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 ثباتی نرخ ارز بر ارزش افسوده بخش کشاورزی در ایرانبررسی اثرات بی
 1، ٟٔط٘ٛـ ٔیطظایی1، ٟٔطظاز ٔؿتكبضی ٔحهم2، ٔحٕٛز نجٛحی1*اثٛشض پطٞیعوبضی

 25/03/93 تبضید پصیطـ:       29/12/92 تبضید زضیبفت:
 چکیذه

ب٘ ثرف وكبٚضظی عی  یاعٕیٙب٘ی ٘طخ ٚالؼی اضظ ثط اضظـ افعٚزٜزض ایٗ تحمیك اثط ٘ٛؾب٘بت ٘بقی اظ 

ب٘ ٔٛضز ثطضؾی لطاض 1357-1390 یزٚضٜ بقی اظ  بت٘  اعٕیٙب٘ی ٌطفت. ثطای ایٗ ٔٙظٛض، اثتسا ٘ٛؾب٘

َ تٛضیحٔبٞیت ٔتغیطٞبی  ٜ ٚ ؾپؽٔحبؾجٝ قس GARCH٘طخ اضظ ثب اؾتفبزٜ اظ ضٚـ  ی ٔس

بٞ( ثب اؾتفبزٜ اظ پیكٟٙبزی ب٘پبیب ثٛزٖ ٔتغیط آذط ٘یع ثب  تؼییٗ قس. زضٞبی ضیكٝ ٚاحس آظٖٔٛ)پبیب یب 
ثیط ٘ٛؾب٘بت ٘طخ ٚالؼی اضظ ٚ (، تبARDL)3ٞبی تٛظیؼی ٌؿتطزٜتٛضیح ثب ٚلفٝ اؾتفبزٜ اظ ٔسَ ذٛز

ٖ  یا٘حطاف آٖ اظ ٔؿیط تؼبزِی ثط اضظـ افعٚزٜ ثرف وكبٚضظی ٔٛضز ثطضؾی لطاضٌطفت. ٘تبیح ٘كب

زاض  % ٔؼٙی95ی، ٔثجتٚ  زض ؾغح اعٕیٙبٖ زاز وٝ اثط ٘طخ اضظ ٚالؼی ثب ٚلفٝ ثط ٘طخ اضظ ٚالؼی خبض
ٚ  تٔغیط ثب ٚلفٝ ثبقس. ٕٞچٙیٗٔی یِسات وكبٚضظی اثط ٔثجت ی اضظـ افعٚزٜ ٚ قبذم لیٕت تٛ

نبزضات وكبٚضظی اثط ٔٙفی ٚ ٔؼىٛؼ ثط اضظـ  یلفٝزاض ٚ ٔتغیطٞبی ٘ٛؾبٖ ٘طخ اضظ ٚ ٚٔؼٙی

تٔغیط ٔٛٞٛٔی خًٙ تحٕیّی ٘یع ثط ٔتغیط ٚاثؿ یافعٚزٜ ثبقس.  اثط ٔیتٝ ثیثرف وكبٚضظی زاض٘س. 

ا٘حطافبت اضظـ افعٚزٜ اظ ٔؿیط  %36كبٖ زاز وٝ ٔتغیطٞبی اٍِٛی اضائٝ قسٜ ٘تبیح ٘ افعٖٚ ثط ایٗ
ٚ   ی وٛتبٜت ثٝ قطایظ تؼبزَ ٘یع زض یه زٚضٜوٙٙس. ثبظٌكتؼبزِی آٖ ضا تهحیح ٔی ٔست ؾٝ ؾبِٝ

ْ ثب كٟٙبز قس وٝ ٘ظبْ اضظی ٔٙبؾجی تٛاپی ٌیطز. زض پبیبٖ ٘یع ؾطػت نٛضت ٔیثب  ٘ؿجتب

ٚ  زض خ ؾیبؾت حطافبت ٘طخ ٚالؼی اضظ ٞبی ولاٖ التهبزی زض ثرف وكبٚضظی  وبضثٟٝت انلاح ا٘
 .ٌطفتٝ قٛز

 JEL: C22 ،D51 ،D81 ،Q14 بٌذيطبقِ

َ ٘ی ٘طخ اضظ، تهحیح ذغبی ثطزاضی، اضظـ افعٚزٜ ثرف وكبٚضظی، ٘باعٕیٙب :كليذي ّايٍُاش ٔس

ARDL. 

                                                 
 ٔطوع تحمیمبت وكبٚضظی ٚ ٔٙبثغ عجیؼی اؾتبٖ لعٚیٗ. ، اؾتبزیبض ٚ ػضٛ ٞیبت ػّٕیٔحمكتطتیت ثٝ -1

 زا٘كیبض ٌطٜٚ التهبز وكبٚضظی زا٘كٍبٜ فطزٚؾی ٔكٟس. -2

 Abozar.parhizkari @yahoo.comٔمبِٝ  ی ٔؿئَٛ٘ٛیؿٙسٜ *

1- Auto-Regressive Distributed Lag Model  
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 پیشگفتار
ٔٙظٛض زؾتیبثی ثٝ اٞساف التهبزی ذٛز، ثب تٛخٝ ثٝ ٚضؼیت ذبل التهبزی، أطٚظٜ ٞط وكٛضی ثٝ

تٕبٔی وٙس. اتربش ٔیٞبی التهبزی ای ضا زض چبضچٛة ؾیبؾتٚیػٜ یؾیبؾی ٚ اختٕبػی ثط٘بٔٝ

ٌصاضی التهبزی، حهَٛ اقتغبَ وبُٔ، تثجیت ٞبی ؾیبؾتتطیٗ ٞسفالتهبززا٘بٖ ٔؼتمس٘س وٝ ٟٔٓ
ٚیػٜ زض وكٛضٞبی ثبقس. ثٝ ٕٞیٗ ٔٙظٛض زض اغّت خٛأغ ثٝزض خبٔؼٝ ٔیٞب ٚ ضقس التهبزی لیٕت

عٛ زٜ ٔیاؾتفب 1ٞبی اضظیاظ ؾیبؾت ،حبَ تٛؾؼٝ ثطای زؾتیبثی ثٝ اٞساف فٛق زض قٛز. ایٗ ٘

وٙٙس )لبزضی، ٞب اظ عطیك ایدبز تغییطات زض تمبضبی وُ، اثطات ذٛز ضا ثٝ التهبز ٔٙتمُ ٔیؾیبؾت

ٞبی ولاٖ ٞبی اضظی ثٝ ػٙٛاٖ اثعاضی لسضتٕٙس زض ثیٗ ؾیبؾت(. افعٖٚ ثط ایٗ، ؾیبؾت1383
لتهبزی زاقتٝ ثبقٙس. زاضی ثط ٔتغیطٞبی ٔرتّف اثیطات ٔؼٙیتٛا٘ٙس تب ٞب، ٔیزِٚت 2التهبزی

تٛا٘ٙس التهبز زاذّی ٞط وكٛضی ضا ثب التهبز  ٞب اظ آ٘دبیی وٝ ٔیوبضٌیطی ایٗ ؾیبؾتٝإٞیت ث

ٖ قٛز. زض ایٗ ضاؾتب، ثٝف ٔكرم ٔیخٟب٘ی ٔطتجظ ؾبظ٘س، ثیف اظ پی ٚخٛز آٔسٖ ٔؿبئّی ٕٞچٛ
إِّّی ؾجت قسٜ وٝ اؾتفبزٜ اظ ایٗ ٘ٛع ٚ ٌؿتطـ ٔٙبؾجبت ثیٗ 3قسٖازغبْ خٟب٘ی ٚ خٟب٘ی

پٛض، )حؿیٙیكتط اظ ٌصقتٝ ٔٛضز تٛخٝ لطاضٌیطزٞب ثیٞبی اضظی( تٛؾظ زِٚت )ؾیبؾتٞبؾیبؾت

ٞبی وكبٚضظی، نٙؼت ٚ تدبضت ٘یُ ٞبی اضظی زض ظیطثرفوبضٌیطی ؾیبؾتٝ(. ٞسف انّی ث1381

ثب ٛض زؾتیبثی ثٝ اٞساف التهبز ّٔی ٙظٔثبقس. زض ٚالغ، ٔمبٔبت پِٛی ثٝ ٔیثٝ اٞساف التهبز ّٔی 
)ٌٛزضظی، وٙٙس ٞبی اضظی ٔٙبؾت اؾتفبزٜ ٔیتٛخٝ ثٝ ٚضؼیت ٚ ٔٛلؼیت التهبز وكٛض اظ ؾیبؾت

1383.) 

ىی اظ ػٙٛاٖ ی، ثرف وكبٚضظی ثٝحبَ تٛؾؼٝ زض ایطاٖ ٚ زیٍط وكٛضٞبی زض ٞبی اذیطعی ؾبَ
ٌصاضی  عٛضی وٝ اضظـض ٌطفتٝ اؾت. ثٝٞبی اضظی لطا ٞبی انّی التهبز تحت تبثیط ؾیبؾتثرف

ٍیعٜ ی ثیف اظ حس ثط ٘طخ اضظ ٚ ضلبثت زض ثرف ٚاضزات ٚ نبزضات زؾت ثٝ زؾت یىسیٍط زازٜ ٚ ا٘

اظ ٔیبٖ ثطزٜ اؾت. زض ایطاٖ، ِعْٚ وبٞف زضآٔسٞبی اضظی ضا زض ایٗ وكٛضٞب  تِٛیس وكبٚضظی زاذّی

٘فتی ظ اضظ ٔٛضز ٘یبظ اظ عطیك نبزضات غیطای احبنُ اظ ٘فتٚ  حطوت ثٝ ؾٕت ثرف لبثُ ٔلاحظٝ
ظٚ ثیكتط احؿبؼ ٔی زِیُ اضظـ افعٚزٜ ٗ ضاؾتب، تٛخٝ ثٝ ثرف وكبٚضظی ثٝقٛز. زض ایضٚظ ثٝ ض

ٙبؾجی ثطای ضفغ زِیُ حسالُ اضظثطی زض فطآیٙس تِٛیس، ضاٞىبض ٔلاتط ٚ تِٛیس ٔحهٛلات وكبٚضظی ثٝثب

ٔٙظٛض تحمك اٞساف ی ثیكتط ثرف وكبٚضظی ثٝٝ(. تٛؾؼ1381پٛض، )حؿیٙیثبقسایٗ ٔكىُ ٔی
ٞبی ثرف ذهٛنی، تٛاٖ ثٝ فؼبِیتثط اظ ٔؿبئُ ثؿیبضی اؾت وٝ اظ آٖ خّٕٝ ٔیتهبزی ٔتبال

                                                 
2- Exchange Rate Policies   

3- Macroeconomic Policies  

4- Globalization   
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ٜٛ ثجبتی ٘طخ اضظ ٚ تٛضْ اقبضٜ ٞبی ثب٘ه ٔطوعی، ثیٞبی اضظی، ؾیبؾتوبضٌیطی ؾیبؾتثٝ ی٘ح

یطات ٘طخ اضظ ثب ٔجٟٓ ٕ٘ٛزٖ ضٚ٘س تغییطات لیٕت ثجبتی ٚ ػسْ اعٕیٙبٖ ثٝ تغیوطز. زض ایٗ ٔیبٖ، ثی

)ػجبؾیبٖ ٚ ٕٞىبضاٖ، ٌصاضز عٚزٜ ثرف وكبٚضظی تأثیط ٔیٕ٘ٛزٖ ترهیم ٔٙبثغ ثط اضظـ افٚ ٔرتُ
كبٚضظی ضا تحت (. ٘ٛؾب٘بت ٘طخ اضظ زض قطایظ ػسْ اعٕیٙبٖ، ػطضٝ ٚ تمبضبی ٔحهٛلات و1391

ٚ  ِصا ثطضؾی اثطات آٖ ثط تٛ زٞس.تأثیط لطاض ٔی ِیس ٚ لیٕت ٔحهٛلات وكبٚضظی حبئع إٞیت ثٛزٜ

ضا ثطای ٔسیطیت ػطضٝ ٚ تمبضبی ٔحهٛلات زض ایٗ ثرف  ٞبی ؾیبؾتی ٔٙبؾجی تٛا٘س تٛنیٝ ٔی
ثیطٌصاضی ٘ٛؾب٘بت ٘طخ اضظ تٛخٝ ایٗ اؾت وٝ ٘حٜٛ ٚ ٔیعاٖ تب لبثُ یاضائٝ ٕ٘بیس. زض ایٗ ضاؾتب، ٘ىتٝ

تِٛیس زض ایٗ ثرف  یثیط قطایظ اِٚیٝب حس ظیبزی تحت تبثرف وكبٚضظی، ت ٚالؼی ثط اضظـ افعٚزٜ

ُ ٔی ٝ ٕٞیٗ زِی  (. 2010)ثٟبض ٚ ٔبِیه، ات ٔتفبٚتی اظ ذٛز ثط خبی ثٍصاضزتٛا٘س اثط لطاض زاضز ٚ ث

ػٙٛاٖ ٘ؿجت لیٕت وبلاٞبی ذبضخی ثٝ وبلاٞبی زاذّی، ػلأت ٟٕٔی عٛضوّی ٘طخ اضظ ٚالؼی ثٝثٝ
بٞ عٛض ٔؿتمیٓ ثط ضٚی تطاظ پطزاذتوٙس. تغییطات ٘طخ اضظ ٚالؼی ثٝ یٔ ضا ثطای ػٛأُ التهبزی ایدبز

   ٘كبٖ ضا تدبضی ٚ تدبضی ثیٗ تِٛیس وبلاٞبی غیط اقتٝ ٚ ٕٞچٙیٗ خٟت ترهیم ٔٙبثغاثط ٌص

 تط قسٖ ثرف ذبضخی التهبز ٚ افعایف لسضت ضلبثت زضزٞس. افعایف ٘طخ اضظ ٚالؼی ثبػث لٛیٔی
ی وّی، ٔؿیط ثّٙسٔست ٘طخ اضظ ٚالؼی تٛؾظ ٔتغیطٞبی ثٙیبزعٛضقٛز. ثٝ یإِّّی ٔثبظاضٞبی ثیٗ

