٣ٙست٢ٍِ٘سزٟٙااس٤ُٔارسسسسٝت

ت٤ٗسٌٍٜٚستَسوٌٙٛٞاسوٌستلسٝاوسغٟا٣٘ستٔر.سٚغٛوست٤ٗسٍ٘ت٣٤ستا٬صس٘ىٜستٔرسق٥اذستلسٝاو٢سٚس٥ٔأا٣سس

٘ٙأاا٣٤س٥ٔاُتٖسسسى.سوٌٜاٌٛذسسَتستا٘است٤ٗسٌٍٜٚستَسوٌٙٛٞاست٥ٙسٍسٚتتٕاسٝسٚسزكارسزاأض٥ٍسوالاٞاا٢ست٘ا٢ٍِسسسسس

سٞس٥ٔأرسٞا٢س٘فس٣،ستَ٘ٛنسٞا٢سوٙا٢ٌَٚسٚسٜٙ٭رسزاض٥ٍخ٢ٍ٤ًستهٗ ىستاٛوسسٙاسًٌتٌتٖستلسٝاو٢سلااوٌسنٛت

٢ُ٤ٌسوٍوٜسٚسآٔااو٣ٌسلاَْسٌتسسسٞا٢سٔطثرسٚسٔٙف٣ستٍ٘أٝسٕ٘ثرستٝس٥ُٔتٖسٚس٘كٜٛستضًٌٍت٢ٌسٚس٥ُ٘ستضٍتذسزىا٘ٝ

ٞا٢ستلسٝااو٢سٚس٤ٍتقا٣سسسسى.سغٟرسغ٢ٍ٥ٌّٛستَستكٍتٖٞا٢سٔٙف٣سٚسٔطثرسوت٘سٝستا٘ٙستٍت٢سٔٛتغٟٝستاسزىا٘ٝ

-ٞا٢سزٛٔا٭ٝستلسٝااو٢سسسزى٤ٚٗستٍ٘أٝغٟرسٕٞؿ٥ٙٗسس،٢سٔٙأةستٝس٩ٌٙٔٛسقف٧سضثاذستلسٝاو٢ٞاس٥ٔأرس

ض٥ٍسخ٢ٍ٤ًس٘ٛٔا٘اذسل٥ٕرسأت٣ٙ٥سول٥كس٥ُٔتٖسزس٘ٙانرسٚسخ٥ٗ،سٞا٢سٔالا٘ٝسوٌٙٛستغسٕا٣٬سٚسز٥٩ٙٓستٛوغٝ

٢سغٟا٣٘س٘فرستٍسٔسغ٥ٍٞا٢سوالاٖسسٞاسل٥ٕرست٣ٌٍٔستضٍتذسزغ٥٥ٍسوٌس٘فرستٍس٢ٌٚسٔسغ٥ٍٞا٢سولاٖستلسٝاو٢،س

ض٥ٍسآٖسٌتستٍسأٞا٢س٘فس٣سزس٤ٌُتٖستسٛت٘ٙىستٝسٍٞٙاْستٍَٚس٘ٛنسوٝستٍ٘أٝس٢ٌٛ٤ستٝس،تلسٝاو٢ست٥ٕاٌس٢ٌٍٚ٠ستٔر

٢سٜاك٥ك٣سٌتستزهاايسوٙٙاى.سوٌست٤اٗسسسسسٞاس٥ٔأرسٔسغ٥ٍٞا٢سولاٖستلسٝاو٢ستٝسقىتلُسٕٔىٗسواٞٗسوتوٜسٚس

ٔثس٣ٙستٍسٔاانساٌسوالاٖسسسٌاٌؼس٢سٔطثرسٚسٔٙف٣ستاستٔسفاوٜستَسٔىَسغ٥ٍن٣٥ستلسٝاؤٙػ٣سٞاسزكم٥كس٘ٛن

ٞاا٢سسسض٥ٍس٘اٛنسأزاسسeviewsتفاُتٌسسسٔدٓستاستٔسفاوٜستَسٍْ٘،سٔكأثٝسٚس1354-٣٤1391سوٌٜٚسست٤ٍتٖسوٌٙٛ

سْستفُٚوٜستهٗسل٥ٕس٣س٘فرستٍستٌَٖ ٘اٛوسٚسسسزمااٌٖستٌٍٔا٣سٔا٣سسسسٞا٢سوٙا٢ٌَٚسٚسٜٙ٭رستَس٩ٍ٘سزماٌٖسٚس٬اى

سس٘ٛو.سٞاس٥ُ٘سز٭٥٥ٗسٚستاس٤ىى٤ٍٍسٔما٤ٕٝس٣ٔسَت٣٤ست٤ٗس٘ٛنسٖستنسلا٥َُٔت

 
 خ٥ٙ٥ٙٝسخّٚٞٗ .1

ٞا٢س٘فس٣ست٘ػاْس٘ىٜستٔرسواٝستَسغّٕاٝسآٟ٘ااستاٝسسسسسس٥ٔاِ٭اذس٤َاو٢سوٌست٤ٍتٖسٚسناٌظستَسوٌٙٛستٍس٢ٌٚس٘ٛن

ا٢سٞاسستٝستٌٍٔا٣ستضاٍتذس٘أسمااٌٖس٘اٛنسسسسس1391زٛتٖست٘اٌٜسوٍو.سٌٍٟٔاٖسٚسٕٞىاٌتٖسوٌسٔاَسس٣ٔسٔٛتٌوس٤ٍَس

ؾٍنٙا٣سسس EGRCHتاستٔاسفاوٜستَسٔاىَسسسسOPECٚسسOECDل٥ٕس٣س٘فرستٍسٌ٘ىستلسٝاو٢سوٌٙٛٞا٢س

ٞا٢سل٥ٕس٣س٘فرسوٌسسوٞىسوٝس٘مٗس٘ٛنست٘ى.س٘سا٤عس٘ٙاٖس٣ٔسخٍوتنسٝس1972-2011ٔاٌوفس٣٤سوٌٜٚسَٔا٣٘س

ٍٜٚست٤ػاوسف١ا٢س٘ات٥ٕ٤ٙا٣٘سل٥ٕس٣سوٌستاَتٌٞا٢سغٟا٣٘س٘فرس٘أسماٌٖستٛوٜسٚس٘ٛو٣سوٝستاٍستلسٝااوس٤اهسٌاسسسس

وٌسٔماِٝسنٛوستاستٔسفاوٜسس1391خٌٛسوٌسٔاَسسزأض٥ٍسٔطثرسوتٌوسوٌستلسٝاوسٌٍٜٚسو٤ٍٍسزأض٥ٍسٔٙف٣سوتٌو.ست٥ٔى٢
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تٌزثا٢ست٥ٗس٘ٛٔا٘اذسل٥ٕرس٘فرسٚستاَوٜسٚتل٭ا٣سٔاٟاْسسسس1369-1385ٞا٢سسٞا٢سف٣ّٝسٍٔت٢ٛستٝسٔاَستَسوتوٜ

سٖوٞس٢سزكم٥كس٘ٙاٖس٣ٔٞاستلسٝاوسوٌست٤ٍتٖسٌتست٣ٌٍٔسٕ٘ٛوٜستٔر.س٤افسٝ ل٥ٕارس٘فارسٚسسسسىسوٝسوٚسٔسغ٥ٍس٘ٛٔاا

ٟٔاْستضٍسٔطثارسوتٌ٘اى.سغٟااو٢سٚس٬ّٕا٣سوٌسسسسسسٚتل٭٣سٔىذسٚستّٙىٔىذستٍستاَوٜسل٥ٕرس٘فرستٝسزٍز٥ةسوٌسوٛزاٜ

ٞا٢سل٥ٕرس٘فرستٍسٌ٘ىستلسٝاو٢سوٌٙٛٞا٢سٔٙسهةس١٬ٛستٚخهسٌتست٣ٌٍٔسوٍو٘اى.سوٌسستضٍسزىا٘ٝس1390ٔاَ

٢سل٥ٕرس٘فرستٍسٔكأثٝسٚسٔدٓستضٍسزىا٘ٝ 1خٍٔىاذ-٤هت٤ٗست٣ٌٍٔ،ستتسىتستاستٔسفاوٜستَسٌٖٚسٜاف٣سٞٛوٌ

تٍآٌٚوسٌٍو٤اى.ستاٍستٔااْس٘ساا٤عسسسسسس VAR)ستٍوت٢ٌٔسغ٥ٍٞا٢سٌٔٛوس٩ٍ٘ستاستٔسفاوٜستَست٢ٍِٛسنٛو٥ٌٌٍٖٔٛ

تٍٟت٣ٔسٚس٘ٝا٢ٍ٥سس قاُٜ،ستٔاٌتذسٚست٤ٍتٖست٥ٙس٤ٍٗسٚست٘ى٢ُ٘ٚسٚستوٛتوٌٚسوٕس٤ٍٗسٚتتٕس٣ٍسٌتستٝس٘فرسوتٌ٘ى.

ٞاا٢سٔاانسا٢ٌسٌتستاٍسٔسغ٥ٍٞاا٢ستٔأا٣سسسسسسٔانسا٢ٌ،سزأض٥ٍس٘اٛنسVARٌٖٚسستاستىا1390٢ٍ٥ٌٌوٌسٔاَس

تلسٝاوست٤ٍتٖسٚستٍَٚست٥ٕا٢ٌسّٞٙى٢سوٌست٤ٍتٖسٌٔٛوسزػ٤ُٝسٚسزك٥ُّسلٍتٌسوتوٜستٔر.س٘سا٤عست٤ٗسخّٚٞٗس٘ٙاٖس

٢ست٘ٛت٪س٘ٛنسل٥ٕس٣س٘فرسٔٙاٞىٜس٘ٙىٜستٔر،ستٌٍؾٝسوٞىسوٝس٬لائٓست٥ٕا٢ٌسّٞٙى٢،ستُِتٔاًسوٌسخ٣سٕٞٝس٣ٔ

س٢س٘ا٣٘ستَستزفالاذس٥ٔا٣ٔست٤ٍتٖسوألاسٟٔٙٛوستٛو.س٘ٛنس٠ٍ٬ٝ ٞاست٭ىستَا٘ٝت٤ٗس٘ٙ

ٞا٢سوٌآٔى٢س٘فس٣ستٍسز٥ِٛاىسسسنٛوستٝست٣ٌٍٔستضٍتذس٘أسماٌٖس٘ٛنسسوٌسٔما1389ِٝخٌٛسوٌسٔاَسستٔا٣ٔسٚستو٤ة

وٞاىسواٝستضاٍسسسسسخٍوتنسٝست٘ى.س٘سا٤عس٘ٙااٖسٔا٣سسسLSE٘ٙا٣ٔسستاستٔسفاوٜستَسٌٖٚس1338-1386ت٤ٍتٖسوٌسو٠ٌٚس

ٞاا٢سٔطثارستَسسسسٔىذستضٍس٘ٛنسٔىذسٚستّٙىٔىذستٍسز٥ِٛىس٘أسماٌٖستٔرسٚسوٌسوٛزاٜسٞا٢س٘فس٣سوٌسوٛزاٜسٛن٘

ٞا٢سٔطثرستٔر.ستفاُٖٚسسسٞا٢سٔٙف٣ست٥ٙسٍستَس٘ٛنسٞا٢سٔٙف٣ست٥ٙسٍستٔر،ستٔاسوٌستّٙىٔىذستضٍس٘ٛنس٘ٛن

سٕسسسٞا٢سٔطثرستٍسز٥ِٛىستاسًٌ٘رسَٔاٖسزم٤ٛرس٣ٔستٍست٤ٗ،ستضٍس٘ٛن ىااٌتٖسؤٌااَسسس٘اٛو.س٘ا٤ٍ٥ٗستهاٗسٚسٞ

سٗسسسسست٢ستٝست٣ٌٍٔستضٍتذسٔسمااٌٖسٚس٘أسمااٌٖس٘اٛنسسسسوٌسٔماِٝس1389 ٞاا٢سسسٞاا٢س٘فسا٣ستاٍستٌَٖستفاُٚوٜستها

