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 چکیده

تزیي هَضَعبت هَرد بحث در اقتصبد بَدُ ٍ جولِ هْن چگًَگی اثزگذاري پَل بز هتغیزّبي حقیقی اقتصبد اس

 یزبـهطبلعبت تجي راستب یدر ّودر ایي راستب ًظزات هختلفی اس سَي هکبتب اقتصبدي ارایِ شذُ است. 

کِ ایي بز داشتِ است،  در یج هتفبٍتـیبم گزفتِ کِ ًتبـاًجط علی بیي تَلیذ ٍ پَل ـبزرسی رٍاب يبزا يبدیس

اس جولِ  VARّبي  ببشذ. هذل  بَدُهطبلعبت ي یاهختلف در  يّب رٍش يزیکبرگِبل یدلبِتَاًذ اهز هی

ّبي اسبسی آى اس جولِ دلیل ٍجَد ضعفبِ ببشذ اهبهیّبي هَرد استفبدُ در ایي هطبلعبت  تزیي رٍش هتذاٍل

 ّبي هٌبسب ٍ دقیق ضزٍري است. استفبدُ اس رٍش فزض ثببت بَدى پبراهتزّب در طی سهبى،

 بِ 1167:1-1111:1 يدٍرُی ط زاىیا اقتصبد تَلیذ ٍ پَل بیي علی رابطِ است شذُی سع هطبلعِ ایي در    

 دٍ ایي بیي ارتببط ًحَُ در تغییز کزدى هلحَظیی تَاًب. زدیگ قزاری بزرس هَرد یچییٌگئسَ هبرکَف رٍش

 در بب هذل ایي تخویي ًتبیج .ببشذیه ٌگیچیسَئ هبرکف رٍشي ّبیضگیٍ يیتزهْن اس سهبىی ط در هتغیز

ّست  1119:1تب  1148:1 يکِ شبهل دٍرُ 1رصین فقط در  کِ دّذ هی ًشبى هتفبٍت رصین دٍ گزفتي ًظز

 اهبپَل بَدُ  يذ علت گزًجزیتَل در ّز دٍ رصین يی. ّوچٌببشذ ًوی خٌثی ٍ بَدُ تَلیذ گزًجزي علت پَل

ز ییز در جْت عکس ّن تغیـي دٍ هتغی، ا1ن یسهبى ثببت ًبَدُ ٍ در رص یارتببط آى بب پَل در ط يًحَُ

 اًذ. کزدُ
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 مقذمٍ. 1
ٗ ٔىبتت التهبزي يٗ اذتلافبت ثيتطالتهبز اظ خّٕٝ ٟٔٓ يميچٍٍٛ٘ي اثطٌصاضي پَٛ ثط ٔتغيطٞبي حم

س ٚ اقتغبَ اثطٌصاض يتِٛ ئؼتمس٘س وٝ پَٛ ضٚ پَٛ لبئُ ثٛزٜ ٚ يثطا يسي٘مف وّ ٞبٗ يٙعيوثبقس.  ٔي
قتٝ زض التهبز ٘سا يميچ ٘مف حميوٝ پَٛ ٞٗ ثبٚض ٞؿتٙس يثط ا هيالتهبززا٘بٖ ولاؾ ىٝيحبِزض اؾت، 

ٞط  يطٚاٖ ٔىتت پِٛيٍط پياظ عطف ز ز.ط زاضيثأٞب تٕتيٕٞچٖٛ ؾغح ل ياؾٕ يطٞبئتغ يٚ تٟٙب ضٚ
، يُ ٚخٛز تٛٞٓ پِٛيزِٔست، ثٝٞب پَٛ زض وٛتبٜس آٖيٗ نٛضت وٝ اظ زيط٘س ثسيپص يزٚ ٔٛضز فٛق ضا ٔ

س ضا يثٛزٜ ٚ تِٛ ي، ذٙثيٗ ضفتٗ تٛٞٓ پِٛيُ اظ ثيزِٔست، ثٝ  زض ثّٙس يطٌصاض اؾت ِٚيثأس تيتِٛ يضٚ
 ي٘كسٜ  ػبُٔ انّ يٙيف ثيپ يپِٛ يٞب س، قٛنيخس يٞب هياظ ٘ظطولاؾ زٞس. يط لطاض ٕ٘يتحت تبث

ٗ يادبز يُ ايثٝ ثؼس آٟ٘ب  زِ 1980وٝ اظ زٞٝ يقس٘س زضحبِ يقٕطزٜ ٔ يتدبض يٞب ىُيدبز ؾيا
 يميحم يٞب ىُيدبز ؾيپَٛ زض ا ييثٝ ذٙثب ٔؼتمس زا٘ؿتٝ ٚ يميحم يٞب ضا فمظ قٛن ٞب ىُيؾ
قٕبض ثٝ يالتهبز ع ٔىبتتيخٜٛ تٕبالات اؾبؾي ٚ ٚؤاظ ؾس يٗ پَٛ ٚ تِٛيث ضاثغٝ ضٚٗياظ ا .ثبقٙس ئ
  1ضٚز. ئ

ٚ  1376:1-1391:3ظٔب٘ي فهّي ايطاٖ عي زٚضٜ  ٞبي ؾطي زض ايٗ ٔمبِٝ، ثب اؾتفبزٜ اظ زازٜ    
پطزاظيٓ. ٘تبيح ٘كبٖ  ٔيٞبي ٔبضوٛف ؾٛئيچيًٙ ثٝ ثطضؾي ضاثغٝ ػّي ثيٗ پَٛ ٚ تِٛيس حميمي   ٔسَ
 ٞب ضٚي تِٛيس ٚالؼي اثطٌصاض ثٛزٜ اؾت. زٞٙس وٝ پَٛ ذٙثي ٘جٛزٜ ٚ زض ثطذي زٚضٜ ٔي
پطزاظيٓ. زض ثٝ پيكيٙٝ تحميك ٔي 1ؾبظٔب٘سٞي ايٗ ٔمبِٝ ثٝ ايٗ نٛضت اؾت وٝ اثتسا زض ثرف     

ؽ ٘حٜٛ آظٖٔٛ ؾپٚ  ٔسَ ذٛزضٌطؾيٛ٘ي ثطزاضي ٔبضوٛف ؾٛئيچيًٙ، ٔتسِٚٛغي تحميك 2ثرف 
ٌطزز. ضاثغٝ ػّيت ثيٗ پَٛ ٚ تِٛيس زض ايطاٖ زض  اضائٝ ٔئبضوٛف ؾٛئيچيًٙ ٞبي ػّيت ٌط٘دط زض ٔسَ

 پطزاظيٓ. ثٙسي ٘تبيح ٔي ثٝ خٕغ 4ٔٛضز ٔغبِؼٝ لطاض ٌطفتٝ ٚ زض لؿٕت  3ثرف 
 

 پيشيىٍ تحقيق. 2

تؼساز ا٘دبْ قسٜ اؾت.  "ب ٘ٝ؟يس ٞؿت يب پَٛ ػّت تِٛيآ"وٝ  اَؤٗ ؾياثٝ  پبؾد يثطا يبزئغبِؼبت ظ
تطٔٗ ٚ يِ. ٘ساٜت اؾتفبزٜ ٕ٘ٛزيػّ يٞباظ آظٖٔٛاَ ؤٗ ؾيبفتٗ پبؾد اي يثطأغبِؼبت ٗ يااظ  يبزيظ
، (1996) 5، ِٛوبؼ(1992) 4وبتٙطٚ   سٔٗي(، فط1988) 3ؿتيٛ٘ىٛيب٘ٛ ٚ ِيؿتي(، وط1985) 2ؽيٚ

                                                      
( ٚ 1391(، نبزلي قبٞسا٘ي ٚ ٕٞىبضاٖ )1385. ثطاي ٔغبِؼٝ ٔجؿٛط ٔجب٘ي ٘ظطي ٔطثٛط ثٝ ذٙثبيي پَٛ ضخٛع وٙيس ثٝ ٔهّحي ) 1

 (. 1392خجُ ػبّٔي ٚ ٌٛزضظي فطاٞب٘ي )
2. Litterman and Weiss 

3. Christiano and Ljungqvist 
4. Friedman and Kuttner 
5. Lucas 
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ٗ يٞؿتٙس وٝ ا يٙياظ خّٕٝ ٔحمم( 2007) 2ييضٚ ٚ   ٍعيضٚزضٚ   (2005) 1ٕٞىبضاٖ  ٚ  ىؽيؾبضاز

 ا٘س. ُ ٔٛضز ٔغبِؼٝ لطاض زازٜئٛضٛع ضا ثٝ تفه

ىب ئبٞب٘ٝ وكٛض آٔط يٞب ، ثب اؾتفبزٜ اظ زازٜت پَٛيضاثغٝ ػّ يزض ثطضؾ (1989) 3اؾتبن ٚ ٚاتؿٖٛ    
زض  يلازئ 80س٘س وٝ ِحبػ ٕ٘ٛزٖ آٔبض ٔطثٛط ثٝ زٞٝ يدٝ ضؾيٗ ٘تيثٝ ا 1960-1985 يزٚضٜ يع

ت پَٛ ضا يػّٗ ٔكبٞسات اظ ٔسَ يوٝ حصف ايٌطزز زضحبِ يت پَٛ ٔيتط قسٖ ػّيثبػث لٛ ،ٔسَ
ػىؽ اؾتبن ٚ  وبٔلاً يا دٝي٘ت ،ٍطيز يازض ٔغبِؼٝ( 1992سٔٗ ٚ وبتٙط )يفطؾبظز.  يتط ٔضً٘وٓ

زٞس وٝ حصف ٔكبٞسات ٔطثٛط ثٝ  يسٔٗ ٚ وبتٙط ٘كبٖ ٔيفط يٞب يثطضؾ وٙٙس. يٚاتؿٖٛ ضا ٌعاضـ ٔ
  ٌطزز. يس ٔيتِٛ يپَٛ ضٚ يطٌصاضيثتط قسٖ تأثبػث پطضً٘ 1980زٞٝ 
 يع ٔٛضز ثطضؾي٘ يٍطيتٛؾظ افطاز ز يت ٘ؿجت ثٝ زٚضٜ ٔٛضز ثطضؾيػّ يٞبح آظٖٔٛيت ٘تبيحؿبؾ    

  ٔتحطن يٞب ٚ ثبظٜ يػغف يٞبثب اؾتفبزٜ اظ ٔسَ (1998) 5( ٚ ؾٛا٘ؿ1994ٖٛ) 4ثٛٔب لطاض ٌطفتٝ اؾت.
ٜ ٚ حؿبؼ ثٛزٖ ت ٌط٘دط ٕ٘ٛزيح ػّيت ٘تبيحؿبؾ يزض ثطضؾ ي( ؾؼRolling Window)  ٔتحطن

س يضاثغٝ پَٛ ٚ تِٛ ي( ثٝ ثطضؾ1997)6ٞبفط ٚ وٛتبٖ. س ٕ٘ٛز٘سييضا تأٔٛضز اؾتفبزٜ  يثٝ ثبظٜ ظٔب٘ حي٘تب
ٗ يث يا چ ضاثغٝيقٛ٘س ٞ ئب٘ب ـٔ يطيٌ ط ثب تفبضُيٗ زٚ ٔتغيپطزاذتٝ ٚ ٘كبٖ زاز٘سوٝ اٌط فطو قٛز ا

 ٗ زٚ وبٔلاًيٌطز٘س ا ئب٘ب ٔ ييظزا طٞب ثب ضٚ٘سيٗ ٔتغيوٝ اٌط فطو قٛز ايحبِس زضيآ يزؾت ٕ٘ٗ زٚ ثٝيا
 يثٝ ثطضؾ يؾبذتبض VAR يٞبثب اؾتفبزٜ اظ ٔسَ( 2004)7ٕٚٞىبضاٖ يٛويطيٞا٘س.  ثٝ ٞٓ ٚاثؿتٝ