ٌٛٝ٘ قٛز. ثٙبثطایٗالتهبز تؼییٗ ٔی ای تؼطیف وطز تب زض ٘یبظ اؾت وٝ ٘طخ اضظ ٚالؼی تؼبزِی ضا ثٝ 

ْ ثطلطاض قٛز. ا٘حطاف اظ ٘طخ نٛضت تٛازض ثؼس زاذّی ٚ ذبضخی التهبز ثٝ نٛضت تحمك آٖ، تٛاظٖ

ٞبی ضفبٞی ٔٛاخٝ ثب ٞعیٙٝتِٛیس ػلائٓ اقتجبٜ ثطای آحبز التهبزی قسٜ ٚ التهبز ضا  تؼبزِی ؾجت
اغّت ثب قطایظ  ٌیطاٖ التهبزیزض ز٘یبی ٚالؼی تهٕیٓ(. افعٖٚ ثط ایٗ، 1387)حؿیٙی، وٙسٔی

بٙ٘ی( ٔٛاخٝ ٔی ثیٙی یب أىبٖ پیفِصا زض چٙیٗ قطایغی  ثبقٙس. ضیؿه ٚ ػسْ لغؼیت)٘باعٕی

یساض ٚ یب احتٕبَ تغییط لٛعاحتٕبَ ٚ تٔغیط التهبزی یب غیه ضٚ یطالتهبزی )وبٞف یب افعایف( یه 
ذهٛل زض وكٛضٞبی زض حبَ (. ایٗ ٔؿبِٝ ث1391ٝطٞیعوبضی ٚ نجٛحی، )پثطای آٟ٘ب ٚخٛز ٘ساضز

ی ثطذٛضزاض٘س، إٞیت ثبلایی اظ ٘ٛؾبٖ ٔتغیطٞبی ولاٖ التهبز یتٛؾؼٝ اظ خّٕٝ ایطاٖ وٝ اظ زضخٝ

ِتی، اضزثیكتطی ز ٖ 1386)وبظضٚ٘ی ٚ زٚ یُِ ٚخٛز اضتجبط ؾبذتبضی ثیٗ ٔتغیطٞبی ولا (. ثٝ ز

بقی اظ ٘باعٕیٙب٘ی ٘طخ اضظ ٚالؼی اظ عطق ٔرتّف، ؾغح لیٕت  ٘ ٞب، تِٛیس، التهبزی، ٘ٛؾب٘بت
ی، ٞبی ٔرتّف التهبزتٛا٘س اضظـ افعٚزٜ ثرف ٚ اظ ایٗ عطیك ٔی ات ٚ ٚاضزات ضا ٔتبثط ؾبذتٝنبزض

(. زض ضاثغٝ ثب ٘طخ 2009)اِىؿب٘سض ٚ ٕٞىبضاٖ، رف وكبٚضظی ضا تحت تبثیط لطاض زٞساظ خّٕٝ ث

ضٛ ٔغبِؼبت  یّسی زض التهبز وك بٙ٘ی ایٗ ٔتغیط و بت ٘بقی اظ ٘باعٕی ٚالؼی اضظ ٚ ثطضؾی اثط ٘ٛؾب٘
ٗ ٔغبِؼبت ٔی یٔتؼسزی نٛضت ٌطفتٝ وٝ اظ خّٕٝ ٝ ٔٛاضز ظیط اقبضٜ وطز:ای  تٛاٖ ث
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ثط ثط نبزضات ٔحهٛلات وكبٚضظی ایطاٖ ضا ٔٛضز ثطضؾی ای ػٛأُ ٔٛٔغبِؼٝ( زض 1381بزی )فطٞ

طز. ٘تبیح ٞبی تٛظیغ قسٜ اؾتفبزٜ ولطاض زاز. ثطای ایٗ ٔٙظٛض، ٚی اظ اٍِٛی ذٛزثبظٌكتی ثب ٚلفٝ

زاضی ٔحهٛلات وكبٚضظی اثط ٔحؿٛؼ ٚ ٔؼٙی یثط نبزضاتی ثط ػطضٝ٘كبٖ زاز وٝ ٘طخ اضظ ٔٛ
( ثٝ ثطآٚضز تٛاثغ ػطضٝ ٚ تمبضبی نبزضات ذطٔبی ایطاٖ 1385)اثٛ٘ٛضی ٘ساضز. وبظٓ ظازٜ ٚ

ٟب ثطای ٘كبٖ اؾتفبزٜ وطز٘س. آ٘ 1350-1382ب٘ی ٞبی ؾطی ظٔپطزاذتٙس. ثطای ایٗ ٔٙظٛض اظ زازٜ

ؼبزلات ٕٞعٔبٖ ثٟطٜ ٌطفتٙس. ٘تبیح  زازٖ اثطات ٘طخ اضظ ثط ٔیعاٖ نبزضات ذطٔبی ایطاٖ اظ ؾیؿتٓٔ 
ثبقس. ثط ٔثجت ٔیزاض ٚ زاضای اتبثغ تمبضبی نبزضات ذطٔب ٔتغیط ٘طخ اضظ ٔؼٙی٘كبٖ زاز وٝ زض 

ٝ ARDL)ٞبی تٛظیؼی( ثب اؾتفبزٜ اظ اٍِٛی ذٛزتٛضیحی ثب ٚلف1388ٝوطثبؾی ٚ احٕسی) ( ث

زض  1349-1387ظٔب٘ی  یثطضؾی آثبض ٘ٛؾب٘بت ٘طخ اضظ ثط حدٓ ٚ لیٕت نبزضاتی وكٕف عی زٚضٜ

ثّٙسٔست ٔیبٖ ٔتغیطٞبی حدٓ نبزضات،  یػسْ ٚخٛز ضاثغٝ یزٞٙسٜ٘كبٖ ایطاٖ پطزاذتٙس. ٘تبیح
ثیط ٘ٛؾب٘بت ای تحت ػٙٛاٖ تب( زض ٔغبِؼ1389ٝ٘طخ اضظ ٚالؼی ثٛز. تٛوّی ٚ ؾیبح)لیٕت نبزضاتی ٚ 

بت ٘طخ اضظ ثط تِٛیس ٘بذبِم زاذّیٚ  ٞبی التهبزی وكٛض، ثٝ ثطضؾی تب ِیت٘طخ اضظ ثط فؼب ثیط ٘ٛؾب٘

تمبضبی وُ وكٛض پطزاذتٙس. ٘تبیح ٘كبٖ زاز وٝ اثط افعایف ٘طخ  یزٞٙسٜ اللاْ تكىیُ اضظـ ٚالؼی
ٌیط اؾت. ثب افعایف ٘طخ اضظ نبزضات اضظ ثط ؾغح ٔربضج ذب٘ٛاضٞب ٚ ؾغح نبزضات وكٛض چكٓ

 غیط٘فتی ٚاوٙف ٔٙفی ٚ ٔربضج ذب٘ٛاضٞب ٚاوٙف ٔثجتی ضا ٘كبٖ زاز٘س. ٟٔطاثی ثكطآثبزی ٚ خبٚزاٖ

ٝ زض پػٚٞكی ثب اؾتفبزٜ اظ اٍِٛی ٚاضیب٘ؽ ٘بٕٞؿب٘ی قطعی اتٛضٌطؾیٖٛ تؼٕیٓ( 1390) یبفتٝ ث

 1386 -1350 یثطضؾی اثطات ٘باعٕیٙب٘ی ٘طخ اضظ ثط اقتغبَ ثرف وكبٚضظی ایطاٖ عی زٚضٜ
باعٕیٙب٘ی ٘طخ اضظ  ٘ ثیط ٔٙفی ثط ٔست ٚ ثّٙسٔست تبٚالؼی زض وٛتبٜ پطزاذتٙس. ٘تبیح ٘كبٖ زاز وٝ

( زض تحمیمی ثب اؾتفبزٜ اظ ؾیؿتٓ 1391رف وكبٚضظی زاقتٝ اؾت. ػجبؾیبٖ ٚ ٕٞىبضاٖ)اقتغبَ ث

ی     ٔؼبزلات ٕٞعٔبٖ ثٝ ثطضؾی اثطات ٘باعٕیٙب٘ی ٘طخ اضظ ثط ضقس التهبزی وكٛض عی زٚضٜ
ضٛ ٙب٘ی ٘طخ اضظ ٚ ٘ٛؾب٘بت آٖ ضا ثٝثیط ٘باعٕیپطزاذتٙس. آٟ٘ب اثتسا چٍٍٛ٘ی تب 1387-1354 ع

ٌصاضی ذبضخی ٚ  ٌصاضی ذهٛنی، ؾطٔبیٝثیط ثط ؾطٔبیٝط ضقس التهبزی ٚ اظ عطیك تبتمیٓ ثغیطٔؿ

 ٚ ؾپؽ ثطای ٘ٛؾب٘بت ٘طخ اضظ اٍِٛیی ضا اضائٝ زاز٘س. ٘تبیح ترٕیٗ اٍِٛی ٔٛضز نبزضات ثیبٖ وطزٜ

بقی اظ ٘ٛؾب٘بت ٘طخ اضظ ثط ضقس التهبزی اثط ٔٙفی ٔی  ٘   ٌصاضز.  ٘ظط ٘كبٖ زاز وٝ ٘باعٕیٙبٖ
 1ٞبی ذٛزضٌطؾیٖٛ ثطزاضیٌیطی اظ ضٚـای ثب ثٟطٜ( زض ٔغبِؼ1392ٝ)ازٜ ٚ ٕٞىبضاٖظوٛچه

(VARٔسَ تهحیح ذغبی ثطزاضی ٚ )2 (ECMثٝ ثطض )ثیط ٘باعٕیٙب٘ی ٘طخ اضظ ثط نبزضات ؾی تب

                                                 
1- Vector Auto Regressive  

2- Error Correction Model 
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بٙ٘ی ٘طخ اضظ زض وٛتبٜ ت٘بیح ٘كبٖ زاز وٝ ٘باعٕی ٚ زض  06/1ٔست ثب ضطیت غیط٘فتی ایطاٖ پطزاذتٙس. 

 زاضی ثط نبزضات غیط٘فتی وكٛض زاضز. اثط ٔٙفی ٚ ٔؼٙی 29/7ثب ضطیت  ثّٙسٔست

ٞبی زاذّی فٛق، ٔغبِؼبت تدطثی ٔتؼسزی ٘یع زض ذبضج اظ وكٛض ثٝ ثطضؾی اثطات ػلاٜٚ ثط پػٚٞف
بت ٘طخ اضظ ٚالؼی ثط ٔتغیطٞبی ولاٖ التهبزی پطزاذتٝ ا٘س وٝ اظ ایٗ خّٕٝ ٘باعٕیٙب٘ی ٘بقی اظ ٘ٛؾب٘

ٝ ٔٛٔی  اضز ظیط اقبضٜ وطز:تٛاٖ ث

ثجبتی ٚ ٘ٛؾب٘بت ٘بقی اظ ٘طخ اضظ ٚالؼی ضا ثط نبزضات ایبلات ٔتحسٜ ثٝ ثیط ثی( تب2005چبزٞطی)
ب٘ت  1974 -1998 یوكٛضٞبی وب٘بزا ٚ غاپٗ عی زٚضٜ ٔٛضز ٔغبِؼٝ لطاض زاز. ٚی ثطای تؼییٗ ٘ٛؾب

ٞبی تٛظیؼی ٌؿتطزٜ ٘طخ اضظ ٚالؼی ٚ اثطات آٖ ثط نبزضات ایبلات ٔتحسٜ اظ ٔسَ اتٛضٌطؾیٖٛ ثب ٚلفٝ

(ARDL ضٚـ التهبزؾٙدی ٚ )GARCH  اؾتفبزٜ وطز ٚ ثٝ ایٗ ٘تیدٝ زؾت یبفت وٝ عی

زاضی ثط نبزضات ایبلات ٔتحسٜ ثٝ وكٛضٞبی ثط ٔٙفی ٚ ٔؼٙیٔٛضز ثطضؾی، ٘ٛؾب٘بت ٘طخ اضظ ا یزٚضٜ
ِٙٛت ٚ ٕٞىبضاٖ) ( ثٝ ثطضؾی تٛاٖ نبزضاتی ثرف اِٛاض زض ٘طخ 2008وب٘بزا ٚ غاپٗ زاقتٝ اؾت. زایٍ

 ٝ اضظٞبی ٔتفبٚت زض ثبظاض ضلبثتی پیف ضٚی ایبِت ٔتحسٜ آٔطیىب پطزاذتٙس. ٘تبیح ٘كبٖ زاز و

ٞبی وكٛضٞبی آٔطیىبی خٙٛثی ثٛزٜ ٚ پَٛ ظ آٔطیىب ٚ ضؼف اضظـثیط ٘طخ اضتحت تبٚضؼیت ٔٛخٛز 
حهٛلات ٟب ٔیضؼیف اضظـ پِٛی زلاض زض ثطاثط آ٘ت طٔیىب زض ثبظاض ضلبثتیٔ  تٛا٘س ٔٛخت ثٟجٛز ؾٟٓ آ

سض ٚ ٕٞىبضاٖ) ویس ثط ٞبی اضظ ثب تب ػٙٛاٖ اقتغبَ ٚ ٘طخای تحت ( زض ٔمب2009ِٝخٍّٙی ٌطزز. اِىؿب٘

ٞبیی ثطای ٞط زٚ ٚاؾغٝ آظازؾبظی ٚ ؾغح تىِٙٛٛغی یٛغی، ٘كبٖ زاز٘س وٝ زضخٝآظازؾبظی ٚ تىِٙٛ

