
 كبدسات ٔحلٛلات وـبٚسصی ثش ثشسػی فٛأُ ٔؤثش

 ثشسػی ثبصاسٞبی ٞذف ایٗ ٔحلٛلات ٚ

1 ٞبدی ٔحٕذی
 

 2فشا٘ه ٕٞتی

 :چىیذٜ

دی اػت وٝ ثشسػی استجبط ٔیبٖ كبدسات ٚ سؿذ التلبدی دس ایٗ ثخؾ اص إٞیت فشاٚا٘ی ثخؾ وـبٚسصی یىی اص ثخـٟبی ٟٔٓ التلب    

ٚ پؼتٝ، ثب  ػیت دسختی خشٔب،ثب دس ٘ؾش ٌشفتٗ فٛأُ ٔؤثش ثش كبدسات، تبثـ تمبضبی كبدسات ٔحلٛلات ٔغبِقٝ  دس ایٗ ثشخٛسداس اػت.

ثٛدٜ ٚ ٔمبعـ ثٝ وبس سفتٝ دس  1387تب  1378د اػتفبدٜ، ٔشثٛط ثٝ دٚسٜ صٔب٘ی اعلافبت ٔٛس اػتفبدٜ اص سٚؽ دادٜ ٞبی پبُ٘ ثشآٚسد ٌشدیذٜ اػت.

ٕٞچٙیٗ ٔضیت ٘ؼجی ایشاٖ  وٝ ٚاسد وٙٙذٜ ایٗ ٔحلٛلات اص ایشاٖ ثٛدٜ ا٘ذ، دس ٘ؾش ٌشفتٝ ؿذٜ اػت. وـٛس ؿشیه فٕذٜ تدبسیٔذَ، چٟبس 

( ثشسػی RSCA( ٚ ٔضیت ٘ؼجی آؿىبس ؿذٜ ٔتمبسٖ )RCAٜ )دس تِٛیذ ایٗ ػٝ ٔحلَٛ ثب اػتفبدٜ اص ؿبخق ٞبی ٔضیت ٘ؼجی آؿىبس ؿذ

( ٚ ؿبخق تمبضبی ٚاسداتی( ثبصاسٞبی ٞذف HHIٞشفیٙذاَ ) –(، ٞیشؿٕٗ CRؿذٜ اػت. دس ٟ٘بیت ثب اػتفبدٜ اص ػٝ ؿبخق )٘ؼجت تٕشوض)

ایٗ ٔغبِقٝ ٘ـبٖ ٔی دٞذ وٝ لیٕتٟبی  ٘تبیح ایٗ ػٝ ٔحلَٛ ٔٛسد ثشسػی لشاس ٌشفتٝ ٚ وـٛسٞبیی ثٝ فٙٛاٖ ثبصاسٞبی خذیذ ٔقشفی ؿذٜ ا٘ذ.

ٔقٙی داس ٚ تِٛیذ ٘بخبِق داخّی اثش ٔثجت ٚ ٔقٙی داسی ثش تمبضبی كبدسات ایٗ ػٝ ٔحلَٛ داؿتٝ اػت. ثقلاٜٚ ایشاٖ دس  كبدساتی اثش ٔٙفی ٚ

٘حلبس چٙذ خب٘جٝ ثٛدٜ اػت. ٘ٛؿ ثبصاس ٞش ػٝ ٔحلَٛ ٘یض اص ٘ٛؿ ا عَٛ ایٗ دٚسٜ دس كبدسات ایٗ ػٝ ٔحلَٛ داسای ٔضیت ٘ؼجی ثٛدٜ ٚ 

ایتبِیب، ٔبِی ٚ تبیّٙذ ٚ ثشای ٔحلَٛ ػیت  ایشِٙذ ٚ ٘یٛصِٙذ ٚ ثشای ٔحلَٛ خشٔب وـٛسٞبی اػپب٘یب، ثشای ٔحلَٛ پؼتٝ وـٛسٞبی دإ٘بسن،

 ّٞٙذ، اػپب٘یب ٚ ثّظیه سا ٔی تٛاٖ ثٝ فٙٛاٖ ثبصاسٞبی خذیذ كبدساتی ایٗ ٔحلٛلات دس ٘ؾش ٌشفت. وـٛسٞبی ایتبِیب،

 

 ثبصاسٞبی ٞذف دادٜ ٞبی پبُ٘، ٔضیت ٘ؼجی، : تمبضبی كبدسات،ٚاطٌبٖ وّیذی

 JEL: Q11, Q13, Q17عجمٝ ثٙذی 

 

 :ٔمذٔٝ

تحٛلات دس فشكٝ ی التلبد ثیٗ إُِّ، ثبصتبثٟبی ٌؼتشدٜ ای ثش التلبد داخّی وـٛسٞب ٚ ثٛیظٜ وـٛسٞبی دس حبَ تٛػقٝ داؿتٝ اػت. اص     

اٌشچٝ تب چٙذ  لات، ضشٚست پیٛ٘ذ ثیٗ فشآیٙذ تٛػقٝ التلبدی وـٛسٞب ثب ٘یشٚٞب ٚ فٛأُ التلبد ثیٗ إُِّ ٔی ثبؿذ.ٟٕٔتشیٗ پیبٔذٞبی ایٗ تحٛ

دٞٝ ی پیؾ، وـٛسٞبی دس حبَ تٛػقٝ ثشای سٞبیی اص آثبس فمت ٔب٘ذٌی ٚ پیٛػتٗ ثٝ خشیبٖ پٛیبی تٛػقٝ التلبدی ثٝ ٔٙبفـ ٚ فٛأُ داخّی 

ثٝ تحٛلات كٛست ٌشفتٝ، تدشثیبت وـٛسٞب ٚ ٘ؾشیبت خذیذ التلبد تٛػقٝ ٔـخق ؿذٜ اػت وٝ تٛػقٝ دیٍش ٔتىی ثٛد٘ذ، أشٚصٜ ثب تٛخٝ 

التلبدی ٘یؼت ٚ ٞیچ وـٛسی ٕ٘ی تٛا٘ذ ثٝ تٟٙبیی ٚ ثب اتىب ثٝ ٔٙبثـ ٚ ٘یشٚٞبی دسٚ٘ی خٛد ثٝ تٛػقٝ دػت یبثذ. اص ػٛی  "ٔمِٛٝ ای كشفب
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لتلبدی ٘ـبٖ ٔی دٞذ وٝ ثخؾ خبسخی التلبد، ٘مؾ ثؼیبس ٟٕٔی دس فشآیٙذ تٛػقٝ ایفب ٕ٘ٛدٜ ٚ دیٍش تدشثٝ ی وـٛسٞبی ٔٛفك دس أش تٛػقٝ ا

 دس ٚالـ تدبست ثٝ كٛست ٔٛتٛس سؿذ ٚ تٛػقٝ وـٛسٞب فُٕ وشدٜ اػت.

ٕٞشاٜ ثب ایٗ  دس پٙدبٜ ػبَ اخیش تحٛلات ثؼیبس اػبػی دس ػیبػت تدبسی ٚ دس ٔٛا٘ـ ٔـبسوت وـٛسٞب دس التلبد خٟب٘ی سٚی دادٜ اػت؛     

تحٛلات، تغییشات اػبػی دس اٍِٛی تدبسی وـٛسٞبی دسحبَ تٛػقٝ كٛست ٌشفتٝ اػت. دس حبِی وٝ ػیبػت تدبسی دس ػغح ّٔی وبٖ٘ٛ 

ای ٚ ٘ؾبْ چٙذخب٘جٝ ؿذٜ ا٘ذ. خٟب٘ی ؿذٖ التلبد عی دٞٝ ٞبی  تٛخٟبت ثٛدٜ اػت، وـٛسٞبی دس حبَ تٛػقٝ ثٝ ػشفت ٔـغَٛ ٔزاوشات ٔٙغمٝ

بة ٌشفتٝ اػت. یه ثقذ ٟٔٓ فشایٙذ خٟب٘ی ؿذٖ تغییش ٚتحَٛ اػبػی دس ٔبٞیت سٚاثظ تدبسی ثیٗ وـٛسٞبی دس حبَ تٛػقٝ ٚ تٛػقٝ اخیش ؿت

 تحَٛ ٔٛسد ثحث، ثبصٍ٘شی سٚیىشدٞبی ػٙتی دس اسصیبثی تدبست ٚتٛػقٝ سا ضشٚستی اختٙبة ٘بپزیش ٔی ػبصد. یبفتٝ اػت.تغییش ٚ

 

 :.ضشٚست ٚ فشضیٝ ٞبی پظٚٞؾ1

تخفیف ٔقضُ  ٚ داخّی تٛػقٝ كبدسات ٔٛخت افضایؾ تِٛیذ ٟٕٔتشیٗ اخضای ٘ؾبٟٔبی التلبدی ٔحؼٛة ٔی ؿٛد ثبصسٌب٘ی خبسخی اص     

ایشاٖ ٘یض ػبِٟبػت وٝ ثشكبدسات غیش٘فتی تأویذ  دس وٕه ٔی وٙذ. پشداختٟب عشیك خزة ػشٔبیٝ ٚوٕه ٞبی خبسخی ثٝ تشاص اص ثیىبسی ؿذٜ ٚ

لیٕت ٘فت ٚخٛد  ٘فت ٚتضِضِی وٝ دس ػبِیبٖ ٌزؿتٝ دس داخّی ٚكبدسات ثٝ دسآٔذ شخی وبسؿٙبػبٖ ٚاثؼتٍی ؿذیذ تِٛیذثٝ ٌفتٝ ث ٔی ؿٛد ٚ

فشضٝ ٔحلٛلات  ٚ صٔیٙٝ تِٛیذ لبثّیتٟبی فشاٚاٖ وـٛس دس ثٝ ػٛی كبدسات غیش٘فتی اختٙبة ٘بپزیشوشدٜ اػت. وـٛس سا داؿتٝ سٚی آٚسی التلبد