( ثب اؾتفبزٜ اظ 2004) 8طٌطيٚ ؾ يچٛزضس ٕ٘ٛز٘س. ييثٛزٖ آٖ ضا تأ يپَٛ زض غاپٗ پطزاذتٝ ٚ ذٙث ييذٙثب
بفتٙس وٝ يدٝ زؾت يٗ ٘تيثٝ ا 2001-1986 يٞب ؾبَ يزض ع يٚ آٔبض وكٛض ا٘سٚ٘ع VAR يٞبٔسَ

س زض يٗ پَٛ ٚ تِٛيت ثيضاثغٝ ػّ ي( ثٝ ثطضؾ2007) ييٍع ٚ ضٚيضٚزضثبقس.  ئ يزض ثّٙسٔست پَٛ ذٙث
 يٌط٘دطىب ػّت يوٝ ػطضٝ پَٛ وكٛض آٔطط٘س يٌ ئدٝ ي٘ت ٚ ًٞٙ وًٙ پطزاذتٝ ٚ ىبيزٚ وكٛض آٔط

ىب ػّت يب پَٛ آٔطياَ وٝ آؤٗ ؾيپبؾد ثٝ ا يثطا (2009) 9ٛٞب٘ؿٖٛي. اؾتوًٙ  س وكٛض ًٞٙيتِٛ
ثٛزٖ  يػّت ٌط٘دطاؾتفبزٜ ٕ٘ٛزٜ ٚ  يا٘جبقتٍ اظ ضٚـ ٞٓ ،ب ٘ٝيٗ ٞؿت يس وكٛض چيتِٛ يٌط٘دط

  ضا ضز ٕ٘ٛز. ٗيس زض چيتِٛ يثطا ىبيػطضٝ پَٛ وكٛض آٔط
طاٖ ٞٓ يزض وكٛض ا يط التهبزيٗ زٚ ٔتغيٗ ايس ٚ ضاثغٝ ثيپَٛ ثط تِٛ يطٌصاضيثٙٝ ٘حٜٛ تأيزض ظٔ    

ٚ آٔبض ٔطثٛط ثٝ زٚضٜ  OLS( ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ 1373) يزِمٙسا٘دبْ قسٜ اؾت.  يبزئغبِؼبت ظ

                                                      
1. Psaradakis et al.  

2. Rodriguez and Rowe 

3. Stock and Watson  
4. Thoma 
5. Swanson 
6. Hafer and Kutan 

7. Hiroyuki et al. 

8. Chowdhury and Siregar 
9. Johansson 
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ا٘س.  ٞب پطزاذتٝ ٕتيٚ ؾغح ل يٚالؼ يطٞبيحدٓ پَٛ ثط ٔتغ يطٌصاضيبثت٘حٜٛ  يثٝ ثطضؾ 1340-1370

 ٘ساقتٝ ٚ ػٕستبً يس ٚالؼيثط تِٛ يط چٙسا٘يثأوٝ حدٓ پَٛ ت ٗ ٞؿتيبٍ٘ط ايك ثيٗ تحميا يٞبتٝبفي
طاٖ يا يتدبض يٞب ثط چطذٝ ي٘مف ػٛأُ پِٛ يضؾط( ثٝ ث1377ٟٔطآضا )زٞس.  ئ طييتغٕت ضا يؾغح ل

 يپِٛ يطٞبيا٘س وٝ ٔتغ سٜيدٝ ضؾيٗ ٘تيب٘ؽ ثٝ ايٚاضٝ يٚ تدع يا٘جبقتٍ پطزاذتٝ ٚ ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ ٞٓ
 ثبقس.  ياثط ٔ يث يس ٚالؼيتِٛ يزٞس ٚ ضٚ يط لطاض ٔيثأضا تحت ت ياؾٕ يطٞبيتٟٙب ٔتغ

 يزٚضٜ يع ييٝ ا٘تظبضات ػملايٚ فطض يا زٚ ٔؼبزِٝ يع ثب اؾتفبزٜ اظ اٍِٛي( 1378٘بٖ )يذكبزٚض    
( ثب 1381ٚ انغطپٛض ) يبٚضيوٙس.  يسا ٔيمبت لجُ زؾت پيدٝ تحمئكبثٝ ٘ت يا دٝيثٝ ٘ت 1343-1376
٘جٛزٜ ٚ  يط٘س وٝ پَٛ زض وٛتبٜ ٔست ذٙثيٌ يدٝ ٔي٘ت 1338-79زٚضٜ  يس عيضاثغٝ پَٛ ٚ تِٛ يثطضؾ

 يتط ذٙثيكط ٚ ؾي( ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ ف1383) يٚ ػطفب٘ يٕينٕيخؼفط ثبقس. يصاض ٌٔ طيس تبثيتِٛ يضٚ
-يّٝ ػجبؾيٚؾدٝ ثٝيٗ ٘تيوٙٙس. ا يآٖ ضا ضز ٔ يياثطذٙثب يس وطزٜ ِٚييطاٖ ضا تأيثٛزٖ پَٛ زض التهبز ا

ٚ  ARDL يا٘جبقتٍ ٞٓ يٞب ك اظ ضٚـيحمٗ تيزض اٌطزز.  يس ٔييع تأي( 1384٘) يؼي٘ػاز ٚ قف
-1338 يثب اؾتفبزٜ اظ آٔبض ؾبلا٘ٝ ايطاٖ عي زٚضٜ (1385) ٔهّحي. قسٜ اؾتٛٞب٘ؿٖٛ اؾتفبزٜ ي

ٞبي ثٝ ظبٞط ٘بٔطتجظ ٔٙظٛض اظ ضٚـ ضٌطؾيٖٛثٝ ثطضؾي ذٙثبيي پَٛ زض ايطاٖ پطزاذتٝ ٚ ثسيٗ 1383
( ثب 1387حيسضي ) ثبقس.وٙٙسٜ ذٙثبيي پَٛ زض ايطاٖ ٔيٜ ٕ٘ٛزٜ اؾت. ٘تبيح ايٗ ٔغبِؼٝ تأييساؾتفبز

ثٝ آظٖٔٛ فطضيٝ ا٘تظبضات  1382-1345 يٞبي آٔبضي ٔطثٛط ثٝ ايطاٖ عي زٚضٜاؾتفبزٜ اظ زازٜ
 ت٘تبيح ٘كبٖ ٔي زٞٙس وٝ تغييطاػملايي ٔيٙي ثط ذٙثبيي ؾيبؾت ٞبي پِٛي زض ايطاٖ ٔي پطزاظز. 

 قٛز. ثٛزٜ ٚ فطضيٝ ٔٛضز ثطضؾي ضز ٔيثيطٌصاضي ثط تِٛيس ضا زاضا ثيٙي قسٜ ٚ ٔٙظٓ پَٛ تٛاٖ تأپيف
بفت وٝ پَٛ ضاثغٝ يدٝ زؾت يٗ ٘تيثٝ ا يميحم يطٞبيضاثغٝ ثيٗ پَٛ ٚ ٔتغ ي( ثب ثطضؾ1389) يِكىط

 ٞؿتٙس. يطاٖ ذٙثيزض ا يپِٛ يٞببؾتيس ٘ساقتٝ ٚ ؾيٕٞب٘ٙس تِٛ يميحم يطٞبيثب ٔتغ ئؼٙبزاض
ٞبي پِٛي ثٝ ثطضؾي اثطات قٛن BVAR( ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ 1391نبزلي قبٞسا٘ي ٚ ٕٞىبضاٖ )    

ذٙثي ٘يؿت ٚ  ا٘س وٝ پَٛٔحمميٗ ثٝ ايٗ ٘تيدٝ ضؾيسٜا٘س. ايٗ ٞب پطزاذتٝثط ضٚي ؾغح تِٛيس ٚ ليٕت
ثطاي  خجُ ػبّٔي ٚ ٌٛزضظي فطاٞب٘ي 1392زض ؾبَ  ثيط ثٍصاضز.تأثط ؾغح تِٛيس زض ايطاٖ تٛا٘س ٔي

 ثطزاضي ضٌطؾيٖٛ زذٛٚ ضٚـ  1390-1350 يآٔبض ٔطثٛط ثٝ زٚضٜثطضؾي ذٙثبيي پَٛ زض ايطاٖ اظ 

ثٛزٜ ٚ ٔحمميٗ ثٝ ايٗ ا٘س. ٘تبيح ايٗ ٔغبِؼٝ حبوي اظ ذٙثبيي پَٛ زض ايطاٖ ؾبذتبضي اؾتفبزٜ وطزٜ
زض ايطاٖ حدٓ ػجبضت زيٍط، ثيطي ثط ٘تيدٝ ٔغبِؼٝ ٘ساضز. ثٝتأ٘حٜٛ تؼطيف پَٛ ا٘س وٝ ٘تيدٝ ضؾيسٜ

 ضٚي تِٛيس ٘ساض٘س.  يوساْ اثطپَٛ ٚ حدٓ ٘مسيٍٙي ٞيچ
 

 متذيلًژی تحقيق . 3

بفتٝ يٓيب اقىبَ تؼٕي VAR يٞبت ٌط٘دط اظ ٔسَيػّ يثطضؾ يٌطفتٝ ثطازض اغّت ٔغبِؼبت نٛضت 
 ئٛضز ثطضؾ يٗ ٔسَ زض عَٛ زٚضٜيا يقٛز وٝ پبضأتطٞب يفطو ٔ يعٛض ضٕٙاؾتفبزٜ قسٜ ٚ ثٝ آٖ
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زض زٚضٜ  طييتغٚ پبضأتطٞب ٘ؿجت ثٝ جٛزٜ ٗ فطو نبزق ٘يوٝ زض اغّت ٔٛاضز ايحبِثبقٙس. زض يثبثت ٔ

ه يُ ضؼف تىٙيزِتٛا٘س ثٝ يط ٔيٗ زٚ ٔتغياضتجبط ا يزض ٘حٜٛ يثجبت يٍٙٛ٘ٝ ثيا ثبقٙس. يحؿبؼ ٔ
سٜ يه پسي يالتهبز يٞبع قٛنيٚ ٘ يپِٛ يٞب بؾتيزض ؾ طييتغع ثبقس. ئٛضز اؾتفبزٜ ٘ يؾٙد التهبز

س يٚ تِٛ تٛا٘س ٘حٜٛ اضتجبط پَٛ ئات طييتغٗ ياوٝ  ثبقس ئب يز٘ يتٕبْ التهبزٞبٗ يٚ ٔكتطن ث يٕيزا
ِحبػ   يلاظْ ثطا ييتٛا٘بفبلس  يؾٙد ٔتساَٚ التهبز يٞبٗ ٚخٛز ضٚـيثب اط لطاض زٞس. يثأضا تحت ت

ات زاقتٝ ٚ طييتغٗ يك ايزض ٔٛضز ظٔبٖ زل يوٝ ٔحمك اعلاػبتٗيثبقٙس، ٍٔط ا ئطات ييٗ تغيوطزٖ ا
  .ٞب ِحبػ وٙسزض ٔسَ

ٗ يه اظ ايت زض ٞط يضاثغٝ ػّ ئتؼسز ٚ ثطضؾ يٞب زٚضٜ طيٓ ٕ٘ٛزٖ زٚضٜ ٔٛضز ٔغبِؼٝ ثٝ ظيتمؿ    
ٗ اؾت وٝ يٗ ضٚـ ايطاز ايا أب ثبقس. ئحُ ٔكىُ فٛق  يثطا يكٟٙبزيپ يٞب اظ ضٚـ يىيٞب  ثبظٜطيظ