ثبقٙس. ثطاؾبؼ ٘تبیح، ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ اقتغبَ زض وبض ٔیثیط ٘ٛؾب٘بت ٘طخ اضظ ثٝ ثبظاض ٘یطٚیا٘تمبَ تب
ی ثٝ ِٚ ظ ٔمبْٚ اؾت؛ٚالؼی اض ٘ؿجت ثٝ تغییطات ٘طخ ٔدٟع ثٝ تىِٙٛٛغی پیكطفتٝ، تمطیجبٞبی ثرف

ٞبی وٕتط ٔدٟع ثٝ تىِٙٛٛغیٚ  زاض ٚ لبثُ تٛخٟی ثط ثرفضؾس وٝ ایٗ تغییطات اثط ٔؼٙی٘ظط ٔی

(ًِٙ ای ثٝ ٔٙظٛض ثطضؾی ( زض ٔغبِؼ2011ٝثطذٛضزاض اظ آظازؾبظی ثبلا زاقتٝ ثبقٙس. ٔتٕجٛ ٚ ٔٛتلا
غبی ثطزاضی اثطات ٘بقی اظ ٘باعٕیٙب٘ی ٘طخ اضظ ثط ٔیعاٖ نبزضات وكٛض ؾٛئیؽ اظ ٔسَ تهحیح ذ

(ECM اؾتفبزٜ وطز٘س. ٘تبیح ٘كبٖ زاز وٝ ثیٗ ٘طخ اضظ ٚالؼی ٚ ٔیعاٖ نبزضات زض وكٛض ؾٛئیؽ )

زاضی ٚخٛز زاضز ٚ ٘طخ اضظ ٚالؼی زض ثیٗ زیٍط ٔتغیطٞبی التهبز، یىی اظ ٔٙغمی ٚ ٔؼٙی یضاثغٝ

( 2012ٕٞىبضاٖ)آیس. اٌٛضضی ٚ وٙٙسٜ نبزضات زض ایٗ وكٛض ثٝ حؿبة ٔی تطیٗ ػٛأُ تؼییٟٗٔٓ
ثجبتی ٘طخ اضظ ثط ثیط ثیٞبی تبثّٛیی ثٝ ثطضؾی تب تٍی زازٜا٘جبقزض تحمیمی ثب اؾتفبزٜ اظ ضٞیبفت ٓٞ

ز٘یب  ییبفتٝوكٛض زض حبَ تٛؾؼٝ ٚ تٛؾؼٝ 37زض زضخٝ ػجٛض ٘طخ اضظ ٚ زضخٝ ثبظ ثٛزٖ التهبز 

 یٛض ٘طخ اضظ اثط ٔثجت زاضز ٚ ضاثغٝثجبتی ٘طخ اضظ ٚالؼی ثط زضخٝ ػج پطزاذتٙس. ٘تبیح ٘كبٖ زاز وٝ ثی
ٗ قىبف زضآٔسی ٚ ٞعیٙٝٔؼٙی  ٟ٘بیی ثب زضخٝ ػجٛض ٘طخ اضظ ٚخٛز زاضز. یزاض ٚ ٔثجتی ثی
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)نٙؼت، ٞبی ٔرتّف التهبزظ ٚالؼی ثط ثرفس وٝ ٘ٛؾب٘بت ٘طخ اضزٞقسٜ ٘كبٖ ٔیٔغبِؼبت ثطضؾی

 ض ٔغبِؼٝ حبضط ثب تٛخٝ ثٝ إٞیتٌصاضز. ثٝ ٕٞیٗ ٔٙظٛض، زنبزضات، تدبضت ٚ وكبٚضظی( اثط ٔی

ٌیطی ٞبی اضظی، تلاـ قس تب ثب ثٟطٜ ثیطپصیطی آٖ اظ ؾیبؾتثرف وكبٚضظی زض التهبز وكٛض ٚ تب
ب٘ت ٞبی ثٝ ػُٕ آٔسٜ اظ ایٗ تٛاثغ، تبٞبی التهبزؾٙدی، تٛاثغ ضٌطؾیٛ٘ی ٚ ترٕیٗاظ ٔسَ ثیط ٘ٛؾب

ثطضؾی  زض ایطاٖ 1357-90 یزٚضٜظی عی ٘باعٕیٙب٘ی ٘طخ اضظ ٚالؼی ثط اضظـ افعٚزٜ ثرف وكبٚض

 قٛز.
 

 هامواد و روش
بٙ٘ی ٘طخ اضظ ٚالؼی ثط اضظـ افعٚزٜ ثرف  زض ایٗ ثرف ثطای ثطضؾی اثط ٘ٛؾب٘بت ٘بقی اظ ٘باعٕی

بپبیی زازٜ  ٘ اظ  ثطضؾی لطاضٌطفت. ثطای ایٗ ٔٙظٛض ٞبی ؾطی ظٔب٘ی ٔٛضزوكبٚضظی، اثتسا پبیبیی ٚ

٘ٛؾب٘بت ٘بقی اظ ٘طخ اضظ  یثؼس، ثطای ٔحبؾجٝ یاؾتفبزٜ قس. زض ٔطحّٝٞبی ضیكٝ ٚاحس آظٖٔٛ
ٔسِی وٝ قبُٔ ٔتغیطٞبی تٛضیحی ٔٛثط ثط اضظـ  اؾتفبزٜ قس. ؾپؽ GARCHٚالؼی اظ ضٚـ 

ثیط ٘ٛؾب٘بت ٘بقی اظ ٜ ٚ زض ازأٝ ثطای ثطضؾی تبثبقس، ثطآٚضز قسافعٚزٜ ثرف وكبٚضظی ٔی

ٞبی تٛظیؼی  تٛضیح ثب ٚلفٝـ افعٚزٜ ثرف وكبٚضظی اظ ٔسَ ذٛزظ٘باعٕیٙب٘ی ٘طخ اضظ ٚالؼی ثط اض

٘یع ثب اؾتفبزٜ اظ  ARDLٞبی ثٟیٙٝ زض ٔسَ ( اؾتفبزٜ قس. تؼییٗ تؼساز ٚلفARDLٌٝؿتطزٜ)
ٝ نٛضت ٌطفت.  ٔؼیبضٞبی ٔطثٛع

 ّاي زهاًیهفَْم پایایی ٍ ًاپایایی سري
فطو پبیبیی ٔتغیطٞبی ؾطی ظٔب٘ی  ٞبی ظٔب٘ی ٔجتٙی ثطؾبظی التهبزی ٚ التهبزؾٙدی ؾطیٔسَ

اؾت. ثط اؾبؼ ایٗ فطو، ٔیبٍ٘یٗ ٚ ٚاضیب٘ؽ ٔتغیطٞب زض عَٛ ظٔبٖ ثبثت ثٛزٜ ٚ ٔؿتمُ اظ ظٔبٖ 

ٝ ثؼس 1990ٞبی اظ ؾبَا٘دبْ قسٜ  ٞبی . أب ثطضؾیثبقسٔی ٘كبٖ زازٜ اؾت وٝ ایٗ فطو زض ٔٛضز  ث

)ویب٘ی، ثبقٙس ٚ اوثط ٔتغیطٞب ٘بپبیب ٔی زٜثؿیبضی اظ ٔتغیطٞبی ؾطی ظٔب٘ی التهبز ولاٖ ٘بزضؾت ثٛ
ٗ، ٞبی التهبزؾٙدی یه ؾطی ظٔب٘ی ضا ٍٞٙبٔی ٔی(. زض ضٚـ1379 ی تٛاٖ پبیب ٘بٔیس وٝ ٔیبٍ٘

س ٚ ٟٔٓ ٘جبقس وٝ زض چٝ ٔمغؼی اظ ظٔبٖ ایٗ  ٚاضیب٘ؽ ٚ وٛٚاضیب٘ؽ آٖ زض عَٛ ظٔبٖ ثبثت ثبلی ثٕب٘

ثبقس وٝ ضطیت ظٔب٘ی زض ٔٛالؼی پبیب ٔی ؾطیقٛ٘س. ثٝ ػجبضت زیٍط، یه  ٞب ٔحبؾجٝ ٔی قبذم
وٙس وٝ ضفتبض ٕٞجؿتٍی آٖ زض عَٛ ظٔبٖ ٔمساض ثبثتی ضا قبُٔ قٛز. چٙیٗ قطایغی تضٕیٗ ٔی

ٞبی ٔتساَٚ ثٝ یه ؾطی ظٔب٘ی پبیب زض ٞط ٔمغؼی اظ ظٔبٖ ٕٞب٘ٙس ثبقس. زض ایٗ حبِت ثطآٚضزوٙٙسٜ

 (.1381پٛض، )حؿیٙیقٛ٘س ب٘ؽ ٔٙدط ٔیٚ وٛٚاضیثطآٚضزٞبی ٔمجَٛ اظ ٔیبٍ٘یٗ، ٚاضیب٘ؽ 
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 ّاي زهاًیّاي تعييي پایایی ٍ ًاپایایی سريآزهَى

، آظٖٔٛ 1فِٛط -ٞبی ضیكٝ ٚاحس)آظٖٔٛ زیىیٞبی ظٔب٘ی اظ آظٖٔٛثطای تؼییٗ پبیبیی ٚ ٘بپبیبیی ؾطی
ای ٘مبط ٞبی فٛق زاض قٛز. ٞط یه اظ ضٚـ( اؾتفبزٜ ٔی3فِٛط فعٚزٜ -ٚ آظٖٔٛ زیىی 2فیّیپؽ پطٖٚ

ٚ  لٛتی ٔی زٛ قىؿت ؾبذتبضی ؾطی -ثبقٙس. آظٖٔٛ زیىیضؼف ٞبی ظٔب٘ی، فِٛط زض نٛضت ٚخ

لبزض ثٝ ثطضؾی ٚخٛز قىؿت ٘رٛاٞس ثٛز. زض ایٗ حبِت اؾتفبزٜ اظ آظٖٔٛ ضیكٝ ٚاحس فیّیپؽ پطٖٚ 
ب٘پبیبیی ؾطی ٞطیه (. 2003ؾٙعٚ ٚ ٕٞىبضاٖ، ٞبی ظٔب٘ی ضطٚضی اؾت )ٚیٗثطای تؼییٗ پبیبیی یب 

ٝ عٛض ٔرتهط زض ازأٝ تكطیح ٔیاظ ضٚـ  قٛز:ٞبی فٛق ث

 فَلر  -آزهَى دیکی

ی -آظٖٔٛ زیىی ٜ  tyفِٛط ثط ایٗ فطو اؾتٛاض اؾت وٝ ؾطی ظٔب٘ س ؾبز ثط اؾبؼ فطآیٙ

ٜ اؾت:  ذٛزضٌطؾیٛ٘ی ظیط تِٛیس قس

(1) 
1 1,2,...t t ty y t T      

٘بپبیب ثٛزٜ ٚ زاضای ضیكٝ ٚاحس اؾت، ا٘دبْ آظٖٔٛ فطضیٝ ظیط  tyثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ ؾطی ظٔب٘ی
 ثبقس:ضطٚضی ٔی
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ٖ ضا ٔیزض ضٚاثظ فٛق، پبضأتط  ؼِٕٛی ثطآٚضز ٕ٘ٛز. اٌط ٔمساض آ  ٔ تٛاٖ ثب ضٚـ حسالُ ٔطثؼبت

طِ خٟت آظٖٔٛ فطضیٝ ضیكٝ ٚاحس  -پبیب اؾت. زیىی ty(، ؾطی ظٔب٘ی1وٕتط اظ یه ثبقس ) فٛ

ٖ وطز٘س: ٝ ظیط ضا ثیب  ؾٝ ٔؼبزِ

(3) 
ttt uyy  1  

(4) 
ttt uyy  1  

(5) 
tttt uyy  1  

اَٚ  یظٔب٘ی ٚ فطضیٝ نفط ثیبٍ٘ط ٚخٛز ضیكٝ ٚاحس یب ٘بپبیبیی اؾت. ٔؼبزِٝضٚ٘س tزض ضٚاثظ فٛق،

طٍ یه ضاثغٝ تهبزفی اؾت، أب زض ٔؼبزِٝ زْٚ یه خعء ثبثت ثٝ آٖ اضبفٝ قسٜ اؾت. زض  یثیب٘
ٝ ثب اؾتفبزٜ اظ  یٔؼبزِٝ ؾْٛ ػلاٜٚ ثط خعء ثبثت، یه ٔتغیط ضٚ٘س ٘یع اضبفٝ قسٜ اؾت. ایٗ ؾٝ ٔؼبزِ

ٝ ثبقٙس. تفبٚت اؾبؾی پؽ اظ ترٕیٗ تٛاثغ ؾٝ ٔطثؼبت ٔؼِٕٛی لبثُ ترٕیٗ ٔی ضٚـ حسالُ ٌب٘

                                                 
1- Dicky – Fuller Test   

2- Phillips – Perron Test 

3- Augmented Dicky – Fuller Test 
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ُ اؾت. زض وبضٞبی تدطثی ثtٝفٛق، زض آظٖٔٛ فطضیٝ نفط ٚ ٔطثٛط ثٝ ٔمبزیط ثحطا٘ی آٔبضٜ یِ ز

یِس زازٜ زٖٛ فطآیٙس تٛ ٚ  ساوثط پبضأتطٞبی خجطیٞب، ثٟتط اؾت ٔسِی ثب ح٘بقٙبذتٝ ث )خعء ثبثت

ب٘پبیبیی( پیف ٔسِی وٝ ثٝ ؾٕت لجِٛی فطضیٝ نفط ضٚ٘س( زض ٘ظط ٌطفتٝ قٛز. اٌط زض )یؼٙی ٚخٛز 
ٗ تٛاٖ پصیطفضٚز، فطو نفط ضز قٛز ٘تیدٝ ضا ثب اعٕیٙبٖ ثیكتطی ٔیٔی ت ٚ اشػبٖ زاقت وٝ ای

ٚ ضٚ٘س( فطو نفط )ثسٖٚ خعء ثبثت تطیٗ ٔسَ٘بپبیب اؾت. زض نٛضتی وٝ ثب وبضثطز ؾبزٜ ٔتغیط لغؼب