اص عشف دیٍش، ثب تٛخٝ ثٝ  .اختلبف دٞٙذ ایٗ ٔحلٛلات ثٝ خٛد سا دس ٕذٜ ای اص كبدسات غیش٘فتی وـٛسوـبٚسصی ػجت ؿذٜ اػت حدٓ ف

ایٙىٝ فضٛیت ایشاٖ دس ػبصٔبٖ تدبست خٟب٘ی اختٙبة ٘بپزیش ٔی ثبؿذ ٚ دس آیٙذٜ فضٛیت ایشاٖ دس ایٗ ػبصٔبٖ فّٕی خٛاٞذ ؿذ لاصْ اػت 

پغ اص فضٛیت دس ایٗ ػبصٔبٖ فشاٞٓ ؿٛد. ثبفضٛیت دس ػبصٔبٖ تدبست خٟب٘ی سلبثت ثیٗ  ثؼتش ٔٙبػت ثشای ثٟجٛد ٚ تذاْٚ كبدسات ایشاٖ

وـٛسٞب ثشای افضایؾ كبدسات تمٛیت خٛاٞذ ؿذ. دس چٙیٗ ؿشایغی وـٛسٞبیی أىبٖ حضٛس دس كحٙٝ سا خٛاٞٙذ داؿت وٝ ؿشایظ حبوٓ ثش 

ذاف اػبػی ثش٘بٔٝ ػْٛ تٛػقٝ، ٌؼتشؽ كبدسات غیش ٘فتی اػت ٚ ٔحلٛلات ػبصٔبٖ تدبست خٟب٘ی سا پزیشا ثبؿٙذ. ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ یىی اص اٞ

وـبٚسصی اص فٕذٜ تشیٗ وبلاٞبی غیش٘فتی ثٝ ؿٕبس ٔی آیٙذ إٞیت ٚ تأثیش كبدسات ایٗ وبلاٞب ثشسؿذ التلبدی ثخؾ وـبٚسصی ٚ دس پی آٖ 

 سؿذ التلبدی وُ وـٛس ٔقیٗ ٔی ؿٛد.

 ضیبت صیش ٞؼتیٓ: ثٙبثش آ٘چٝ ٌفتٝ ؿذٜ ثٝ د٘جبَ ثشسػی فش

 فشضیٝ اَٚ : لیٕتٟبی ٘ؼجی ٔحلٛلات كبدساتی وـبٚسصی ساثغٝ ٔقىٛع ثب ٔیضاٖ كبدسات ایٗ ٔحلٛلات داسد.      

 فشضیٝ دْٚ : تِٛیذ ٘بخبِق داخّی وـٛسٞبی ٚاسد وٙٙذٜ ثب ٔیضاٖ كبدسات ٔحلٛلات وـبٚسصی ساثغٝ ٔثجت داسد.      

 اثغٝ ٔٙفی ثب كبدسات ٔحلٛلات وـبٚسصی كبدساتی داسد. فشضیٝ ػْٛ : ٘شخ ٚالقی اسص س      

 فشضیٝ چٟبسْ : ایشاٖ داسای ٔضیت ٘ؼجی دس تِٛیذ ٔحلَٛ پؼتٝ اػت.      

 فشضیٝ پٙدٓ : ایشاٖ داسای ٔضیت ٘ؼجی دس تِٛیذ ٔحلَٛ خشٔب اػت.      



 فشضیٝ ؿـٓ : ایشاٖ داسای ٔضیت ٘ؼجی دس تِٛیذ ٔحلَٛ ػیت اػت.      

  

 

 

 :ب٘ی ٘ؾشی.ٔج2

ٔٛسد ٔغبِقٝ لشاس  1951-1969وـٛس دسحبَ تٛػقٝ سا دس دٚسٜ  15، خبٖ تمبضبی ٚاسدات ٚ كبدسات دس 1978دسػبَ  ٔذَ خبٖ ٌّذػتٖٛ(2-1

 یداد. تبثـ تمبضبی ٚاسدات دس دٚ حبِت تقبدَ ٚ فذْ تقبدَ ٔٛسد ثشسػی لشاسٌشفت وٝ دس حبِت تقبدَ، تبثقی اص دسآٔذ ٚالقی ٚ ػغح لیٕت ٞب

٘ؼجی ٚ دس حبِت فذْ تقبدَ فلاٜٚ ثش ٔتغیشٞبی فٛق تبثقی اص ٚاسدات دٚسٜ لجُ ؿٙبختٝ ؿذ. ٔذَ سیبضی ٚی ثٝ كٛست خغی ٍِبسیتٕی ثٝ ؿشح 

ٔی ثبؿذ وٝ ثٝ كٛست ٍِبسیتٓ خغی ثٝ (W)ٚ دسآٔذ خٟب٘ی (PW)( ػغح لیٕتٟبی خٟب٘ی PMصیش اػت وٝ دس آٖ ٚاسدات تبثقی اص لیٕت )

 اػت:  ( صیش1ؿشح ٔذَ )

      
   0   1        2     1   3                     1  

ٞذف ٔحؼٗ خبٖ اص ثشسػی تمبضبی ٚاسدات ٚ كبدسات دس وـٛسٞبی دس حبَ تٛػقٝ آصٖٔٛ ٔقٙی داس ثٛدٖ وــٟبی لیٕتی دس ایٗ وـٛسٞب 

 ( ٔی ثبؿذ: 2ٔقبدِٝ فشضٝ ثٝ كٛست ٔقبدِٝ ).ثٛد

       0   1        2        3                         2  

 لیٕت كبدسات     

 ٚالقی وـٛس تِٛیذ    

( عشح سیضی ؿذٜ اػت. أب ٕٞٛاسٜ التلبدا٘بٖ ثش 1978مبضب ثشای وبلاٞبی كبدساتی تٛػظ ٌّذػتٖٛ ٚ خبٖ )چبسچٛة ػٙتی تدضیٝ ٚ تحّیُ ت

حؼت ؿشایظ ٔذِٟبی ٔختّفی سا ثشای تبثـ تمبضبی كبدسات تلشیح وشدٜ ا٘ذ. دس ایٗ ٔغبِقٝ ثشای ثشسػی فٛأُ ٔؤثش ثش تمبضبی كبدسات ػیت 

 ( ثب ا٘دبْ اكلاحبتی اػتفبدٜ ؿذٜ اػت. 1999٘ىٛ ٚ اپشػٖٛ )دسختی، خشٔب ٚ پؼتٝ ایشاٖ اص اٍِٛی ا٘ب

ثٙبثشایٗ ثش اػبع ثخؾ تبثـ تمبضبی ٔذَ ٔحؼٗ خبٖ ٚ اٍِٛی اسائٝ ؿذٜ ی ا٘ب٘ىٛاپشػٖٛ وٝ اص تغییش ثشخی ٔتغیشٞبی اثش ٌزاس ثشتبثـ       

ٚ ػیت دسختی وٝ ثٝ كٛست تبثقی اص ٘شخ اسص ٚالقی ٚ تمبضبی ٔذَ ٔحؼٗ خبٖ ثشآٚسد ؿذ اػت؛ تبثـ تمبضبی كبدسات ٔحلٛلات پؼتٝ، خشٔب 

 ( تقییٗ ؿذٜ اػت: 3دسآٔذ وـٛسٞبی ؿشیه فٕذٜ تدبسی ایشاٖ ٚ ٘ؼجت لیٕت وبلاٞبی كبدساتی ثٝ كٛست ٔقبدِٝ )

            0   1            2            ⁄   3                3    

 تٛضیح ٚ تقشیف ٔتغیشٞب ثٝ كٛست صیش ٔی ثبؿذ: 

wex?    ٔیضاٖ كبدسات ٔحلَٛ ٔٛسد٘ؾش 

 gdp?     ِق داخّی وـٛسٞبی ؿشیه تدبسی ایشاٖؿبخق تِٛیذ ٘بخب 



 لیٕت وبلا كبدساتی   ⁄       

    ir   ٘شخ اسص ٚالقی ثٝ دلاسآٔشیىب 

وـؾ ٘شخ اسص  3  وـؾ ٘ؼجت لیٕت كبدساتی وبلای ٔٛسد ٘ؾش ٚ 2 ثبلا وـؾ دسآٔذی خبسخی تمبضبی كبدساتی  1 دس ایٗ ٔقبدِٝ     

 اثش ٔثجت داسد. 1 پزیشیٓ وٝ  ضبی كبدسات ٔی ثبؿذ ثش اػبع تئٛسی ٔیتمب

 :(OLS)سٚؽ حذالُ ٔشثقبت ٔقِٕٛی  (2-2

ایٗ سٚؽ ٔـٟٛستشیٗ سٚؽ ؿٙبختٝ ؿذٜ اػت وٝ وبسثشد ٚػیقی داسد دس ایٗ سٚ اكُ ثش حذالُ وشدٖ ٔدٕٛؿ ٔدزٚسات پؼٕب٘ذ ٞبػت.      

 ٝ ٞش یه اص ٔـبٞذات دادٜ ٔی ؿٛد.ٕٞچٙیٗ ٚصٖ یب إٞیت ٔؼبٚی ث

 :(GLS) سٚؽ حذالُ ٔشثقبت تقٕیٓ یبفتٝ (2-3

دس ایٗ سٚؽ اص ٚاسیب٘ؼٟبی پؼٕب٘ذ ٔمغقی ثشآٚسد ؿذٜ اػت، اػتفبدٜ ٔی ؿٛد. ٕٞچٙیٗ ایٗ سٚؽ ٘بٕٞؼب٘ی ٚاسیب٘غ سا ثٝ ٚػیّٝ حذالُ     

 غ ٚاسیب٘ؼٟبی ثشآٚسد ؿذٜ ٔذَ حبكُ ٔی ؿٛ٘ذ.وشدٖ ٔدٕٛؿ ٔشثقبت پؼٕب٘ذٞب تٛضیح ٔی دٞذ ٚصٖ ٔتغیشٞبی ٔذَ فى

 :(SURسٚؽ سٌشػیٖٛ ثٝ ؽبٞشغیشٔشتجظ)(2-4

ٞبی ػشی صٔب٘ی ٚ ٔمغـ فشضی ثٝ وبسثشد. أب  تقشیف ؿذ. اٚ ایٗ ٔذَ سا ثشای دادٜ 1962ػبَ دس Zellner( اِٚیٗ ثبس تٛػظ SURٔذَ )    

ٟبی ٔجتٙی ثش دادٜ ٞبی تشویجی اػتفبدٜ ٕ٘ٛد. ایٗ سٚؽ ثشای تخٕیٗ اص ایٗ ٔذَ ثشای تخٕیٗ ٔذِ Averyؿخلی ثٝ ٘بْ   1977ػبَ 

 سٌشػیٖٛ چٙذ ٔتغیشٜ دسحبِتی وٝ ٔقبدلات ؿبُٔ ٔحذٚدیت ٞبی ٔمغقی دس ٔٛسد پبسأتشٞب ثبؿٙذ ثٝ وبس ٔی سٚد.