ٞب ضا  ط ثبظٜيت ضا حسؼ ثع٘س تب ثطآٖ اؾبؼ ثتٛا٘س ظيزض ضاثغٝ ػّ طييتغك يس ثتٛا٘س ظٔبٖ زلئحمك ثب
زض  طييتغات ضا ثطاؾبؼ طييتغٗ ياك يزل جبًيتمطد يتٛاٖ تبض ئٛاضز ٔ يس. اٌطچٝ زض ثطذيدبز ٕ٘بيا

 يثبقس. زض ٔغبِؼبت تدطث يٗ اعلاػبت زض زؾتطؼ ٕ٘يزض اغّت ٔٛاضز ا يٞب ٚ... حسؼ ظز ِٚبؾتيؾ
ضا  ب آٖي ظ٘ٙس يٗ ٔيترٕ ٔكبٞساتضا ثطاؾبؼ  يؾبذتبض يٞب ٗ ٔكىُ اغّت ظٔبٖ قىؿتيحُ ا يثطا
ٗ يٚخٛز ٘ساضز وٝ ا يٙيچ تضٕيس تٛخٝ زاقت وٝ ٞيأب ثب وٙٙس. ئسَ ٔ نٛضت ثطٚ٘عا ٚاضزثٝ

 ت ٕٞعٔبٖ ثبقٙس.يزض ضاثغٝ ػّ طييتغثب  يؾبذتبض يٞب قىؿت
ٚ  (MS) ًٙيچيئٔبضوٛف ؾٛ س اظ ضٚـيٗ پَٛ ٚ تِٛيت ثيضاثغٝ ػّ يثطضؾ يٗ ٔغبِؼٝ ثطايزض ا    

ضا ثب ط يٗ زٚ ٔتغيٗ ايزض ٘حٜٛ اضتجبط ث طييتغِحبػ ٕ٘ٛزٖ ت يقٛز وٝ لبثّ ياؾتفبزٜ ٔ VARٔسَ 
 يٞبٓ يس ٚ پَٛ ضا زض ضغيط تِٛيٗ زٚ ٔتغيضٚاثظ ث يتٛا٘س چٍٍٛ٘ يثٛزٜ ٚ ٔزاضا ٔتفبٚت  يٞبٓ يدبز ضغيا

ثٝ  يثبقس ٔٙتٟب پبضأتطٞب ثؿتٍ ئ VAR يٞبثط ٔسَ يٗ ضٚـ ٔجتٙياؾبؼ ا ٔرتّف ٘كبٖ زٞس.
 يزٚضٜ يت زض عيات زض ضاثغٝ ػّطييتغِصا  .ثبثت ٘جبقٙس ٔتفبٚت يٞبٓ يزض ضغ تٛا٘ٙس يزاقتٝ ٚ ٔ ظٔبٖ

ت يضاثغٝ ػّ ضات زطييتغ 1اؾترطاج ٕ٘ٛز. يفطض فيچ پيٚ ثسٖٚ ٞ يتٛاٖ ثٝ ضاحت يضا ٔ ئٛضز ثطضؾ
 ؿت.يلبثُ ٔكبٞسٜ ٘ ئِب٘ب ثٛزٜ ٚٙس يٗ فطاياقٛز وٝ  يدبز ٔئبضوٛف ا  يا طٜيٙس ظ٘ديآفط ّٝيٚؾثٝ
 طييتغه يٚخٛز أىبٖ ٗ ضٚـ ينٛضت وٝ زض اٗ يثس ،ثبقس يآٖ ٔ يطيپص ا٘ؼغبف ٗ ضٚـ زضيت ائع
 يوٛتبٞ ٔست يتٛا٘ٙس ثٝ زفؼبت ٚ ثطا يات ٔطييتغٗ يا قتٝ ٚٚخٛز زأٛلت  طييتغٗ يب چٙسي يٕيزا

 يؾبذتبض يٞب ت ٚ قىؿتاطييتغك يزل يٞبنٛضت زضٚ٘عا ظٔبٖٗ ٔسَ ثٝيٗ حبَ ايزض ػفتٙس. ياتفبق ث
 تيط ٚضؼييوٝ اغّت تغ ،يالتهبز يطٞبيٗ ضفتبض ٔتغيزض تج MS يٞبت ٔسَيلبثّوٙس.  ئ ٗييتؼضا 
 ٞب زض التهبز قسٜ اؾت. ٗ ٔسَيثبػث اؾتفبزٜ ضٚظافعٖٚ ا ،زٞٙس ئ ٓ(ي)ضغ
 

                                                      
٘بٔٙس چطا وٝ ايٗ ػّيت ٔكطٚط ٞؿت ثٝ ضغيٓ ٔٛضز  ضا ػّيت ٔكطٚط ٘يع ٔي MSضاثغٝ ػّيت ثٝ زؾت آٔسٜ ثطاؾبؼ ضٚـ . 1

 ٞب يىؿبٖ ٘يؿت.زض تٕبْ ضغيٓ ثطضؾي ٚ ِعٚٔبً
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 (MS-VAR)ىگ يچييمارکًف سً یبردار يًويمذل خًدرگرس .1-3

 يٞبٞب، ثحطاٖبؾتيط ؾييٕٞب٘ٙس خًٙ، تغُ ٌٛ٘بٌٖٛ يظٔبٖ ثٝ زلا يزض ع يالتهبز يطٞبياغّت ٔتغ
ٗ يِحبػ ٕ٘ٛزٖ ا يقٛ٘س. ثطايٓ ٔيط ضغييب تغيت ٚ يط ٚضؼييٍط ٔٛاضز زچبض تغيٚ ز يؼيٚ عج يالتهبز

ٞب اضائٝ قسٜ اؾت وٝ اظ خّٕٝ آٖ ئتٙٛػ يٞبضٚـ يالتهبز يؾبظٙس ٔسَيٞب زض فطآتيط ٚضؼييتغ
 ط اقبضٜ وطز.يتٛاٖ ثٝ ٔٛاضز ظئ

ب يسَ خساٌب٘ٝ ثطآٚضز ٕ٘ٛز ــه ٔي ط تغييط ٚضؼيت(ـثيٗ ٞ ي)زٚضٜ ظٔب٘ ٓيٞط ضغ يتٛاٖ ثطائ    
ثطآٚضز وطزٜ ٚ ؾپؽ ثب  يوُ زٚضٜ ٔٛضز ثطضؾ يه ٔسَ ثطاي، ئدبظ يطٞبيوٝ ثب اؾتفبزٜ اظ ٔتغٗيا

وٝ زض  يٓ پطزاذت. ٔٙتٟب ٔكىّي٘ؿجت ثٝ اؾتٙتبج زض ٔٛضز ٞط ضغ ئدبظ يطٞبيٗ ٔتغياؾتفبزٜ اظ ا
 يٞبٓ )ثطٚظ قىؿتيط ضغييٗ تغيك ايد زليٗ اؾت وٝ تبضيٞب ٔٛخٛز اؾت اٗ ضٚـياؾتفبزٜ اظ ا

ُ يزِثٝ ٔثلاًٞب ٗ قىؿتيك ايد زليتبض اٌط يحبَ حتٗيزض ػؿت. ي( زض اوثط ٔٛاضز ٔؼّْٛ ٘يؾبذتبض
ط يثتأتٛاٖ ٔغٕئٗ ثٛز وٝ يٕ٘ٔؼّْٛ ثبقس زض ظٔبٖ ٔكرم،  يٚ اضظ يالتهبز يٞببؾتيط زض ؾييتغ
بظ ثٝ اؾتفبزٜ اظ يقٛ٘س تب ٘يٗ ٔٛاضز ثبػث ٔيتٕبْ ا ع زض ٕٞبٖ ظٔبٖ اتفبق افتبزٜ ثبقس.يطات ٘ييٗ تغيا

 يٞبٓيطٞب زض ضغئتغ يت ٔتفبٚت ثطايقتٝ ٚ ضطاوٝ تٛاٖ ِحبػ ٕ٘ٛزٖ ٔٛاضز فٛق ضا زا ييٞبٔسَ
ٗ ٔكىلات اضائٝ ٚ ثؿظ يحُ ا يوٝ ثطا ييٞباظ خّٕٝ ٔسَاحؿبؼ قٛز. وٙٙس ئرتّف ضا ثطآٚضز ٔ

 ٓ ٔبضوٛف اقبضٜ ٕ٘ٛز.يط ضغييتغ يٞبتٛاٖ ثٝ ٔسَيزازٜ قسٜ اؾت ٔ
ٗ ي، زض ػس٘زاض يثؿتٍ( stٓ )يط ضغيثٝ ٔتغ VARٔسَ  يٗ اؾت وٝ پبضأتطٞبيٗ ضٚـ ايا يسٜ انّيا

تبثغ ٗ نٛضت يزض ا 1آٚضز.تٛاٖ احتٕبَ ٔطثٛط ثٝ آٖ ضا ثٝ زؾت  يجٛزٜ ٚ فمظ ٔلبثُ ٔكبٞسٜ ٘  stحبَ
 ط ذٛاٞس ثٛز:يثٝ نٛضت ظ  ytلبثُ ٔكبٞسٜ  يظٔب٘ يؾط يقطع يچٍبِ

 

(1)  (  |       )  {

 (  |       )          

 
 (  |       )          

 

 

٘كبٍ٘ط ٔكبٞسات  Yt-1ٔرتّف ٚ  يٞبٓ يزض ضغ VARٔسَ  يثطزاض پبضأتطٞب   وٝ ي٘حٛثٝ    

{    }   
 ثبقس. ئ  

 .ط ٘كبٖ زازيظ VAR (p)ّٝ ٔسَيٚؾتٛاٖ ثٝ يضا ٔ  st  ،yt ٓ ٔكرميه ضغي يثطا     
 

(2)     (  )    (  )         (  )        
 

 يوٝ ٞط زٚ ثبقس ئ +(  )   *      ثٛزٜ ٚ ط يٗ ٔتغيبٍ٘يب ٔي أ٘كبٍ٘ط ػطو اظ ٔجس (  ) وٝ
وٝ ٔتغيط ضغيٓ لبثُ ٔكبٞسٜ ٘يؿت ثب تٛخٝ ثٝ ايٗ .ط وٙسييٍط تغيٓ زيثٝ ضغ يٕياظ ضغ تٛا٘سيآٟ٘ب ٔ

                                                      
 22(، فهُ 1389بقٕي )ٔمبِٝ فلاحي ٚ ٞ 140ٞبي ٔبضوٛف ؾٛئيچيًٙ ضخٛع وٙيس ثٝ پبٚضلي ل ثطاي آقٙبيي ثب ٔفْٟٛ ٔسَ .1

 (. 1997( ٚ يب وتبة وطاِعيً )1994ٞبي ظٔب٘ي ٘ٛقتٝ ٕٞيّتٖٛ )ؾٙدي ؾطيوتبة التهبز
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ضا  (st ) ٓيضغ زض طييتغٓ وٝ ٘حٜٛ يبظ زاضي٘ (DGP)ٞب دبز زازٜيٙس ايُ وطزٖ فطايتىٕ يثطا ثٙبثطايٗ
دبز يط ايظ 1ٝ اَٚ ٔبضوٛفـٔطتجطٜ يـّٝ ظ٘ديثٝ ٚؾ  stقٛز يفطو ٔ MS يٞبٓ وٝ زض ٔسَيثكٙبؾ

 .قٛزئ
 

(3)    ,  |*    +    
  {    +    

 ]    *  |       +  
 

تٛاٖ  يٗ فطو ٔيثطاؾبؼ ا ثبقس.يٞب ٔٓ ياحتٕبلات ٔطثٛط ثٝ ضغ ئتكىُ اظ پبضأتطٞب يثطزاض 𝜌وٝ 
 2:ٔرتّف ضا ثٝ زؾت آٚضز يٞبٓ يضغٗ ياحتٕبَ ا٘تمبَ ث

 