سٗسسسسVARت٘ى،س٘سا٤عسقاٜاُستَسزهٕا٥ٗسٔاىَسسسسسوٙا٢ٌَٚسٚسنىٔاذست٤ٍتٖسخٍوتنسٝ ٞاا٢سسستااسزٛغاٝستاٝسٚتواٙ

ّٞٙاى٢سوٌست٤اٍتٖسسسٞا٢سوٙا٢ٌَٚسٚسنىٔاذسٕ٘ثرستٝسزغ٥٥ٍتذسٜاوٌتذس٘فس٣،سٚغٛوست٥ٕا٢ٌسس٘أسماٌٖستهٗ

ٞا٢سل٥ٕرس٘فرسسوٌسٔماِٝسنٛوستٝست٣ٌٍٔستضٍتذسخ٤ٛا٢سزىا٘ٝس٥ٌ1388ٍو.سٕٞس٣سوٌسٔاَسسٌٔٛوسزأ٥٤ىسلٍتٌس٣ٔ

وٞىسسٔانسا٢ٌسخٍوتنسٝستٔر.س٘سا٤عس٘ٙاٖس٣ٔسVARتٍسز٥ِٛىس٘اناِٛسوتن٣ّسٚسزٌْٛسوٌست٤ٍتٖستاستٔسفاوٜستَس

وٞاى.سسسزغ٥٥اٍتذسز٥ِٛاىتذست٤اٍتٖسٌتسز٠ٛا٥فسٔا٣سسسسسسوٌٜىس5/1زاسس5/0ٞا٢سوٌآٔىس٘فرسزٟٙاسوٌسقىٚوسسوٝسزىا٘ٝ

-٘انااِٛسسسضثاز٣سل٥ٕرس٘فرستٍسز٥ِٛىوٌسخّٚٞٗسنٛوستٝست٣ٌٍٔسزأض٥ٍست1388٣تٟثٛو٢سٚسٕٞىاٌتٖسوٌسٔاَ

ت٘ى.سوٌست٤اٗسزكم٥اكستٍتٔااْسسسسسسسخٍوتنسٝس1367:1-٢1384:4سف٣ّٝسوٌٜٚسٞا٢سسوتن٣ّسوٌست٤ٍتٖستٍتٔاْسوتوٜ

٥ٕرس٘فر،سزأض٥ٍسٔٙف٣ستٍسز٥ِٛاىسوتٌو؛سٕٞؿٙا٥ٗسوٌستّٙىٔاىذ،سٔسغ٥اٍسسسسسٞا٢سلزٛتت٫س٬ىٓستِ٭ُٕسآ٣٘،سزىا٘ٝ

سٛسضثاز٣سل٥ٕرس٘فرسزأض٥ٍسٔٙف٣ستٍسز٥ِٛىل٥ٕرس٘فرسزأض٥ٍسٔطثر،سٚسٔسغ٥ٍست٣ وتنّا٣سوت٘اسٝستٔار.سسسسس٘انااِ

ت٢سزااض٥ٍس٘ٛٔاا٘اذسل٥ٕارس٘فارستاٍسٌ٘اىستلسٝااو٢ستٍنا٣سسسسسسسسسسوٌسٔماِٝس1387تت٣ٕٙ٤ٍسٚسٕٞىاٌتٖسوٌسٔاَس

سٗسسسسسٚستٝسسOECDوٌٙٛٞا٢س ٞاا٢سسس٥ّٔٝسز٤ٍٝفسغ٥ٍن٣٥سل٥ٕرس٘فارسٌتستٌٍٔا٣سٕ٘اىٜستٔار.س٘ساا٤عسزهٕا٥

وت٢ٌستٍسسوٝس٘ٛنسواٞٗسل٥ٕرس٘فر،ستضٍسٔ٭٣ٙتٔرسس٢ست٤ٗسوٞٙىٜسؤرسآٔىٜسوٌسوٌٙٛٞا٢سًٔوٌٛس٘ٙاٖستٝ

٘أسماٌٖستٔر،سولا٢ٌٚسٚسٕٞىااٌتٖسوٌسسسGDP٘ىتٌو،سوٌقا٥ِىٝستضٍستفُت٤ٗسل٥ٕرس٘فرستٍسٌ٘ىسسGDPٌ٘ىس

-ٞا٢سف٣ّٝسوٌسوٌٜٚٗسنٛو،سٌتت٥ٝستّٙىٔىذست٥ٗسل٥ٕرس٘فرسٚسٌ٘ىستلسٝاو٢ستاسوتوٜوٌسخّٚٞس1387ٔاَس
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ت٘ى.س٘سا٤عس٘ٙاٖسوتوسوٌست٤ٍتٖستٝس٬ٙٛتٖس٤ىا٣ستَسوٙاٌٛٞا٢سسسسوٌست٤ٍتٖسٌتست٣ٌٍٔسٕ٘ٛوٜس1368-٢1386سَٔا٣٘س

سٗس٢س٘فر،سزىاٜ٘ٝاوٌوٙٙىٜ ل٥ٕارسسسٞا٢س٘فس٣سزاض٥ٍس٘أسماٌٖستٍسٌ٘ىستلسٝاو٢سوتٌ٘ى،ستٝست٤ٗسٔ٭ٙاسواٝسوااٞ

سًٌتٌو.٘فر،ست٥ٗستَستفُت٤ٗسآٖستٍسز٥ِٛىس٘اناِٛسوتن٣ّستضٍس٣ٔ

ٞا٢سل٥ٕرس٘فرسوٌستلسٝاوسؾ٥ٗسٌتستٝست٤ٗسٔؤتلاذسوٝسؾٝسؾ٢ُ٥ستضٍس٘ٛنس2010زاً٘سٚسٕٞىاٌتٖسوٌسٔاَس

سٝسسسوٞى،سخأمسوتو٘ىسٚسس٘سا٤عس٘ٙاٖسوتوٜستٔرسوٝستفُت٤ٗسل٥ٕرس٘فرتفُت٤ٗس٣ٔ ٌاًت٢ٌسستاٍسز٥ِٛاىسٚسٔأٍا٤

زاٍستَستضاٍستّٙىٔاىذسسسسٔىذسلا٢ٛسؾ٥ٙٗستضٍسوٛزاٜسٚستٍسٍ٘لسزٌْٛسٚسٍ٘لستٍٟٜسزأض٥ٍسٔطثرسوتٌوسٚسٞٓسزأض٥ٍسٔٙف٣

ٞا٢س٘فس٣ستٍسٌ٘ىستلسٝاو٢سوٌسوٌٙٛٞا٢سست٢ستٝست٣ٌٍٔسزاض٥ٍس٘ٛنس سوٌس٥ٔاِ٭2009ٝتٔر.سو٣ّ٘ٛسٚسٔاٍ٘تس)

ت٤ٗسٜاٌٛذستٔارسواٝسسسسست٢سوٝستىٔرسآٌٚو٘ىستٝست٘ى.س٘س٥ػٝسٜٙ٭س٣ستاستٔسفاوٜستَسٔىَسزثى٤ُسٔاٌوفسخٍوتنسٝ

وتٌ٘ى،ستٔاست٤ٗستضٍسوٌس٤َٛسَٔااٖسوااٞٗس٤افساٝسسسسسG7ٞا٢س٘فس٣ستضٍسٌوٛو٢ستٍستلسٝاوسوٌٙٛٞا٢س١٬ٛسس٘ٛن

ٞا٢س٘فس٣سسٞا٢سقاُٜستَس٘ٛنس٢سخ٣ِٛستٍت٢سٔماتّٝستاستكٍتٖٞاس٥ٔأرسٞاستٝست٤ٗس٘س٥ػٝس٥ٌٔى٘ىسوٝسستٔر.سآٖ

سٝ سوٌس٣٘2006س٘ىتٌو.ستِٚٛٔٛلاسٚستوغٛٔٛ)زٟٙاسوٌسوٛزاٜسٔىذسوأٌاَستٛوٜسٚسوٌستّٙىٔىذسزأض٥ٍسؾٙىت ٢ستسٔماِا

سٝسسٞاسر٥ف٭ا٢ِسل٥ٕرس٘فرسٚسٞاس٘ٛن"زكرس٬ٙٛتٖس ٢سٞااسسوتوٜتااستٔاسفاوٜستَسسسس"٢سوالاٖستلسٝااو٢سوٌس٥٘ػ٤ٍا

-٢2003سَٔاا٣٘سسسو٢ٌٜٚسخَٛسوٌسس٠ٍ٬ٍٝلستٌَسٚس٘سٌْٛ،زسف٣ّٝ،ستٝست٣ٌٍٔستضٍسزغ٥٥ٍتذسل٥ٕرس٘فرستٍسز٥ِٛى،

٢ٍ٥ستٍسزٌْٛسٚسز٥ِٛىس٘اىتٌوسسزأض٥كست٥اٍٍ٘ست٤ٗستٔرسوٝسزغ٥٥ٍتذسل٥ٕرس٘فرسكمزت٘ى.س٘سا٤عست٤ٗسخٍوتنس1970ٝ

سوٌسقا٥ِىٝست٤ٗسزغ٥٥ٍتذستضٍسٔ٭ٙاوت٢ٌستٍسٍ٘لستٌَسوتٌو.

ٞا٢سف٣ّٝسسٚسل٥ٕرس٘فرسٌتستاستٔسفاوٜستَسوتوٜسGDP سوٌس٥ٔاِ٭ٝست٢سو٤ٍٍسٌتت٥ٝسٍ٘لسٌ٘ىس٥ٕٞ2005ّسٖٛس)

ٌوٛوسس9ٔر.ستٚستٝست٤ٗس٘س٥ػٝس٥ٌٔىٜسوٝسوٌستلسٝاوسآ٤ٍٔىاسٌٔٛوست٣ٌٍٔسلٍتٌسوتوٜستس1949-2005تٍت٢سوٌٜٚس

 سوٌس2004ٌوٛوست٭ىستَسغًٙسغٟا٣٘سوْٚستٝسو٥ُِستفُت٤ٗسل٥ٕرس٘فرستٛوٜستٔر.سٌٚو٤ٌٍُسٚسٔاا٤فُس)سس10تَس

سٝسOECDٞا٢سل٥ٕرس٘فرستٍسوٌٙٛٞا٢سسٔماِٝسنٛوستٝست٣ٌٍٔسآضاٌسزىا٘ٝ ت٘اى.ستاٍت٢ست٤اٗس٩ٙٔاٌٛستَسسسسسسخٍوتنسا

وٞىسوٝسل٥ٕرس٘فرسست٘ى.س٘سا٤عس٘ٙاٖس٣ٔستٔسفاوٜسوٍوٜس1972:س3س–س2004:س٣ّ4ٞا٢سفٝسٚسوتوٜسVARٌٖٚس

ٚتل٭٣سوٌسوٌٙٛٞا٢سٚتٌووٙٙىٜس٘فرستٝسغُسِتخٗسٞٓسوٌسٔىَسن٣٥سٚسٞٓسوٌسٔىَسغ٥ٍن٥ا٣سسسGDPٚسٌ٘ىس

وٞىستفُت٤ٗسٚسواٞٗسل٥ٕرس٘فرستضٍتذسٔسفااٚز٣سٌتستاٍسسسسٌتت٥ٝسٔٙف٣سوتٌ٘ى.ست٣ٌٍٔسٔىَسغ٥ٍن٣٥س٘ٙاٖس٣ٔ

٥ٌٍ٘اىسواٝستفاُت٤ٗسٚسوااٞٗسل٥ٕارس٘فارستضاٍتذس٘أسمااٌٖستاٍسسسسسسسسسسسٌٛٞاسوتٌو.سآٟ٘اس٘س٥ػٝس٣ٔتلسٝاوست٤ٗسوٙ

 سوٌس٥ٔاِ٭ٝسنٛوستٝست٣ٌٍٔسزاض٥ٍس٘ٛٔا٘اذسل٥ٕارس٘فارسسس2001وتٌو.سآِس٣٘ٛسٚستلاٚتو٢س)سOECDوٌٙٛٞا٢س