خٕلات اخلاَ دس ٔقبدلات ٘یض ٔٛسد ٚ ٕٞجؼتٍی ٔتمبسٖ  ایٗ سٚؽ فلاٜٚ ثش ثشآٚسد پبسأتشٞبی ٔذَ آٟ٘ب سا اص ٘ؾش ٘بٕٞؼب٘ی ٚاسیب٘غ      

ثشسػی لشاس ٔی دٞذ دس ایٗ سٚؽ اص ٔبتشیغ وٛاسیب٘غ پؼٕب٘ذ ٔمغقی ثشآٚسد ؿذٜ اػتفبدٜ ٔی ؿٛد وٝ تخٕیٗ ٔبتشیغ وٛاسیب٘غ پؼٕب٘ذ 

دس ػیؼتٕی اػت وٝ دس  ٔمغقی ثشآٚسد ؿذٜ اػتفبدٜ ٔی ؿٛد وٝ تخٕیٗ ٔبتشیغ ٚاسیب٘غ وٛاسیب٘غ، ٔقبدِٝ ٔمغقی، ثش پبیٝ  ٔحبػجبت پبسأتشی

 آٖ ٚصٖ پبسأتشٞب دس ٘ؾشٌشفتٝ ٕ٘ی ؿٛد.

 :ٔضیت ٘ؼجی (2-5

(، ثب RCAوٝ ثبس اَٚ تٛػظ ثبلاػب ٚ تقذاد وثیشی اص التلبددا٘بٖ ٔقبكش ؿبخق ٔضیت ٘ؼجی آؿىبس ثبلاػب)  یىی اص ٔقیبسٞبی ٔضیت ٘ؼجی   

ٞبی دس حبَ تٛػقٝ ثٝ ػبصٔبٖ تدبست خٟب٘ی ٚ اسصیبثی آثبس ثّٙذ ٔذت آصاد تىیٝ ثش ػبختبس ٔٛخٛد كبدسات ثشای ثشسػی أىبٖ پیٛػتٗ وـٛس

 ػبصی تدبسی ٘یض اثضاس ٔٙبػجی تّمی ٔی ٌشدد

 ( تقشیف ؿذٜ اػت: 4سٚاثظ سیبضی ایٗ ٔحبػجبت ثٝ كٛست ٔقبدِٝ )

    [∑   
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 ∑   
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 ∑   
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وُ كبدسات خٟبٖ، ایٗ ٔقیبس     دس خٟبٖ،  iوُ كبدسات وبلای     ، وُ كبدسات وـٛس     ، jٔشثٛط ثٝ وـٛس  iكبدسات وبلای      

 ػبدٜ ای داسد. ثذیٗ كٛست وٝ اٌش ٔمذاس آٖ وٕتش اص ٚاحذ ثبؿذ "ایٗ ؿبخق تغییش ٘ؼجتبٔی تٛا٘ذ دس ٔمبعـ ٔختّف ثشای وبلا ا٘ذاصٜ ٌیشی ؿٛد.

داسد ٚ ٕٞیٗ عٛس اٌش ٔمذاس ایٗ ؿبخق ثیـتش اص یه ثبؿذ  iٔحلَٛ  ٘ـبٖ ٔی دٞذ وٝ آٖ وـٛس فذْ ٔضیت ٘ؼجی آؿىبس ؿذٜ دس كبدسات

 ٘ـبٖ ٔی دٞذ وٝ وـٛس دس وبلای  ٔضیت ٘ؼجی آؿىبس ؿذٜ داسد.

٘بٔتمبسٖ ثٛدٖ ؿبخق ٔضیت ٘ؼجی آؿىبس ؿذٜ دس ثبلا یىی اص ٘مبط ضقف ایٗ ؿبخق ثٝ ؿٕبس ٔی آیذ، ثذیٗ ٔقٙب وٝ ٘جٛد ٔضیت ٘ؼجی یه     

كفش تب یه ٘ـبٖ دادٜ ٔی ؿٛد، دس حبِی وٝ ٚخٛد ٔضیت ٘ؼجی دس ٔحذٚدٜ یه تب ثیٟٙبیت ثیبٖ ٔی ٌشدد. ثشای سفـ ایٗ ٔحلَٛ دس ٔحذٚدٜ 

 ( اسائٝ ؿذٜ اػت: 5ضقف، ؿىُ ٔتمبس٘ی اص ایٗ ؿبخق ثٝ كٛست ٔقبدِٝ)

       
      1

      1
       5   

ثجت ٘ـبٖ اص ٚخٛد ٔضیت ٚ ٔمبدیش ٔٙفی ٘ـبٖ + سا ثٝ خٛد ٔی ٌیشد وٝ ٔمبدیش 1ٔتب  -1ؿبخق ٔضیت ٘ؼجی آؿىبس ؿذٜ ٔتمبسٖ ٔمبدیش ثیٗ      

 دٞٙذٜ فذْ ٔضیت ٔی ثبؿذ.

 :ؿبخلٟبی ثبصاس ٞذف( 2-6

تب اص ثضسٌتشیٗ ثٍٙبٟٞب سا ثٝ وُ ا٘ذاصٜ فشٚؽ ثبصاس ٘ـبٖ ٔی دٞذ، ثٝ فجبست خضئی تش ٘ؼجت تٕشوض  iا٘ذاصٜ فشٚؽ : (   اِف(٘ؼجتٟبی تٕشوض)

 nبٖ ٔی دٞذ ثضسٌتشیٗ ثٍٙبٜ ٔٛخٛد دس ثبصاسچٝ ػٟٕی اص وُ ا٘ذاصٜ فشٚؽ ثبصاس سا تـىیُ ٔی دٞذ ٚ یب ٘ؼجت تٕشوض ( ٘ـ1  ته ثٍٙبٞی )

تب اص ثضسٌتشیٗ ثٍٙبٞبی ٔٛخٛد دس ثبصاس ثٝ وُ ا٘ذاصٜ ثبصاس اػت. اص آ٘دبیی وٝ دس ثبصاس سلبثتی ا٘ذاصٜ    n( ٔجیٗ ٘ؼجت ٔدٕٛؿ ا٘ذاصٜ    ثٍٙبٜ  )

 16( ٚ حتی 16  ٞـت ثٍٙبٞی ) (،4  (، چٟبسثٍٙبٞی )1  ثیٗ ثٍٙبٟٞبی صیبدی تٛصیـ ؿذٜ ٚ دس ٘تیدٝ ٘ؼجت تٕشوض ته ثٍٙبٞی )دس 

لبف ٔی دٞذ ٚ ٘ؼجت تٕشوض ثؼیبس پبییٗ اػت، ِزا دس یه ثبصاس ا٘حلبس وبُٔ، یه ثٍٙبٜ وُ ا٘ذاصٜ ثبصاس سا ثٝ خٛد اخت ( اسلبٔی16  ثٍٙبٞی )

 ته ثٍٙبٞی ٘ضدیه یه خٛاٞذ ثٛد. ؿبخق فٛق تب حذٚدی ٔی تٛا٘ذ ا٘ٛاؿ ثبصاس ثیٙبثیٗ سلبثت ٚ ا٘حلبس وبُٔ سا تجییٗ وٙذ.

∑    ) ;HIایٗ ؿبخق سا ثب : (HIة(ؿبخق ٞشفیٙذاَ )   
2 

 Sس ثبصاس ٚ تقذاد ثٍٙبٟٞبی ٔٛخٛد د  ( ٘ـبٖ ٔی دٞٙذ. دس ایٗ فشَٔٛ 1  

ذاد ػٟٓ ثٍٙبٟٞب اص وُ ا٘ذاصٜ ثبصاس اػت. دس ؿبخق فٛق تقذاد ثٍٙبٟٞب ٚ ا٘ذاصٜ ػٟٓ ٞبی ٘ؼجی آٟ٘ب دس ٔحبػجٝ ٔذ٘ؾش لشاس ٔی ٌیشد. اٌش تق

ذاد وٕی ثیـٕبسی ثٍٙبٜ ثب ا٘ذاصٜ ٞبی ٘ؼجی یىؼبٖ دس ثبصاس ٚخٛد داؿتٝ ثبؿذ، ؿبخق فٛق ثؼیبس وٛچه ٚ ٘ضدیه ثٝ كفش اػت؛ ِٚی اٌش تق

 ثٍٙبٜ ثب ا٘ذاصٜ ٞبی ٘ؼجی ٘بثشاثش دس ثبصاس ٚخٛد داؿتٝ ثبؿذ، ایٗ ؿبخق ٘ضدیه ثٝ یه خٛاٞذ ثٛد.