(4) 
      (      |    )      ∑    

 

   
          *      + 

 

ه يزض ٗ احتٕبلات يزازٖ ا ثب زض وٙبض ٞٓ لطاضزٞس. يضا ٘كبٖ ٔ stط يغ احتٕبَ ٔتغيوٝ زض ٚالغ تٛظ
احتٕبَ ٚلٛع   (pij) وٝ ٞط ػٙهط اظ آٖ سيآ يزؾت ٔثٝ (P) ؽ احتٕبَ ا٘تمبلاتئبتط  N*Nؽ ئبتط

∑    ، زازٜضا ٘كبٖ  iٓ يثؼس اظ ضغ  jٓ يضغ      
 
 ثبقس. ئ         ٚ    
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٘بٔٙس چٖٛ ٞط وساْ اظ آٟ٘ب احتٕبَ ا٘تمبَ ثٝ ئ يؽ ضا احتٕبلات قطعيٗ ٔبتطيػٙبنط ٔٛخٛز زض ا    
 يطاوٙس. ثيبٖ ٔيث يزض زٚضٜ وٙٛ٘ يط ٔٛضز ثطضؾئتغ تيٚضؼٓ ذبل زض زٚضٜ ثؼس ضا ٔكطٚط ثٝ يضغ

ٓ ضا يٞط ضغ زض يطيوٝ احتٕبَ لطاضٌ ثبقسيٓ ٔيوٝ قبُٔ زٚ ضغ يزض ٔسِ يقطعطيغٔحبؾجٝ احتٕبلات 

 يذغ VARٔسَ  ،ٔرتّف يٞبٓ يضغپبضأتطٞب زض  طييتغثب ِحبػ ٕ٘ٛزٖ أىبٖ  تٛاٖيزٞٙس ٔي٘كبٖ ٔ

  قٛز: يط ٔيظ MS-VARٔسَ ُ ثٝ يتجس

                                                      
ثيطي ثط ضغيٓ وٙٛ٘ي ٘ساض٘س. أٞبي لجّي تثٝ ػجبضت زيٍط ضغيٓ فؼّي تٟٙب تبثؼي اظ ضغيٓ زٚضٜ ٌصقتٝ ٔتغيط ٔٛضز ثطضؾي ثٛزٜ ٚ زٚضٜ .1

ثٝ  t٘يع اؾتفبزٜ ٕ٘ٛز وٝ زض آٖ نٛضت ضغيٓ زض زٚضٜ  2تط ٔثُ زضخٝ تٛاٖ اظ ظ٘ديطٜ ٔبضوٛف زضخبت ثبلالاظْ ثٝ شوط اؾت وٝ ٔي
وٙس. اِجتٝ ثبيس تٛخٝ زاقت وٝ اؾتفبزٜ اظ زضخبت ثبلاتط ٔٛخت پيچيسٌي ثؿيبض ظيبز ٔحبؾجبت ثؿتٍي پيسا ٔي t-1  ٚt-2ضغيٓ زض زضٜٚ 

 ثبقس.ديطٜ زضخٝ يه ٔتساَٚ ٔيٌطزز وٝ ثٝ ٕٞيٗ زِيُ اؾتفبزٜ اظ ظ٘ٚ ٘يع ثطٚظ ٔكىلات زض وبضٞبي تدطثي ٔي
اؾبؼ ٔكبٞسٜ ثٛزٜ ٚ ٔمساض آٖ تٟٙب ثط ٔؿتميٕبً لبثُ ٔكبٞسٜ اؾت، أب ٔتغيط ٚضؼيت غيطلبثُ ytعٛض وٝ لجلاً شوط قس، ٕٞبٖ. 2

،   ،      قٛز. وٝ زض آٖ ٘كبٖ زازٜ ٔي -    |    ,      نٛضت لبثُ اؾتٙتبج اؾت وٝ ثٝ ytيبفتٝ ٔمساض تحمك
 tطاض ثطاي زٚضٜ ــثبقس. ثطاي ترٕيٗ اظ يه ضٚـ تى( ٔيtزؾتطؼ زض زٚضٜ  زٞٙسٜ ٔدٕٛػٝ اعلاػبت )ٔدٕٛػٝ ٔكبٞسات زض٘كبٖ

(t =1, 2,...,Tاؾتفبزٜ ٔي ) ثٝ  -      |    ,        زٚضٜ لجُ يؼٙي ايٗ تىطاض اظ ٔمساض احتٕبَ قٛز ٚ زض ٞط ٔطحّٝ اظ
تٛاٖ ثٝ ا٘س وٝ اظ خّٕٝ آٟ٘ب ٔيٞب عطاحي قسٜٞبي ٔرتّفي ثطاي ترٕيٗ ايٗ ٔسَضيتٓقٛز. اٍِٛػٙٛاٖ زازٜ زض ٔسَ اؾتفبزٜ ٔي

 ( اقبضٜ وطز. 1993تٛؾظ آِجطت ٚ چيت ) Gibbs( ٚ 1994تٛؾظ ٕٞيّتٖٛ ) Expectation Maximizationاٍِٛضيتٓ 
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(5)     (  )    (  )         (  )        
 

ٔسَ فٛق ضا  ثٙبثطايٗ. ٚاثؿتٝ ٞؿتٙس (st)ٓ يط ضغيت ٔتغيٗ ٔسَ تٕبْ پبضأتطٞب ثٝ ٚضؼيوٝ زض ا
 ط ٞٓ ٘كبٖ زاز:يتٛاٖ ثٝ قىُ ظ ئ
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قٛز تب ٍِبضيتٓ احتٕبَ ؾبظي اؾتفبزٜ ٔياظ ثٟيٙٝ ،θ يؼٙي ،ٔسَ يثطزاض پبضأتطٞبثطاي ثطآٚضز     
اؾت، زض  1ظ٘ديطٜ ٔبضوٛف اضٌٛزيًوٝ ٗيافطو ثب وبضٌيطي ٔمساض اِٚيٝ حساوثط ٌطزز. ٝقطعي ثب ث

قٛ٘س اِٚيٝ ثٝ وبض ٌطفتٝ ٔيػٙٛاٖ ٔمبزيط ، ثjٝنٛضت احتٕبلات غيطقطعي لطاضٌيطي زض ٚضؼيت ايٗ
 قٛ٘س:يتؼطيف ٔ نٛضت ظيطثٝ يط قطعيٗ احتٕبلات غيا وٝ

 

(7) 
      ,   -  

     
         

 
 

 يٓ ثؿتٍياظ پبضأتطٞب ثٝ ضغ يزاز وٝ فمظ ثطذ طييتغ يتٛاٖ ٔسَ ضا عٛض ئ يتدطث يزض وبضٞب    
 يثطا MS يٞببت ٔطثٛط ثٝ ٔسَيازث زضٓ ػٛو ٘كٛ٘س. يضغ طييتغط پبضأتطٞب ثب يزاقتٝ ثبقٙس ٚ ؾب

ٚ  A يذٛزٕٞجؿتٍ ي، پبضأتطٞبIػلأت  أػطو اظ ٔجس ي، ثطاMٗ اظ ػلأت يبٍ٘ي٘كبٖ زازٖ ٔ
ا٘ٛاع  MSI ،MSIA ،MSIH  ٚMSIAH يٞبٔسَ ثٙبثطايٗقٛز.  ياؾتفبزٜ ٔ Hب٘ؽ اظ يٚاض يثطا

ٗ يبٍ٘ي، ٔػطو اظ ٔجسأ يخبثٝ ٗ حبَ اٌطيٗ آٟ٘ب ٚخٛز زاضز. زض ػيٞؿتٙس وٝ أىبٖ ترٕ ييٞبٔسَ
 ثبقٙس. يلبثُ تهٛض ٔ MSM ،MSMA ،MSMH  ٚMSMAH يٞبط وٙس ٔسَييٞب تغٓيزض ضغ

 ٚ  ، ا٘تمبلات ٌبٜي٘بٕٞؿب٘ ب٘ؽيٚاضوطزٖ  ِحبػ يثطا يطيپص ا٘ؼغبف يذغ طيغچبضچٛة  ٞبٔسَٗ يا
  آٚض٘س.  يٚ... فطاٞٓ ٔ يٙيثفيپ ٍبٜ،يث 

 

                                                      
1. Ergodic 

ٔمساض ٚيػٜ ٔبتطيؽ ا٘تمبَ ثطاثط ثب ٚاحس اؾت. ظٔب٘ي ظ٘ديطٜ ٔبضوٛف زٚ ضغيٕي، اضٌٛزيه  زض ظ٘ديطٜ ٔبضوٛف اضٌٛزيه، حسالُ يه
تٛاٖ ثٝ ثبقس. اضٌٛزيه ثٛزٖ ثسيٗ ٔؼٙبؾت وٝ ثب قطٚع اظ ٞط ضغيٓ زِرٛاٜ ٔي p11 < 1, p22 < 1, p11 + p22 > 0اؾت وٝ 
 ٞبي ٔٛخٛز زض ٔسَ ضؾيس. تٕبْ ضغيٓ
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  MS یَامذلت گروجر در يآزمًن عل .2-3

ٓ يضغ طييتغضا ثب زض ٘ظط ٌطفتٗ أىبٖ    ٚ     طيٗ زٚ ٔتغيت ثيٓ ضاثغٝ ػّيس وٝ ثرٛاٞيفطو وٙ
 يٓ ثؿتٍيطٞب ثٝ ضغيٗ ٔتغيت ثيؾبظز وٝ ضاثغٝ ػّ يٗ أىبٖ ضا فطاٞٓ ٔيٓ ايزض ضغ طييتغ .ٓيوٙ يثطضؾ

طٞب ٚخٛز يٗ ٔتغيت ثيثٝ فطو ثبثت ثٛزٖ ضاثغٝ ػّ يبظيٞب ٘ ٗ ٔسَيِصا زض ا ،ط ثبقسيسا وطزٜ ٚ ٔتغيپ
 - VARٔسَ اظ  ثبقس 2ٕٔىٙٝ  يٞبٓ يضغوٝ تؼساز ٗيثب فطو ا تٛاٖ يوبض ٔٗيا يثطارٛاٞس زاقت. ٘

MS 1زٕ٘ٛط اؾتفبزٜ يثٝ قىُ ظ: 
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     ٚ      زض ٔسَ فٛق ب آ٘طا حصف وطز. ي ٜطوٙتطَ زض ٔسَ اؾتفبزٜ ٕ٘ٛزيتٛاٖ ثٝ ػٙٛاٖ ٔتغ ئ    اظ
لاَ تثبقس، اخعاء اذ  1 بي 0 تٛا٘س يآٟ٘ب ٔ طيوٝ ٔمبزٞؿتٙس طلبثُ ٔكبٞسٜ يغ يتهبزف يطٞبيبٍ٘ط ٔتغيث

ضٚـ حساوثط  ٗ ٔسَ اظ يٗ ايترٕ يثطآ ٞؿتٙس. يثٛزٜ ٚ ٔؿتمُ اظ ضغ 2سيؾف ٘ٛفٝ يٙسٞبيٞٓ فطا
 يٞب تٛاٖ ثب اؾتفبزٜ اظ احتٕبَ ئ ،ت ٔسَيثط ضطاوٝ ػلاٜٚقٛز  ئ( اؾتفبزٜ ML) ييزضؾتٕٙب

ٗ ٕ٘ٛز. ييع تؼيضا ٘ 1ب ي 0ٓ يتؼّك ٞط ٔكبٞسٜ ثٝ ضغ 3قسٜ( ّتطيقسٜ ٚ ف ٕٞٛاض يٞب )احتٕبَ ٔحبؾجٝ قسٜ
ٚ احتٕبلات  (ي٘مغٝ ٔٛضز ثطضؾ) tٔكبٞسٜ تب  1قسٜ ثب اؾتفبزٜ اظ ٔكبٞسات  ّتطيف يٞب احتٕبَ
 4قٛ٘س.  ئحبؾجٝ ٔ (T تب 1ٔكبٞسات ) ٔكبٞسات وُقسٜ ثب اؾتفبزٜ اظ  ٕٞٛاض