ٛ ٚ ٚاٌٖفت وٝ ؾطی ٔٛضز ٘ظط ٘بپبیب اؾت تٛاٖضز قٛز، ثب لغؼیت ٔی  (.1992ٞبَ، )ؾطو
ِ فَلر تعوين -دیکیآزهَى   یافت

    ٞبی ثیكتط اظ یه ضا ٘یع زض ٘ظط فِٛط زض ایٗ اؾت وٝ ٚلفٝ -تفبٚت ایٗ آظٖٔٛ ثب آظٖٔٛ زیىی

 زٞٙس:ٝ  ثب ٚلفٝ تٛظیؼی ظیط ضا اضائٝ ٔیٌیطز. ثطای ایٗ آظٖٔٛ، زیىی ٚ فِٛط ٔؼبزِٔی

(6) 
tit

t

itt yyy 


 



  1

2

10

 
ٚ٘س ٘یع ٔی زٛ ٚ یب ایٙىٝ خعء ثبثت اظ اِجتٝ ثبیس تٛخٝ زاقت وٝ تغییط ض تٛا٘س ثٝ ٔؼبزِٝ ثبلا اضبفٝ ق

آٖ وؿط ٌطزز. ٔؼطفی ٘ىطزٖ تؼساز ٚلفٝ ثٟیٙٝ اظ ؾٛی زٚ آظٖٔٛ فٛق ٚ ٕٞچٙیٗ زض ٘ظطٌطفتٗ 

فِٛط فعٚزٜ  -فِٛط ٚ زیىی -ضیكٝ ٚاحس اظ خّٕٝ ایطازٞبیی ٞؿتٙس وٝ ثٝ زٚ آظٖٔٛ زیىیتٟٙب یه 
ٛ ٚ ٚاٖقٛز )ٌطفتٝ ٔی  (.1992ٞبَ، ؾطو

 پرٍى  -آزهَى فيليپس
زاضز وٝ ٚخٛز ضیكٝ ٚاحس ٚ ٘بپبیبیی وٝ زض اغّت ٔتغیطٞبی ؾطی ظٔب٘ی التهبز ولاٖ پطٖٚ ثیبٖ ٔی

ثبقس. ٚی ٔؼتمس  ثٝ قىؿت ؾبذتبضی زض ضٚ٘س ایٗ ٔتغیطٞب ٔی ٘بقی اظ ػسْ تٛخٝ ،قٛز ٔلاحظٝ ٔی

ٛ٘س، آظٖٔٛاؾت اٌط ؾطی ٞبی ٞبی ظٔب٘ی زض عَٛ ظٔبٖ زچبض تغییطات ؾبذتبضی ٚ قىؿت ق

تٛا٘ٙس ی ضیكٝ ٚاحس ٔٙبؾت ٘جٛزٜ ٚ ٕ٘یی ٚاحس ثطای لجَٛ یب ضز فطضیٝی ضیكٝاؾتب٘ساضز فطضیٝ
ٙٙس. پطٖٚ َ یب ضز و فِٛط قىؿت  -ٞبی زیىیٔؼتمس اؾت وٝ ثط اؾبؼ آظٖٔٛ ایٗ فطضیٝ ضا لجٛ

ؾبذتبضی ٕٔىٗ اؾت زض اثط تغییط زض ػطو اظ ٔجسأ، تغییط زض قیت ٚ یب تغییط تٛأْ ػطو اظ ٔجسأ ٚ 

قیت تبثغ ضٚ٘س اتفبق ثیفتس. ثب تٛخٝ ثٝ ؾٝ حبِت فٛق، پطٖٚ ثٝ ٔٙظٛض ٘كبٖ زازٖ اثطات قىؿت 
ٖ ٞبی ظٔب٘ی ٚ ثطضؾی ؾبذتبضی ثط ؾطی فطضیٝ ضیكٝ ٚاحس، ؾٝ اٍِٛی ٔرتّف ضا ثب اضبفٝ وطز

ٝ اٍِٛی زیىی ُ ظیط اضائٝ وطز:فِٛط فعٚزٜ یب تؼٕیٓ -ٔتغیطٞبی ٔدبظی ث ٝ قى ٝ ث  یبفت
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ٝ  DU،DTB،DT ٚ*DTٌب٘ٝ فٛق،زض ضٚاثظ ؾٝ ٝ ػٙٛاٖ ٔتغیطٞبی ٔدبظی ٞؿتٙس وٝ ثؿتٝ ث ث

٘حٜٛ ایدبز قىؿت ؾبذتبضی زض ػطو اظ ٔجسأ، قیت ٚ یب ٞطزٚ ثٝ نٛضت ٕٞعٔبٖ، ٔتفبٚت ذٛاٞٙس 

نٛضت ٚخٛز قىؿت ؾبذتبضی زض فِٛط، زض  -ثٛز. ثب تٛخٝ ثٝ ا٘تمبز پطٖٚ اظ آظٖٔٛ ضیكٝ ٚاحس زیىی
یٗٚ دبْ آظٖٔٛ ضیكٝ ٚاحس ضطٚضی اؾت)  ضٚ٘س ٔتغیطٞبی ؾطی ظٔب٘ی ثطضؾی ٚخٛز قىؿت ٚ ا٘

 (.2003ٕٞىبضاٖ،  ؾٙعٚ ٚ

 گيري ًَساًات ًاضی از ًااطويٌاًی ًرخ ٍاقعی ارزاًذازُ

ٌیطز، ضٚـ ٔیٌیطی ٘ٛؾب٘بت ٘طخ ٚالؼی اضظ ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٞبیی وٝ ثطای ا٘ساظٜیىی اظ ضٚـ

ٟب اظ ایٗ ضٚـ ثب ٚخٛز تؼسز ٔغبِؼبتی وٝ زض آ٘ثطآٚضز ا٘حطاف ٔؼیبض یب ٚاضیب٘ؽ ٘طخ ٚالؼی اضظ اؾت. 

ثب تٛخٝ ثٝ ٘مسٞبی ٚاضز  اؾتفبزٜ قسٜ، أب ایٗ ضٚـ ٔٛضز ا٘تمبز ثؿیبضی اظ ٔحممیٗ لطاضٌطفتٝ اؾت.
ب٘یی آٖ زض ا٘ساظٜ حبضط اظ  یك ٘ٛؾب٘بت، زض ٔغبِؼٌٝیطی نحیح ٚ زلیقسٜ ثٝ ایٗ ضٚـٚ  ػسْ تٛا

ٚ  فطْ تؼٕیARCHٓضٚـ تبثغ ذٛزضٌطؾیٛ٘ی ٚاضیب٘ؽ ٘بٕٞؿب٘ی) زٛ  ییبفتٝ( آٖ یؼٙی ضٚـ ذ

باعٕیٙب٘ی ٘طخ ( ثطای ا٘ساظGARCHٜیبفتٝ) ضٌطؾیٛ٘ی ٘بٕٞؿب٘ی تؼٕیٓ  ٘ ٌیطی ٘ٛؾب٘بت ٘بقی اظ

 ٚالؼی اضظ اؾتفبزٜ قس.
َ ثطای ثطآٚضز تبثغ ٚاضی 1982اٍُ٘ زض ؾبَ  ب٘ؽ ٘بٕٞؿب٘ی ذغبی ٔتغیط آقٛة)زاضای ٘ٛؾبٖ( ٔس

ARCH  َِطؾّٛ زض ؾب ضا  GARCHٚ اٍِٛی  ٜضٚـ اٍُ٘ ضا تٛؾؼٝ زاز 1986ضا ٔؼطفی وطز. ثٛ

ایٗ أىبٖ ضا ثٝ ٚخٛز  GARCHیبفتٝ ٔغطح ٕ٘ٛز. ٔسَ وٝ ثطای ثطآٚضز ٚاضیب٘ؽ ٘بٕٞؿب٘ی تٛؾؼٝ
زٛ ای ٔكرم وٝ ٔس ٘ظط ٔیمغٝآٚضز وٝ ثتٛاٖ ٚاضیب٘ؽ یه ؾطی ظٔب٘ی ضا زض ٘ٔی ثبقس، ثطآٚضز ٕ٘

یّىؽ،  ٚ ، تبثغ ٚاضیب٘ؽ ٘بٕٞؿب٘ی ذغبی ٔتغیط آقٛة یب زاضای ARCH(. ٔسَ 2002)ٚاِتط ٚ

ٖ اؾت وٝ ثطای ٔتغیط ٘طخ اضظ ٚالؼی ٔی ٗ تبثغ ضا ثٝ نٛضت ظیط ٘ٛقت: ٘ٛؾب  تٛاٖ ای

(10) 0 1 1t t tRER RER    
 

ٖ،ثیٙی ٘یع ٔیضاثغٝ ثبلا ضا اٍِٛی پیف ٚاضیب٘ؽ ٘بٕٞؿب٘ی ٘طخ ٚالؼی اضظ زض  tRER٘بٔٙس وٝ زض آ

پبضأتطٞبی  0ٚ1 اؾت. tٚاضیب٘ؽ ٘بٕٞؿب٘ی ٘طخ ٚالؼی اضظ زض زٚضٜ ٔبلجُ t ٚ1-tRERؾبَ

بٕٞؿب٘ی ٔی tتبثغ ٚاضیب٘ؽ ٘بٕٞؿب٘یٚ  ٝ ثبقٙس. اٍِٛی پیفخّٕٝ اذلاَ تبثغ ٚاضیب٘ؽ٘  ثیٙی اضائ
ٝ ٞبیی اؾت وٝ فبلس ٚاضیب٘ؽ ٕٞؿب٘ی ٔیٔب٘سٜ(، زاضای پؽ10) یقسٜ زض ضاثغٝ ثبقٙس. ایٗ أط ث

بت ٔتغیط ٘طخ ٚالؼی اضظ اؾت. زض ایٗ  ٌیطی ٘ٛؾب٘بت ٘طخ اضظ، تبثغ نٛضت، ثطای ا٘ساظٜزِیُ ٘ٛؾب٘

ٝ نٛضت ظیط ٘ٛقت:ٞب ضا ٔیٔب٘سٜٚاضیب٘ؽ پؽ  تٛاٖ ث

(11) 2
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2ٔؼطٚف اؾت،ARCH زض ضاثغٝ فٛق وٝ ثٝ اٍِٛی 

th ٞب زض ظٔبٖٔب٘سٜٚاضیب٘ؽ پؽt  ٚ2

1th  
زٛ ٞبی اٍِٛی پیفٔب٘سٜاؾت. ٚاضیب٘ؽ پؽ 1tٞب زض ظٔبٖٔب٘سٜ ٚاضیب٘ؽ پؽ ثیٙی اظ یه ٚلفٝ ذ

سَ 11) یوٙس. ثب تٛؾؼٝ ضاثغٝ ٚاضیب٘ؽ تجؼیت ٔی  ٔ،)GARCH حبنُ ٔی ٖ قٛز وٝ فطْ وّی آ

ٝ نٛضت ظیط ٔی  ثبقس:ث

(12) 2
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، خّٕٝ اذلاَ ٔطثٛط ثٝ ایٗ زٚضٜ ٘یع 1tی ٞب زض زٚضٜٔب٘سٜػلاٜٚ ثط ٚاضیب٘ؽ پؽ زض اٍِٛی فٛق،

بقی اظ (. لبثُ شوط اؾت وٝ ثطای ا٘ساظ21ٜاضبفٝ قسٜ اؾت) ARCHثٝ اٍِٛی  ٌیطی ٘باعٕیٙب٘ی٘ 
٘ٙس ٘ؿجت ٘طخ اضظ ٞبی فٛق، اظ ضٚـ٘ٛؾب٘بت ٘طخ اضظ ػلاٜٚ ثط ضٚـ ثبظض آظاز ثٝ ٘طخ ٞبی زیٍطی ٔب

ٞبی فٛق، اؾتفبزٜ اظ قٛز. زض ثیٗ ضٚـ ٘یع اؾتفبزٜ ٔی 2ٚ اٍِٛی وٛتب٘ی 1اضظ اؾٕی، اٍِٛی ازٚاضزظ

ثبقس)٘ٛفطؾتی، تط ٔی( ثٝ ػّت ؾبزٌی وبض ضایحARCHاٍِٛی ذٛزضٌطؾیٖٛ ٚاضیب٘ؽ ٘بٕٞؿب٘ی)
ای ثب٘ه ٔطوعیٚ  پبیٍبٜ زازٜاظ اعلاػبت  (. ٔحبؾجٝ ٘طخ اضظ ٚالؼی زض ایٗ ٔغبِؼٝ ثب اؾتفبز1378ٜ

 ظیط نٛضت ٌطفت: یضاثغٝ

(13) *
f

t
t t d

t

P
RER NER

P


 
،ٖ f٘طخ اضظ اؾٕی، tNERوٝ زض آ

tP ٚ ٖقبذم لیٕت ٔهطفی ایطاd

tP  قبذم لیٕت ٔهطفی
ٞبی لیٕت زاذّی ٚ اضظ اؾٕی ضا ٔغبثك ثب قبذمثبقس. زضٚالغ ٘طخ اضظ ٚالؼی، ٘طخ آٔطیىب ٔی

ُ ٔی ٚ ٕٞىبضاٖ، ذبضخی تؼسی  ٖ  (. 1391وٙس )ػجبؾیب

 (AV) 3برآٍرد تابع ارزش افسٍدُ بخص كطاٍرزي

ب٘پبیبیی ؾطی ٌیطی ٘باعٕیٙب٘ی ٘بقی اظ ٔتغیط ٞبی ظٔب٘ی ٚ ا٘ساظٜپؽ اظ تؼییٗ ٚضؼیت پبیبیی یب 
ثٝ ثطآٚضز تبثؼی وٝ ٔتأثط اظ ٔتغیطٞبی تٛضیحی اؾت)تبثغ اضظـ زاضای ٘ٛؾبٖ )٘طخ ٚالؼی اضظ( ٘یبظ 