 

 

 

 



 . پیـیٙٝ تحمیك3

 :ٔغبِقبت ا٘دبْ ؿذٜ دس داخُ وـٛس (3-1

سصؽ افضٚدٜ ثخؾ ثخؾ وـبٚسصی ثش سٚی خٛد ثخؾ، ا (: دس تحمیك خٛد ثٝ ایٗ ٘تیدٝ سػیذٜ اػت وٝ كبدسات 1384ػیذ ثبثب دسٚیـی ) -
 ( اثش ٔثجت داسد.GDPوـبٚسصی ٚ تِٛیذ ٘بخبِق داخّی)

(:  ثٝ ثشسػی تبثـ فشضٝ كبدسات ٔشوجبت ایشاٖ پشداختٙذ ٚ ٘تیدٝ ٌشفتٙذ دسآٔذ حبكُ اص كبدسات ٔشوجبت دس ثّٙذ 1379فجذ ؿبٞی ٚتشوٕب٘ی ) -
 ٔذت ٘بپبیذاس ثٛدٜ اػت.

پشداختٙذ. ٘تبیح تحمیك آٟ٘ب  1341-78ؤثش ثش كبدسات ثخؾ وـبٚسصی ایشاٖ عی دٚسٜ ثشسػی فٛأُ ٔ 1381خّیّیبٖ ٚ فشٞبدی: دس ػبَ  -
فشضٝ كبدسات  دس ٔلشف داخّی )تمبضبی داخّی( وٝ تِٛیذ ٘بخبِق داخّی وـٛس)ؽشفیت تِٛیذی(، لیٕتٟبی ٘ؼجی كبدسات ٚ ٘ـبٖ داد

 دِیّی ثش كبدسات ٔحلٛلات ٔقٙی داس ٘یؼت وٝ ایٗ خٛد٘شخ اسص دس فشضٝ  ٕٞچٙیٗ تأثیش داس٘ذ. ٔحلٛلات وـبٚسصی تأثیش ٔقٙی داس

 صٔیٙٝ كبدسات ٔحلٛلات وـبٚسصی دس دٚسٜ ٔٛسد ٔغبِقٝ ثٛدٜ اػت. ٘بٔٙبػت ثٛدٖ ػیبػتٟبی اسصی دِٚت دس

ی دٞذ وـؾ فشضٝ كبدسات پؼتٝ ا٘دبْ داد٘ذوٝ ٘تبیح ایٗ ٔغبِقٝ ٘ـبٖ ٔ ٚ صٔیٙٝ تٛاثـ تمبضب ٔغبِقٝ ای دس 1375٘ٛسی ٚ وٛپبٞی: دسػبَ  -
تغییشات ٘شخ اسص ثش دسآٔذ حبكُ اص كبدسات پؼتٝ ثٛدٜ  ٔٙفی ٘ـب٘ۀ اثش ٚ -389/0تمبضبی كبدسات پؼتٝ ٘ؼجت ثٝ ٘شخ اسص ٔجبدلاتی ٔقبدَ

 اػت.

 
 :ٔغبِقبت ا٘دبْ ؿذٜ دس ػبیش وـٛسٞب( 3-2

كبدسات لٟٜٛ، ا٘ذاصٜ  ٘ذ اص: تقییٗ فٛأُ ٔؤثش ثش(: كبدسات لٟٜٛ دس ٞٙذ سا ثشسػی وشد. اٞذاف ایٗ ٔغبِقٝ فجبست ثٛد DOSS، 1991داع ) -
یٗ ٌیشی ٔیضاٖ سؿذ كبدسات لٟٜٛ ٚ فٛأُ ٔؤثش ثش ایٗ سؿذ.٘تبیح ایٗ ٔغبِقٝ ٘ـبٖ دادوٝ تِٛیذ داخّی تأثیش ٔثجت ٚ ٔقٙی داسی ثش كبدسات ا

بدسات لٟٜٛ دس ٞٙذ دس ػبَ ٔٛسد ثشسػی ٔحلَٛ داؿتٝ اػت. أب افضایؾ ٚالقی كبدسات ٚ دسآٔذ خبِق ّٔی ػشا٘ٝ ثبفث وبٞؾ ٔیضاٖ ك
 .( ؿذٜ ا٘ذ86-1972)

(: ثب اػتفبدٜ اص دادٜ ٞبی ػشی صٔب٘ی ٔشثٛط ثٝ وـٛس ٞٙذ ٚ ٘یض ثب ثٝ وبسٌیشی تىٙیه ٕٞدٕقی ثٝ ثشسػی Mookergee ، 1997ٔٛوشخی) -
 تِٛیذ بسیٟبی التلبدی ٚ ٕٞچٙیٗ سؿذساثغٝ ثیٗ ٘شخ اسص ٚحدٓ كبدسات ٞٙذ ثب سؿذ تِٛیذ ٘بخبِق داخّی وـٛسٞبی فضٛ ػبصٔبٖ ٕٞى

٘بخبِق خٟبٖ پشداخت.٘تبیح ٘ـبٖ داد وٝ حدٓ كبدسات ٞٙذ ٘ؼجت ثٝ ٘شخ ٚالقی اسص ٚ ٕٞچٙیٗ ٘ؼجت ثٝ سؿذ تِٛیذ ٘بخبِق خٟبٖ حؼبع 
٘ؼجت ثٝ حبِتی وٝ اػت. ثب ایٗ حبَ اص ٘تبیح ثٝ دػت آٔذٜ چٙیٗ اػتٙجبط ٔی ؿٛد وٝ وـٛس ٞٙذ ٔی تٛا٘ذ اص ػیبػتٟبی تـٛیك كبدسات، 

 كبدسات ایٗ وـٛس ثب اػتفبدٜ اص وبٞؾ اسصؽ پَٛ داخّی تـٛیك ؿٛد، ػٛد ثیـتشی ثجشد.

(: سفتبس تبثـ فشضٝ خبِق كبدسات ثشای چٙذ وبلای ٔـخق سا ٔٛسد ثشسػی لشاس دادٜ ا٘ذ. ٞذف اص ایٗ ٔغبِقٝ ثشسػی 1992٘بسایبٖ ٚسدی ) -
ػبَ اػت وٝ اص ػبیت ػبصٔبٖ فبئٛ ٌشفتٝ ؿذٜ اػت . ٘تبیح ٔغبِقٝ  26ی ٔٛسد ٘یبص ٔشثٛط ثٝ ثٛدٜ اػت دادٜ ٞب 1960كبدسات ٞٙذ اص ػبَ 

٘ـبٖ دادٜ اػت وٝ وـٛس ٞٙذ ٞٙٛص ثٝ خبی تـٛیك كبدسات یه وـٛس ثب ػیبػت خبیٍزیٙی ٚاسدات اػت . ٘تبیح ٕٞچٙیٗ حبوی اص آٖ اػت 
 دس تٛصیـ تغییشات كبدسات ثش فٟذٜ داس٘ذ.وٝ فبوتٛسٞبی داخّی ٔثُ تِٛیذ ٚ لیٕت داخّی ٘مؾ ٟٕٔی سا 

- HE Shu – Quan (2008 ثٝ ثشسػی ٔضیت ٘ؼجی كبدسات ٚ تدبست ٔحلٛلات وـبٚسصی چیٗ، عی ػبِٟبی :)پشداختٝ ٚ  2005تب  2001
 اص فذْ ٚخٛد ٔضیت ٘ؼجی اوثش ٔحلٛلات وـبٚسصی چیٗ خجش ٔی دٞذ.

- Shinoj p. ,Mathur V.C (2008٘یض ثٝ ثشسػی تغییش :) ات ٔضیت ٘ؼجی كبدسات ٔحلٛلات وـبٚسصی ٞٙذٚػتبٖ دس ٔمبثُ دیٍش
( پشداختٝ ا٘ذ ٚ ثٝ ایٗ ٘تیدٝ سػیذٜ ا٘ذ وٝ ایٗ وـٛس عی ػبِٟبی ٔٛسد ٔغبِقٝ 2004-1991وـٛسٞبی آػیبیی، عی ػبِٟبی پغ اص ثبصػبصی )

 ٔضیت ٘ؼجی خٛد سا دس كذٚس ثشخی اص ٔحلٛلات وـبٚسصی اص دػت دادٜ اػت .

 

 ٚسد ٔذِٟبی تحمیك.ثشآ 4

 :ٔذَ تخٕیٙی ٔحلَٛ پؼتٝ ( 4-1 



لجُ اص تأثیش ٔتغیشٞبی ٔؼتمُ ثش ٔتغیشٞبی ٚاثؼتٝ آصٖٔٛ ٞبػٕٗ وٝ ثشای ثشآٚسد ٔذَ ثب اثشات ثبثت یب تلبدفی ا٘دبْ ؿذ. وٝ ثشای ایٗ   

 ٔحلَٛ آصٖٔٛ ٘ـبٖ داد وٝ ثبیذ ثب اثشات ثبثت ٔذَ ثشآٚسد ؿٛد.

وـٛس فٕذٜ ؿشیه تدبسی ایشاٖ  4٘تبیح ثٟتشی سا ثٝ ٔب ٔی دٞذ.ثشای ٔحلَٛ پؼتٝ،  GLSسٚؽ ، یش ٔی ثبؿذٔذَ ثشآٚسدی ثٝ فشْ ص    

 ٔی ثبؿذ.  1(، خذَٚ ؿٕبسٜ 6سٚػیٝ ٚ اػپب٘یب ٞؼتٙذ.وٝ ٔذَ ثشآٚسدی ثٝ كٛست ٚ ٔذَ ) إِٓبٖ، وـٛسٞبی: أبسات ٔتحذٜ فشثی،

           32 3  1 82           1 1              ⁄  0 23                  6  

 ٔمبدیش ثشآٚسدی ٔذَ پؼتٝ(: 1َ  خذٚ 

 t Probآٔبسٜ  ا٘حشاف اصٔقیبس تخٕیٗ ضشایت ٔتغیش

 32.3- 21.2 1.52- 0.14 (cضشیت ثبثت)

log(gdp?) 1.82 0.88 2.06 0.048 

           ⁄   1.1- 0.42 2.64- 0.012 

log(ir) 0.23 0.11 2.1 0.044 

 2 0.66 - - - 

     2 0.6 - - - 

 

آٔبسی ٔقٙی داس ٞؼتٙذ.ٕٞچٙیٗ ثٝ فّت ایٙىٝ ٔذَ ٍِبسیتٕی  ٕٞبٖ عٛس وٝ ٔـبٞذٜ  ٔی ؿٛد تٕبْ ٔتغیشٞب ثٝ غیش اص ضشیت ثبثت اص ٘ؾش    

اػت ٚ افتجبس ٔذَ سا تأییذ  0.66ثٝ ٔیضاٖ   2 اػت ضشایت وـؾ )حؼبػیت( ٔتغیش ٚاثؼتٝ ثٝ ٔتغیشٞبی ٔؼتمُ سا ٘ـبٖ ٔی دٞذ. ثٝ فلاٜٚ 

 ٔی وٙذ.