ط ثحث يٗ زٚ ٔتغيت ثيتٛاٖ زض ٔٛضز ضٚاثظ ػّ يٗ ظزٜ قسٜ ٔسَ فٛق ٔيترٕ ياؾبؼ پبضأتطٞبثط    

   يپبضأتطٞبط نفط ثٛزٖ ٞط وساْ اظ يغٕ٘ٛز. 
( )  ٚ .... ٚ  

٘كبٍ٘ط  (       يطٞبيت ٔتغي)ضطا ( )
  x1 ياؾت ٚ ػّت ٌط٘دط ثطا       وٝ  يظٔب٘ ثبقس ئ  x1ػّت ٌط٘دط  x2ٗ ذٛاٞس ثٛز وٝ يا

   يٞط وساْ اظ پبضأتطٞباٌط  تيٗ تطتيٕٞثٝ اؾت.         وٝ يؿت ظٔب٘ي٘
( )  ٚ .... ٚ  

( ) 
ٚ        وٝ يٞؿت ظٔب٘  x2 يػّت ٌط٘دط ثطا x1نفط ثبقس طيغ (        يطٞبيت ٔتغي)ضطا

 ثبقس.        ؿت اٌط ي٘  x2 يػّت ٌط٘دط

                                                      
ٞب ثٝ زٚ ضغيٓ اوتفب  ٞبي ثيكتط ٞٓ ثؿظ زاز وٝ ثطاي خٌّٛيطي اظ پيچيسٜ قسٖ فطَٔٛاز ضغيٓتٛاٖ ثطاي تؼس ايٗ ٔسَ ضا ٔي. 1

 قٛز. ٔي
2. White noise 

3. Smoothed and filtered probabilities 

 ٔطاخؼٝ قٛز.  22فهُ  James Hamilton (1994)ٞبي ظٔب٘ي ٘ٛقتٝ ثطاي ٔغبِؼٝ ثيكتط ثٝ وتبة تدعيٝ ٚ تحّيُ ؾطي. 4
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ٗ يا وٝ ٗيثبقس. اَٚ ا يفطز ٔٝثت ٔٙحهطيٗ ٔعيچٙس يت، ٔسَ فٛق زاضايضاثغٝ ػّ يثطضؾ يثطا    

ٔٛضز  يزِرٛاٜ زض ثبظٜ ظٔب٘ ت ثٝ زفؼبت ٚ ثٝ تؼسازيآٚضز وٝ ضاثغٝ ػّ يٗ أىبٖ ضا فطاٞٓ ٔئسَ ا
ٗ قىؿت يوٝ چٙس ييطٞبيُ ٔتغيٝ ٚ تحّيتدع يثطا يلٛ يٗ ضٚـ اثعاضيِصا اوٙس.  طييتغٔغبِؼٝ 
 يٞب ٗ قىؿتيك ٚلٛع ايظٔبٖ زل وٝ يػٜ ظٔب٘يٚثٝ ؾبظز يا٘س فطاٞٓ ٔ ضا تدطثٝ وطزٜ يؾبذتبض
تٛاٖ ثب اؾتفبزٜ اظ  يت ضا ٔيزض ضاثغٝ ػّ طييتغ ٗ اؾت وٝيت زْٚ ائعٔكرم ٘جبقس.  اظ لجُ يؾبذتبض

تٛاٖ ظٔبٖ  يٗ ضٚـ ٔيح اياؾبؼ ٘تبثط تبًيٟ٘بٕ٘ٛز.  يؾبظ ٔسَ طٞبيت انُ لّت ٔتغيضػب ثبٚ ٗ ضٚـ يا
 ٕ٘ٛز.  ٗييتؼنٛضت زضٚ٘عا ع ثٝيت ضا ٘يزض ضاثغٝ ػّ طييتغ
 آزمًن ريشٍ ياحذ .3-3

ؾٙدي  ٞبي ٔتساَٚ زض التهبز پطٖٚ اظ خّٕٝ آظٖٔٛ –ٚ فيّيپؽ ADFٞبي ضيكٝ ٚاحس  اٌطچٝ آظٖٔٛ
ٞبي  ٞب زض ٕ٘ٛ٘ٝ ؾٙدي ٘كبٖ زازٜ قسٜ، ايٗ آظٖٔٛ عٛض وٝ زض ازثيبت التهبز ضٚ٘س ِٚي ٕٞبٖ قٕبض ٔيثٝ

 &Harris, 2003ثبقٙس ) ٞٓ زاضاي ٔكىُ ٔي 2آظٖٔٛ ٚ اظ ٘ظط ا٘ساظ1ٜوٛچه زاضاي تٛاٖ پبييٗ ثٛزٜ

Dejong et al, 1992 ثطاي ضفغ ايٗ ٔكىلات .)Ng ( ٖٚچٟبضتؿت خسيس اضائٝ وطز٘س 2001ٚ پط )
آظٖٔٛ اضائٝ   ثٛزٜ ٚ ٘يع ٔكىُ ا٘ساظٜ آظٖٔٛ آٟ٘ب ثؿيبض وٕتط ٞؿت. چٟبض آٔبضٜ 3وٝ زاضاي تٛاٖ ثبلاتطي

ٞبي  زض ٚالغ فطْوٝ  MZ  ،tMZ ،MSB  ٚTMPٚ پطٖٚ ػجبضتٙس اظ  Ngقسٜ تٛؾظ 
( ٚ 1986) 4(، آٔبضٜ اضائٝ قسٜ تٛؾظ ثبضٌبٚا1988پطٖٚ) –فيّيپؽ Z،tZٞبي اي اظ آٔبضٜ قسٜ انلاح

ٞب اظ ٔتغيط   ثبقٙس. ثطاي ٔحبؾجٝ ايٗ آٔبضٜ ( ٔي1996) 5ضٚثٙجطي ٚ اؾتبن -اي اِيٛت آٔبضٜ ٘مغٝ
 قٛز:ٞبي ظيط اؾتفبزٜ ٔي ٚ فطَٔٛ ) (ydضٚ٘سظزايي قسٜ
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 )
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 ) )   

( ̅   (   )̅   (  
 ) )   

 

                                                      
 .ثبقس وٝ ايٗ فطضيٝ ٘بزضؾت اؾت ظيبز ٔيحبِي ؼٙي احتٕبَ پصيطفتٗ فطضيٝ نفط زضي. 1
 .وٝ ايٗ فطضيٝ زضؾت اؾتحبِيؼٙي احتٕبَ ضز وطزٖ فطضيٝ نفط زضي. 2
 ٞب تٛاٖ زض تٕبْ آظٖٔٛ ضا ٔيٞب ٞؿتٙس ِٚي ٞٙٛظ وٓ ثٛزٖ تٛاٖ  ٞب زاضاي تٛاٖ ثبلاتطي ٘ؿجت ثٝ ؾبيط آظٖٔٛ اٌطچٝ ايٗ آٔبضٜ .3

ػجبضت زيٍط اي ٘عزيه ثٝ ٚاحس ٞؿت ٔكٟٛزتط اؾت. ثٝ ظٔب٘ي ٔٛضز ثطضؾي زاضاي ضيكٝ ٔكبٞسٜ ٕ٘ٛز. ايٗ ٔكىُ ظٔب٘ي وٝ ؾطي
  ثبقٙس. ٞبي ٔٛخٛز زاضاي ٔكىُ تٛاٖ ٚ ا٘ساظٜ، اِجتٝ ثب زضخبت ٔتفبٚت، ٔي تٕبْ آظٖٔٛ

4. Bhargava 

5. Elliot, Rothenberg and Stock 
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κ(، 9ٞبي ) وٝ زض فطَٔٛ  ∑ ( 
   
 )

 
    

     ٚ xt ٘كبٍ٘ط ثطزاض ٔتغيطٞبي غيطتهبزفي ٔٛضز
وٝ ٞٓ ٚ ظٔب٘ي -7قٛز ثطاثط ٚاضز ٔي أٔجس وٝ زض ٔسَ فمظ ػطو اظظٔب٘ي ̅ ثٛزٜ ٚ  اؾتفبزٜ زض ٔسَ

 ثبقس.  ٔي  -5/13قٛز ثطاثط ٚ ٞٓ ضٚ٘س ظٔب٘ي زض ٔسَ ٚاضز ٔي أػطو اظ ٔجس
ٔتساَٚ، ثسٖٚ ٚ يب ثب ِحبػ وطزٖ اِجتٝ لاظْ ثٝ شوط اؾت وٝ تٕبْ ايٗ آظٖٔٛ ٞبي ضيكٝ ٚاحس     

ٞب ظٖٔٛايٗ آفّصا اؾتفبزٜ اظ  ؛ا٘سقسٜ ضفتبض ؾطي ظٔب٘ي عطاحيثب فطو ذغي ثٛزٖ قىؿت ؾبذتبضي، 
تط اظ حس ا٘تظبض ٔتغيط، غيطذغي ٞؿت ػبضي اظ ايطاز ٘جٛزٜ ٚ ذغبي ا٘ساظٜ آظٖٔٛ ثعضيوٝ ضفتبض ظٔب٘ي

ثطذي اظ (. Rodriguez and Sloboda, 2005; Dufrenot and Mingon, 2002ذٛاٞس ثٛز )
آظٖٔٛ ضيكٝ ٚاحس ثب فطو ثطلطاضي  (2011) 2وبٔبچٛ( ٚ 1999) 1ٔحمميٗ ٕٞب٘ٙس ٞبَ ٚ ٕٞىبضاٖ

فّصا ٘ظط زض اؾتفبزٜ اظ آٟ٘ب ٚخٛز ٘ساضز. ا٘س ٔٙتٟب اخٕبع ٚ تٛافكٔبضوٛف اضائٝ زازٜٞبي ضاثغٝ ظ٘ديطٜ
 وٙٙس. ٞبي ٔتساَٚ ضيكٝ ٚاحس اؾتفبزٜ ٔيثؿيبضي اظ ٔحمميٗ ثب ػّٓ ثٝ ايٗ ٔكىُ، اظ آظٖٔٛ

 

 رانيدر ا ذيه پًل ي تًليت بيرابطٍ علآزمًن تجربي . 4
، حدٓ 1376ٕت ثبثت ؾبَ يطاٖ ثٝ ليا يٚالؼ GDP يفهّ يظٔب٘ يؾط يٞب ٗ ٔغبِؼٝ اظ زازٜيزض ا
طاٖ يا ياػلاْ قسٜ تٛؾظ ثب٘ه ٔطوع 1391:3تب  1367:1زٚضٜ  يطاٖ عيٚ ٘طخ تٛضْ ا M2 3يٍٙي٘مس

زٞس  يت التهبز وكٛض ضا ٘كبٖ ٔيط وٙتطَ وٝ ٚضؼيػٙٛاٖ ٔتغط ٘طخ تٛضْ ثٝئتغاظ  اؾتفبزٜ قسٜ اؾت.
ٞب اؾتفبزٜ قسٜ ٚ اظ ٍِبضيتٓ ٔتغيطٞب ثطاي ا٘دبْ ثطضؾي ،ازأٝ ٔغبِؼٝزض  4قسٜ اؾت.زض ٔسَ اؾتفبزٜ 

 5ٔطاَٚ ٌٚٛٔع وٝ تٛؾظ  TRAMO/SEATSتِٛيس ٘بذبِم زاذّي ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ  طئتغ
ُ ئحبؾجٝ ٘طخ تٛضْ اظ قبذم تؼس يثطازض ػيٗ حبَ،  اؾت. قسٜ يُ فهّيتؼس اضائٝ قسٜ،( 1997)