ٞا٢سٔاٌٛوستٔاسفاوٜسوٌست٤اٗسزكم٥اك،سسسسسست٘ى.سوتوٜستٍسٞفرسٔسغ٥ٍسو٥ّى٢ستلسٝاو٢سولاٖسوٌٙٛسو٤ٛرسخٍوتنسٝ

وٞىسوٝسس.س٘سا٤عسقاُٜستَستٍآٌٚوسٍٞسوٚسٔىَس٘ٙاٖس٣ٔتٔر1984:س1س-1998:س4ٞا٢سف٣ّٝس٣٤سوٌٜٚستَستوٜو

ٌاًتٌوسٚسوٌسسسل٥ٕرس٘فرس٬ّرسزغ٥٥ٍسوٌآٔىس٘فرستٛوٜسٚستَست٤ٗس٤ٍ٤كستٍسٔهاٌظسوِٚرسٚسٔا٤ٍسٔسغ٥ٍٞاستضٍس٣ٔ

ٞا٢ستلسٝااوسوالاٖستضاٍسسسسل٥ٕرس٘فرستَس٤ٍ٤كسٔهاٌظس٬ٍٕت٣٘سٚسٔهاٌظسغا٢ٌسوِٚرستٍسٔسغ٥ٍسٞا٢سٚتل٫سزىا٘ٝ

سًٌتٌوسٚستِثسٝستَسآ٘ػا٣٤سوٝسوِٚرسزٟٙاسٔاِهسوٌآٔىٞا٢س٘فس٣ستٔرست٤ٗسٕٔأِٝسوٌٚستَست٘س٩اٌس٥ٕ٘ر.س٣ٔ
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زٜٛا٥ف٣ستٔار،ستاٝست٤اٗسزٍز٥اةسواٝستتساىتسسسسسسسسس-ت٤ٗسخّٚٞٗستَسق٥صسٞىف،سواٌتٍو٢سٚستَسق٥صسٔا٥ٞر،س٣ّّ٬

ٞا٢سآ٢ٌٚس٘ىٜسٚسٔدٓسزػ٤ُٝسٚسزك٥ُّسوتوٜساتها٘ٝست٢سغ٫ٕٔثاقصسزئ٤ٌٛهسٚس٥ٔاِ٭اذسزػٍت٣ستٝسٌٖٚسوس

ٞا٢ستلسٝاؤٙػ٣سٜاٌٛذسخ٤ًٍفساٝستٔار،سوٌسٕٞا٥ٗسٌتٔاساستَس٘اٍْستفُتٌٞاا٢سسسسسسسست٤ٗسخّٚٞٗستٝسوٕهسٔىَ

EviewsٚسسExcelستٍٟٜسٌٍفسٝس٘ىٜستٔر.س

،ستٌَٖستفاُٚوٜستهاٗسسس LRVAAٞا٢سٍٔت٢ٛستٝستٌَٖستفُٚوٜستهاٗسوٙاا٢ٌَٚ)سسسوٌست٤ٗسسخّٚٞٗستَسوتوٜ

س LRCU٘مى٣ٍٙ٤سٚتل٭٣) سLROP سٚسل٥ٕرسٚتل٭٣س٘فر)LRG) ٔهاٌظسٚتل٭٣سوِٚرس LRVAI٭ر)ٜٙ

واٝستاٝسٜاٌٛذسآٔااٌسسسسس  LREXٚسٍ٘لستٌَسٚتل٭٣)  LRBI)سٚسٍ٘لستاَو٣ٞسٚتل٭٣سز٥ٟٕلاذستا٘ى٣س٤هسٔاِٝ

ٔٛغٛوسوٌسٔا٤رستا٘هسٍٔو٢ُست٤ٍتٖسٚسٍٔوُسآٔاٌست٤ٍتٖستٔاسفاوٜس٘اىٜسسسس1354-1391ٔالا٘ٝسوٌس٤َٛسوٌٜٚس

ضثاز٣ستٍت٢سل٥ٕارسسس٢ستّٙىٔىذسٚسٔكأثٝس٢ٍٔسَٔا٣٘ست٣سوٌست٤ٗسخّٚٞٗ،سخٓستَست٣ٌٍٔسٚغٛوسٌتت٥ٝستٔر.

٘اٛوسواٝسوٌسآٖ،سسسس سز٭٤ٍافسٔا٣سسVAR)ناْ،سؤسٍاٜسٔ٭ااولاز٣ستاٝسٜاٌٛذسٔاىَستزٌٌٍٛٔا٥ٛتٍوت٢ٌسسسسسسس٘فر

سٞس٬ٙٛتٖسٔسغ٥ٍٞا٢سوٌٖٚستفُٚوٜستهٗسٜٙ٭رسٚسٔهاٌظسوِٚرستٝستفُٚوٜستهٗسوٙا٢ٌَٚ،ستٌَٖستٌَٖ سَتسفاٍ

٘ىٜس٘فر،س٘مى٣ٍٙ٤،سٍ٘لستاَو٣ٞسز٥ٟٕلاذستاا٘ى٣سٚس٘اٍلستٌَس٥٘اُستاٝس٬ٙاٛتٖسسسسسسسٞا٢سزػ٤ُٝسل٥ٕر ٘ٛ٘ىسٚس٣ٔ

ست٘ى.سٚتل٭٣س٘ىٜس1376٘ٛ٘ىسوٝس٣ٍٕٞست٤ٗسٔسغ٥ٍٞاستٍستٔاْسٔاَسخا٤ٝسسَتسوٌس٩ٍ٘سٌٍفسٝس٣ٔسٔسغ٥ٍستٍٖٚ
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سٚساذف٠ٍٚاسٕٔٞٛتٌٜس٤ى٣ستَسس،تٛوٖسٚت٤ٌا٘ٓسغٕلاذستنلاَٞا٢ستلسٝاؤٙػ٣سٔٙس٣،سضاترسسسوٌسٔىَ ستٜا٣ّس

 سوٝست٥ِٚٗستاٌسز٣ٔٛسARCHآ٤ى.سٔىَسٚت٤ٌا٘ٓس٘إٕٞا٣٘ستز٥ٌٌٍٔٛٛس)س٣ٕٔ٘اٌسسٝولا٥ٔهستلسٝاؤٙػ٣ست

زا٤ٍٗسٌٖٚستاٍت٢سسسس سز٭ٕا٥ٓسوتوٜس٘اى،س٬ٕا٣ٔٛسسس1986)س2ٛ س٥ٍٔـس٘ىسٚست٭ىٞاسز٣ٔٛست1982ٍِّٔٛ)س1تٍُ٘

سَتٔارسٞا٢س٢ٍٔسَٔا٣٘سٔا٣ِستاسفٍتٚت٣٘س٤َاوسس٢ٍ٤ًسوتؤٜا٢َس٘ٛٔا٘اذسٚسزغ٥٥ٍسخسٔىَ سARCHسٞاا٢سس.سٔاى

 ستٍت٢سزه٥ٕٗسزغ٥٥ٍخ٢ٍ٤ًستضٍتذسٔاٍت٤س٣ستا٥ٗستاَتٌٞاا٢سٔهسّافسسسسسGARCH)ٜسز٭٥ٕٓس٤افسٝسؾٙىسٔسغ٥ٍ

سٝسٚستٔرزٝاوف٣سوتٌت٢س٥ٔا٥ٍ٘ٗسٜفٍسس٢ست٤ٗستٔرسوٝسغّٕٝسٌٚو.سوٌست٤ٗسٌٖٚ،سفٍٞستٍسواٌس٣ٔستٝ ٜاٌٛذسسستا

س.تٔرتاسفٍٞسٚغٛوست٤لا٬اذسًٌ٘سٝسستٔاسوتٌت٢سٚت٤ٌا٣ٕ٘سٔسغ٥ٍس،ت٢ستا٘ىسغ٥ٍٕٞثٕسٝسٚت٢س٤ٍٔا٣ِسسو٘ثاِٝ
 

 ECM 3هذل  .2-2

ت٘ثا٘س٣ٍسٚسزٝك٥فسن٥اا:سسسٞٓ"ت٢سزكرس٬ٙٛتٖ:سس سوٌسٔما1987ِٝ)4ت٤ٗسٔىَست٥ِٚٗستاٌسز٣ٔٛستٍُ٘سٚسٌٍ٘ػٍ

ستٝسٍ٘ـس٤ٍَستٔر:س٥ٔECMٍـسٌٍو٤ى.سفٍْسو٣ّسس"تٌتئٝ،سزه٥ٕٗسٚسزٕر

س
       ̂                     سسسسسسسسسسس (1)

                                                           
1. Engel 
2. Borlerslev  
3. Error Correction Model 
4
. Engel & Granger   

روش شناسی پژوهش .2  
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س

ت٘ثا٘س٣ٍستا٥ٗسس٢ٍٔسَٔا٣٘ستا٘ٙىسٚسغ٥ٍٔا٘استا٘ٙى،ستا٤ىستتسىتستٝست٣ٌٍٔسٌتت٥ٝسٞٓس  ٚسس  ٌٍٞاٜسوٝسٔسغ٥ٍس

وتٌت٢سس  ٚسس  ٤ٌٛٙى.سوٌٜاٌٛز٣سسسسI(1) ستا٘ٙى،سآٟ٘اسٌتس1ٞٓست٘ثا٘سٝستَسٍٔزثٝس)س  ٚسس  آٟ٘اسخٍوتنر.تٌٍسس

تا٘ى.سوٌسآٖسٌٜٛذسسسI(0)ا٘ٙىسٚسخٕٕا٘ىٞا٢سسآٟ٘استسI(1)ٍٞسوىتْسس  ٚسس  ت٘ثا٘س٣ٍسٕٞسٙىسوٝسسستٍوتٌسٞٓ

ست٘ثا٘س٣ٍسٌتستىٔرسآٌٚو:زٛتٖستٍوتٌسٞٓستَسٌتت٥ٝس٤ٍَس٣ٔ

س            ̂ سسسس 2)

سECM.سٔىَستٔر ستاس٤هسوٌٜٚسٚلفٝس84-٢3س)سوٌسٔ٭اوِٝس ̂ س سٕٞا3ٖ-٢3س)سوٌسٔ٭اوِٝس   ̂ ٢سسغّٕٝسسس

٢سز٭او٣ِستّٙىٔىذستاسٞآسوتٌ٘اى.سسست٘ثا٘سٝستا٘ٙىسوٌسآٖسٌٜٛذس٤هسٌتت٥ٝوتٌوسوٝستٌٍسوٚسٔسغ٥ٍسٞٓست٥اٖس٣ٔ

ٔىذست٤ٗسوٚسٔسغ٥ٍسز٭اوِٙاٖستٍسٞٓستهٌٛوستاسًٌ٘ارسَٔااٖسوٌسسسس٤٭٣ٙستٌٍسٍٞس٬ا٣ّٔستا٬صس٘ٛوسوٝسوٌسوٛزاٜ

٘اٛو.ست٤اٗستاى٤ٗسٔ٭ٙا٣ستٔارسواٝسٞاٍسوٌٜٚستاٝسسسسسسسسسستَستضٍستنسلاَسٚتٌوس٘ىٜسوأسٝس٣ٔس  ٍسوٌٜٚستٝس٥ُٔتٖسٞ

ٌٚوسس٤ٛ٘ٓسزاستالأنٍٜسخٓستَسؾٙىسوٌٜٚستضٍستنسلاَسوألاسًتَست٥ٗسٔا٣سستٝسز٭اوَستّٙىٔىذسُ٘و٤هس٣ٔس  ٥ُٔتٖ

ستا٤ىسٔٙف٣ستا٘ى.سس  سٌٍو٤ٓ.سولرسوت٘سٝستا٥٘ىسوٝسٚستٝس٘م٥ٝسز٭اوَستّٙىسٔىذستاَس٣ٔ
 

1هذل  .2-3
VECM 

سٖسVAR.سوٌسٔاىَسستٔارسسسECMٚسسVARزٍو٥ثا٣ستَسٔاىَسسسسVECMٔىَس ٌٛ٘اٝسواٝسٌفساٝس٘اىسسسسسسٕٞاا