ٔتغیش ثب وـؾ اػت ٚ افضایؾ یه دسكذ دس تِٛیذ ٘بخبِق داخّی  اػت ثذیٗ ٔقٙبػت وٝ ایٗ 1.82ثشاثش   log(gdp?)ضشیت ٔتغیش     

 كبدسات پؼتٝ ایشاٖ ثٝ آٖ وـٛسٞب سا افضایؾ ٔی دٞذ. 1.82وـٛسٞبی ٚاسد وٙٙذٜ ثٝ ٔیضاٖ

دسكذ  1.1ثذیٗ ٔقٙب وٝ افضایؾ یه دسكذ دس لیٕت وبلای كبدساتی ثٝ ٔیضاٖ  -1.1ثشاثش اػت ثب ⁄               ضشیت ٔتغیش    

ٔٛسد ا٘تؾبس ثٛد. ثشای لیٕت كبدساتی لذسٔغّك وـؾ سا دس ٘ؾش ٌشفتٝ وٝ ثٝ ٔقٙبی  "ات سا وبٞؾ ٔی دٞذ.فلأت ٔٙفی ایٗ ٔتغیش وبٔلاكبدس

 ثب وـؾ ثٛدٖ كبدسات ٘ؼجت ثٝ ٔتغیش لیٕت كبدساتی ٔی ثبؿذ.

 افضایؾ ٔی دٞذ. 0.23كبدسات پؼتٝ سا ثٝ ٔیضاٖ  ثذیٗ ٔقٙی وٝ یه دسكذ افضایؾ دس ٘شخ اسص  0.23ثشاثش اػت ثب  log(ir)ضشیت ٔتغیش     

ثشای ثشسػی ٌشٚٞی اص دادٜ ٞب ثىبس ٔی   "ٔتغیش ٘شخ اسص ثٝ فّت تقذاد وٓ دادٜ ٞب دس دٚسٜ ی ٔٛسد ثشسػی، ٚ ٕٞچٙیٗ ایٗ ٔتغیش سا ٔقٕٛلا      

 سا ٘ـبٖ ٕ٘ی دٞذ.سٚد ٚ ٘ٝ ثشای تقذاد ٔحذٚدی وبلا، ثٙبثشایٗ دس ثقضی اص ٔٛاسد، فلأت ٔٛسد ا٘تؾبس 

 



 :ٔذَ تخٕیٙی ٔحلَٛ خشٔب (4-2

ؿشوبی فٕذٜ ی تدبسی ثشای ٔحلَٛ خشٔبی ایشاٖ، وـٛسٞبی أبسات ٔتحذٜ فشثی، پبوؼتبٖ، سٚػیٝ، تشویٝ ٔی ثبؿٙذ وٝ ثٝ فٙٛاٖ         

 ( ٔذَ ثشآٚسدی دس ٘ؾش ٌشفتٝ ؿذٜ اػت.Cross section ٔمبعـ )

 اد وٝ ٔذَ ثبیذ ثب اثشات تلبدفی ثشآٚسد ؿٛد أب ٘تبیح ثشآٚسدی ثب اثشات ثبثت ثٟتش ثٛد.دس اثتذا آصٖٔٛ ٞبػٕٗ ٘ـبٖ د     

  2 ٔی ثبؿذ وٝ ٘تبیح ثٟتشی سا ثٝ ٔب ٔی دٞذ ٔیضاٖ   surثٟتشیٗ سٚؽ ثشای ثشآٚسد ایٗ ٔذَ اػتفبدٜ اص سٚؽ سٌشػیٟٛ٘بی ثٝ ؽبٞش ٘بٔشتجظ   

 ( ٔی ثبؿذ.7ٚ ٔذَ ) 2وٙذ. ٔذَ ثشآٚسدی ثٝ كٛست خذَٚ ؿٕبسٜ ( ٘یض ایٗ سا تأییذ ٔی 0.88ثبلا )

           60 33  2 96           1 02          ⁄  0 06                7  

 ٔمبدیش ثشآٚسدی ٔذَ خشٔب (:2خذَٚ   

 t probآٔبسٜ  ا٘حشاف اصٔقیبس ضشایت تخٕیٗ ٔتغیش       

 60.33- 13.78 4.378- 0.0001 (cضشیت ثبثت)

log(gdp?) 2.96 0.58 5.09 0.000 

           ⁄   1.02- 0.17 6.13- 0.000 

log(ir) 0.06- 0.05 1.07- 0.293 

 2 0.88 - - - 

     2 0.86 - - - 

 ٔأخز: یبفتٝ ٞبی تحمیك     

ٔی ثبؿذ وٝ ٘ـبٖ دٞٙذٜ ثب وـؾ ثٛدٖ   2.96وٝ ٕٞبٖ وـؾ ٔتغیش ٚاثؼتٝ  ثٝ تِٛیذ ٘بخبِق اػت. ثشاثش log(gdp?)ضشیت ٔتغیش     

وٙٙذٜ ٔی ثبؿذ ٚ ثٝ ثیبٖ دیٍش افضایؾ یه دسكذ دس تِٛیذ ٘بخبِق داخّی ٚاسد  وـٛسٞبی ٔیضاٖ كبدسات ٘ؼجت ثٝ ٍِبسیتٓ تِٛیذ ٘بخبِق داخّی

 وـٛسٞبی ٚاسد وٙٙذٜ ٔیضاٖ كبدسات ٔحلَٛ خشٔب ثٝ ایٗ وـٛسٞب سا افضایؾ ٔی دٞذ.  فلأت ایٗ ٔتغیش ٘یض ٔغبثك ا٘تؾبس ٔثجت ٔی ثبؿذ. 

⁄            ضشیت ٔتغیش       ٙذٜ وـؾ كبدسات ٘ؼجت ثٝ ایٗ ٔتغیش ٘یض ٔی ثبؿذ ٚ ثیبٖ ٔی وٝ ٘ـبٖ دٞ  -1.02٘یض ثشاثش اػت ثب    

وبٞؾ ٔی دٞذ.ثقلاٜٚ   -1.02وٙذ وٝ افضایؾ یه دسكذ دس لیٕت كبدساتی ایٗ ٔحلَٛ ٔغبثك ا٘تؾبس ٔیضاٖ حدٓ كبدسات خشٔب سا ثٝ ا٘ذاصٜ 

 ٖ ٔی دٞذ.لذس ٔغّك وـؾ لیٕت كبدساتی، ثب وـؾ ثٛدٖ ٔیضاٖ كبدسات سا ٘ؼجت ثٝ ایٗ ٔتغیش سا ٘ـب

وٝ فلأت آٖ ٔغبثك ا٘تؾبس  ٔٙفی اػت ٚ دس ٚالـ ٘ـبٖ ٔی دٞذ وٝ ثب   -0.06ثشاثش اػت  log(ir)ضشیت ٔتغیش ٘شخ اسص ٚالقی یقٙی      

 وبٞؾ ٔی یبثذ.  0.06افضایؾ یه دسكذ ٘شخ اسص ٚالقی حدٓ كبدسات ثٝ ٔیضاٖ 

 

 :ثشآٚسد ٔذَ تخٕیٙی ثشای ٔحلَٛ ػیت (4-3



ٗ ٘یض دس ٔٛسد دادٜ ٞبی ایٗ ٔحلَٛ ا٘دبْ ؿذ ٚ ایٗ آصٖٔٛ تأییذ وشد وٝ ٔذَ ثبیذ ثب اثشات ثبثت ثشآٚسد ؿذ. ػپغ ٔذَ ثب آصٖٔٛ ٞبػٕ    

ٚ ٔذَ  3ثشآٚسد ؿذ وٝ ثٝ كٛست صیش ٔی ثبؿذ ٚ ٘یض ٘تبیح ثذػت آٔذٜ دس ٔٛسد ضشایت ثٝ عٛس وبُٔ دس خذَٚ ؿٕبسٜ ols اثشات  ثبثت ٚ سٚؽ 

 ( آٔذٜ اػت.8)

           4 56  0 85            1 008              ⁄  0 27               8  

             

 ٔمبدیش ثشآٚسدی ٔذَ ػیت (:3خذَٚ                                       

 t probآٔبسٜ    ا٘حشاف اصٔقیبس ضشایت تخٕیٗ ٔتغیش

 0.69 -0.39 11.45 -4.56 ( ضشیت ثبثت)

log(gdp?) 0.85 0.49 1.71 0.097 

           ⁄   1.008- 0.067 15.06- 0.00 

log(ir) 0.27- 0.14 1.99- 0.055 

 2 0.91 - - - 

     2 0.89 - - - 

 ٔأخز: یبفتٝ ٞبی تحمیك                            

 ثب تٛخٝ ثٝ خذَٚ  ثبلا ثٝ  ثشسػی ٘تبیح حبكُ  اص ایٗ تخٕیٗ ٔی پشداصیٓ.

٘ـبٖ ٔی دٞذ وٝ ثب افضایؾ یه دسػت ٚ ٔٛسد ا٘تؾبس  ثذػت آٔذٜ ٚ  "فلأت ٔثجت آٖ وبٔلا 0.85ثشاثش اػت ثب  log(gdp?)ضشیت ٔتغیش    

افضایؾ دس ٔتغیش  كبدسات ٔی ؿٛد. فلاٜٚ ثش ایٗ ٘ـبٖ دٞٙذٜ وٓ وـؾ ثٛدٖ ٔتغیش ٚاثؼتٝ ثٝ ٔتغیش  ٔٛسد   0.85دسكذ دس ایٗ ٔتغیش ثبفث

 ثشسػی اػت.