GDP ٔ ٜ6قٛز.ياؾتفبز 

                                                      
1. Hall, Psaradakis and Sola 

2. Camacho 

تٛاٖ ا٘س، ٔيعٛض وٝ زاٚض ٔحتطْ ٔمبِٝ اقبضٜ ٕ٘ٛزٌٜؿتطزٜ پَٛ اؾتفبزٜ قسٜ اؾت ٔٙتٟب ٕٞبٖ اٌطچٝ زض ايٗ ٔغبِؼٝ اظ تؼطيف ٘ؿجتبً .3
٘يع ثطاي ثطضؾي ذٙثبيي پَٛ اؾتفبزٜ ٕ٘ٛزٜ ٚ حؿبؾيت ذٙثبيي پَٛ ٘ؿجت ثٝ  M1ٞبي ٔطثٛط ثٝ اظ زازٜ M2ثٝ خبي اؾتفبزٜ اظ 

 تؼطيف پَٛ ضا ٔٛضز آظٖٔٛ لطاض زاز. 
ٚ  Psaradakis et al (2005)ػٙٛاٖ ٔثبَ قٛز ثٝزض اغّت ٔغبِؼبت ٔطثٛط ثٝ ػّيت پَٛ ٚ تِٛيس تٛضْ ٘يع ٚاضز ٔسَ ٔي. 4

Friedman & Kuttner (1992) ًزض التهبز ٕٞيكٝ اظ  ضا ثجيٙيس. ضٕٙبM/P ٝقٛز ٚ ٘ٝ اظ ػٙٛاٖ پَٛ اؾتفبزٜ ٔيثM  فّصاP  ٝو
 ٘كبٍ٘ط تٛضْ ٞؿت ثبيس زض ٔسَ حضٛض زاقتٝ ثبقس. 

5. Gomez and Maravall 

فمظ تغييط  CPIوٝ ٘يع اؾتفبزٜ ٕ٘ٛز ٔٙتٟب ثب تٛخٝ ثٝ ايٗ CPIتٛاٖ اظ قبذم ثبيس ذبعط ٘كبٖ قس وٝ ثطاي ٔحبؾجٝ ٘طخ تٛضْ ٔي .6
اثط ليٕت وبلاٞبي ٚاضزاتي ضا ٘يع  زٞس ٚ ٘ٝ وُ تِٛيسات ضا ٚ ضٕٙبًتغييط زض ليٕت ؾجسي اظ وبلاٞب ٚ ذسٔبت ضا ٔٛضز ؾٙدف لطاض ٔي

زٞس. تغييط ليٕت ٕٞٝ وبلاٞب ٚ ذسٔبت تِٛيس زاذُ ضا ٘كبٖ ٔي GDPوٝ ٘طخ تٛضْ ٔجتٙي ثط قبذم تؼسيُ وٙس، زضحبِيِحبػ ٔي
قٛز. لاظْ ثٝ شوط اؾت وٝ زض ٔغبِؼٝ نبزلي قبٞسا٘ي ٚ ٌيطي تٛضْ اؾتفبزٜ ٔياظ ايٗ قبذم ثطاي ا٘ساظٜ ِصا زض ايٗ ٔغبِؼٝ

 ( ٘يع اظ ايٗ قبذم ثطاي ؾٙدف ٘طخ تٛضْ اؾتفبزٜ قسٜ اؾت.1391ٕٞىبضاٖ )
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ٚ  ADF ٞبي آظٖٔٛ ٚؾيّٝثٝ ٔغبِؼٝ ايٗ زض اؾتفبزٜ ٔٛضز ظٔب٘ي ٞبيؾطي زض ٚاحس ضيكٝ ٚخٛز    

Ng-Perron وٝ زاضز ٗيا ثط زلاِت حي٘تب .اؾت قسٜ آٚضزٜ( 1) خسَٚ زض آٖ ٘تبيح وٝ ٌطزيس ثطضؾي 
 زض ؾغح(INF)  تٛضْ ٚ  (LM)پَٛ يطٞبيه ثٛزٜ ٚ ٔتغياظ زضخٝ  ٝا٘جبقت (LGDP) تِٛيس ٔتغيط

 زض ٌيطي تفبضُ ثسٖٚ LM ٚ INF يطٞبيٚ ٔتغ LGDP  ٔتغيطاَٚ  ياظ تفبضُ ٔطتجٝ ِصا. ٞؿتٙس ٔب٘ب
 1.قس ذٛاٞس اؾتفبزٜ ؾبظي ٔسَ

 

ريشٍ ياحذ یَاوتايج آزمًن :1جذيل 
 

 
ADF MZ  tMZ  MSB TMP  

(LGDP) 598/1 تِٛيس-  473/0  350/0  740/0  368/37  

(LM) َٛ427/3 پ-  * 379/20-  ** **191/3- 157/0  ** 476/4  ** 

(Inf) ْ427/8 ٘طخ تٛض-  ** 947/46-  ** 806/4-  ** 102/0  ** 625/0  ** 

(DLGDP) ِٛ629/2 سيتفبضُ ت-  * 591/5-  641/1-  * 294/0  476/4  

 ثبقٙس.ي% 5ٔ% ٚ 10زض ؾغح  يت ٘كبٍ٘ط ٔؼٙبزاضيتطتثٝ **ٚ  *
 

 هيح مذل ي تخميتصر. 1-4

ٙٝ ضا يٓ وٝ ٚلفٝ ثٟيوٙ ياؾتفبزٜ ٔٗ ييوٛ-قٛاضتع ٚ ٞٙبٖ يبضٞبياظ ٔؼ VAR ٔسَٗ زضخٝ ييتؼ يثطا
زض  يبِيؾط يٍاظ ػسْ ٚخٛز ذٛزٕٞجؿت يبوح ٗ ٔسَيا يپؿٕب٘سٞب يثطضؾح ي٘تبوٙس.  ئ ٗييتؼ 5

  2وٙس. يس ٔييثٛزٜ ٚ نحت ٚلفٝ ا٘تربة قسٜ ضا تأٗ ٔسَ يا يپؿٕب٘سٞب

ثب تٛخٝ ثٝ ٚخٛز  ٌطزز. ٗييتؼس ئٛضز اؾتفبزٜ ثب MSٓ زض ٔسَ يٙٝ ضغيزض ٔطحّٝ ثؼس تؼساز ثٟ    
ٗ أط ثبػث يغ اؾتب٘ساضز ٘رٛاٞس ثٛز وٝ ايتٛظ يزاضا LRآظٖٔٛ  ،4ٝ نفطيفطضزض 3ٔعاحٓ يپبضأتطٞب

                                                      
ح ٔغبِؼبت لجّي ٔتفبٚت ثٛزٜ ٞبي ضيكٝ ٚاحس اؾتفبزٜ قسٜ زض ايٗ ٔغبِؼٝ ٕٔىٗ اؾت زض ثطذي ٔٛاضز ثب ٘تبي٘تبيح حبنُ اظ آظٖٔٛ. 1

ٌطزز. وٝ ثب تٛخٝ ثٝ ازثيبت ٞبي ٔرتّف ضيكٝ ٚاحس ثطٔياقبضٜ قس ثٝ تفبٚت تٛاٖ آظٖٔٛ، آظٖٔٛ عٛض وٝ لجلاًثبقس. ايٗ أط ٕٞبٖ
ضيكٝ ٞبي ٔطثٛط ثٝ تطيٗ آٔبضٜٚ پطٖٚ اظ خّٕٝ پطلسضت Ngٞبي اضائٝ قسٜ تٛؾظ ٞبي ظٔب٘ي آٔبضٜالتهبزؾٙدي ٔطثٛط ثٝ ؾطي

ثبقٙس. اِجتٝ لاظْ ثٝ يبزآٚضي اؾت وٝ ثب تٛخٝ ثٝ ٔجبحث ٔغطح قسٜ ٞب ٔيٚاحس ٞؿتٙس ِصا ايٗ ٘تبيح لبثُ اتىبتط اظ ٘تبيح ؾبيط آظٖٔٛ
اؾتفبزٜ قسٜ  LGDPٞب ثب احتيبط ثبيس ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٌيط٘س. زض ٔغبِؼٝ حبضط اظ تفبضُ ٔطتجٝ اَٚ ، ٘تبيح ايٗ آظ2.3ٖٛٔزض ثرف 

زض ٔسِؿبظي  I(0)ػجبضتي ٞط ؾٝ ٔتغيط پَٛ، تٛضْ ٚ ٘طخ ضقس تِٛيس ثٝ قىُ وٝ زض ٚالغ ٘كبٍ٘ط ٘طخ ضقس تِٛيس ٞؿت، يؼٙي ثٝاؾت 
 ا٘س. ِحبػ قسٜ

ثطاي ضفغ ٔكىُ  5وطز ٔٙتٟب ثطاي خٌّٛيطي اظ وبٞف زضخٝ آظازي ٚ ٘يع وبفي ثٛزٖ تؼييٗ ٔي 6ٔؼيبض آوبئيه تؼساز ٚلفٝ ضا . 2
 اؾتفبزٜ قس. 5ٚلفٝ  ذٛزٕٞجؿتٍي اظ

3. Nuisance parameter  

ٚ ٘يع ضطايت ٔطثٛط  3وٙيٓ احتٕبَ ا٘تمبَ ثٝ ضغيٓ ضغيٓ آظٖٔٛ ٔي 3ضغيٓ ضا زض ٔمبثُ  2ػٙٛاٖ ٔثبَ ٚلتي فطضيٝ نفط ٚخٛز ثٝ. 4
 ايٗ پبضأتطٞب ضا پبضأتطٞبي ٔعاحٓ ٘بٔٙس.ؼ ٘يؿت وٝ زض ازثيبت التهبزؾٙدي زض زؾتط 3ثٝ ضغيٓ 



         1111پبییش  -11شوبرُ  -سبل سَم                                               پضٍّشی هطبلعبت اقتصبديِ کبربزدي ایزاى -فصلٌبهِ علوی
 

 

 

 

 

119 

 
(. Krolzig, 1997: 144)1اؾتفبزٜ وطزٙٝ يٓ ثٟيتؼساز ضغ ٗييتؼ يٗ آظٖٔٛ ثطايٛز تب ٘تٛاٖ اظ اـق ئ

ٌطزز.  يٗ ٔييطٞب تؼياؾبؼ قٙبذت ٔحمك اظ ٔتغٓ ثطيتؼساز ضغ يزض اوثط ٔغبِؼبت تدطثُ يٗ زِيٕٞثٝ
ٜ ٚ سـيٌطز ٗيـيتؼ 2ٓ ثطاثط ـيتؼساز ضغ 2ٛضز ٔغبِؼٝـزٚضٜ ٔ ٛتبٜ ثٛزٖـو ك ثب تٛخٝ ثٝيٗ تحميزض ا

 ٘س. سيثطآٚضز ٌطز MSIA-VAR  ٚ MSIAH-VARيٞبسَـٔ
ٔسَ ؿٝ لطاض ٌطفتٝ ٚ يٞب ٔٛضز ٔمب ٔسَ LRٚ آظٖٔٛ  AIC, SBC, HQ يبضٞبيثطاؾبؼ ٔؼ    

(2)MSIAH ٝأٗ ٔسَ تٕبْ پبضأتطٞب قبُٔ ػطو اظ ٔجسيزض ا س.يٌطزػٙٛاٖ ٔسَ ثطتط ا٘تربة ث ،
  3ٓ ٚاثؿتٝ ٞؿتٙس.يب٘ؽ ٔسَ ثٝ ضغئرتّف ٚ ٚاض يٞب طٞب ثب ٚلفٝيت ٔتغيضطا
ضا  ييٕب٘تثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ حساوثط زضؾٔسَ فٛق  يٗ پبضأتطٞبيح ترٕي٘تب 2قٕبضٜ خسَٚ     