ٞاس٥ُ٘ستا٤ىس٘ٛفٝسٔاف٥ىستا٘اى.سوٌسسسس سآٖٞاستا٤ىسٔا٘استا٘ٙىسٕٞؿ٥ٙٗسغّٕٝستنلاَس)خٕٕا٘ىس  ٚسس  ٔسغ٥ٍٞا٢س

٘اٛ٘ى.سٔاىَسسسس٥ٕ٘اسٙىسٚستااس٤اهسزفا٠اُسٔا٘ااسٔا٣سسسسسست٘ثا٘سٝسٕٞسٙىس٣ِٚسٔا٘اسسٔسغ٥ٍٞاستاسٞٓسٞٓسECMٔىَس

VECMٕٞاٖسٔىَسسVARسٍستاست٤ٗسزفاٚذسوٝسٔسغ٥ٍٞا٢سآٖسزفا٣ّ٠س٣ٔستٔرس غ٥اٍسسس  ٚسسس  ستا٘ٙى.ستٌا

٤هسٔسغ٥اٍسسسVECMزه٥ٕٗسَو.س٣ِٚسوٌسٔىَسسVARزٛتٖسزفا٠ُسآٟ٘اسٌتستاسست٘ثا٘سٝستا٘ٙىس٣ٔٔا٘اس٣ِٚسٞٓ

تٝس٘ىُسسVECM.سفٍْسو٣ّسٔىَستٔرس   ̂ ٢سوتٌوسآٖسٞٓسغّٕٝسو٤ٍٍستٝسغ٥ٍستَسٔسغ٥ٍٞا٢ست٣ّٜسٚغٛو

س:ستٔر٤ٍَس
            ̂       

سٝسسٔسغ٥ٍٞا٢سٕٔسمُسٔىَستاس٤هسوٌٜٚسٚلفٝس٣ٔس    وٝسوٌسآٖسسسسس ٜاٌٛذسزفا٠ا٣ّسسسستا٘ٙىسوٝست٤ٗسٔسغ٥اٍستا

ٚسس  ،س   ̂ ،سس     رسوٝستا٤ىس٤ٍ٠ةسآٖسٔٙف٣ستا٘اى.سس٥ُ٘سغُ سزٝك٥فسن٥استٔ   ̂ ٚتٌوسٔىَس٘ىٜست٘ى.س

وٞٙىٜسٌتت٥ٝسز٭او٣ِستّٙىٔىذسس٘ٙاٖس.ستٔرسK*Kٔاز٣ٕ٤ٍسسAٕٞسٙىسٚسسK*1ٞا٢سس٣ٍٕٞسٔاز٤ٍٓس  

  .1392)تت٢ٌٛ٘ٛسٚسٕٞىاٌتٖ،سستٔر٥ٔاٖسٔسغ٥ٍسٚتتٕسٝسٚسٕٔسمُس

 
ٞاسزك٥ُّسوتوٜ .3  

ضثاز٣سل٥ٕرس٘فر،ستتسىتستٝست٣ٌٍٔسٚت٤ٌاا٘ٓس٘إٕٞااٖستاٛوٖسسسسس٢ٍٔست٣غٟرستٔسهٍتظستغُت سٔطثرسٚسٔٙف٣س

وٙا٥ٓ.ست٭اىستَسسسسآٌؼسٔاسفاوٜسٔا٣سس-خٍوت٤َٓ،سٚسوٌست٤ٗسٌتٔساستَسآَٖٔٛستٍُ٘سٞا٢سٍٔت٢ٛستٝسل٥ٕرس٘فرس٣ٔسوتوٜ

تاٛوٜسٚسٔماىتٌستقسٕااَسآٖستٍتتاٍسسسسسس8.825وٝسٔمىتٌسآٔاٌٜست٢سآَٖٔٛستٍتتٍسس٘ٛوس٣ٔت٘ػاْست٤ٗسآَٖٔٛسٔٙاٞىٜس

                                                           
1
. Vector Error Correction Model 
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ٔرستٙاتٍت٤ٗسف٥٠ٍٝسٜفٍسٔث٣ٙستٍسٕٕٞاٖستٛوٖسٚت٤ٌا٘ٓسٌوس٘ىٜسٚس٢ٍٔسل٥ٕرس٘فر،سوتٌت٢ستضٍتذستس0.003

ضثااز٣س٤اهسٔسغ٥اٍستاىٖٚسسسسسٔا٢َس٘ٛٔاا٘اذس٤ااستا٣سسسسٚت٤ٌا٘ٓس٘إٕٞا٣٘س٣٤ٍ٘ستٛوٜستٔر.ستٝس٬ّرسآ٘ىٝسٔىَ

وٙاى،سسٞا٢سٚغٛوس٥ٌٌٍٖٔٛسوايبسٌتسخٌٍ٘اًسٔا٣سست٥ٕ٤ٙاٖسوت٘سٗستَسٔا٘ا٣٤سآٖست٢ٍٔس٘اٜك٥فستٛوٜسٚس٘ائثٝ

ضثاز٣سل٥ٕرس٘فرسٌتستٌتئٝسناٛت٥ٞٓسسٔا٢َست٣ستتسىتستٝست٣ٌٍٔسٔا٘ا٣٤سٔسغ٥ٍسل٥ٕرس٘فرسخٍوتنسٝسٚسٔدٓسٔىَ

واٝست٤اٗسٔسغ٥اٍسوٌسسسسس٘اٛوسسٔا٣س٤افسٝستٍت٢سٔسغ٥ٍسل٥ٕرس٘فرسٔٙاٞىٜسسٕ٘ٛو.ستاست٘ػاْسآَٖٔٛسو٤ى٣سفٍِٛسز٭٥ٕٓ

٘ا٣٤ٍسٌتسسس٘إٕٞاا٣٘سسٛتٖستضٍتذسٚت٤ٌا٘ٓز٘ٛو.سقاَس٣ٔس٢ٍ٥ٌسٍٔزثٝستَٚسٔا٘اس٣ٔس٥ٔفس٘أا٘استٛوٜسٚستاسزفا٠ُ

سٝٔا٢َسٕ٘ٛوٜسٚس٢ٍٔست٣سٔىَس،ARCHٞا٢ستٝسوٕهسنا٘ٛتوٜسٔىَ ٤اٌٛٔػُتستٔاسهٍتظسٚسآٖسٌتسسسسضثاز٣سٌتستا

سGARCHٞا٢سٔهسّفسناا٘ٛتوٜسسسٔا٢َست٢ٍِٛسٟ٘ا٣٤سزكم٥كسٌٔٛوستٔسفاوٜسلٍتٌسوتو.س٘سا٤عسٔىَسغٟرسٔىَ

 ت٘ى:ستٌتئٝس٘ىٜس1لاِةسغىَٚستٍستٔاْسٔ٭٥اٌٞا٢ست٤لا٬اذسآوائ٥هسٚس٘ٛتٌزُسوٌس

ٌزُ،ستَسٔا٢َس٢ٍٔسل٥ٕرس٘فر،سقاو٣ستَسآٖستٔرسوٝستٍستٔاْسٔ٭٥اٌٞا٢ست٤لا٬اذسآوائ٥هسٚس٘ٛتس٘سا٤عسٔىَ

،ستَستٟسا٤ٍٗس٘ساا٤عسسسARIMAٔثس٣ٙستاٍسٔ٭اوِاٝس٥ٔاا٥ٍ٘ٗسسسسسARCHٞا٢سس٥ٔاٖست٘ٛت٪سٔهسّفسنا٘ٛتوٜسٔىَ

ضثاز٣ست٤ٗسٔسغ٥ٍستٔسهٍتظسٌٍو٤ىستٍنٌٛوتٌستٛوٜستٔر.سًِت،ستاس٬ٙا٤رستٝستٟس٤ٍٗسٔىَستٝسؤرسآٔىٜ،س٢ٍٔست٣

سٞاستَسلٍتٌس٤ٍَستٔر:وٝسفٍْسز٤ٍٝك٣سآٖ

س سسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسس4)سسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسس

وٌست٤ٗسٔماِٝسٔ٭٣س٘ىٜستٔرسزاستٝست٣ٌٍٔسآضاٌس٘أسماٌٖسل٥ٕرس٘فرستاستٔسفاوٜستَسزػ٤ُٝست٤ٗسٔسغ٥ٍسخٍوتنسٝس

.سوٌستٔسفاوٜسنٛتٞىس٘اىسستٔر٢سغى٤ى٢س٥ُ٘سسٞا٢سزػ٤ُٝسوتوٜسوٝسزم٤ٍثاًس٥ٜ٘ٛس٘ٛو.ستٙاتٍت٤ٗس٤ى٣ستَسزى٥ٙه

ٚت٤ٌا٘ٓسوتٌ٘ى،س٥٘اُسسست٢ستاس٘إٕٞا٣٘ست٤ٗسٌٖٚ،سز٤ٍٝفسٔم٥اْس٤اسٕٞاٖس٬ٛتُٔسٔك٣٥٥سوٝسوٌسقم٥مرسٌتت٥ٝ

س٢س٬ّٕىٍوست٤ٗسٔىَستٝسلٍتٌس٤ٍَستٔر:س٘ٛ٘ى.س٥ٜ٘ٛسٞاسوٌس٩ٍ٘سٌٍفسٝس٣ٔسوٌسزػ٤ُٝسوتوٜ

س٥ٔا٥ٍ٘ٗ:سسسسسسسسٔ٭اوِٝ
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79.021.0008.0

)04.10()40.9(:
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ttttt eLROPLROPLROPLROPLROP   443322110 

   ARCH های هختلف هذل نتایج :1جذول 

 مؼیاـ

 مؽل
SBC AIC 

GARCH 4688/0 2466/0 

GJR-GARCH 1963/1 2623/0 

EGARCH 5290/0 2466/0 

PGARCH 6528/0 3417/0 
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سٔ٭اوِٝسٚت٤ٌا٘ٓ:سسسسسسسسس

 
ستغُت سٔطثرسل٥ٕرس٘فر:سس

 
سٔٙف٣سل٥ٕرس٘فر:سسستغُت 

 
س

ٞاا٢سسسٞا٢سزػ٤ُٝس٘ىٜسل٥ٕرس٘فرستٔسهٍتظس٘ى،ستٝستٌٍٔا٣سٔا٘اا٣٤سٔا٢ٍسسسس٢سًٔوٌٛس٢ٍٔسقاَسوٝستٝس٥ٜ٘ٛ

سخٍوت٤َٓ.سضثاز٣سٔسغ٥ٍسل٥ٕرس٘فرس٣ٔسٔا٢َست٣س٘ىٜسل٥ٕرس٘فرسقاُٜستَسٔىَسزػ٤ُٝ
 

-ناْسوٌسو٥ّٝسٞا٢ستغُت سٔطثرسٚسٔٙف٣سل٥ٕرس٘فرس،سٔث٥ٗسآٖستٔرسوٝس2٢ٍٔ٘سا٤عسلاتُسٔٙاٞىٜسوٌسغىَٚ

سوٌٜىسٔا٘اسٕٞسٙى.س90ٚسس95،س٢99س٥ٔٛـست٥ٕ٤ٙاٖس

خٍوت٤َٓ.ست٭ىستَست٘ػاْسآَٔاٖٛسو٤ىا٣سفاٍِٛستاٍت٢سزٕاا٣ٔسٔسغ٥ٍٞااسسسسسسسسقاَستٝست٣ٌٍٔسٔا٘ا٣٤سٔا٤ٍسٔسغ٥ٍٞاس٣ٔ

تا٘ٙى،ستٝس٥ٕٞٗس٩ٌٙٔٛستَسزٕا٣ٔسٔسغ٥ٍٞاسزفا٠ُسٍٔزثٝستَٚسست٥ٙ٥ٓسوٝسزٕا٣ٔسٔسغ٥ٍٞاسوٌس٥ٔفس٘أا٘اس٣ٔس٣ٔس

سٝس٠ُسٍٔزثٝستَٚس٤ٍ٥ٌ٣ٔٓ،ست٭ىستَسزفاس٣ٔ ٢سست٥ٙ٥ٓسوٝسزٕا٣ٔسٔسغ٥ٍٞاسٔا٘اس٘ىٜست٘ى.سقاَستٝستٍآٌٚوس٤َٛسٚلفا

سٝسسخٍوت٤َٓ.ستٝست٥ٟٙٝس٣ٔ تَسٔ٭٥اٌٞاا٢ست٤لا٬ااذسآوائ٥اهسسسسس٢VARسٔٙأاةستاٍت٢سٔاىَسسسسس٩ٌٙٔٛسز٭٥ا٥ٗسٚلفا

(AIC 1٘ٛتٌزُس)س-ٚست٤ُ٥ٗسSBC 2ٗٞا٢سٟ٘ا٣٤س)ست٣ٙ٥،سن٥ا٢سخ٥FPE 3ٕ٘ا٣٤سسٚسآَٖٔٛسٕ٘ثرسؤٌرس

ٞا٢ست٥ٟٙٝستٍت٢سٔسغ٥ٍٞاا٢ست٤اٗسسسسٞا٢سًٔوٌٛسغٟرسز٭٥٥ٗسٚلفٝس٘ٛو.سآٔاٌٜستٔسفاوٜس٣ٔسLR 4٘ىٜس)ز٭ى٤ُس

ست٘ى.سس٤ُستٌتئٝس٘ىٜيزكم٥ك،سوٌسغىَٚس

                                                           
1
. Akaike Information Criterion

 

2 
.
 