ٝ افضایؾ یه دسكذ دس وٝ فلأت ٔٙفی ٘ـبٖ ٔی دٞذ و  -1.008ثشاثش اػت  ثب   ⁄            ضشیت ٔتغیش لیٕت كبدساتی      

وبٞؾ ٔی دٞذ ٚ ٘یض ایٗ ٔمذاس ٘ـبٖ دٞٙذٜ ثب وـؾ ثٛدٖ ٔتغیش ٚاثؼتٝ ثٝ ٔتغیش   -1.008لیٕت كبدساتی ٔحلَٛ ٔیضاٖ كبدسات سا ثٝ ا٘ذاصٜ 

 ٔٛسد ثشسػی ٔی ثبؿذ.

حدٓ كبدسات   0.27ایٗ ٔتغیش ثٝ ا٘ذاصٜ اػت وٝ ٔیضاٖ افضایؾ یه دسكذ دس   -0.27ثشاثش اػت ثب   log(ir)ضشیت ٔتغیش ٘شخ اسص ٚالقی      

ٔٛسد ا٘تؾبس ثٛد  ثٝ فلاٜٚ ایٗ فذد ٔیضاٖ وـؾ ٔتغیش ٚاثؼتٝ ٘ؼجت ثٝ ٔتغیش ٔٛسد ثشسػی سا ٘یض ٘ـبٖ  "سا وبٞؾ ٔی دٞذ. وٝ فلأت وبٔلا

 ( ٘ـبٖ دٞٙذٜ افتجبس ایٗ ٔذَ ٔی ثبؿذ.0.91ثبلا دس ایٗ ثشآٚسد)   2 ٔی دٞذ. ٔیضاٖ 

 ٞش ػٝ ٔذَ ثشآٚسدی ثبلا ثٝ فّت تقذاد وٓ دادٜ ٞب ثقضی اص ٔتغییشٞب دس ػغح ٚ ثشخی دیٍش ثب یه یب دٚ ثبس تفبضُ ٌیشی ایؼتب ؿذٜ ا٘ذ.دس 

 



  ٔحبػجٝ ؿبخق ٞبی ٔضیت ٘ؼجی:. 5

( ثشای ٞش   RSCAٖ)( ٚ ٔضیت ٘ؼجی آؿىبس ؿذٜ ی ٔتمبس  RCAدس خذِٚی ٔیضاٖ دٚ ؿبخق ٔضیت ٘ؼجی ؛ ٔضیت ٘ؼجی آؿىبس ؿذٜ )       

٘تبیح ٔحبػجٝ ایٗ وـٛسی وٝ ثضسٌتشیٗ كبدسوٙٙذٜ ٞبی ایٗ ٔحلٛلات ٞؼتٙذ ثشآٚسد ؿذٜ اػت. 10ٔحلَٛ دس دٚسٜ ٔٛسد ٔغبِقٝ ٚ دس 

 ایشاٖ ٕٞٛاسٜ ستجٝ اَٚ سا اص ِحبػ كبدسات پؼتٝ دس خٟبٖ داس ثٛدٜ اػت ٚ ٔی ؿٛد ٌفت ٔضیت ٔغّك اص ؿبخق ٞب، ٘ـبٖ دٞٙذٜ ایٗ اػت وٝ

 ایٗ ٘ؾش دس د٘یب داسا اػت.

تفبٚت فبحؾ ثیٗ ستجٝ ایشاٖ ٚ ػبیش وـٛسٞبی كبدسوٙٙذٜ ایٗ ٔحلَٛ ٚخٛد داسد. أب وـٛسٞبیی ٔب٘ٙذ إِٓبٖ ٚ ِىضأجٛسي ٘یض ٔٛلقیت      

 ٔٙبػجی سا داسا ٔی ثبؿٙذ ثٙبثشایٗ وـٛسٔبٖ ثبیذ ٕٞٛاسٜ ػقی دس حفؼ ستجٝ ٚ ٔٛلقیت خٛد سا دس خٟبٖ ٕ٘بیذ.

ٕٞبٖ عٛس وٝ یبفتٝ ٞبی تحمیك ٘ـبٖ ٔی دٞٙذ وـٛسٞبیی ٔب٘ٙذ ؿیّی، ٘یٛصِٙذ، آفشیمبی خٙٛثی وـٛسٞبیی كبحت ٘بْ دس فشكٝ          

ٌٛیبی ایٗ ٔغّت اػت. دس ٔٛسد ایشاٖ ٔمذاس ایٗ ؿبخق حبوی اص آٖ اػت غیش اص  RCAكبدسات ػیت دسختی ٔی ثبؿٙذ ٚ ٔمذاس فذدی ٔتغیش 

دس ػغح وـٛسٞبی دیٍشی ٔب٘ٙذ ایتبِیب، فشا٘ؼٝ، آٔشیىب ٚ ِٟؼتبٖ ٚ حتی دس ثقضی  "سای ٔٛلقیت ٔٙبػجی ثٛدٜ ٚ تمشیجبچٙذ وـٛس ٘بْ ثشدٜ دا

 ٔٛاسد ٌبٞی داسای ٔٛلقیت ثٟتشی ٘ؼجت ثٝ وـٛسٞبیی ٔب٘ٙذ چیٗ، ّٞٙذ ٚ ثّظیه اػت.

ػیت دس عی ػبِٟبی اِٚیٝ ٔٛسد ثشسػی داسای سٚ٘ذی تمشیجب  أب ثشسػی تغییشات ایٗ ؿبخلٟب ثشای ایشاٖ ٘ـبٖ دٞٙذٜ آٖ اػت وٝ كبدسات      

ؾ ثبثت ثٛدٜ ٚ ایشاٖ تٛا٘ؼتٝ تب حذٚدی ٔٛلقیت خٛد سا دس ثیٗ سلجب حفؼ وٙذ أب دس ػبِٟبی اخیش ایٗ سٚ٘ذ حبِت ٘ضِٚی ثٝ خٛد ٌشفتٝ ٚوبٞ

ِیُ ایٙىٝ ػیت تبصٜ دس ٘ؾش ٌشفتٝ ؿذٜ اػت، داؿتٝ اػت. ثب ٚخٛد وبٞؾ دس كبدسات ایٗ ٔحلَٛ افضایؾ ٔلشف داخّی ٚ ٕٞچٙیٗ ثٝ د

ٔمذاسی اص ایٗ ٔحلَٛ ثٝ كٛست فشآٚسی ؿذٜ دسآٚسدٜ ٚ ثٝ آٖ كٛست كبدس ؿذٜ ٚ یب ثٝ ٔلشف داخّی ٔی سػذ ٚضـ ٔمشسات ثٟذاؿت ٘جبتی 

ٟجٛد ٔٛلقیت ایشاٖ دس ثبصاسٞبی ایٗ ٔحلَٛ ثشای كبدسات دس د٘یب، ٚ... ٔی تٛاٖ اص دلایُ ایٗ سٚ٘ذ ٘ضِٚی ٘بْ ثشد. ثٙبثشایٗ تلاؿٟب ثبیذ دس خٟت ث

 اٌش ثش٘بٔٝ سیضاٖ دس ایٗ ساػتب لشاس ٌیشد ایشاٖ ثٝ ِحبػ ٔٛلقیت خغشافیبیی ٚ الّیٕی وـٛسی ٔؼتقذ ٔی ثبؿذ.  "ثبؿٙذ وٝ ٔغٕئٙب

ٖ ثٛدٜ ٚ دس ػبِٟبی ٔٛسد ثشسػی خذَٚ ثبلا حبوی اص آٖ اػت وٝ ایشاٖ یىی اص وـٛسٞبی داسای ٔضیت دس كبدسات ٔحلَٛ خشٔب دس خٟب    

ثشسػی دس ستجٝ ی ػْٛ ٚ یب چٟبسْ خٟبٖ لشاس ٌشفتٝ اػت ٚ ثقذ اص وـٛسٞبیی ٔب٘ٙذ تٛ٘غ ٚ پبوؼتبٖ لشاس داؿتٝ ٚ تمشیجب دس یه ػغح ثب 

 وـٛسٞبیی ٔب٘ٙذ فشاق ٚ اِدضایش ٔی ثبؿذ ٚ ثٝ عٛس وّی دس خٟبٖ داسای ٔٛلقیت ٔٙبػجی اػت.

( ٔی 1378 -1387٘ؼجی ثشای ٞش ػٝ ٔحلَٛ ٔٛسد ثشسػی دس دٚسٜ ٔٛسد ثشسػی ) ذٜ سٚ٘ذ تغییشات ؿبخق ٔضیت٘ـبٖ دٞٙ 1ٕ٘ٛداس ؿٕبسٜ   

 ثبؿذ.