ٞبی ٍٕٞطایی یب ٕٞدٕؼی  تٛاٖ اظ آظٖٔٛثبقس. ثطای ثطآٚضز ٔسَ ٔیافعٚزٜ ثرف وكبٚضظی(، ٔی

ٞبی تٛظیؼی ٌؿتطزٜ( ٚ ٔسَ  ٌط٘دط، آظٖٔٛ یٛٞب٘ؽ ٚ ٔسَ ذٛز تٛضیح ثب ٚلفٝ -)آظٖٔٛ اٍُ٘
حبضط ثطای ثطضؾی ٘ٛؾب٘بت ٘بقی اظ  ی(. زض ٔغبِؼ2008ٝ تهحیح ذغب اؾتفبزٜ وطز)اؾىٛ٘بثُ،

   ( اؾتفبزٜ AV٘باعٕیٙب٘ی ٘طخ اضظ ٚالؼی ثط اضظـ افعٚزٜ ثرف وكبٚضظی اظ تبثغ اضظـ افعٚزٜ)

ثبقس. اضظـ  قٛز. ایٗ تبثغ پیكٟٙبزی، قبُٔ یه ٔتغیط ٚاثؿتٝ ٚ چٙسیٗ ٔتغیط ٔؿتمُ ٔیٔی
تٔغیط ٚاثؿتٝ زض ٘ظطٌطفتٝ قسٜ اؾت وٝ تحت تأثیط افعٚزٜ ثرف وكبٚضظی زض ایٗ تبثغ ثٝ ػ ٙٛاٖ 

                                                 
1- Edwards Model  

2- Cottani Model  

3- Added- Value of Agriculture Sector  
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ٞبی اضظـ افعٚزٜ ثرف وكبٚضظی، اضظـ نبزضات ٔحهٛلات وكبٚضظی، ٘ٛؾب٘بت ٘طخ اضظ، ٚلفٝ

ٞبی ٔطثٛط ثٝ ٚ ٚلفٝقبذم لیٕت تِٛیسات وكبٚضظی، ٔتغیطٞبی ٔٛٞٛٔی ا٘ملاة ٚ خًٙ تحٕیّی 

تٛاٖ ثٝ نٛضت  ( ضا ٔیAVظـ افعٚزٜ ثرف وكبٚضظی)ثبقس. ثسیٗ تطتیت، تبثغ اضٟب ٔیٞط یه اظ آ٘
 ظیط ٘ٛقت:

(14) 
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3 54

0 1 1 2

1

3 4 5 ( )

q qp

agre t j j t j j t j

j j o j o

q qq

j t j j t j j t j t

j o j o j o

AV AV LEV VER

EX price DUS DUA

   

   

  

  

  

  

    

   

  

  
 

ٞبی  تؼساز ٚلفpٝٞبی تبثغ،قٕبض٘سٜ ٚلفjٝاضظـ افعٚزٜ ثرف وكبٚضظی، agreAVوٝ زض آٖ،

پبضأتطٞبی  j ٚjٞبی ٔٛخٛز زض ٔتغیطٞبی تٛضیحی،تؼساز ٚلفtqٝٔٛخٛز زض ٔتغیط ٚاثؿتٝ،

ntی ٔطثٛط ثٝ تبثغ اضظـ افعٚزٜ،ثطآٚضز قسٜ ,...,2,1 ٜٞبی ظٔب٘ی ٔٛضز٘ظط، زٚضjtLEV   ٓحد

jtAV٘مسیٍٙی،  َ1367اضظـ افعٚزٜ ثرف وكبٚضظی ثٝ لیٕت ثبثت ؾب،jtVER   ط٘خ بت  ٘ٛؾب٘

jtEXاضظ ٚالؼی،  ،اضظـ نبزضات ٔحهٛلات وكبٚضظیjtprice   قبذم لیٕت تِٛیسات ٔطثٛط

jtDUSس.ثبقٌیطی ٔیذغبی ا٘ساظٜ tثٝ ثرف وكبٚضظی ٚ   ٔتغیط ٔٛٞٛٔی ٔطثٛط ثٝ ا٘ملاة

jtDUA ثبقس. یه ٔی 1357نفط ٚ ثطای ثؼس اظ ؾبَ  1357اؾت وٝ اضظـ آٖ ثطای لجُ اظ ؾبَ 

( اؾت وٝ اضظـ آٖ ثطای لجُ ٚ ثؼس اظ 1359-1367٘یع ٔتغیط ٔٛٞٛٔی ٔطثٛط ثٝ خًٙ تحٕیّی)

 ثبقس. ی خًٙ یه ٔیایٗ زٚضٜ نفط ٚ ثطای زٚضٜ

 (ARDLّاي تَزیعی گستردُ)هذل خَد تَضيح با ٍقفِ

ٍٛ، ٔی ٔتغیطٞبی ثیٗ ٔستوٛتبٜ ٚ ٔستضٚاثظ ثّٙس خٟت ثطضؾی تٛاٖ اظ ٚاثؿتٝ ٚ تٛضیحی اِ

٘ظط اظ ایٙىٝ ٔتغیطٞبی زض ایٗ اؾت وٝ نطفٝ ARDLاؾتفبزٜ وطز. ٔعیت ٔسَ  ARDLضٞیبفت 

ٛ٘س، ٔی یب ایٙىٝ ثب یه ثبض تفبضُ تٛضیحی ٔب٘ب یب پبیب ثبقٙس ٚ  یضاثغٝ تٛاٖ ٌیطی ٔب٘ب یب پبیب ق
ِطات،  تٔغیطٞب ضا ثطضؾی وطز)پیه ٚٚ  ٝ 1994ٍٕٞطایی ثیٗ  (. زض ایٗ ٔغبِؼٝ ٘یع خٟت ثطآٚضز ضاثغ

ٚ  ٚاثؿتٝ تبثغ اضظـ افعٚزٜ ثرف وكبٚضظی)ضاثغٝ  ٚ  ثطضؾی تأثیط 14ثیٗ ٔتغیطٞبی ٔؿتمُ )

    اؾتفبزٜ قس. قىُ وّی ایٗ ٔسَ ضا  ARDLثط اضظـ افعٚزٜ اظ ضٚـ  ٘ٛؾب٘بت ٘طخ اضظ ٚالؼی

ٖ زاز:ٔی ٝ نٛضت ظیط ٘كب  تٛاٖ ث

(15)     ttiti

k

i

it uWXqLYPL 


 ,,
1  

ٗ ضاثغٝ ثطای پبضأتطٞبی  ذٛاٞیٓ زاقت:  ٚiوٝ زض ای

(16)   p

pLLLPL   ...1, 2

21  
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(17) q

iqiiii LLLqL   ...1),( 2

21  
kiضٚاثظ فٛق زض ,...,2,1 ،قٕبضقٍط پبضأتطٞبی تبثغL ،ٝ ػٍّٕط ٚلف

iW  ثطزاضی اظ ٔتغیطٞبی

ٚ وبضٌطفتٝ قسٜ ثطای ٔتغیط ٞبی ثٝٚلفٝ pلغؼی ٘ظیط ػطو اظ ٔجسأ ٚ ٔتغیط ضٚ٘س، ٚاثؿتٝ
iq 

ٝ  ARDLعٛضوّی، اٍِٛی ٞبی ٔٛضز اؾتفبزٜ ثطای ٔتغیطٞبی ٔؿتمُ اؾت. ثٝٚلفٝ قبُٔ زٚ ٔطحّ

ٝ ٔست ثیٗ ٔتغیطٞب ٔٛضز آظٖٔٛ لطاض ٔیاَٚ، ٚخٛز اضتجبط ثّٙس یثبقس. زض ٔطحّٝ ٔی ٌیطز. چٙب٘چ

ٝ ٚاثؿتٝ وٛچهٞبی ٔتغیط ٔدٕٛع ضطایت ثطآٚضز قسٜ ٔطثٛط ثٝ ٚلفٝ تط اظ یه ثبقس، اٍِٛی پٛیب ث

ّٙسٔست ٌطایف ٔی بٞ آظٖٔٛ فطضیٝ ظیط ؾٕت تؼبزَ ث ٗ، خٟت تؼییٗ ضٚاثظ ثیٗ ٔتغیط بثطای یبثس. ثٙ
 ضطٚضی اؾت:  
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ٝ ٔی یٔٛضز ٘یبظ ثطای ا٘دبْ آظٖٔٛ ثبلا اظ ضاثغٝ tوٕیت آٔبضٜ   قٛز:ظیط ٔحبؾج
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زض  2ٚ ٔیؿتط 1زض نٛضتی وٝ وٕیت آٔبضٜ فٛق ثعضٌتط اظ وٕیت ثحطا٘ی اضائٝ قسٜ اظ ؾٛی ثٙطخی

ٗ  یضز قسٜ ٚ زض ٘تیدٝ یه ضاثغٝ 0Hؾغح اعٕیٙبٖ ٔٛضز ٘ظط ثبقس، فطو ست ثی تؼبزِی ثّٙسٔ
 (.2007ٔتغیطٞبی اٍِٛ ٚخٛز زاضز)ذعایی، 

ٔست ٚ اؾتٙتبج زض ٔٛضز اضظـ آٟ٘ب نٛضت زْٚ، ترٕیٗ، تدعیٝ ٚ تحّیُ ضطایت ثّٙس یزض ٔطحّٝ

ظیط ٔحبؾجٝ  یثطاؾبؼ ضاثغٝ ARDLی اٍِٛی زٞٙسٜٔست ٔتغیطٞبی تٛضیحٌیطز. ضطایت ثّٙس ٔی
 قٛ٘س: ٔی
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p̂ٚزض ضاثغٝ فٛق،
iq̂ ثطای,…, k 2,1i= ٗٔمبزیط ا٘تربة قسٜ ثطاؾبؼ یىی اظ ضٛاثظ تؼیی ،

 Microfit  ٚSTATAافعاضٞبیی ٘ظیط  (. ثب اؾتفبزٜ اظ ٘ط1379ْٞبی ظٔب٘ی ٞؿتٙس)ویب٘ی،  ٚلفٝ
 ا٘تربثی ضا ثطآٚضز ٕ٘ٛز.ARDL تٛاٖ اٍِٛی ٔی

 ARDL در هذل  ّاي بْيٌِتعييي تعذاد ٍقفِ
ٌیطز، ٔؼیبض ٞبی ظٔب٘ی ثٟیٙٝ ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض ٔیتطیٗ ٔؼیبضی وٝ ثطای تؼییٗ ٚلفٝٔتساَٚ

ٝ اظ ضاثغAICٝ)1آوبئیهالتهبزؾٙدی  ٝ ٔی ی( اؾت و  قٛز:ظیط ٔحبؾج

(21) NRSSLnTAIC 2)(   
س ٔی RSSتؼساز ٔكبٞسات ٚ  Tتؼساز پبضأتطٞب، N فٛق،  یزض ضاثغٝ ثبقس.  ٔدٕٛع خٕلات پؿٕب٘

ثط اؾبؼ ایٗ ٔؼیبض، ٔسِی ثٟتط اؾت وٝ اظ ِحبػ خجطی آوبئیه وٕتطی زاقتٝ ثبقس)فبثیٛؾب، 

ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاض   ARDLٞبی ثٟیٙٝ زض ٔسَٔؼیبض زیٍطی وٝ ثطای تؼییٗ تؼساز ٚلفٝ(. 2002

ٗ ٔؼیبض ثب اؾتفبزٜ اظ ضاثغٝ( اؾت. SBC) 2ثیعیٗ -ٌیطز، ٔؼیبض قٛاضتعٔی ٝ ٔی یای  قٛز:ظیط ٔحبؾج

(22) )(
2

1
)( TLnnRSSLnTSBC 

 
ٔدٕٛع خٕلات  RSSتؼساز ٔكبٞسات ٔٛضز ٘ظط ٚ  Tتؼساز پبضأتطٞبی ثطآٚضز قسٜ، n وٝ زض آٖ 

بٕ٘س ٔی ؼیبض ٘یع، ٔسِی ثٟتط اؾت وٝ اظ ِحبػ خجطی ٔمساض ذغب یب پؿ  SBCثبقس. ثط اؾبؼ ایٗٔ 

فٛق، اظ ٔؼیبض زیٍطی ٘یع ثطای تؼییٗ  ػلاٜٚ ثط ٔؼیبضٞبی(. 1378وٕتطی زاقتٝ ثبقس )٘ٛفطؾتی، 

ؼیبض ثب اؾتفبزٜ اظ  (HQC)3وٛئیٗ -حٙبٖقٛز وٝ ٔؼیبض ٞبی ثٟیٙٝ اؾتفبزٜ ٔیٚلفٝ  ٔ اؾت. ایٗ
ٝ ٔی یضاثغٝ  قٛز:ظیط ٔحبؾج

(23) )()( TnLnRSSLnTHQC   
ٔدٕٛع  RSSتؼساز ٔكبٞسات ٔٛضز ٘ظط ٚ  Tتؼساز پبضأتطٞبی ثطآٚضز قسٜ، n فٛق،  یزض ضاثغٝ

، ٔسِی ثٟتط اؾت وٝ اظ ِحبػ خجطی ٔمساض وٛئیٗ -حٙبٖثبقس. ثط اؾبؼ ٔؼیبض  خٕلات پؿٕب٘س ٔی
HQC  ،(. 1389وٕتطی زاقتٝ ثبقس)اثطیكٕی ٚ ٟٔطآضا 

ی تؼییٗ ٔیعاٖ ا٘حطاف ٔتغیط ، ثطاARDLٞبی ثٟیٙٝ ٚ ثطآٚضز ٔسَ تؼساز ٚلفٝ یپؽ اظ ٔحبؾجٝ

( ECMٔست تهحیح ذغب ثطزاضی)ٚاثؿتٝ)اضظـ افعٚزٜ( اظ ٔؿیط تؼبزِی ثّٙسٔست آٖ، اٍِٛی وٛتبٜ
زؾت آٔسٜ اػتجبض ٘تبیح ثٝ یٌط٘دط آظٖٔٛ قس ٚ ؾپؽ زضخٝ -ی اٍُ٘ٔغبثك ثب ضٚـ اضائٝ قسٜ

 ٔٛضز تحّیُ ٚ اضظیبثی لطاضٌطفت.