Schwarz Information Criterion 

3 
.
 
Final Prediction Error

  

4 
.
 
Sequential Modified Likelihood Ratio Test Statistic 
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 ثباتی قیوت نفت یافته برای اجساء ظری بی : نتایج آزهوى دیکی فولر تعوین2جذول

 هقذار آهاره نام هتغیّر
ظطح 

 %1اهویت

ظطح 

 %5اهویت

ظطح 

 %11اهویت

هقذار 

 احتوال

نتیجه 

 آزهوى

SOPD 63/6- 63/3- 94/2- 61/2- 000/0 ماوا 

SOPI 77/4- 63/3- 94/2- 61/2- 000/0 ماوا 
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سٝسسسسس3ٞاسوٝسوٌسغىَٚس٘سا٤عست٤ٗسآَٖٔٛ ٢سٌُتٌٖس٘ىٜستٔر،ست٥اٍٍ٘سآٖستٔرسواٝسٕٞاٝسٔ٭٥اٌٞاا،س٥ٔاُتٖسٚلفا

سوٙٙى.سٌتسزا٥٤ىس٣ٔس1ت٥ٟٙٝسٔ٭اوَس

س1خٍوت٤َٓ.سوٌست٤ٗسآَٖٔٛسٌٍ٘ػٍستٕسٝسٔىَس٣ٔقاَستاستٔسفاوٜستَسآَٖٔٛس٥ّ٬رسٌٍ٘ػٍستٝس٤افسٗسٔسغ٥ٍٞا٢سٚت

وتٌوسوٝسستٔسفاوٜسٕ٘ٛوٜسٚسؾ٥ٙٗس٬ٙٛتٖس٣ٔس"زٛت٘ىس٬ّرسًٌ٘سٝستا٘ىسآ٤ٙىٜس٣ٕ٘" ستَست٤ٗسٚتل٭٥رسوٝس1969)

تاسولرست٥ٙاس٢ٍسٕ٘اثرستاٝسقااِس٣سواٝستَسسسسسسس  ٌتستسٛتٖستاستٔسفاوٜستَسٔماو٤ٍسًٌ٘سٝسس  تٌٍسٔماو٤ٍسغا٢ٌس

٤ٌٛٙاى.سوٌسسس  ٌتس٬ّرسٌٍ٘ػا٢ٍسسس  ت٣ٙ٥سٕ٘ٛو،سوٌست٤ٗسٌٜٛذسس٘ٛو،سخ٥ٗستٔسفاوٜس٣ٕ٘س  ٔماو٤ٍسًٌ٘سٝس

تٝس٘ىُسس٥٘VARٕر،س٤هسٔىَسس  ٬ّرسٌٍ٘ػ٢ٍس  آَٖٔٛس٥ّ٬رسٌٍ٘ػ٢ٍ،ستٍت٢سآَٖٔٛست٤ٗسف٥٠ٍٝسوٝس

س٘ٛو:س٤ٍَسزٙى٥ُسوتوٜس٣ٔ

س سسسسسسسسسسسسسسسسسسسسسس5)

٥ٕ٘ار.سوٌست٤اٗسآَٔاٖٛ،سسسسس  ٬ّرسٌٍ٘ػا٢ٍسسس  ٞاستٍتتٍسٜفٍستا٘ٙى،س  س٠ٍتئةسi=1,2,3,…kستٌٍستٍت٢س

 ٔ٭سمىستٔرسواٝست٬سثااٌسآَٔاٖٛستاٝسٌزثاٝسٔاىَسسسسسسس1984)س2زاسقىٚو٢ست٘سهات٣ستٔر.سغ٥ٛئ٥هس٤kَٛسٚلفٝس

VARٚسٔا٘ا٣٤س٤اس٘أا٘ا٣٤سٔسغ٥ٍٞاستٕس٣ٍسوتٌو.ستٌٍسٔسغ٥ٍٞااس٘أا٘ااستا٘اٙى،ست٬سثااٌست٤اٗسآَٔاٖٛسوااٞٗسسسسسسسسس

س٤اتى.سس٣ٔ

 س٘ٙااٖسس1997)س٬3لاٜٚستٍست٤ٗ،س٘سا٤عست٤ٗسآَٖٔٛسٕ٘ثرستٝس٤َٛسٚلفٝست٥ٕاٌسقٕاْستٔر.سؾٙاًسٚسلا٢سسسسس

سٝست٘ىسوٝستٌٍس٤َٛسٚلفٝست٘سهات٣سوٕسٍستَس٤َٛسٚلفٝسوتوٜ ٞاا٢سٔٙأاةسٔٙػاٍستاٝسسسسسس٢سٚتل٭٣ستا٘ى،سقًفسٚلفا

ٚتل٭ا٣ستا٘اى،سٚلفاٝست٠ااف٣سسسسسس٢س٘ىٖس٘سا٤عسآَٖٔٛسٌٙسٝسٚستٌٍس٤َٛسٚلفٝست٘سهات٣ست٥ٙسٍستَس٤َٛسٚلفٝست٤ٌة

س .س1387ٌٍووس)ٌَت ّ٘توسٚست٘ٝا٢ٌ،سسٔثةس٘اواٌتس٘ىٖس٘سا٤عس٣ٔ

تٙاتٍس٥ٔاِةسيوٍس٘ىٜ،سوٌست٤ٗس٥ٔاِ٭ٝس٥ُ٘ستتسىتسٔا٘ا٣٤سٔسغ٥ٍٞاسٌٔٛوست٣ٌٍٔسلٍتٌسٌٍفرسزاستٍستٔااْس٘ساا٤عسسس

رس٥ٔااٖسزفا٠اُسسستا٤ٕارسٌتت٥اٝس٥ّ٬اسسسسآٖستَسٔسغ٥ٍٞا٢سٔا٘اسغٟرسآَٖٔٛس٥ّ٬رسٌٍ٘ػٍستٔسفاوٜس٘ٛو.سًِت،س٣ٔ

٢ست٥ٟٙٝس٥ُ٘سوٌستهٗسخ٥ٙا٥ٗسز٭٥ا٥ٗسسسسٍٔزثٝستَٚسٔسغ٥ٍٞا٢سزكم٥كست٣ٌٍٔسٌٍوو.ستَس٢ٛٔسو٤ٍٍ،س٤َٛسٚلفٝ

ن٥از٢ٍستَسآَٖٔٛس٥ّ٬رسقاُٜس٘ٛو.س٘سا٤عسآَٖٔٛس٥ّ٬رس٥ٔااٖسٔسغ٥ٍٞاا٢سزكم٥اكسسسسس٘ىٜسزاستسٛتٖس٘سا٤عسوٓ

تهٗسٜٙ٭رسٚسٔهااٌظسوِٚارسسسستفُٚوٜستفُٚوٜستهٗسوٙا٢ٌَٚ،ستٌَٖسقاو٣ستَسآٖستٔرسوٝسٔسغ٥ٍٞا٢ستٌَٖ

                                                           
1
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 ی بهینه طول وقفه: نتایج برآورد 3جذول 

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 1443/7- - 10-^46/3 91784/0 2806/1 0399/1 

1 37/264 93/394 15-^34/1 658/11- 3937/8- 560/10- 

2 08/336 535/69 15-^79/1 126/12- 9586/5- 051/10- 
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٤ٛٔٝستاٛوٜستٔار.ستاى٤ٗسسسسسوٝستٌزثا٢سٔا٤ٍسٔسغ٥ٍٞاستاست٤ٗسٔسغ٥ٍٞاس٤هسوتٌت٢ستٌزثا٢سٔسماتُسٕٞسٙى،سوٌقا٣ِ

َت٢سزكم٥اكسخٍوتنساٝسسسسزٍز٥ةسوٌستهٗست٭ىستٝست٣ٌٍٔسٚغٛوستٌزثا٢ستّٙىٔىذس٥ٔاٖسٔسغ٥ٍٞا٢س٘أا٘ا٢سوٌٖٚ

سٖسٌتت٥ٝستّٙىٔىذسسVECMنٛتٞىس٘ى.سؾٍتوٝسوٌس٤هس٥ٕٔسٓس َت٢سزكم٥اكستاٍآٌٚوسسسس٥ٔااٖسٔسغ٥ٍٞاا٢سوٌٚ

وٝستٙاستا٘ىسٔسغ٥ٍٞا٢سو٤ٍاٍسزكم٥اكس٥٘اُسوٌسٔ٭اوِاٝستّٙىٔاىذست٤اٗسٔاىَسٚتٌوسٌاٍوو،سسسسسسسسسسٌٙسٝسٚسوٌٌٜٛز٣

تفُٚوٜستهٗسٜاٙ٭رسسستفُٚوٜستهٗسوٙا٢ٌَٚ،ستٌَٖسَتستا٘ىسٚستاسٔسغ٥ٍٞا٢ستٌَٖستا٤ٕرست٤ٗسٔسغ٥ٍسوٌٖٚس٣ٔ

سٌٛ٘ٝس٥ٕ٘ر.ساَسآ٘ىٝستٍستٔاْس٘سا٤عسآَٖٔٛس٥ّ٬رسٌٍ٘ػ٢ٍست٤ٗٚسٔهاٌظسوِٚرستٌزثا٢سٔسماتُسوت٘سٝستا٘ى،سق

غٕ٭٣ ،سآَٔاٖٛسسست٘ثا٘س٣ٍس)َٞٓٔا٣٘س٘أا٘ا،سخٓستَسز٭٥٥ٗسوٌغٝسٞٓٔا٢َسٔسغ٥ٍٞا٢س٢ٍٔستٜٛلاًسغٟرسٔىَ

٩ٌٙٔٛسغ٢ٍ٥ٌّٛستَست٤ػاوسٌٌٍٔا٥ٖٛسواايب،سٕٔا٘٭ارستَسسسسسغٕ٭٣ستٝسٚغٛوسٌتت٥ٝستّٙىٔىذسٚستٍآٌٚوستٍوتٌسٞٓ

ٞاسٚسقَٝٛست٥ٕ٤ٙااٖستَسسَسٔسغ٥ٍٞا٢سزكم٥كسٚستَسؤرسٌفسٗسته٣ٙستَستاٌِست٤لا٬از٣سوتو٢ٍ٥ٌٜستو٤فٍت٥ُٕ٘