                 (: 1ٕ٘ٛداس        

                                                                   

َٛ پؼتٝ ثٝ غیش اص ثقضی ػبِٟب وٝ خٟـٟبیی دس خٟت ثٟجٛد ٚضقیت ایشاٖ ثشای ٔحل   RCAتغییشات ؿبخق ٔضیت ٘ؼجی آؿىبس ؿذٜ       

دیذٜ ٔی ؿٛد دس ثمیٝ ػبِٟب ؿبٞذ سٚ٘ذی ٘ضِٚی دس ٚضقیت ٔضیت ایشاٖ ٞؼتیٓ ٚ ایٗ ثٝ ٔقٙبی وبٞؾ اسصؽ كبدسات پؼتٝ ایشاٖ ٚ افضایؾ 

دسات خٟب٘ی آٖ ٔحلَٛ ٔی ثبؿذ ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ایٙىٝ دس اسصؽ كبدسات پؼتٝ خٟبٖ ٚ دس ٘تیدٝ وبٞؾ ػٟٓ ٘ؼجی كبدسات پؼتٝ ایشاٖ اص كب

دیٍش وـٛسٞب ایٗ سٚ٘ذ كقٛدی ٔی ثبؿذ ٚ ٘یض ثب تٛخٝ ثٝ افضایؾ كبدس وٙٙذٌبٖ ٔدذد ایٗ ٔحلَٛ ٚ ٕٞچٙیٗ افضایؾ تِٛیذ وـٛسٞبی سلیت 

ٚ سػیذٖ ثٝ ایٗ ٞذف ٘یض اص عشیك افضایؾ ٔیضاٖ تلاؽ ثشای حفؼ لذست سلبثت دس ثبصاس خٟب٘ی اختٙبة ٘بپزیش ثٝ ٘ؾش ٔی سػذ ، ثٝ ٚیظٜ آٔشیىب

 تغییش دس ثبصاسٞبی ٞذف ٚ ثٝ دػت آٚسدٖ ثبصاسٞبی خذیذ تب حذٚد صیبدی ٔی تٛا٘ذ أىبٖ پزیش ثبؿذ. تمبضبی خٟب٘ی، افضایؾ ػغح صیش وـت،

شاٖ تٛا٘ؼتٝ ٔٛلقیت ٔٙبػت خٛد سا عی ثبثت ٔی ثبؿذ ثذیٗ ٔقٙب وٝ ای "ایٗ ؿبخق ثشای ٔحلَٛ خشٔب ٘ـبٖ دٞٙذٜ ی یه سٚ٘ذ تمشیجب     

 ایٗ دٚساٖ حفؼ ٕ٘بیذ. 

ثشسػی سٚ٘ذ تغییشات ایٗ ؿبخق ثشای ٔحلَٛ ػیت دسختی، ٘ـبٖ ٔی دٞذ وٝ ٞشچٙذ ایشاٖ دس كبدسات ایٗ ٔحلَٛ داسای ٔضیت       

صٔشٜ ی كبدسوٙٙذٌبٖ ایٗ ٔحلَٛ ٞؼتٙذ، پبییٙتشی ٘ؼجت ثٝ پؼتٝ ٚ خشٔب ٔی ثبؿذ أب ثٝ عٛس وّی دس ٔمبیؼٝ ثب وـٛسٞبی صیبدی وٝ دس 

ٔٛلقیت ٔٙبػجی  ثشخٛسداس ثٛدٜ ٚ ؽشفیتٟبی تِٛیذی ثبلایی دس كبدسات ایٗ ٔحلَٛ داسد ثٝ عٛسیىٝ دس عَٛ ػبِٟبی ٔٛسد ثشسػی ٔٛلقیت خٛد 

 سا حفؼ وشدٜ اػت. 

( ثشای ػیت ایشاٖ سا RSCAس ؿذٜ ٔتمبسٖ )( ٚ ٔضیت ٘ؼجی آؿىبRCAدس ػبِٟبی اخیش وبٞؾ ؿبخق ٞبی ٔضیت ٘ؼجی آؿىبس ؿذٜ )      

ٚ ؿبٞذ ٞؼتیٓ ٚ فّت آٖ سا  ٔیتٛاٖ دس ٔٛاسدی ٕٞچٖٛ ویفیت پبییٗ خذٔبت ثبصاسیبثی، ثبصاس پؼٙذ ٘جٛدٖ ٚاسیتٝ ٞبی تِٛیذی وـٛس، ػیبػتٟب 

ثقضی اص ا٘حلبسٌشاٖ ٚاحذٞبی تحشیٕٟبی التلبدی وـٛسٞبی ٚاسدوٙٙذٜ، ػیبػتٟبی افٕبَ ؿذٜ ی ٘بوبسآٔذ داخُ وـٛس ثٝ خلٛف اص ػٛی 

كٙبیـ تجذیّی ٔحلَٛ ػیت ٚ پبسٜ ای ٔمشسات اسصی ٚ تدبسی ػذ ساٜ تٛػقٝ كبدسات وـٛس ٚ وٓ آثی دس ایٗ چٙذ ػبِٝ ٚ غیشٜ اص دلایُ وبٞؾ  

 ٔضیت ٘ؼجی دس ػبِٟبی اخیش ثٝ ؿٕبس آٚسد.

RCA 

 سٚ٘ذ ؿبخق ٔضیت ٘ؼجی آؿىبس ؿذٜ 

 ػیت

 خشٔب



شتشی وٝ داسای ٔضیت ٘ؼجی دس ایٗ ػٝ ٔحلَٛ ٔی ثبؿٙذ، دس ث وـٛس 10ٔمبدیش ؿبخلٟبی ٔضیت ٘ؼجی سا ثشای  6ٚ 5، 4دس خذاَٚ ؿٕبسٜ 

 دٚسٜ ٔٛسد ثشسػی آٚسدٜ ؿذٜ اػت.

 (1378-1387ٔمبدیش ؿبخلٟبی ٔضیت ٘ؼجی ٔحلَٛ پؼتٝ ػبِٟبی) (:4خذَٚ      

 1382 1381 1380 1379 1378 وـٛس

RCA RSCA RCA RSCA RCA RSCA RCA RSCA RCA RSCA 

 0.99 152 0.99 143.1 0.99 150.5 0.98 131.7 0.99 162.3 ایشاٖ

 -0.02 0.96 0.024 1.05 -0.015 0.97 -0.02 0.96 -0.093 0.83 آٔشیىب

 -0.35 0.48 -0.16 0.72 -0.04 0.92 0.01 1.01 -0.07 0.87 إِٓبٖ

 0.99 0.005 -0.23 0.63 -0.087 0.84 -0.38 0.45 0 0 ثّظیه

 -0.92 0.04 -0.92 0.04 -0.92 0.04 -0.92 0.043 -0.75 0.14 چیٗ

 -0.32 0.51 -0.64 0.22 -0.85 0.084 -0.82 0.097 -0.6 0.25 ّٞٙذ

 -0.083 0.95 -0.73 0.16 -0.86 0.08 -0.8 0.11 -0.91 0.05 اػتشاِیب

 0.46 2.7 0.49 2.9 0 0 0 0 0 0 أبسات

 0.91 21.5 0.91 21 0.92 22.6 0.95 37.4 0 0 ِىضأجٛسن

 0 1 0.36 2.14 0.72 6.15 -0.19 0.68 0.01 1.02 تشویٝ

 1387 1386 1385 1384 1383 وـٛس

RCA RSCA RCA RSCA RCA RSCA RCA RSCA RCA RSCA 

 1 82 0.97 105 0.98 130 0.98 225 1 123 ایشاٖ

 0.06 4 0.33 2 0.4 2.33 0.38 2.2 0.3 1.8 آٔشیىب

 0.88 16 0.02 1.04 -0.18 0.69 -0.14 0.76 -0.15 0.7 إِٓبٖ

 0.33 2 0 1 -0.24 0.61 -0.14 0.42 -0.33 0.5 ثّظیه

 -0.34 0.49 -0.9 0.06 -0.92 0.04 -0.9 0.05 -0.87 0.06 چیٗ

 0 1 0.18 1.44 0.18 1.43 -0.03 0.49 0.78 8.08 ّٞٙذ

 0.6 4 0.7 5 -0.9 0.1 -0.8 -0.7 -0.7 0.2 اػتشاِیب

 0.33 2 0.43 2.49 -0.94 0.03 0.36 2.04 -0.59 0.26 أبسات



 0.88 15 0.88 16 0.92 23 0.92 23 0.91 22.48 ِىضأجٛسن

 0.33 2 -0.18 0.69 -0.06 0.88 -0.15 0.74 -0.51 0.74 تشویٝ

 ٔأخز: یبفتٝ ٞبی تحمیك

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (1378-1387ٔیضاٖ ؿبخلٟبی ٔضیت ٘ؼجی ٔحلَٛ ػیت دسػبِٟبی ) (:5خذَٚ