 

                                                 
1- Akaike Information Criterion  

2- Schwarts Bayesian Criterion    

3- Hannan- Quinn Criterion  



ُ بخص كطاٍرزي در ایراىبررسی اثرات بی  82 ثباتی ًرخ ارز بر ارزش افسٍد

 ّا ٍ اطلاعات هَرد ًيازدادُ

زض  1357-1390 یزٚضٜٔطثٛط ثٝ نٛضت ؾطی ظٔب٘ی ٚ حبضط، ثٝ یثطای ٔغبِؼٝٞبی ٔٛضز ٘یبظ زازٜ
اضظـ نبزضات ، اضظـ افعٚزٜ ثرف وكبٚضظی، ٘طخ اضظ ٚالؼیقبُٔ ٞب ثبقٙس. ایٗ زازٜ ایطاٖ ٔی

قبذم لیٕت تِٛیسات وكبٚضظی  ٔحهٛلات وكبٚضظی، حدٓ ٘مسیٍٙی زض ثرف وكبٚضظی ٚ

قسٜ زض اظ ٘ٛع اعلاػبت اؾٙبزی ٚ ثجتی ٔٛضز ٘یبظ ایٗ ٔغبِؼٝ ٞب زازٜفعٖٚ ثط ایٗ، ا .سٙثبق ٔی
وٝ اظ ٔٙبثغ ٔرتّفی ٔب٘ٙس ثب٘ه خٟب٘ی، ٚظاضت خٟبز وكبٚضظی،  ضثظ ٞؿتٙسشی ٞبی زِٚتی زؾتٍبٜ

FAO آٚضی قس٘س.  ٞبی ثب٘ه ٔطوعی خٕغ ٚ آٔبضٞبی حؿبة 

 

 نتایج و بحث
٘س تغییطات ایٗ ٔتغیط 1ٚ قىُ  1357-1390ٞبی ؾبَ، ٔیعاٖ ٘طخ اضظ ٚالؼی ضا عی 1خسَٚ  ، ضٚ

٘طخ  1357-1390 یقٛز وٝ عی زٚضٜزٞس. ٔلاحظٝ ٔیالتهبزی ضا عی زٚضٜ ٔٛضز ٘ظط ٘كبٖ ٔی

اضظ ٚالؼی ثب ضٚ٘سی نؼٛزی افعایف یبفتٝ اؾت. ضٚ٘س تغییطات ٘طخ اضظ ٘یع زاضای زٚ ٘مغٝ ثحطا٘ی 

ثب  1381ضیبَ ٚ زیٍطی زض ؾبَ  1646ثٝ  66ثب افعایف ایٗ ٔتغیط اظ  1372ؾت وٝ یىی زض ؾبَ ا

ب ٞب، تغییطات ٘طخ اضظ ثضیبَ ثٝ ٚخٛز آٔسٜ اؾت. زض ٔبثمی ؾبَ 7958ثٝ  1753افعایف ٘طخ اضظ اظ 
 ٘ٛؾب٘بت وٕی ٕٞطاٜ ثٛزٜ اؾت.

ب٘پبیبARDLلجُ اظ ثطآٚضز ٔسَ  ٝ یی زازٜ، ثٝ ٔٙظٛض تؼییٗ پبیبییٚ   ٞبی ؾطی ظٔب٘ی آظٖٔٛ ضیك

تٔغیطٞبی اٍِٛی ا٘دبْ قس. ٘تبیح حبنُ اظ ایٗ آظٖٔٛ زض فِٛط تؼٕیٓ -ٚاحس زیىی یبفتٝ ثطای وّیٝ 
ثب تٛخٝ ثٝ ایٗ ، ٘كبٖ زازٜ قسٜ اؾت. 2ٞب ٚ تفبضُ ٔطتجٝ اَٚ ٔتغیطٞبی اٍِٛ زض خسَٚ ؾغح زازٜ

تٔغیطٞب زض ؾغح زازٜفِٛط -قٛز وٝ ٘تبیح آظٖٔٛ زیىیخسَٚ ٔلاحظٝ ٔی بٞ حبوی اظ ٘بپبیبیی وّیٝ 

ٞبی ظٔب٘ی یبز قسٜ لبثُ ثبقس. ثٝ ػجبضت زیٍط، فطضیٝ نفط ٔجتٙی ثط ٚخٛز ضیكٝ ٚاحس زض ؾطیٔی

زٞس  ٖ ٔیٞبی ؾطی ظٔب٘ی ٘كبضز قسٖ ٘یؿت. ٕٞچٙیٗ، ٘تبیح تىطاض آظٖٔٛ زض ٔٛضز تفبضُ زازٜ
ٍٛ بت ٘طوٝ تٕبٔی ٔتغیطٞبی اِ ا٘جبقتٝ اظ قٛ٘سٚ  ٌیطی پبیب ٔیه ثبض تفبضُخ اضظ( ثب ی)ثٝ خع ٘ٛؾب٘

(، 2( ثب تٛخٝ ٘تبیح خسَٚ )VERٔتغیط ٘ٛؾب٘بت ٘طخ اضظ ٚالؼی )ثبقٙس. ٔی I(1) زضخٝ اَٚ یب

ٝ نفط اؾت ٝ اظ زضخ  . ا٘جبقت
ٝ، زض ایٗ ٔغبِؼٝ ثٝ ٔٙظٛض ثطضؾی اثطات ٔتغیط ٔٛٞٛٔی خًٙ ثط ضفتبض ٔتغیطٞبی تٛضیحیٚ  ٚاثؿت

ٔٛضز اؾتفبزٜ لطاضٌطفت. فطو نفط زض ایٗ آظٖٔٛ ٔجٙی ثط ػسْ  1آظٖٔٛ قىؿت ؾبذتبضی چبٚ

ٝ  ٞبی ؾطی ظٔب٘ی ٔیٚخٛز قىؿت ؾبذتبضی زض زازٜ یبظ اؾت و  ٘ ثبقس. زض نٛضت ضز ایٗ فطضیٝ،
َ  ٞب اظ آظٖٔٛ فیّیپؽخٟت تؼییٗ پبیبیی یب ٘بپبیبیی زازٜ ٖ اؾتفبزٜ قٛز. خسٚ ٖ 3پطٚ ٛٔ ، ٘تبیح آظ

                                                 
1- Chow Test 
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َ، ٔلاحظٝ ٔی زٞس.ؿت ؾبذتبضی چبٚ ضا ٘كبٖ ٔیقى ٜ قثب تٛخٝ ثٝ ایٗ خسٚ ٛز وٝ ٔمساض آٔبض

خسَٚ ٚ احتٕبَ آٖ  Fتط اظ ٔمساض ٔتغیطٞبی اٍِٛ ثعضي ٔحبؾجبتی( ثطای تٕبٔی F)ٔمساض آظٖٔٛ چبٚ

زلایُ وبفی ثطای ضز فطو نفط ٔجٙی ثط ػسْ  %95زاضی اؾت. ِصا زض ؾغح ٔؼٙی 01/0تط اظ وٛچه
ٞبی ؾطی ظٔب٘ی ٚخٛز زاضز. ایٗ أط حبوی اظ آٖ اؾت وٝ ضطایت ٚخٛز قىؿت ؾبذتبضی زض زازٜ

ٔسَ زض ؾٝ زٚضٜ لجُ، حیٗ ٚ ثؼس اظ خًٙ یىؿبٖ ٘جٛزٜ ٚ ؾجت ایدبز قىؿت ؾبذتبضی زض ؾغح 

ٜ اؾت.زازٜ  ٞب قس
ٞبی ؾطی ظٔب٘ی ثٛز، وی اظ ٚخٛز قىؿت ؾبذتبضی زض زازٜثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ ٘تبیح آظٖٔٛ چبٚ حب

ٖ خٟت تأییس آظٖٔٛ زیىی فِٛط ٚ تؼییٗ لغؼی پبیبیی یب  -ا٘دبْ آظٖٔٛ ضیكٝ ٚاحس فیّیپؽ پطٚ

 تٛخٝ ثبیس تٛخٝ زاقت وٝ ػسْثبقس. ٘بپبیبیی ٔتغیطٞبی اٍِٛ زض حضٛض قىؿت ؾبذتبضی اِعأی ٔی

٘تبیح  ذٛاٞس قس.ی ا٘تبیح ٌٕطاٜ وٙٙسٜٝ ث ٔٙدط ب٘یظٔ ؾطی ٔتغیطٞبی زض ؾبذتبضیت قىؿ ثٝ
٘كبٖ زازٜ قسٜ اؾت. ثب  4ٞب ٚ تفبضُ ٔطتجٝ اَٚ زض خسَٚ آظٖٔٛ فیّیپؽ پطٖٚ زض ؾغح زازٜ

قٛز وٝ ٔتغیطٞبی ٔٛضز ٘ظط زض ؾغح، زاضای ضیكٝ ٚاحس ثٛزٜ ٚ یب تٛخٝ ثٝ ایٗ خسَٚ، ٔلاحظٝ ٔی

بپبیب ٞؿتٙس. ٕٞچٙیٗ، ف ٝ  طو ٚخٛز ضیكٝ ٚاحس ثطای تفبضُ اَٚ وّیٝ ٔتغیطٞبثٝ ػجبضت زیٍط٘  )ث
بٙثطایٗ، ا٘دبْ آظٖٔٛ فیّیپؽ پطٖٚ ٘تبیح آظٖٔٛ زیىیضز ٔیخع ٘ٛؾب٘بت ٘طخ اضظ(  طِ  -قٛز. ث فٛ

َ اضظـ افعٚزٜ ثرف وكبٚضظی تأییس ٔی تؼٕیٓ ٝ ٔتغیطٞبی ٔٛخٛز زض ٔس ٝ ضا ثطای وّی  وٙس.یبفت

   ٘كبٖ زازٜ قسٜ اؾت. ٕٞبٍ٘ٛ٘ٝ وٝ ٔلاحظٝ 5سَٚ ( زض خGARCH٘تبیح ثطآٚضز ٔسَ ٌبضذ)

زاض ٔؼٙی %99ٔثجت ٚ زض ؾغح اعٕیٙبٖ  اثط ٘طخ اضظ ٚالؼی ثب ٚلفٝ ثط ٘طخ اضظ ٚالؼی خبضی، ،قٛزٔی

،0زاض قسٖ ضطایت ترٕیٙیثبقس. افعٖٚ ثط ایٗ، ٘تبیح حبنُ اظ ٔسَ ٌبضذ ثب تٛخٝ ثٝ ٔؼٙیٔی

1 ٚ2  ٖٞبی ثب ٚلفٝ ٘طخ اضظ ٚالؼی  ، اثطٌصاضی ٘بٔتمبضٖ قٛن%32ٚ  67، 43زض ؾغٛح اعٕیٙب
ب٘ت آٖ ضا تأییس ٔی ثب ٔمساض ثحطا٘ی آٖ، حبوی اظ  Fآٔبضٜ  ٔمساض ٔحبؾجٝ قسٜ یوٙس. ٔمبیؿٝثط ٘ٛؾب

آٔبضٜ ضطیت  یثبقس. ٔمساض ٔحبؾجٝ قسٜ( ٔی%95زاض قسٖ ٔسَ ٌبضذ زض ؾغح اعٕیٙبٖ ثبلا )ٔؼٙی

تٔغیطٞبی R2تؼییٗ) ٍط آٖ اؾت وٝ  بضذ اؾت. ایٗ ٔمساض ثیب٘  ٌ سَ  ٔ ( ٘یع ٘كبٖ اظ ذٛثی ثطاظـ
ٝ ت  ثبقٙس.اظ تغییطات ٔتغیط ٚاثؿتٝ ٔی% 97ٛضیح ٔؿتمُ زض ٔسَ ثطآٚضز قسٜ لبزض ث

ٜ، ٚاثؿت ٔتغیطٞبی ثیٗ ٔستوٛتبٜ ٚ ٔستضٚاثظ ثّٙس ٔٙظٛض ثطضؾیثٝ ٝ ٚ تٛضیحی زض اٍِٛی اضائٝ قس

اؾتفبزٜ قس. ٔعیت ایٗ ضٚـ زض آٖ اؾت وٝ ثطای ٞط یه اظ ٔتغیطٞبی ٔسَ،  ARDLاظ ضٚـ 
) -(، قٛاضتعAICآوبئیه)أىبٖ تؼییٗ تؼساز ٚلفٝ ثٟیٙٝ ثب اؾتفبزٜ اظ ٔؼیبضٞبی  ٚ  SBCثیعیٗ )

ضا ثطای ٔتغیطٞبی ٚاثؿتٝ ٚ ٞبی ثٟیٙٝ تؼساز ٚلفٝ 7ٚ  6ٚخٛز زاضز. خساَٚ  (HQCوٛئیٗ) -حٙبٖ

ٝ ٘تبیح ثٝ زؾت آٔسٜ، ٔلاحظٝ ٔیتٛضیحی ٔسَ پیكٟٙبزی ٘كبٖ ٔی قٛز وٝ تؼساز زٞٙس. ثب تٛخٝ ث
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ؼیبضٞبی ظا)ٚاثؿتٝ( ٚ ثطٖٚٚلفٝ ثٟیٙٝ ثطای ٞط زٚ ٌطٜٚ ٔتغیطٞبی زضٖٚ  ٔ ظا)تٛضیحی( ثط اؾبؼ