ٕ٘ا٤ى.سًِت،سوٌست٤ٗستهٗستاس٬ٙا٤رستٝس٘أا٘استٛوٖسز٭اىتو٢ستَسٔسغ٥ٍٞاا٢سسسٜكرسٚسواٌت٣٤س٠ٍت٤ة،ستُِت٣ٔس٣ٔ

ٙاه٥ٛسسغ٥ّ٥ْٔٛٛسٚسٌٖٚستٍآٌٚوسقىتوطٍسؤٌرسٕ٘ا٣٤،ستاٝسزسس-زكم٥ك،ستتسىتستٝسوٕهسآَٖٔٛس٤ٛٞإٖ٘ٛ

ٔا٢َسٜك٥فسٌٚتت٣ست٥ٗسآٟ٘استاسسٚغٛوسٌتت٥ٝستّٙىٔىذس٥ٔاٖست٤ٗسٔسغ٥ٍٞاسخٍوتنسٝسٚسوٌستهٗست٭ى٢ستٝسٔىَ

سٔىذ،ستّٙىٔىذسٚس٤اسٍٞو٢ٚسآٟ٘اسنٛت٥ٞٓسخٍوتنر.و٩ٌٍ٘سوت٘سٗس٘ٛ٪ستٌزثا٢سوٛزاٜ

سٖغٕ٭٣س٤اسٌتت٥ٝسز٭او٣ِستّٙىٔىذسٔسغ٥ٍٞاا،ستَسآَٔاٖٛس٤سسسوٌست٤ٗسٔماِٝ،سغٟرسز٭٥٥ٗستٍوتٌسٞٓسسسس س–ٛٞإ٘اٛ

ٌٍت٣٤س٥ٔاٖسٔسغ٥ٍٞا٢س٘أا٘اا٢سزكم٥اكستاٛوٜ،ستٔاسفاوٜسسسسسسز٤ٍٗسآَٖٔٛسغٟرست٣ٌٍٔسٞٓسغ٥ّْٔٛٛسوٝسوأُ

٘ىٜستٔر،سؾٍتسوٝست٤ٗسآَٖٔٛسوٌسٔٛتٌو٢سوٝست٥ٗستَس٤هسٌتت٥ٝستّٙىٔىذس٥ٔاٖسٔسغ٥ٍٞاسٚغٛوسوت٘سٝستا٘ى،س

تٌستٔر،سٚس٬الاٜٚستاٍسآٖسآَٔاٖٛسسسسٌٍ٘ػٍستَسواٌت٣٤ست٥ٙس٢ٍستٍنٌٛوس–ت٢ستٍُ٘سوٌسٔما٤ٕٝستاسآَٖٔٛسوٍٚٔقّٝ

سٓستٔارسًٔوٌٛسزٛت٘ا٣٤سوٙفستٌزثا٢سغ٥ٍن٣٥سٔسغ٥ٍٞا٢س٘أا٘ااستااسٌٚ٘اىسَٔاا٣٘سٌتسوتٌتسسسسس غٕ٭ا٣سسس.سآَٔاٖٛسٞا

،ستغٍتسEVIEWSواٌسٌٍفسٝس٘ىٜسوٌست٤ٗس٥ٔاِ٭ٝ،ستاستٔسفاوٜستَستٕسٝسوأد٥ٛز٢ٍسسغ٥ّْٔٛٛستٝس–٤ٛٞإٖ٘ٛ

ٚسآَٔاٖٛسسس1تاستٔسفاوٜستَسآَٖٔٛسقىتوطٍسٔمىتٌس٤ّٜٚس٘ىٜستٔر.سٌٖٚسواٌسآٖس٥ُ٘ستى٤ٗسزٍز٥ةستٔرسوٝستتسىت

٘اٛوسواٝسخا٥ٗستَسآٖسسسسَت٢سزكم٥كسز٭٥ا٥ٗسٔا٣سسسغٕ٭٣س٥ٔاٖسٔسغ٥ٍٞا٢س٘أا٘ا٢سوٌٖٚستٍوتٌسٞٓسr،سز٭ىتوس2تضٍ

٢ٌٍٚ٠ستٔرسوٝسٔلاق٩از٣ستَسلث٥ُسزٙه٥ٛسٚغٛوسٌٚ٘ىسٚس٤اس٬ٍٞستَسٔثىأسٚس٤اس٬ىْسٚغاٛوسٌٚ٘اى،سٌتسٔاىسسسس

س٩ٍ٘سلٍتٌسوتو.س

سٖسسسسستٍتٔاْسٔفا٥ٞٓ تفاُٚوٜستهاٗسوٙاا٢ٌَٚ،سسسسستٌتئٝس٘ىٜ،س٘سا٤عست٤اٗسآَٔاٖٛستاٍت٢سٔسغ٥ٍٞاا٢سٔاًوٌٛس)تٌَ

 ستٌتئٝس٘ىٜستٔر.س4تفُٚوٜستهٗسٜٙ٭رسٚسٔهاٌظسوِٚر سوٌسغىَٚسستٌَٖ
 

 

 

 

                                                           
1
. Maximum Eigen Value Test 

2
. Trace Test 
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س

،ستٍتٔاْسٍٞسوٚسٔ٭٥اٌسقىتوطٍسٔمىتٌس٤ّٜٚسٚستٔرلاتُسٔٙاٞىٜسس4وٌسغىٌَٚٛ٘ٝسوٝستَس٘سا٤عستٌتئٝس٘ىٜسسٕٞاٖ

غٕ٭٣س)ٌتت٥ٝستّٙىٔىذ س٥ٔاٖسٔسغ٥ٍٞا٢سٌٔٛو٩ٍ٘سٚغٛوسوتٌو.سًِت،سوٌست٤ٗسخاّٚٞٗسغٟارسسسستضٍ،سوٚستٍوتٌسٞٓ

س٣٤ٌٛستٝسٔاؤتلاذسٚسف٠ٍا٥اذسزكم٥اك،ستَستٍِا٢ٛسسسس٩ٌٙٔٛسخأمستٍآٌٚوسٌٚتت٣س٥ٔاٖسٔسغ٥ٍٞا٢سًٔوٌٛسٚس٥ُ٘ستٝ

VECM،سٓستٔسفاوٜس٘ىٜستٔر.س٠ٌٍٚذستٔسفاوٜستَست٤ٗستٍِٛس٥ُ٘ستىتٖسغٟرستٔرسوٝستٝس َٔااٖسٚسوٌسسس٤ٌٛسٞا

سخٍوتَو.سٔىذ،سخ٤ٛاسٚستّٙىٔىذس٥ٔاٖسٔسغ٥ٍٞاس٣ٔلاِةس٤هست٢ٍِٛس٥ٕٔس٣ٕستٝستٍآٌٚوسٌٚتت٣سوٛزاٜ

٘اٛو.ست٤اٗسٔاىَ،سسسسخٍوتنساٝسٔا٣سسVECMخٓستَسزأ٥٤ىسٚغٛوسٌتت٥ٝستّٙىٔىذسٚستٍآٌٚوسآٖستٝسزه٥ٕٗسٔىَس

سٝسسستٔرسوٝسوٌقم٥مرس٣ٌّ٤ٚسECMٚسسVARٞا٢سسزٍو٥ث٣ستَسٔىَ سٓسسٞاا٢سٞاٍسوٚسٔاىَسٌتستا َٔااٖسسس٤اٌٛسٞا

خاٍوتَو.سسٔىذس٢٣ٔسخ٤ٛا٢سوٛزاٌٜٜٛذس٥ٕٔس٣ٕستٝستٍآٌٚوسٌتت٥ٝسوٌتٍوتٌو،ستى٤ٗسٔفْٟٛسوٝسوٌست٤ٗسٔىَ،ستٝ

سٝس٢سخ٤ٛا٢سوٛزاٜٕٞؿ٥ٙٗ،س٩ٌٙٔٛستَسٌتت٥ٝ سٞت٢ستٔارسواٝسوٌست٥ٌٍٍ٘اىسٜسسٔىذ،سٌتت٥ا س٢ٝسخٕإا٘ى ٢سا٢سٌتت٥ا

ٌٍت٣٤ستٛوٜسوٝسس.ستَس٘م٥ٝس٩ٍ٘ستلسٝاو٢ست٤ٗسٔسغ٥ٍسٔث٥ٗس٤ٍ٠ةسٞٓتٔرس ECT(-1))تّٙىٔىذستاس٤هسٚلفٝس

.سس٘ساا٤عسقاٜاُستَسسستٔارسٔىذ،ستٝس٢ٛٔسز٭اوَستّٙىٔىذسسٞا٢سوٛزا٢ٜس٥ُٔتٖسز٭ى٤ُس٬ىْسز٭اوَوٞٙىٜ٘ٙاٖ

ستٌتئٝس٘ىٜستٔر.س5تٍآٌٚوست٤ٗسٔىَسوٌسغىَٚس
 

 VECM: نتایج برآورد هذل 5جذول 
LRVAA(-1) = 1/6 + 0/24 LRVAI(-1)+ 0/84 LRG(-1) 

t:                   (5/06)                 (-5/93) 
 ی رابطه بلنذهذتهعادله

Dlrg dLRVAI dLRVAA نام هتغیر 
t ضریب آهاره t ضریب آهاره t ضریب آهاره 

43/1- 43/2- 37/3 50/2 16/0- 08/0- C 

16/4 25/0 32/2- 17/0- 86/4 85/0 d(LRVAA(-1)) 

62/3 41/0 33/4 78/0 45/2- 09/0- d(LRVAI(-1)) 

68/3 79/0 03/5 47/0 86/5 39/0 d(LRG(-1)) 

 

 جوظیلیوض -: نتایج آزهوى یوهانعوى4جذول 

ف
ردی

 آزهوى اثر آزهوى حذاکثر هقذار ویصه 

ی  آهاره

 آزهوى

هقادیر 

 بحرانی
Prob 

ی  فرضیه

 هخالف

ی  آهاره

 آزهوى

هقادیر 

 بحرانی
Prob 

ی  فرضیه

 هخالف

ی  فرضیه

 صفر

1 47/29 13/21 008/0 
 

84/49 79/29 000/0  
 

2 39/15 26/14 033/0 
 

37/29 49/15 003/0  
 

3 97/7 84/3 005/0 
 

97/7 84/3 004/0 
  

 َای تطمیك مىثغ: یافتٍ

1r1r0r

2r2r1r

3r3r2r
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س٢VECMٓستّٙىٔىذسوٌسٔاىَسس،ستٍآٌٚوسٌتت5ٝ٥ٞا٢ستٌتئٝس٘ىٜسوٌسغىَٚتٙاتٍس٤افسٝ ٢سآٖسوٙٙاىسٜس،سٔاٙ٭ى

تفُٚوٜستهاٗسٜاٙ٭رسٚسٔهااٌظسوِٚارسوٌستّٙىٔاىذسوتٌت٢سسسسسسستفُٚوٜستهٗسوٙا٢ٌَٚ،ستٌَٖستٔرسوٝ،ستٌَٖ

ٞا٢س٥ٍٔـس٘ىٜسٔاٌَا٢ٌست٢سوٝس٘ٛ٪ستٌزثا٢سآٟ٘استاسزئ٢ٌٌٛٛ٘ٝستٌزثا٣٤سٔطثرسٚسٔ٭ٙاوت٢ٌستاس٤ٍى٤ٍٍستٛوٜستٝ

تفُٚوٜستهٗسوٙا٢ٌَٚسٕ٘ثرستٝسسىٔىذستٌَٖوٙٗستّٙسوتٌو.سٕٞؿ٥ٙٗ،سلاَْستٝسيوٍستٔرسوٝسوٌست٤ٗسٌتت٥ٝ

تٔر.ستى٤ٗسٔفْٟٛسوٝسس84/0ٚسس24/0تفُٚوٜستهٗسٜٙ٭رسٚسٔهاٌظسوِٚرستٝسزٍز٥ةستٍتتٍسٔمىتٌس٬ىو٢سستٌَٖ