ٔحبؾجٝ قسٜ  822/96ٔجٙي ثط ذغي ثٛزٖ ضفتبض ٔتغيطٞب ثطاثط  LRٔمساض آٔبضٜ آظٖٔٛ  4زٞس. ي٘كبٖ ٔ
ٗ يثٛزٖ ضاثغٝ ث يطذغيغ، ايٗ فطضيٝ ضز قسٜ ٚ Daviesثٝ آٔبضٜ  طٔطثٛ P-value ػسزوٝ ثطاؾبؼ 

ٓ يٚ زٚ ضغ قسٜٓ ػٛو يط ضغييت ثب تغياوثط ضطا زٞٙس وٝ يح ٘كبٖ ٔي٘تب 5.قٛز يس ٔييطٞب تأيٗ ٔتغيا
زٞس  يٗ ظزٜ قسٜ ٘كبٖ ٔيترٕ يٞب ٗ حبَ احتٕبَ ا٘تمبَيزض ػثبقٙس.  يبض ٔتفبٚت ٔيا٘حطاف ٔؼ يزاضا

احتٕبَ ِصا  ،ثبقسٔي 970/0ثطاثط  0چٖٛ احتٕبَ ثمب زض ضغيٓ  .ٞؿتٙسبض ٔب٘سٌبض يٓ ثؿيوٝ ٞط زٚ ضغ
 0ٓ اظ يضغ طييتغزٞس احتٕبَ  يوٝ ٘كبٖ ٔثبقس  ٔي( 1-970/0)يؼٙي  03/0 ثطاثط 1ثٝ  0ٓ يا٘تمبَ اظ ضغ

٘يع  1زٞس ضغيٓ وٝ ٘كبٖ ٔي ثطآٚضز قسٜ اؾت 959/0 ئؿبٚ  p11ضٕٙبً 6ثبقس. ئ فيضؼبض يثؿ 1ثٝ 
لطاض ٌيطز احتٕبَ  1ثبقس ٚ اٌط ؾيؿتٓ زض ضغيٓ زاضاي احتٕبَ ثمبي ثؿيبض ثبلايي ٔي 0ٕٞب٘ٙس ضغيٓ 

                                                      
 LR٘حٜٛ تؼييٗ تٛظيغ آظٖٔٛ  MSٞبي ثطاي ٔٛاضز ذبني اظ ٔسَ Garcia (1998), Hansen (1992)ذي ٔحمميٗ ٔثُ ثط. 1

 LRٞب لبثّيت اؾتفبزٜ ثطاي تٕبْ ٔٛاضز ضا ٘ساض٘س. لاظْ ثٝ شوط اؾت وٝ آظٖٔٛ ثطاي تؼييٗ تؼساز ضغيٓ ضا اضائٝ زازٜ ا٘س ِٚي ايٗ ضٚـ
   آيس. ٞبي يىؿبٖ زاضاي تٛظيغ اؾتب٘ساضز ثٛزٜ ٚ ٔكىّي پيف ٕ٘ي زض ٔمبيؿٝ زٚ ٔسَ ٔرتّف ثب تؼساز ضغيٓ

آٔبضٞبي فهّي اضايٝ قسٜ اظ ؾٛي ثب٘ه ٔطوعي ثطاي وّيٝ ٔتغيطٞبي ؾطي ظٔب٘ي ايطاٖ اظ خّٕٝ تِٛيس ٚ پَٛ ٚ تٛضْ اظ ؾبَ . 2
 ثبقس.ٔٛخٛز ٔي 1367

ػجبضت زيٍط ٚاثؿتٝ ثٛزٖ ٚاضيب٘ؽ ثٝ ضغيٓ، ثٝ ٔؼٙبي ٚخٛز ٘بٕٞؿب٘ي ٚاضيب٘ؽ ٕ٘ي ثبقس. ثٝ ضغيٓ، ِعٚٔبً ٚاثؿتٝ ثٛزٖ ٚاضيب٘ؽ ثٝ. 3
(. زض ٚالغ، ثطاي ثطضؾي ٘بٕٞؿب٘ي ٚاضيب٘ؽ ثبيس 23 :1997ثبقٙس )وطاِعيً، ٘ٝ قطط لاظْ ٚ ٘ٝ وبفي ثطاي ٘بٕٞؿب٘ي ٚاضيب٘ؽ ٕ٘ي

  .ضائٝ قسٜ تٛؾظ ٕٞيّتٖٛ ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٌيطزا SWARCHٕٞب٘ٙس ٔسَ  MSٞبي ٔتفبٚتي اظ ٔسَ
 اؾتفبزٜ قسٜ اؾت. OXثطاي ترٕيٗ ايٗ ٔسَ اظ اٍِٛضيتٓ اضائٝ قسٜ تٛؾظ ٕٞيّتٖٛ ٚ ٘طْ افعاض . 4
زِيُ ٚخٛز پبضأتطٞبي ٔعاحٓ زض فطايٙس آظٖٔٛ فطضيٝ ذغي ثٛزٖ ضفتبض ٔتغيط زض ٔمبثُ فطضيٝ اقبضٜ قس ثٝ عٛض وٝ لجلإًٞبٖ. 5

غيطاؾتب٘ساضز ثٛزٜ ٚ ثٝ ضطايت    بِف )وٝ ازػب ٔي وٙس ٔتغيط ٔٛضز ثطضؾي اظ ظ٘ديطٜ ٔبضوٛف تجؼيت ٔي وٙس( تٛظيغ ٔدب٘جي ٔر
ثبقس. ثطاي حُ ايٗ ثطآٚضز قسٜ ثؿتٍي زاضز فّصا تؼييٗ ٔمبزيط ثحطا٘ي وٝ خبٔغ ثبقٙس ٚ ٕٞيكٝ ثتٛاٖ اظ آٟ٘ب اؾتفبزٜ وطز ٕٔىٗ ٕ٘ي

ػٙٛاٖ ٔمساض ثحطا٘ي، يه خبي اؾتفبزٜ اظ يه ػسز ثٝضا ا٘دبْ زازٜ ٚ ثٝ LR( يه تؼسيلاتي ضا زض آٔبضٜ آظٖٔٛ 1987ٔكىُ زيٛيؽ )
تٛاٖ فطضيٝ ذغي ثٛزٖ ضا تط ثبقس ٔياظ وطاٖ ثبلاي ايٗ زأٙٝ ثعضي LRوٙس وٝ اٌط آٔبضٜ ٔحبؾجٝ قسٜ ثطاي آظٖٔٛ زأٙٝ تؼييٗ ٔي

 ضز وطز.
ٞب، ضغيٓ خبشة ٘يؿتٙس فّصا زض ٞط ٘مغٝ وساْ اظ ضغيٓويس ٞؿت وٝ اٌطچٝ احتٕبَ تغييط ضغيٓ وٓ ٞؿت ٔٙتٟب چٖٛ ٞيچ. لاظْ ثٝ تأ6

( زاضاي احتٕبَ ثمبي absorbing regimeثبقس. ضغيٓ خبشة )اظ ظٔبٖ احتٕبَ تغييط ضغيٓ ٚخٛز زاضز ٚ احتٕبَ تغييط ضغيٓ نفط ٕ٘ي
 ٞب ٚخٛز ٘رٛاٞس زاقت. ٚلت ٔتغيط زض ايٗ ضغيٓ لطاض ثٍيطز أىبٖ ا٘تمبَ ثٝ ؾبيط ضغيٓثٛزٜ ٚ ٞط  1
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ٞط  يٗ ظزٜ قسٜ ثطايثطاؾبؼ احتٕبلات ترٕٗ حبَ يزض ػ. ثبقسٔي 041/0تٟٙب  0ثطٌكت آٖ ثٝ ضغيٓ 

 اَٚقطٚع قسٜ ٚ تب فهُ  1376اظ  فهُ زْٚ ؾبَ  0ٓ يضغٌطزز وٝ  ي( ٔكرم ٔ 1فهُ )ٕ٘ٛزاض 
ع قبُٔ ي٘ 1ٓ يقٛز. ضغيضا قبُٔ ٔ زٚضٜ ٔٛضز ٔغبِؼٝتب آذط  1390ٚ اظ فهُ چٟبضْ ؾبَ  1384ؾبَ 
  ثبقس.ئ 1390:3تب  1384:2زٚضٜ 

 

 MSIAH(2)-VARX(5) : وتايج تخميه مذل2جذيل 

 
0م يرژ 1م يرژ   

 
LGDP LM LGDP LM 

أعرض از مبذ  0.016 -0.120** -0.198 0.230* 

LGDP_1 0.028 0.436** -0.642** -0.028 

LGDP_2 0.475** 0.651** -0.766** -0.289** 

LGDP_3 0.519** 0.375 -0.450* -0.144 

LGDP_4 -0.609** -0.871** -0.532** -0.079 

LGDP_5 -0.098 -0.458 -0.327 0.031 

LM_1 0.116 0.831** 0.772** 1.047** 

LM_2 -0.050 0.255** -0.602 0.098 

LM_3 -0.009 -0.255** -0.003 -0.153 

LM_4 0.011 0.446** 0.314 0.768** 

LM_5 -0.071 -0.264** -0.471 -0.774** 

INF_1 -0.001 -0.0005 0.002 -0.002** 

INF_2 0.001 -0.0005 0.000 -0.003** 

ارياوحراف مع  0.008 0.011 0.025 0.0138 

P00 0.970 

P11 0.959 

Log-Lik 362.002 

 LRآمارٌ آزمًن خطي بًدن )

test) 
96.822 

 **Davies 0.000احتمال آمارٌ 

 ثبقٙس. ي% 5ٔ% ٚ 10زض ؾغح  يت ٘كبٍ٘ط ٔؼٙبزاضيتطتثٝ ** ٚ* 
 

تٛاٖ ثب اؾتفبزٜ اظ  يس ضا ٔيٗ پَٛ ٚ تِٛيت ثئغطح قس ٚخٛز ضاثغٝ ػّ 2عٛض وٝ زض ثرف ٕٞبٖ    
ط يت ٔتغيضطٔدٕٛع س، يزض ٔؼبزِٝ تِٛلطاض زاز.  ئٛضز ثطضؾ MSIAH-VARX(5) ت ٔسَيضطا

 ضطيت ٔؼٙبزا ٚخٛز زاضز 1ٓ يفمظ زض ضغزٜ ٚ ٛث 01/0 ثطاثط 1ٓ يٚ زض ضغ -003/0 ثطاثط 0ٓ يپَٛ زض ضغ
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ٗ پَٛ يٗ ضاثغٝ ثيثٙبثطا 1ثبقس. يس ٔيپَٛ ػّت ٌط٘دط تِٛ 1ٓ يفمظ زض ضغدٝ ٌطفت وٝ يتٛاٖ ٘ت يِصا ٔ
 يطٌصاضيثط زض ٘حٜٛ تأييتغ ضٕٙبًٌطزز.  يط ٔييٍط ٔتفبٚت ثٛزٜ ٚ زچبض تغيٓ زيثٝ ضغ يٕيس اظ ضغيٚ تِٛ

 يطاٖ عيػجبضت زيٍط، ذٙثبيي پَٛ زض اثٝ .اؾت افتبزٜاتفبق  1384ؾبَ  زْٚزض فهُ  سيتِٛ يپَٛ ضٚ
ٚ انغطپٛض  يبٚضي، يزِمٙس بتح ٔغبِؼي٘تب يدٝ زض ضاؾتبيٗ ٘تيوٝ اقٛز  يضز ٔ يزٚضٜ ٔٛضز ثطضؾ

  ثبقس. ئ
تطتيت ثطاثط ثٝ 1ٚ  0ٞبي  ( زض ضغيLGDPٓضطايت ٔتغيط تِٛيس )زض ٔؼبزِٝ ٔطثٛط ثٝ ٔتغيط پَٛ،     