ٜ اؾتوٛئیٗ-ثیعیٗ ٚ حٙبٖ-آوبئیه، قٛاضتع  .، یه ٚلفٝ تؼییٗ قس

یٛبی 8خسَٚ  ٍٛی پ ٝ ٔست ٘كبٖ ٔیضا زض وٛتبٜ ARDL، ٘تبیح حبنُ اظ ثطآٚضز اِ زٞس. ثب تٛخٝ ث
ٚ  قٛز وٝ ٚلفٝایٗ خسَٚ ٔلاحظٝ ٔی ٞبی ثٟیٙٝ ثطای ٔتغیطٞبی اضظـ افعٚزٜ ثرف وكبٚضظی

ٗ،اضظـ نبزضات ٔحهٛلات وكبٚضظی تؼییٗ قسٜ ٚ ٔبثمی ٔتغیطٞب فبلس ٚلفٝ ٔی  ثبقٙس. افعٖٚ ثط ای

 َ ی اضظـ افعٚزٜ ٚ ٔتغیط زٞس وٝ زض ثیٗ ٔتغیطٞبی تٛضیحی، ٔتغیط ثب ٚلفٝ٘كبٖ ٔی 8٘تبیح خسٚ
زاض ٚ ٔتغیطٞبی ٘ٛؾبٖ ٘طخ اضظٚ  اثط ٔثجت ٚ ٔؼٙی% 5م لیٕت تِٛیسات وكبٚضظی زض ؾغح قبذ

ٗ ٚلفٝ نبزضات تأثیط ٔٙفی ٚ ٔؼىٛؼ ثط اضظـ افعٚزٜ ثرف وكبٚضظی)ٔتغیط ٚاثؿتٝ( زاض٘س. زض ثی

ٌصاضز، زضحبِی وٝ ٔتغیط ٔٛٞٛٔی ٔتغیطٞبی ٔٛٞٛٔی ٘یع ٔتغیط ا٘ملاة ثط اضظـ افعٚزٜ اثط ٔثجت ٔی

ثب ٔمساض F آٔبضٜ  یثبقس. ٔمبیؿٝ ٔمساض ٔحبؾجٝ قسٜاثط ٔیخًٙ تحٕیّی ثط ٔتغیط ٚاثؿتٝ ثی
َ ثحطا٘ی آٖ ٘یع ٘كبٖ ٔی ضٜ ضطیت ثبقس. ٔمساض آٔبزاض ٔیزض وٛتبٜ ٔست ٔؼٙی ARDLزٞس وٝ ٔس

ٔؿتمُ زٞس ٔتغیطٞبی اؾت وٝ ٘كبٖ ٔی 93/0( ٘یع ثطای ٔسَ ثطآٚضز قسٜ زض حسٚز R2تؼییٗ)

ٝ تٛضیح ٔؼٙی  ثبقٙس. اظ تغییطات ٔتغیط ٚاثؿتٝ )اضظـ افعٚزٜ( ٔی% 93زاض لبزض ث
زٞس. ٔسَ ثطآٚضز قسٜ ضا ٘كبٖ ٔی 1ٞبی تكریمٞبی ثجبت ٚ آٔبضٜ، ٘تبیح حبنُ اظ آظ9ٖٛٔخسَٚ 

ٞبی ٘طٔبِیتی، ٕٞجؿتٍی ؾطیبِی، قٛز وٝ ٔمساض آٔبضٜ آظٖٔٛٛخٝ ثٝ ایٗ خسَٚ، ٔلاحظٝ ٔیثب ت

ٝ ٔی 571/0ٚ  820/0، 635/0، 743/0فطْ تبثؼی ٚ ذٛزٕٞجؿتٍی ثٝ تطتیت  یّ ثبقس وٝ ثطای و

َ، ٘طٔبِیتی، ٘بٕٞؿب٘ی  5/0ٞب ثیف اظ آظٖٔٛ ٔحبؾجٝ قسٜ اؾت. ِصا فطو ٚخٛز ٔكىُ تهطیح ٔس
تٛاٖ ٘تیدٝ ٌطفت وٝ ٔسَ اظ ٘ظط فطٚو ولاؾیه ذٛزٕٞجؿتٍی ضز ذٛاٞس قس ٚ ٔی ٚاضیب٘ؽ ٚ

ٝ ضٚ ٘یؿت. ٗ حبِت اؾت ٚ ثب ٔكىّی ضٚث  زاضای ثٟتطی

ت٘بیح ثطآٚضز اٍِٛی پٛیبی 10خسَٚ   ،ARDL ؼٙی ٖ زاضی آظٖٔٛضا پؽ اظ تؼییٗٔ  ٞبی ثجبت ٘كب
سٜ، ٔلاحظٝ ٔیٔی تٕبْ ٔتغیطٞبی ٔسَ)ثٝ خع ٔتغیط  قٛز وٝزٞس. ثب تٛخٝ ثٝ ٘تبیح ثٝ زؾت آٔ

ؼٙی ٖ ٞب ٔغبثك ا٘تظبض ٔیثبقٙس ٚ ػلأت آٖ زاض ٔیٔٛٞٛٔی خًٙ( اظ ٘ظط آٔبضیٔ  زٛ ثبقس. ٔثجت ث

 ٖ یِسات وكبٚضظی حبوی اظ آ ٍیٚ  لیٕت تٛ تٔغیطٞبی تٛضیحی اضظـ نبزضات، حدٓ ٘مسیٙ ضطیت 

ٚضظی ثٝ تطتیت عٚزٜ ثرف وكباؾت وٝ ثب افعایف یه زضنسی ٞط یه اظ ٔتغیطٞبی فٛق، اضظـ اف
وٝ ثب افعایف یه زضنسی ٔیعاٖ ٘ٛؾب٘بت ٘طخ ٚالؼی زضحبِی .یبثسافعایف ٔی% 22/0ٚ  2/0، 093/0

ٖ  وبٞف ٔی % 42/0ثرف وكبٚضظی زض حسٚز اضظ، اضظـ افعٚزٜ     یبثس. افعٖٚ ثط آٖ، ٘تبیح ٘كب

سٜ اثط ٔثجتی ثط اضظـ افعٚزٜ ثرف زٞس وٝ ٔتغیط ٔٛٞٛٔی ا٘ملاة ٚ ػطو اظ ٔجسأ تبثغ ثطآٚضز قٔی
ثبقس.  تأثیط ٔی وكبٚضظی زاض٘س، أب ٔتغیط ٔٛٞٛٔی خًٙ تحٕیّی ثط اضظـ افعٚزٜ ثرف وكبٚضظی ثی
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زض ثّٙسٔست  ARDLزاضی ترٕیٗ ٔسَ ٔحبؾجٝ قسٜ ثب ٔمساض ثحطا٘ی آٖ، ٔؼٙی Fآٔبضٜ  یٔمبیؿٝ

ٝ قسٜ)ضا ٘كبٖ ٔی َ ٔی ( ٘یع حبوی91/0زٞس. ضطیت تؼییٗ ٔحبؾج  ثبقس.اظ ثطاظـ ٔٙبؾت ٔس

تبیح حبنُ اظ آظٖٔٛ تهحیح ذغبی ثطزاضی)11خسَٚ   ٘ ،ECM َضا پؽ اظ ثطآٚضز ٔس )ARDL 
َ،  t یزؾت آٔسٜ ثطای آٔبضٜزٞس. ثب تٛخٝ ثٝ ٘تبیح ثٝ٘كبٖ ٔی ٔطثٛط ثٝ ٔتغیطٞبی تٛضیحی ٔس

اظ رف وكبٚضظی اضظـ افعٚزٜ ث( تبثغ ECMقٛز وٝ ضطیت تهحیح ذغبی ثطزاضی)ٔلاحظٝ ٔی

َ  ایٗ أط حبوی اظ ؾطػت تؼسیُ ٘ؿجتبثبقس ٚ زاض ٔی٘ظط آٔبضی زض ؾغح یه زضنس ٔؼٙی ثبلای ٔس
ٚخٛز یه ضاثغٝ ثّٙسٔست  یزٞٙسٜ٘كبٖ ECMزاضی ضطیت اضائٝ قسٜ اؾت. افعٖٚ ثط ایٗ، ٔؼٙی

ٚ  تٛضیحی اٍِٛ ٔی ٔؼٙی ضائٝ قسٜ، ٔمساض ثبقس. ثطاؾبؼ ٘تبیح تئٛضی ازاض ثیٗ ٔتغیطٞبی ٚاثؿتٝ

ثبقس وٝ ثٝ ِحبػ ٔمساضی وٕتط اظ یه  ٔی 36/0٘یع زض حسٚز  ECM (-1)ی ضطیت ٔحبؾجٝ قسٜ

طٌ زض اٍِٛی اضائٝ  ( ثٝ زٚضٜ ظٔب٘ی tظٔب٘ی ) یقسٜ اظ یه زٚضٜاؾت. ایٗ أط حبوی اظ آٖ اؾت وٝ ا
تٛؾظ  %36ٖ ٔؿیط ثّٙسٔست آٖ ثٝ ٔیعا( حطوت وٙیٓ، ا٘حطاف اضظـ افعٚزٜ اظ +1tثؼسی )

قٛز. زض چٙیٗ قطایغی اٌط ٞط ٌٛ٘ٝ قٛن یب ػسْ تؼبزَ زض ضقس اضظـ ٔتغیطٞبی اٍِٛ تهحیح ٔی

     ؾبِٝ، زٚثبضٜ ثٝ قطایظ تؼبزَ  3 ی حسٚزاافعٚزٜ ثرف وكبٚضظی ایدبز قٛز، پؽ اظ یه زٚضٜ
حطافبت اضظـ افعٚزٜ % 36ذٛاٞیٓ ٌكت)زض ٞط ؾبَ ثط تهحیح  قٛز، ِصا ثطای تهحیح ٔیاظ ا٘

ٜ ؾبَ ظٔبٖ ٔی 8/2نس ا٘حطافبت ٘یبظ ثٝ ٌصقت نسزض ثبقس(. ثٝ عٛضوّی، ٘تبیح اٍِٛی اضائٝ قس

ثب ؾطػت  ؾبِٝ ٚ ٘ؿجتب 3ٔست ی وٛتبٜحبوی اظ آٖ اؾت وٝ حطوت ثٝ ؾٕت تؼبزَ زض یه زٚضٜ

 ٌیطز. نٛضت ٔی

 گیری و پیشنهاداتنتیجه
ثرف  یب٘ی ٘طخ اضظ ٚالؼی ثط اضظـ افعٚزٜحبضط، اثط ٘ٛؾب٘بت ٘بقی اظ ٘باعٕیٙ یزض ٔغبِؼٝ

زض ایطاٖ ٔٛضز ثطضؾی لطاضٌطفت. ثطای ایٗ ٔٙظٛض، اثتسا پبیبیی  1357-1390 یوكبٚضظی عی زٚضٜ

فِٛط ٚ فیّیپؽ  -ٞبی ضیكٝ ٚاحس)آظٖٔٛ زیىیٞبی ؾطی ظٔب٘ی ثب اؾتفبزٜ اظ آظٖٔٛٚ ٘بپبیی زازٜ

یُّ ٚ ثطضؾی قس. پؽ اظ تؼییٗ ٔبٞیت  ب٘ت زازٜپطٖٚ( تح ٞبی ؾطی ظٔب٘ی، ثطای ٔحبؾجٝ ٘ٛؾب
اؾتفبزٜ قس. ؾپؽ، تبثغ اضظـ افعٚزٜ ثرف وكبٚضظی  GARCH٘بقی اظ ٘طخ ٚالؼی اضظ اظ ضٚـ 

ثطآٚضز قس ٚ زض ازأٝ ثطای ثطضؾی تأثیط ٘ٛؾب٘بت ٘بقی اظ ٘باعٕیٙب٘ی ٘طخ اضظ ٚالؼی ثط اضظـ افعٚزٜ 

( اؾتفبزٜ قس. ترٕیٗ ARDLتٛظیؼی ٌؿتطزٜ)ٞبی  ثرف وكبٚضظی اظ ٔسَ ذٛز تٛضیح ثب ٚلفٝ
نٛضت ٌطفت.  12٘ؿرٝ  STATAافعاضی  ٞبی ٔصوٛض زض ٔحیظ ٘طْتٛاثغ ضٌطؾیٛ٘ی ٚ حُ ٔسَ

ٚ  ٘تبیح آظٖٔٛ ٞبی ضیكٝ ٚاحس ٘كبٖ زاز وٝ ٔتغیطٞبی ٔٛضز ٘ظط زض ؾغح، زاضای ضیكٝ ٚاحس ثٛزٜ

ضز قس. ٘تبیح ثطآٚضز  َٚ وّیٝ ٔتغیطٞب٘بپبیب ٞؿتٙس. ٕٞچٙیٗ، فطو ٚخٛز ضیكٝ ٚاحس ثطای تفبضُ ا

( ٘كبٖ زاز وٝ اثط ٘طخ اضظ ٚالؼی ثب ٚلفٝ ثط ٘طخ اضظ ٚالؼی خبضی، ٔثجت ٚ زض GARCHٔسَ ٌبضذ)
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ٝ ثٝ ٔؼٙیزاض ٔیٔؼٙی %95ؾغح اعٕیٙبٖ  سَ ٌبضذ ثب تٛخ زاض قسٖ ضطایت ثبقس. ٕٞچٙیٗ، ٘تبیحٔ 

اضظ ٚالؼی ثط ٘ٛؾب٘بت آٖ ضا تأییس ٕ٘ٛز. ٘تبیح ٞبی ثب ٚلفٝ ٘طخ ترٕیٙی، اثطٌصاضی ٘بٔتمبضٖ قٛن

ی اضظـ افعٚزٜ ٚ ٔست ٘كبٖ زاز وٝ زض ثیٗ ٔتغیطٞبی تٛضیحی، ٔتغیط ثب ٚلفٝوٛتبٜ ARDLٔسَ 
قبذم لیٕت تِٛیسات وكبٚضظی تأثیط ٔثجت، ٔتغیطٞبی ٘ٛؾبٖ ٘طخ اضظ ٚ ٚلفٝ نبزضات تأثیط ٔٙفی 