سٖس24/0تفُٚوٜستهٗسٜاٙ٭رسٔٙػاٍستاٝستفاُت٤ٗسسسسسستفُت٤ٗس٤هسوٌٜى٢ستٌَٖ تفاُٚوٜستهاٗسسسسوٌٜاىسوٌستٌَ

وٌٜاىسوٌسسس84/0وِٚارسٔٙػاٍستاٝستفاُت٤ٗسسسسسسوٙا٢ٌَٚسوٌستّٙىٔىذسٌٙسٝسٚستفُت٤ٗس٤هسوٌٜاى٢سٔهااٌظسس

سٌٍوو.سسستفُٚوٜستهٗسوٙا٢ٌَٚسوٌستّٙىٔىذس٣ٔستٌَٖ

ٔىذسٔ٭ٙااوتٌستاٛوٜسٚسٕٞؿٙا٥ٗسسسسس٢سوٛزاٜسَت٢سٔىَسوٌسٌتت٥ٝسٞا٢سٔسغ٥ٍٞا٢سوٌٖٚسو٤ٍٍ،س٠ٍت٤ةسٚلفٝست٢َٛٔ

غاُس٠اٍت٤ةسسسٔىذسٔ٭ٙاوتٌسٚسٔطثرستٛوٜستاٝسسسٞا٢سوٛزاٜس٢سٔىَسَت٢سٔىَس٥ُ٘سوٌسو٥ّٝس٠ٍت٤ةسٔسغ٥ٍٞا٢ستٍٖٚ

تٍت٤ٗ،س٤ٍ٠ةسٔسغ٥اٍسسسٍ٘لسز٥ٟٕلاذستا٘ى٣سٚستغُت سٔٙف٣سل٥ٕرس٘فرسوٝسٔ٭ٙاوتٌس٣ِٚسٔٙف٣ستٛوٜستٔر.س٬لاٜٚ

سٖسسسسٔىذستٌَٖس٢سوٛزاٜستفُٚوٜستهٗسٜٙ٭رسوٌسٔ٭اوِٝستٌَٖ واٝسسستفُٚوٜستهٗسوٙاا٢ٌَٚسٔٙفا٣ستاٛوٜسقااَسآ

ٌست٤اٗسل١ا٥ٝسغٕارسواٝسوٌسسسسسزاٛتٖسوسس.س٬ّرست٤ٗستٍٔسٌتسٔا٣ستٔر٤ٍ٠ةست٤ٗسٔسغ٥ٍسوٌسٌتت٥ٝستّٙىٔىذسٔطثرس

٤اتاى،سسسٔىذسٔٙات٫سٔا٣ِسٔكىٚوستٛوٜسٚسٍٞٙا٣ٔسوٝس٥ُٔتٖست٤ٗسٔٙات٫ستٍت٢ستهٗسوٌستلسٝاوستفُت٤ٗسٔا٣سسوٛزاٜ

٬ٙٛتٖسٔطااَسوٌستّٙىٔاىذستااسسسسسٌٛ٘ٝس٥ٕ٘ر.ستٝسوٝسوٌستّٙىٔىذست٤ٗس٤اتى،سقاَسآٖستٍت٢ستهٗسو٤ٍٍسواٞٗس٣ٔ

سُسسسستفُت٤ٗستٌَٖ ت٤ٗس٤افساٝسٚس٘اٍت٣٤ستاٍت٢سٌٕاسٍٖستهاٗسسسسسستفُٚوٜستهٗسٜٙ٭رسز٥ِٛاىس٘انااِٛسّٔا٣ستفا

سٖسسوٙا٢ٌَٚس٥ُ٘سفٍتٞٓس٣ٔ تفاُٚوٜستهاٗسوٙاا٢ٌَٚسوٌسٔ٭اوِاٝسسسسسسٌٍوو.ست٤ٗستٍٔسوٌسٌٔٛوس٠ا٤ٍةسٔسغ٥اٍستٌَ

س.تٔرتفُٚوٜستهٗسٜٙ٭رس٥ُ٘سٜاوقسسٔىذستٌَٖسوٛزاٜ

سٝسسس٘ىسٝسقائُست٥ٕٞرسوٌسٔىَسفٛقسآٖستٔرسوٝس٠ٍت٤ةستغُت سٔطثرسٚسٔٙف٣س٘فرسوٌس٥ٞؽ ٢سس٤اهستَسٔاٝسٌتت٥ا

ٔىذستاس٤ىى٤ٍٍستٍتتٍس٘ثٛوٜسٚستَس٩ٍ٘س٤ٍ٠ةسٚس٥ُ٘سٔ٭ٙاوتٌستاس٤ىى٤ٍٍسٔسفاٚذسٕٞسٙى.ستى٤ٗسٔفٟاْٛسواٝسسسسٛزاٜو

آضاٌستفُت٤ٗسل٥ٕرسٚسواٞٗسل٥ٕرستٍسٔسغ٥ٍٞا٢سٚتتٕسٝسزكم٥كس٤ىٕاٖس٘ثٛوٜسٚستفاُت٤ٗسٚسوااٞٗسل٥ٕارسسسس

ٌستفُت٤ٗسل٥ٕرس٘فارست٥ٙاسٍستَسسست٢سوٝسآضاسٌٛ٘ٝست٘ى.ستٝس٘فرسآضاٌس٘أسما٣ٌ٘ستٍسٔسغ٥ٍٞا٢سٚتتٕسٝسزكم٥كسوت٘سٝ

سٞا٢س٥ٔاِ٭اذسخ٥ٙ٥ٗسٔاٌَا٢ٌسوتٌو.سٞا٢سٔٛغٛوسٚس٤افسٝسآضاٌسواٞٗسآٖستٔرسوٝستٍٔستاسزئ٢ٌٛ

23/2 25/0 17/3 16/0 42/2 26/0 dLREX 

52/5 28/0 66/2 32/0 39/2 28/0 dLRCU 

14/2- 39/0- 33/3- 49/0- 25/2- 24/0- dLRBI 

23/3 49/0 79/2 35/0 02/2 34/0 SOPI 

32/3- 31/0- 38/4- 18/0- 03/2- 17/0- SOPD 

62/2- 48/0- 74/2- 69/0- 32/4- 78/0- ECT(-1) 

(139/0)68/9 Normality 

(227/0)71/18 Portmanteau test (2) 

(226/0)71/118 White test 
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ٔىذسٞا٢سخ٤ٛا٢سوٛزاٜ)٤ٍ٠ةسز٭ى٤ُسوٌسقٍورستٝسٕٔرسز٭اوَستّٙىٔىذ س٥ُ٘سوٌسٔىَس٤ٍ٠ECT(-1)ةس

سٍٖسٚسٔٙف٣س٤هس٣َٔتسٔ٭ٙاوتٌستٛوٜ،سٚسٔمىتٌس٬ىو٢سآٖس٥ُ٘ست٥ٗسٜفسٍٞسٔٝسٔسغ٥ٍسوٌٖٚ ٌاٍسآٖسسستا٘ٙىسوٝست٥اا

ٔىذسٔٙػٍستٝسنٍٚظس٥ٍٕٔسقٍوس٣سٔسغ٥ٍٞاستَسز٭ااوَستّٙىٔاىذسٌاٍوو،ست٤اٗسسسسستٔرسوٝستٌٍس٘ٛو٣سوٌسوٛزاٜ

٬ٙٛتٖسسوٞى.ست٤ٍ٠ٝة،س٥ُٔتٖسَٔاٖسٌٔٛوس٥٘اَسغٟرس٥ٌٔىٖسٔػىوستٝس٥ٍٕٔسز٭او٣ِستّٙىٔىذسٌتستٝسؤرس٣ٔ

تاٛوٜسسس-78/0ٔىذستٌَٖستفُٚوٜستهٗسوٙا٢ٌَٚ،سٔ٭ااوَسس٢ٜسوٛزأطاَسٔمىتٌس٬ىو٢ست٤ٗس٤ٍ٠ةسوٌسٔ٭اوِٝ

وٝست٤ٗسٔمىتٌسوتَستٍست٤ٗستٔرسوٝستٌٍس٘ٛو٣ستَسغا٘ةسٔسغ٥ٍٞا٢سٔاىَ،سٔاثةست٤ػااوسزغ٥٥ٍتزا٣سوٌسٕٔا٥ٍسسسسسس

ز٭او٣ِستّٙىٔىذستٌَٖستفُٚوٜستهٗسوٙا٢ٌَٚسٌٍوو،ستضٍست٤ٗس٘ٛنسزم٤ٍثاًسخٓستَس٤هسٔااَسٚسٔاٝسٔااٜستَسسسس

تفُٚوٜستهٗسس٘ٛو.سٔمىتٌس٬ىو٢ست٤ٗس٤ٍ٠ةسوٌسٔ٭اولاذستٌَٖوتسًقاُٜس٣ٌٔفسٝسٚسز٭اوَستّٙىٔىذ،سٔػىست٥ٗ

وٞاىسواٝس٬اىْسز٭ااوَسسسسسستٛوٜسوٝس٘ٙاٖسٔا٣سس"-48/0"ٚسس"-69/0"ٜٙ٭رسٚسٔهاٌظسوِٚرس٥ُ٘ستٝسزٍز٥ةستٍتتٍس

وٚسٔاَسٚس٤هس"ٚسس"٤هسٔاَسٚس٥٘ٓ"ٞا٢سٚتٌوٜستٝسزٍز٥ةسخٓستَسقىٚوسستّٙىٔىذست٤ٗسٔسغ٥ٍٞاس٘ا٣٘ستَسزىا٘ٝ

سٗسنٛتٞىسٌفر.تَست٥س"ٔاٜ

 

 . ًتیدِ گیزی4

ٞا٢سوٙاا٢ٌَٚسٚسٜاٙ٭رسوٙاٌٛست٤اٍتٖسسسسسستفُٚوٜستهٗسٞىفست٣ّٜست٤ٗسٔماِٝسز٭٥٥ٗس٥ُٔتٖسزاض٥ٍخ٢ٍ٤ًستٌَٖ

وٌست٤ٗسخّٚٞٗسزلاٖس٘ىٜستٔرسزاس٠ٕٗسٌٍٔٚستٍنا٣سزكم٥مااذسخ٥ٙا٥ٗسٚستٍتٔااْسٔثاا٣٘س٩٘ا٢ٍسسسسسسستٔر.س

سٝسسٜٚٔٛغٛوسوٌس٥َٔٙٝسٌتت٥ٝسل٥ٕرس٘فرسنااْسٚس٘ٛٔاا٘اذس٘ا٘ا٣ستَسآٖ،س٬الاسسسس زك٥ّاُسٌٚتتا٣س٥ٔااٖسسسسسٚستاٍسزػ٤ُا

سْسسسسسستفُٚوٜستهٗسٞا٢س٘فس٣سٚستٌَٖس٘ٛن زمااٌٖسٌتت٥اٝسسسسٞا٢سوٙا٢ٌَٚسٚسٜاٙ٭ر،ستاٝستٌٍٔا٣سزمااٌٖس٤ااس٬اى

تاٍوت٢ٌس٥٘اُسسسسٞاا٢سنٛوز٠ٛا٥فسسسٞا٢سوٙا٢ٌَٚسٚسٜٙ٭رستٝسوٕهسٔىَستفُٚوٜستهٗسٞا٢س٘فس٣سٚستٌَٖس٘ٛن

تفُٚوٜستهاٗسسستفُٚوٜستهٗسوٙا٢ٌَٚ،ستٌَٖسَٖٞا٢سٍٔت٢ٛستٝستٌستٍت٢ست٤ٗس٩ٌٙٔٛستَسوتوٜس٘ٛو.سخٍوتنسٝس٣ٔ

ٜٙ٭ر،سٔهاٌظسٚتل٭٣سوِٚر،سل٥ٕرسٚتل٭٣س٘فر،س٘مى٣ٍٙ٤سٚتل٭٣،سٍ٘لستاَو٣ٞسٚتل٭٣سز٥ٟٕلاذستاا٘ى٣س٤اهسسس