تٛاٖ ٘تيدٝ ٌطفت وٝ  ثٛزٜ ٚ زض ٞط زٚ ضغيٓ ثطذي اظ ضطايت ٔؼٙبزاض٘س فّصا ٔي -508/0ٚ  133/0
ثبقس. زض ضغيٓ نفط ايٗ زٚ  اضتجبط ثيٗ آٟ٘ب ثٝ قىُ ٘بٔتمبضٖ ٔي ضٕٙبً تِٛيس ػّت ٌط٘دط پَٛ ثٛزٜ ٚ

٘حٜٛ اضتجبط ايٗ زٚ ٔتغيط ػٛو قسٜ ٚ  1وٝ زض ضغيٓ ا٘س زضحبِي ٔتغيط ٞٓ ضاؾتب ثبٞٓ حطوت وطزٜ
زِيُ اؾتفبزٜ اظ تفبضُ خٟت تغييطات آٟ٘ب ذلاف ٕٞسيٍط ثٛزٜ اؾت. اِجتٝ ثبيس ذبعط ٘كبٖ قس وٝ ثٝ

ست ثٛزٜ ٚ ٘جبيس آٟ٘ب ضا ثٝ ٔٞب، ٘تبيح ايٗ ٔغبِؼٝ ٔحسٚز ثٝ وٛتبٜتِٛيس زض ٔسَ ٔطتجٝ اَٚ ٔتغيط
 ٔست تؼٕيٓ زاز.ثّٙس
ط ثطآٚضز قسٜ ػطو اظ يتٛاٖ اظ ٔمبزيؿت ٔيچ 1ٚ  0ٓ يضغ يٙىٝ ٔفْٟٛ التهبزيٗ اييتؼ يثطا    
ٔرتّف نطفب ثط  يٓ ٞبئكبٞسات زض ضغ يجٙسعجمٟ س تٛخٝ ٕ٘ٛز وٝيٞب وٕه ٌطفت. ٔٙتٟب ثبٔجسأ

ٗ يقسٜ اؾت. ثب ا يآٟ٘ب تٛؾظ ٔسَ ثطضؾ يطات ٞط زٚييٙىبض تغيا يب پَٛ ٘جٛزٜ ٚ ثطايس ياؾبؼ تِٛ
ٍٙٛ٘ٝ ثطزاقت يتٛاٖ ا يس ٔئسَ ٔطثٛط ثٝ تِٛ يثطآٚضز قسٜ ثطا يثب تٛخٝ ثٝ ػطو اظ ٔجساٞبٚخٛز ٚ 

س يثبقٙس. اٌطچٝ ثب ئ يس ٔٙفثب ضقس ٔثجت ٚ ضق يت ٘كبٍ٘ط زٚضٜ ظٔب٘يثٝ تطت 1ٚ  0ٓ يوطز وٝ ضغ
ٓ يٗ زٚ ضغيٗ ايث يبزيتفبٚت ظ يٗ ػطو اظ ٔجساٞب اظ ٘ظط آٔبضئؼٙب ثٛزٖ ا يُ ثيزلت ٕ٘ٛز وٝ ثٝ زِ

  ثٛزٜ ا٘س. يػلأت ٔتفبٚت ئٙتٟب زاضاٚخٛز ٘ساقتٝ 
ثط  زٞس. يس ٚ پَٛ تٛؾظ ٔسَ ضا ٘كبٖ ٔيتِٛ يطٞبيٚ ثطآٚضز قسٜ ٔتغ يط ٚالؼي( ضٚ٘س ٔمبز2ٕ٘ٛزاض )    

 يٗ ٔييط ضا تجيٗ زٚ ٔتغيضفتبض ا يثٝ ذٛث MSIAH(2)قٛز وٝ ٔسَ  يٗ ٕ٘ٛزاض ٔكرم ٔياؾبؼ ا
 وٙس.

 

 گيریوتيجٍ
ٞبي ٔبضوٛف  ثسيٗ ٔٙظٛض اظ ٔسَزض ايٗ ٔمبِٝ ثٝ ثطضؾي ضاثغٝ ػّيت ثيٗ پَٛ ٚ تِٛيس پطزاذتٝ قس ٚ 

ٞب ي ٔدعا اظ ٞٓ  ٞب زض ايٗ اؾت وٝ ثب زض ٘ظط ٌطفتٗ ضغيٓ يچيًٙ اؾتفبزٜ ٌطزيس. ٔعيت ايٗ ٔسَؾٛئ

                                                      
تٛاٖ اظ ٔدٕٛع ضطايت اؾتفبزٜ اقبضٜ قس ثطاي ثطضؾي ثطلطاضي ػّيت ٌط٘دطي ثيٗ ٔتغيطٞب ٔي 2.2عٛض وٝ لجلا زض ثرف ٕٞبٖ .1

وٙٙسٜ ٔؼٙب ثٛزٖ ثطذي اظ ضطايت ثطآٚضز قسٜ في ٘فؿٝ تؼييٕٗ٘ٛز ٔٙتٟب ثبيس ذبعط ٘كبٖ قس وٝ ٔمساض ػسز ٔحبؾجٝ قسٜ ٚ يب ثي
ػجبضت زيٍط قطط ػسْ ثطلطاضي ػّيت ثبقس ثّىٝ ٚخٛز حتي يه ضطيت ٔؼٙبزاض ٞٓ ٘كبٍ٘ط ٚخٛز ػّيت ثيٗ ٔتغيطٞب ٞؿت. ثٕٝ٘ي

 ايٗ اؾت وٝ ٞيچىساْ اظ ضطايت ثطآٚضزقسٜ ٔؼٙبزاض ٘جبقٙس. 
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ٞبي ٔتفبٚت ضا  ٕ٘بيس وٝ ثتٛاٖ تغييط زض ضاثغٝ ػّيت زض عي ظٔبٖ ٚ يب زٚضٜ ايٗ أىبٖ ضا فطاٞٓ ٔي

ثت ٘جٛزٜ ٚ ثٝ ثبقس وٝ پبضأتطٞبي آٖ ثب ٔي VARٔٛضز ثطضؾي لطاض زاز. ٔسَ ٔٛضز اؾتفبزٜ يه ٔسَ 
ٞبي  ضغيٓ ٚاثؿتٝ ٞؿتٙس. ػّيت ٌط٘دط ثيٗ پَٛ ٚ تِٛيس ٘يع ثب اؾتفبزٜ اظ ضطايت ايٗ ٔسَ زض ضغيٓ

 ٌيطز.  ٔتفبٚت ٔٛضز ثطضؾي لطاض ٔي
ثب ضٚـ  1391:3تب  1376:1ٞبي آٔبضي ايطاٖ عي زٚضٜ  ٘تبيح ترٕيٗ ايٗ ٔسَ ثب اؾتفبزٜ اظ زازٜ    

پَٛ ػّت ٌط٘دطي تِٛيس ثٛزٜ ٚ ذٙثي  1( فمظ زض ضغيٓ 1وٝ زٞس  ٔبضوٛف ؾٛئيچيًٙ ٘كبٖ ٔي
 1ٚ  0( زض ٞط زٚ ضغيٓ تِٛيس ػّت ٌط٘دطي پَٛ ٔي ثبقس ٔٙتٟب قست ايٗ ضاثغٝ زض ضغيٓ 2ثبقس،  ٕ٘ي

ٔٙفي ٔي ثبقس وٝ ٘كبٖ  1( اضتجبط ثيٗ تِٛيس ٚ پَٛ زض ضغيٓ نفط ٔثجت ٚ زض ضغيٓ 3يىؿبٖ ٕ٘ي ثبقس،
( اظ 4ايٗ زٚ ٔتغيط زض خٟت ػىؽ ٕٞسيٍط تغييط وطزٜ ا٘س ٚ  1ط ثٝ ضغيٓ ٔي زٞس زض عي زٚضٜ ٔطثٛ

ضغيٓ يه ضا تكىيُ زازٜ ٚ ثميٝ زٚضٜ زض ضغيٓ نفط عجمٝ ثٙسي  1390تب فهُ ؾْٛ  1384فهُ زْٚ 
 قسٜ ا٘س. 

 يط ٚالؼئتغ ي٘جٛزٜ ٚ تٛا٘ؿتٝ اؾت ضٚ يٞب ذٙثاظ زٚضٜ يٙىٝ پَٛ حسالُ زض ثطذيثب تٛخٝ ثٝ ا    
طاٖ يس زض ايط تِٛييتغ يثطا يپِٛ يٞببؾتيؾاظ تٛاٖ اؾتٙجبط وطز وٝ يط ثٍصاضز ٔيثأس تيٕب٘ٙس تِٛـٞ
وٝ التهبز  يٕيضغزاضز ثٝ  يٍپَٛ ٚاثؿت يطٌصاضيثأٙىٝ تيتٛاٖ اؾتفبزٜ ٕ٘ٛز. ٔٙتٟب ثب تٛخٝ ثٝ ائ
عٛض ٔثبَ ثب ثٝ س.يثٝ ػُٕ آ يبؾت پِٛيؾ يٚ اخطا يعطاحزض  يبزيظزلت س يثب ،طاٖ زض آٖ لطاض زاضزيا

قسٜ ا٘س ٚ احتٕبَ ا٘تمبَ اظ  يثٙسٓ نفط عجمٝيزض ضغ يٙىٝ ٔكبٞسات آذط ٕ٘ٛ٘ٝ ٔٛضز ثطضؾيتٛخٝ ثٝ ا
التهبز  يزٚضٜ وٙٛ٘ يِصا ثٝ احتٕبَ لٛٞؿت  0ٓ يفتط اظ احتٕبَ ثمب زض ضغيبض ضؼيثؿ 1ٓ يثٝ ضغ 0ٓ يضغ
ثطآٚضز قسٜ اؾت ِصا زض  يپَٛ ذٙث 0ٓ يح، زض ضغياؾبؼ ٘تبٍط ثط ياظ عطف زلطاض زاضز.  0ٓ يع زض ضغي٘

تٛاٖ اظ  يٗ ٕ٘يبفت ٚ ثٙبثطايٛزٖ پَٛ ازأٝ ذٛاٞس ث يبز ذٙثيبض ظيثٝ احتٕبَ ثؿع ي٘ يؾبَ آتچٙس 
 طاٖ اؾتفبزٜ وطز.يس ايتِٛ يضٚ يطٌصاضيتبث يثطا يبؾت پِٛيؾ
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-MSIAH(2) مذل شذٌ فيلتر ي شذٌ َمًار َای احتمال اساس بر 1 ي  0 َای رژيمزمان بىذی : 1 ومًدار

VARX(5) 
 

 

 

 
 MSIAH(2)-VARX(5)ذ ي پًل تًسط مذل ير تًليي برآيرد شذٌ متغ ير ياقعي: مقاد2ومًدار 
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:ضمائم  

 
: وتايج اوتخاب يقفٍ بُيى1ٍجذيل   

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 32.86155 NA 0.001727 -0.685812 -0.630261 -0.663411 

1 384.264 679.3782 7.66E-07 -8.405868 -8.239214 -8.338663 

2 396.0381 22.23988 6.45E-07 -8.578624 -8.300868 -8.466617 

3 401.8963 10.80504 6.19E-07 -8.619917 -8.231057 -8.463106 

4 406.4588 8.212509 6.12E-07 -8.632417 -8.132455 -8.430803 

5 424.1595 1.07464* 4.52E-07 -8.936878 -8.325813* -8.690461* 

6 428.6921 7.755807 4.47e-07* -8.948714* -8.226546 -8.657493 

7 430.4354 2.905546 4.71E-07 -8.898565 -8.065296 -8.562542 

8 432.4253 3.227955 4.94E-07 -8.853895 -7.909523 -8.473069 
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