ً ٚ ٔتغیط ٔٛٞٛٔی ا٘ملاة اثط ٔثجت ثط اضظـ ا فعٚزٜ ثرف وكبٚضظی زاض٘س. ٔتغیط ٔٛٞٛٔی خٙ

ّٙسٔست ٘كبٖ زاز وٝ ثب افعایف  ARDLثبقس. ٘تبیح ٔسَ اثط ٔیتحٕیّی ٘یع ثط اضظـ افعٚزٜ ثی ث
یه زضنسی ٔتغیطٞبی اضظـ نبزضات، حدٓ ٘مسیٍٙی ٚ لیٕت تِٛیسات وكبٚضظی، اضظـ افعٚزٜ 

وٝ ثب افعایف یه زضنسی یبثس، زضحبِییافعایف ٔ %22/0ٚ  2/0، 093/0ثٝ تطتیت  ثرف وكبٚضظی

 یبثس. وبٞف ٔی %42/0زٜ ثرف وكبٚضظی زض حسٚز ٔیعاٖ ٘ٛؾب٘بت ٘طخ ٚالؼی اضظ، اضظـ افعٚ

زاضی ثط اضظـ افعٚزٜ ثرف ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ قبذم لیٕت تِٛیسات وكبٚضظی اثط ٔثجت ٚ ٔؼٙی
طٔ ٞب زقٛز وٝ ؾغح ػٕٛٔی لیٕتوكبٚضظی زاضز، ِصا پیكٟٙبز ٔی    ض زاذُ وبٞف یبثس. ایٗ ا

تٛا٘س ؾیبؾتی زض خٟت ٌؿتطـ ٚ تٛؾؼٝ تِٛیسات وكبٚضظی ثبقس ٚ ٔٙدط ثٝ افعایف قبذم ٔی

ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ افعایف ٘ٛؾب٘بت ٘طخ ٚالؼی اضظ اثط  ضظی ٌطزز. افعٖٚ ثط آٖلیٕت تِٛیسات وكبٚ
بْ اضظی ٔٙبؾجی تٛأْ ثب قٛز وٝ ٘ظٔٙفی ثط اضظـ افعٚزٜ ثرف وكبٚضظی زاضز، پیكٟٙبز ٔی

ٞبی ولاٖ التهبزی زض خٟت انلاح ا٘حطافبت ٘طخ ٚالؼی اضظ ٚ ضقس اضظـ افعٚزٜ ثرف ؾیبؾت

وبض ٌطفتٝ قٛز. ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ زض ٔغبِؼٝ حبضط تٟٙب ثطذی اظ ػٛأُ عطف تمبضبی وكبٚضظی ثٝ

قبذم لیٕت  ثرف وكبٚضظی، یؼٙی ٔتغیطٞبی حدٓ ٘مسیٍٙی، اضظـ افعٚزٜ ثرف وكبٚضظی،
اضائٝ قسٜ اؾتفبزٜ قس٘س،  تِٛیسات وكبٚضظی، ٘طخ اضظ ٚ اضظـ نبزضات ٔحهٛلات وكبٚضظی زض ٔسَ

ٞبی آتی، قٛز وٝ ٔحممبٖ زض پػٚٞفتط پیكٟٙبز ٔیٔٙظٛض زؾتیبثی ثٝ ٘تبیدی وبضثطزیِصا ثٝ

ٝ ثرف وكبٚضظی)٘یطٚی  لطاض زٞٙس.ٚضی ٚ تىِٙٛٛغی( ضا ٘یع ٔٛضز تٛخٝ  وبض، ثٟطٜ ػٛأُ ػطض
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 هاپیوست
 در ایران 1357 -1331ريوذ تغییرات ورخ ارز ياقعی طی ديرٌ  -1جذيل 

 ؾبَ

 ٔٛضز ٘ظط

٘طخ اضظ 

 )ضیبَ(

 

 

 ؾبَ

 ٔٛضز ٘ظط

 ٘طخ اضظ

 )ضیبَ(

 

 

 ؾبَ

 ٔٛضز ٘ظط

 ٘طخ اضظ

 )ضیبَ(

1357 70  1368 72  1379 1753 

1358 70  1369 67  1380 1753 

1359 71  1370 68  1381 7958 

1360 80  1371 66  1382 8282 

1361 84  1372 1646  1383 8719 

1362 87  1373 1749  1384 9026 

1363 92  1374 1748  1385 9197 

1364 88  1375 1748  1386 9280 

1365 77  1376 1752  1387 9570 

1366 70  1377 1753  1388 9830 

1367 69  1378 1753  1389 10580 

 ٔأذص: ثب٘ه ٔطوعی ایطاٖ

 

   
 در ایران 1357 -1331ريوذ تغییرات ورخ ياقعی ارز طی ديرٌ  -1شکل 
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 َای زماویَا ي تفاضل ايل سرییافتٍ در سطح دادٌفًلر تعمیم -وتایج آزمًن دیکی -2جذيل 

 ٔتغیط

 ٞب()ؾغح زازٜ
 ٘تیدٝ احتٕبَ پطٖٚ آٔبضٜ

 ٔتغیط

 )تفبضُ اَٚ(
 ٘تیدٝ احتٕبَ پطٖٚ آٔبضٜ

Log AV 86/1- 41/0 ٘بپبیب Log AV 91/4 03/0 پبیب 

Log LEV 52/1- 80/0 ٘بپبیب Log LEV 07/6 00/0 پبیب 

Log VER
 ٘بپبیب - - Log VER ٘بپبیب 49/0 -13/2 

Log EX 21/2- 43/0 ٘بپبیب Log EX 86/5 00/0 پبیب 

Log Price 75/2- 21/0 ٘بپبیب Log Price 35/8 00/0 پبیب 

 ٞبی تحمیكذص: یبفتٝٔب

 

 ( CHOWوتایج حاصل از آزمًن شکست ساختاری چاي ) -3جذيل 
 ؾغح احتٕبَ F آٔبضٜ  ٔتغیط ٔٛضز ثطضؾی

بضیتٓ ٘طخ اضظ  ٍِ 43/14 013/0 

بضیتٓ حدٓ ٘مسیٍٙی ٍِ 75/42 00/0 

بضیتٓ اضظـ نبزضات ٔحهٛلات وكبٚضظی ٍِ 32/27 00/0 

بضیتٓ قبذم لیٕت تِٛیسات وكبٚضظی ٍِ 2/16 00/0 

بضیتٓ اضظـ افعٚزٜ ٍِ 42/145 00/0 

 ٞبی تحمیكذص: یبفتٝبٔ

 
 َای زماوی َا ي تفاضل مرتبٍ ايل سریوتایج آزمًن فیلیپس پرين در سطح دادٌ -4جذيل 
 ٔتغیط

 ٞب()ؾغح زازٜ
  ٘تیدٝ احتٕبَ پطٖٚ آٔبضٜ

 ٔتغیط

 )تفبضُ اَٚ(
 ٘تیدٝ احتٕبَ پطٖٚ آٔبضٜ

Log AV 22/2- 46/0 ٘بپبیب  Log AV 36/5- 03/0 پبیب 

Log LEV 49/1- 81/0 ٘بپبیب  Log LEV 35/6- 00/0 پبیب 

Log VER
 ٘بپبیب - - Log VER  ٘بپبیب 53/0 -08/2 *

Log EX 19/2- 48/0 ٘بپبیب  Log EX 98/5- 00/0 پبیب 

Log Price 93/2- 15/0 ٘بپبیب  Log Price 27/8- 00/0 پبیب 
* ٓ  ٌیطی ٔطتجٝ اَٚ ا٘جبقتٝ اظ زضخٝ نفط اؾت.٘ٛؾب٘بت ٘طخ اضظ ٚالؼی زض تفبضُ: ٔتغیط ٍِبضیت
 ٞبی تحمیكذص: یبفتٝبٔ
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 (GARCHوتایج حاصل از تخمیه مذل گارچ ) -5جذيل 
 Equation ٔتغیط ضطیت ترٕیٗ Zآٔبضٜ  احتٕبَ

5136/0 70/5 25/4- 
0 Mean 

Equation 0000/0 47/3 32/0 
1 

4318/0 40/1 06/0 
0  

Variance 

Equation 
6729/0 25/2 62/1 

1 
3250/0 27/2 44/0- 

2 
2 0/ 97R                  1/5D W                    223F  

 ٞبی تحمیكذص: یبفتٝبٔ

 
 (AVagreتعییه تعذاد يقفٍ بُیىٍ متغیر يابستٍ ) -6جذيل 

 تؼساز

 ٚلفٝ ثٟیٙٝ

 آوبئیه

(AIC) 

 ثیعیٗ -قٛاضتع

(SBC) 

 وٛئیٗ -حٙبٖ

(HQC) 

0 834/1 379/1 580/1 

1 *608/1- *322/1- *531/1- 

2 492/1- 260/1- 427/1- 

 ٞبی تحمیكذص: یبفتٝبٔ

 

 تعییه تعذاد يقفٍ بُیىٍ متغیرَای تًضیحی  -7جذيل 
 تؼساز

 ٚلفٝ ثٟیٙٝ

 آوبئیه

(AIC) 

 ثیعیٗ -قٛاضتع

(SBC) 

 وٛئیٗ -حٙبٖ

(HQC) 

0 607/1- 322/1- 431/1- 

1 *659/2- *270/2- *566/2- 

2 449/2- 018/2- 387/2- 

 ٞبی تحمیكذص: یبفتٝبٔ
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 ARDL ًتایج حاصل از برآٍرد ضرایب آزهَى كَتاُ هذت  -8جذٍل 
 احتٕبَ tآٔبضٜ  ضطیت ٔؼطف ٔتغیط ٔتغیط ٔٛضز ثطضؾی

Log AV (-1) ٝبضیتٓ اضظـ افعٚزٜ ثب یه ٚلف ٍِ   **63/0 84/4 000/0 

Log EX بضیتٓ اضظـ نبزضات ٍِ  **082/0 71/2 009/0 

Log EX (-1) ٝبضیتٓ اضظـ نبزضات ثب یه ٚلف ٍِ  **10/0- 93/3 000/0 

Log LEV بضیتٓ حدٓ ٘مسیٍٙی ٍِ ***071/0 25/6 000/0 

GARCH 089/0 64/1 -21/0**  ٘ٛؾب٘بت ٘طخ اضظ ٚالؼی 

Log Price بضیتٓ لیٕت تِٛیسات وكبٚضظی ٍِ  **19/0 79/1 078/0 

ENGH (DUS) 056/0 95/1 06/0***  ا٘ملاة ٔتغیط ٔٛٞٛٔی 

C (intercept) 006/0 93/2 6/2*  ػطو اظ ٔجسأ 

WAR (DTA) ًٙٔتغیط ٔٛٞٛٔی خ  ns73/0 21/0- 942/0 

       2 0/ 93R                 2/19D W                  1529F  
ٝ تطتیت ٔؼٙی: ***ٚ  **، * ْ ٔؼٙیnsٚ زضنس  1ٚ  5، 10زاض زض ؾغح ث  زاضی: ػس
 تحمیكٞبی ذص: یبفتٝبٔ

 
 َای تشخیص مذل برآيرد شذٌَای ثبات ي آمارٌوتایج آزمًن -3جذيل 

 آظٖٔٛ ثجبت آٔبضٜ آظٖٔٛ احتٕبَ

96/0 743/0 Normality 

55/0 635/0 Serial Correlation 

47/0 820/0 Functional Form 

95/0 571/0 Heteroscedasticity 

 ٞبی تحمیكذص: یبفتٝبٔ
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 ARDL ًتایج حاصل از برآٍرد ضرایب آزهَى بلٌذهذت  -91جذٍل 
 احتٕبَ tآٔبضٜ  ضطیت ٔؼطف ٔتغیط

Log EX بضیتٓ اضظـ نبزضات ٍِ ** 093/0 74/1 078/0 

Log LEV بضیتٓ حدٓ ٘مسیٍٙی ٍِ  ***20/0 39/4 000/0 

GARCH 095/0 51/1 -42/0 ** ٘ٛؾب٘بت ٘طخ اضظ ٚالؼی 

Log Price بضیتٓ لیٕت  042/0 83/1 22/0**  تِٛیسات وكبٚضظی ٍِ

ENGH (DUS) 043/0 08/2 16/0 *** ٔتغیط ٔٛٞٛٔی ا٘ملاة 

C (intercept) 000/0 85/12 22/7 * ػطو اظ ٔجسأ 

WAR (DTA) ًٙٔتغیط ٔٛٞٛٔی خ ns 019/0 25/0- 98/0 

                  2 0/ 91R                 2/16D W                 1349F    
* ،**  ٚ*** : ٝ ْ ٔؼٙیnsٚ زضنس  1ٚ  5، 10زاض زض ؾغح تطتیت ٔؼٙیث  زاضی: ػس
 ٞبی تحمیكذص: یبفتٝبٔ

 
 ARDL در رٍش  ECMًتایج حاصل از آزهَى  -99جذٍل 

 احتٕبَ tآٔبضٜ  ضطیت ٔؼطف ٔتغیط ٔتغیط ٔٛضز ثطضؾی

Log EX بضیتٓ اضظـ نبزضات ٍِ  **082/0 71/2 009/0 

Log LEV بضیتٓ حدٓ ٘مسیٍٙی ٍِ  ***071/0 25/6 000/0 

GARCH 089/0 64/1 -21/0**  ٘ٛؾب٘بت ٘طخ اضظ ٚالؼی 

Log Price بضیتٓ لیٕت تِٛیسات وكبٚضظی ٍِ  **19/0 79/1 078/0 

ECM (-1) ٝ000/0 19/3 36/0 * تحهیح ذغب ثب یه ٚلف 

              2 0/87R                  2/19D W                  1529F  
ٝ تطتیت ٔؼٙی: ***ٚ  **، *  زضنس  1ٚ  5، 10زاض زض ؾغح ث
 ٞبی تحمیكذص: یبفتٝبٔ

 