ٔٛغٛوسوٌسٔا٤رستا٘هسٍٔو٢ُسس1354-1391وٝستٝسٌٜٛذسآٔاٌسٔالا٘ٝسوٌس٤َٛسوٌٜٚس ٚسٍ٘لستٌَسٚتل٭٣ ٔاِٝ

سٔر.ست٤ٍتٖسٚسٍٔوُسآٔاٌست٤ٍتٖستٔسفاوٜس٘ىٜست

تفُٚوٜسستٌٍَٖست٘فرسسٞا٢سٔطثرسٚسٔٙف٣س٘ٛنتَسآ٘ػا٣٤سوٝسٞىفست٣ّٜست٤ٗسزكم٥كست٣ٌٍٔستضٍتذس٘أسماٌٖس

وٌس٥ٕٞٗسٌتٔساسخٍوتنسٝس٘اىٜسسسGARCHٔا٢َست٢ٍِٛسستٝسٔىَستتسىتتٛوٜ،سسٞا٢سوٙا٢ٌَٚسٚسٜٙ٭رسستهٗ

ٔاىذسٚسسسٜزثا٢سوٛزااسغٟرسؤس٥ات٣ستٝست٣٤ٍِٛسخ٤ٛاسٚسز٭٥٥ٗستVECMٌوٌٟ٘ا٤رس٥ُ٘ستٝستٍآٌٚوسٔىَسٚسستٔر

٬ىْسزماٌٖسوٌس٢سسٞٙىٜتّٙىٔىذس٥ٔاٖسٔسغ٥ٍٞا٢سخّٚٞٗسخٍوتنسٝس٘ىٜستٔر.س٘سا٤عست٤ٗسوٚسٔىَس٥ُ٘س٘ٙاٖسو

سس.تٔرٞاسسٔىذسزىا٘ٝس٠ٍت٤ةسوٛزاٜ

تفُٚوٜستهاٗسوٙاا٢ٌَٚسسسسٞا٢سٔطثرسٚسٔٙف٣س٘فس٣ستٍستٌَٖسوٞٙىس٤ٍ٠ةس٘ٛنس٣ٔسٕٞاٍ٘ٛ٘ٝسوٝس٘سا٤عس٘ٙاٖس

سٖسسسستٔرسٚسس٤ٍ٠ةس٘ٛنس-17/0ٚس34/0تٝسزٍز٥ةستٍتتٍستاس تفاُٚوٜستهاٗسسسسٞا٢سٔطثارسٚسٔٙفا٣س٘فسا٣ستاٍستٌَ

ٞاا٢سٔطثارس٘فسا٣ستٌَٖسسسسسزٛتٖس٘س٥ػٝسٌٍفارس٘اٛنسسستٔر،سوٝس٣ٔس-18/0ٚسس35/0ٜٙ٭رستٝسزٍز٥ةستٍتتٍستاس

وٞٙى،ستِثسٝستا٤ىسسٞا٢سٔٙف٣س٘فس٣سزكرسزاض٥ٍسلٍتٌس٣ٔسٞا٢سٜٙ٭رسٚسوٙا٢ٌَٚسٌتست٥ٙسٍستَس٘ٛنستفُٚوٜستهٗ

89وٌس٩ٍ٘سٌٍفرسوٝس٘ٛنس٘فس٣ستهٗسٜٙ٭رسٌتست٥ٙسٍستَستهٗسوٙا٢ٌَٚسزكارسزااض٥ٍسلاٍتٌسسسست٤ٗس٘ىسٝسٌتس٥ُ٘س



 

 

 

 

 

وٙا٢ٌَٚسوٌست٤ٍتٖست٥ٙسٍسز٥ِٛىتذستهٗسستٚلاًستٝست٤ٗسو٥ُِسوٝسزٛتٖسٌفر:سوٌسزٛغ٥ٝست٤ٗسلٕٕرس٣ٔس،وٞىس٣ٔ

سرتهٗسن٣ٜٛٝست٥ٙسٍسَٔاْستٌٔٛست٤ٗستهٗسٌتسوٌسؤاسسٚتتٕسٝستٝسٍ٘ت٣٤سغ٢ٛسٚسآبسٚسٞٛت٣٤ستٛوٜسٚسضا٥٘اً

تٔاسس.تفُٚوٜست٤ٗستهٗس٘ىتٌوسٞا٢س٘فس٣ستضٍسؾٙىت٣٘ستٍستٌَٖسوتٌو،ستفُت٤ٗسٚسواٞٗستٛوغٝسوِٚرسخٓستَس٘ٛن

ٞا٢ست٢ٍِٛستضاٍسٔطثارستاٍسٌ٘اىسسسسسسٞا٢سٔطثرس٘فس٣س٤ثكس٤افسٝس٥ٔاِ٭اذسوٌستهٗسٜٙ٭رس٘ٙاٖسوتوسوٝس٘ٛن

ٔرسواٝستَسو٤ٍتااَسسسٞا٢ستلسٝاو٢سوٌست٤ٍتٖستستهٗستهٗسٜٙ٭رستَغّٕٝ.ستٔرستفُٚوٜست٤ٗستهٗسوت٘سٝستٌَٖ

٢سوِٚرسخآستَسسسزكرس٘فٛيسٕٔسم٥ٓسوِٚرستٛوٜسٚستاستفُت٤ٗستٛوغٝسٚسٚتتٕسٝستٝسوٌآٔىٞا٢س٘فس٣ستٛوٜستٔر

ت٥ٙاسٍسس٢س٤ٌُس٘ٛو.سوٌست٤ٍتٖستٍ٘أٝس٢سوِٚرسوٌست٤ٗستهٗست٥ٙسٍس٣ٔسٞا٢س٘فس٣سٔطثر،سزه٥ٝٛستٛوغٝس٘ٛن

ٞاستالأر،سوٌسسوٌسٔما٤ٕٝستاسٔا٤ٍستهٗسٞا٢سزػا٢ٌس٢ٍٟ٘سٞاسوٌس٤ٍـسوٌستٕسٍسزٛٔ٭ٝست٤ػاوس٘ٙىٜسٚستاَو٣ٞ

ًٌت٢ٌسوٙٙاى،ستَسسسًٌتٌتٖستهٗسوِٚس٣سٚسن٣ٜٛٝسوٌسآٖستٔرسوٝسوٌست٤ٗستهٗسٍٔٔا٤ٝس٘س٥ػٝس٬لالٝسٍٔٔا٤ٝ

تاٍسسسٞاا٢سٔطثارسسسوٕسا٢ٍسٕ٘اثرستاٝس٘اٛنسسسسض٥ٍسأٞا٢سٔٙف٣س٘فس٣سزس٤ٍف٣سوٌستاَٜسَٔا٣٘سٌٔٛوس٥ٔاِ٭ٝس٘ٛن

ٞا٢سٔطثرسٚسٔٙف٣س٘فس٣ستاٍسسس٬ىْسزماٌٖس٘ٛنسس٢سوٞٙىٜسٖاتفُٚوٜستهٗسٜٙ٭رسًٌت٘سٝسوٝست٤ٗستٍٔس٘ٙستٌَٖ

س٢ست٤ٗستهٗستٔر.ستفُٚوٜستٌَٖ
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 هٌابغ

ی ًفتی  ثیش   ّب ثشسػ  اثشات هتمبسى ؿَن" .س٤ٍ٥٘1389ٗستهٗ،سٕ٘ٓستللهسٚٔمىْست٥اذ،سٔا٤ٍٓ.س)س

،سٔااَسسفّٝٙأٝس٢س٥ٔاِ٭ااذستلسٝااوست٘ا٢ٍِسسس،س"ّبی وـبٍسصی ٍخذهبت ایشاى اسصؽ افضٍدُ ثخؾ

س.20-1،سٜفكاذ26ٞفسٓ،سٕ٘اٌٜس

ی لیوتی  ًفیت ثیش    ّب تبثیش ًبهتمبسى ؿَن" .س1391ٌٍٟٔاٖ،٘اوٌسٚقما٣٘،سٔكٕٛو،سّٕٔا٣٘،س٤ٛ٘ٓ.س)

ٍتغیییشات   ّب ثبتبویذثشهحیط ؿىل گیشی ؿَن DCEO,OPECسؿذ التصبدی وـَسّبی 

س.20-1،سٜفكاذس4،سٔاَس٘ٙٓ،سٕ٘اٌٜفّٝٙأٝسٔىِٕا٢َستلسٝاو٢،س"سطیو 

فّٝٙأٝس،س"ی ًفت  ثش تَلیذّب ثشسػ  اثشات ًبهتمبسى ؿَن" .س1388ٟى٢.س)تٔا٣ٔ،سو٤ٍٓسٚتو٤ةسخٌٛ،سٔ
س.26-1،سٜفكاذس4،سٔاَسْٔٛ،سٕ٘أٌٜىِٕا٢َستلسٝاو٢

اثیش ًَػیبًبت   " .1387تت٣ٕٙ٤ٍ،سق٥ٕىسٍٟٚٔآٌت،سٔكٕٗسٚغ٣ٕ٥ٙسفٍو،سقػرستللهسٚوٙاا٤ٌَٚاٖ،سٔا٤ٍٓ.س)سس

غیشخطی  لیویت    ثِ ٍػیلِ تصشیح DCEOلیوت ًفت ثش سؿذ التصبدی ثشخ  وـَسّبی 

س.1387،ستٟا22ٌخ٣ّٙٞٚ ،سٔاَسخاُ٘وٞٓ،سٕ٘اٌٜ-)٣ّٕ٬ٔػّٝسوت٘ٗسٚزٛٔ٭ٝ،س"ًفت

ثشسػی  تطجیمی  ًَػیبًبت التصیبدی دس وـیَسّبی      " .س1387ٍٟٔآٌت،سٔكٕٗ،سٚسقائ٢ٍسٔػسث٣.س)

س.17،سٕ٘اٌٜسفّٝٙأٝس٥ٔاِ٭اذستلسٝاو٢ست٢ٍِ٘ "صبدسوٌٌذُ ًفت

آهذّبی ًفت  ثش ثخؾ صٌؼت دس لبلت آصهَى ثیوبسی تأثیش افضایؾ دس" .س1384ٔٛلات٣ٍ٥،سغلاَ.س)

 خا٤اٖس٘أٝسواٌ٘ٙا٣ٔستٌ٘ى،سوتٍ٘ٙاٜست٣ّ٬ٛس٥ٔٙا.س"التصبد ایشاى ّلٌذی دس 

ِ " .س1391و٥ٕػا٣٘،ستوثٍسٚس٘او٢ٌ،ستٕٔا٥٬ُسٚسٌٙى٣ِس٥ّ٬هاا٣٘،س٘او٤اا.س)سس  ّیبی هیذل  اًیَاع  یهمبیؼی

س"ًفت وتلی ًَػبًبت ثیٌ پیؾ ٍ ػبصیهذل دس ؿشط  ًبّوؼبى ٍاسیبًغ فّٝٙأٝس٥ٔاِ٭ااذسس،
س.118-144،س 35)4،ستلسٝاوست٢ٍِ٘
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Oil is one of the most important sources of income for oil-exporting 

countries and the main raw material in the production process.Oil price 

shocks can cause instability in macroeconomic variables, such as value-

added agriculture and industry in the Iran that is part of the Petroleum 

Exporting Countries. This research examines the effects of symmetric 

and asymmetric oil shocks on the value added agriculture as the part 

that is mostly governed by the private sector, and Value added of 

industry as the part that is mostly governed by the Government sector. 

In this regard, the first oil shocks by nonlinear GARCH model 

extracted then use the VECM to examine the effects of positive and 

negative shocks on the value added of the agriculture and industry 

sectors to be paid. The results shows that the effects of oil shocks on 

the agricultural and industry value added have an asymmetric effects 

and industry value added is more than agriculture value added effected 

by positive oil shocks. 

 

Keywords: oil shocks, symmetric effects, asymmetric effects, 

agriculture value added, industry value added 
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