 1382 1381 1380 1379 1378 وـٛس

RCA RSCA RCA RSCA RCA RSCA RCA RSCA RCA RSCA 

 0.55 3.44 0.53 3.24 0.45 2.63 0.48 2.83 0.43 2.5 ایتبِیب

 0.55 3.43 0.57 3.65 0.56 3.56 0.57 3.65 0.48 2.81 فشا٘ؼٝ

 0.05 1.11 0.1 1.22 0.17 1.42 0.16 1.39 0.07 1.15 آٔشیىب

 -0.21 0.78 -0.16 0.72 -0.21 0.65 -0.19 0.68 0.67 5.12 چیٗ

 0.93 26.9 0.94 34.3 0.94 32.7 0.93 26.5 0.93 29 ؿیّی

 0.27 1.7 0.22 1.6 0.17 1.4 0.22 1.57 0.36 2.13 ّٞٙذ

 0.96 0.02 0.39 2.29 0.43 2.53 0.45 2.65 0 0 ثّظیه

 0.79 8.61 0.97 62.9 0.72 6.15 0.73 6.3 0.78 7.96 آفشیمبی خٙٛثی

 0.94 30.4 0.93 29.3 0.92 25.2 0.95 43.4 0.96 49.7 ٘یٛصِٙذ

 0.47 2.76 0.93 27 0.32 1.93 0.48 2.9 0.41 2.37 ِٟؼتبٖ

 0.47 2.8 0.1 1.1 0.32 1.93 0.48 3 0.41 2.37 ایشاٖ



 1387 1386 1385 1384 1383 وـٛس

RCA RSCA RCA RSCA RCA RSCA RCA RSCA RCA RSCA 

 0.6 4 0.59 3.9 0.6 3.7 0.6 3.4 0.5 2.9 ایتبِیب

 0.5 3 0.51 3.1 0.5 3.2 0.5 2.9 0.5 3 فشا٘ؼٝ

 0.33 2 0.71 1.4 0.2 1.4 0.2 1.5 0.1 1.1 آٔشیىب

 0 1 -0.05 0.9 -0.1 0.9 -0.1 0.9 -0.1 0.8 چیٗ

 0.91 22 0.35 2.1 0.9 17.9 0.9 19.6 1 24.8 ؿیّی

 0.3 2 0.29 1.8 0.3 1.8 0.3 1.8 0.3 2 ّٞٙذ

 0 1 0.23 1.6 0.3 1.7 0.3 1.7 0.3 2 یهثّظ

 0.75 8 0.77 7.7 1 10.4 1 8 0.8 9.3 آفشیمبی خٙٛثی

 1 20 0.92 25 1 72.2 1 34 95 37.7 ٘یٛصِٙذ

 1 3 0.52 3.2 0.5 3 1 3.5 1 3 ِٟؼتبٖ

 -0.7 0.2 -0.7 0.2 0.5 2.9 -0.42 0.4 0.3 2 ایشاٖ

 ٔأخز: یبفتٝ ٞبی تحمیك

 (1378-1387لٟبی ٔضیت ٘ؼجی ٔحلَٛ خشٔب دس ػبِٟبی)ٔیضاٖ ؿبخ (: 6خذَٚ

 1382 1381 1380 1379 1378 وـٛس

RCA RSCA RCA RSCA RCA RSCA RCA RSCA RCA RSCA 

 0.99 214 0.99 234 0.99 269.7 0.99 167.91 0.99 177.9 تٛ٘غ

 0.92 24 0.92 22.8 0.93 28.9 0.93 23.1 0.92 23.9 ایشاٖ

 0.85 12 0.85 12.5 0.85 12.7 0.82 18.16 0.93 28.7 أبسات

 0.72 6 0.77 7.81 0.74 6.7 0.62 6 0.39 2.31 فشثؼتبٖ

 0.41 2 0.63 4 0.51 3 0.83 11 0.84 11 فشاق

 0.92 25 0.82 9.9 0.68 5.27 0.92 4.9 0.71 5.9 اػشائیُ

 0.96 50 0.97 66.9 0.97 60.97 0.96 83.6 0.97 64.3 پبوؼتبٖ

 0.11 1 0.09 1.2 0.09 1.19 0.07 1.45 0.12 1.28 فشا٘ؼٝ



 0.88 16 0.91 20.3 0.86 13.2 1 17.01 0.93 27.42 اِدضایش

 0.29 2 0.76 7.44 0.35 2.06 0.62 7.03 0.81 9.72 ٔلش

 1387 1386 1385 1384 1383 وـٛس

RCA RSCA RCA RSCA RCA RSCA RCA RSCA RCA RSCA 

 0.99 216 0.99 264 1 218 0.99 227 1 261 تٛ٘غ

 0.88 15 0.96 44.7 0.9 32.72 0.93 27.08 1 25 ایشاٖ

 0.75 7 0.79 8.43 0.5 3.36 0.82 10.1 0.6 4 أبسات

 0.67 5 0.6 4.15 0.7 4.73 0.62 4.26 0.8 8 فشثؼتبٖ

 0.9 23 0.7 5.8 0.8 8.5 0.9 19.8 0.8 7.3 فشاق

 0.91 20 0.92 23.4 29.8 28.81 0.92 22.75 0.92 24 اػشائیُ

 0.67 39 096 51.64 1 52.19 0.96 43.8 0.96 50 پبوؼتبٖ

 0.75 1 0.13 1.29 0.2 1.34 0.07 1.15 0.0 1 فشا٘ؼٝ

 0.88 6 1 9.26 0.8 10.39 1 9.4 0.9 13 اِدضایش

 0.75 7 0.58 3.77 1 4.69 0.62 4.23 0.6 4 ٔلش

 ٔأخز: یبفتٝ ٞبی تحمیك

 

 :س  ٞذفثشآٚسد ؿبخلٟبی ثبصا.6

ٔی ثبؿذ ٚ ایٗ ثیبٖ وٙٙذٜ ایٗ ٔغّت   40ثیـتش اص  4  دس ٔٛسد ٔحلَٛ پؼتٝ ٔمذاس ؿبخق چٟبس ثٍٙبٞی   ثش اػبع اعلافبت ثذػت آٔذٜ 

ایٗ ثٝ  وـٛس فٕذٜ ٚاسد وٙٙذٜ كبدس ؿذٜ اػت ٚ ثٝ ٔقٙبی ایٗ اػت وٝ ثبصاس 4دسكذ حدٓ پؼتٝ كبدساتی د٘یب تٟٙب ثٝ  40اػت وٝ ثیـتش اص 

ٞشفیٙذاَ ٘یض  –ػٕت ا٘حلبسی ؿذٖ پیؾ ٔی سٚد. دس ٚالـ ٘ٛؿ ثبصاس ٔٛخٛد دس ایٗ ػبِٟب اص ٘ٛؿ ا٘حلبس چٙذ خب٘جٝ ٔی ثبؿذ. ؿبخق ٞیشؿٕٗ

وٝ ٌفتٝ ؿذ ثٝ ػٕت ثبصاسٞبی  دس ایٗ چٙذ ػبِٝ ٔؤیذ ایٗ ٔغّت ٔی ثبؿذ وٝ دس حبَ افضایؾ ٚ دٚس ؿذٖ اص كفش اػت وٝ دس ٚالـ ٕٞب٘غٛس

 حلبسی ٘ضدیه ٔی ؿٛد.ا٘

خذیذی وـٛسٞبیی دس صیش ٕٞشاٜ ثب ػٕٟـبٖ اص ٚاسدات اص خٟبٖ آٚسدٜ ؿذٜ اػت، ایشاٖ كبدساتی ثٝ آٟ٘ب ٘ذاؿتٝ ٚ ٔی  تٛا٘ٙذ ثٝ فٙٛاٖ ثبصاسٞبی 

 ثشای پؼتٝ ایشاٖ ٔحؼٛة ؿٛ٘ذ: 



دسكذ(،  0.019دسكذ(، فٙلا٘ذ ) 0.012دسكذ(، فیّیپیٗ ) 0.05دسكذ(، اػّٛٚ٘ی ) 0.09دسكذ(، ٘یٛصِٙذ ) 0.09دسكذ(، ایشِٙذ ) 0.12دإ٘بسن ) 

 دسكذ(. 0.01دسكذ(، فٕبٖ ) 0.012دسكذ(، ٞٙذٚساع ) 0.01وبػتبسیىب )

 حتی وـٛسٞبیی ٔب٘ٙذ إِٓبٖ ٚ اػپب٘یب ٚخٛد داس٘ذ وٝ فلاٜٚ ثش ٚاسدات ثبلای ایٗ ٔحلَٛ، ثٝ فٙٛاٖ كبدسوٙٙذٌبٖ اكّی ٘یض ٔحؼٛة ٔی ؿٛ٘ذ 

 ت ٔدذد ایٗ ٔحلَٛ سا ا٘دبْ ٔی دٞٙذ. ثٙبثشایٗ ثبیذ یه خٙجٝ تٛخٝ كبدسوٙٙذٌبٖ ثٝ ایٗ وـٛسٞب ٘یض ثبؿذ.ٚ دس ٚالـ كبدسا

سا عی ایٗ ػبِٟب ٘ـبٖ ٔی دٞذ ٚ ایٗ تأویذ ثش ایٗ  40اعلافبت ثذػت آٔذٜ اص ؿبخق چٟبس ثٍٙبٞی فذدی دس ٔٛسد ٔحلَٛ خشٔب ثیـتش اص  

وـٛسی وٝ دس ثبلا روش ؿذٜ  4دسكذ خشٔبی د٘یب تٟٙب ثٝ  40ا٘حلبسی پیؾ ٔی سٚد دس ٚالـ ثیـتش اص  ٘ىتٝ داسد ثبصاس ایٗ ٔحلَٛ ٘یض ثٝ ػٕت

 ٘یض عی ػبِٟبی اخیش سٚ٘ذی كقٛدی ٚ افضایـی داؿتٝ وٝ ثبص تأییذی ثش ایٗ ٘ىتٝ اػت. HIا٘ذ، كبدس ؿذٜ اػت. ؿبخق

س٘ذ وٝ كبدس وٙٙذٌبٖ ثبیذ تٛخٝ خذی ثٝ آٟ٘ب داؿتٝ ثبؿٙذ ٚ ثب تٛػقٝ وـٛسٞبیی ثٝ فٙٛاٖ سلجبی اكّی ایشاٖ دس ثبصاس ایٗ ٔحلَٛ ٚخٛد دا

صیش وـٛسٞبیی ٕٞشاٜ ثب دسكذ ػٟٕـبٖ اص ٚاسدات خٟب٘ی آٚسدٜ ؿذٜ ا٘ذ وٝ ایشاٖ  ثبصاسٞبی خٛد ػقی وٙٙذ فٕذٜ ثبصاس سا دس دػت ثٍیش٘ذ. دس

یب )د 3.42اػپب٘یب )ٞیچ ٌٛ٘ٝ كبدساتی ثٝ آٟ٘ب ٘ذاؿتٝ، وـٛسٞبیی ٔب٘ٙذ:  بِٔی ) 2.82سكذ(، ایتبِ ذ ) 0.15دسكذ(،  ی ) 0.16دسكذ(، تبیّٙ  0.15دسكذ(،  ٔٛسیتب٘

ٛ٘غ ) تیٗ ) 0.025دسكذ(، ت بْٙ ) 0.03دسكذ(، آسطا٘ یت بٔوبئٛ ) 0.03دسكذ(،ٚ  داس تشیٗ وـٛسٞب  -ایٗ وـٛسٞب ٔٙبػجتشیٗ ٚ اِٚٛیتدسكذ( ٚ ...  0.01دسكذ(، 

 ی خذیذ دس ٘ؾش ٌشفتٝ ؿٛ٘ذ.ثٛدٜ، وٝ ٔی تٛا٘ٙذ ثٝ فٙٛاٖ ثبصاسٞب

ثشسػی سٚ٘ذ تغییشات ایٗ ؿبخق ثشای ٔحلَٛ ػیت دسختی، ٘ـبٖ ٔی دٞذ وٝ ٞشچٙذ ایشاٖ دس كبدسات ایٗ ٔحلَٛ داسای ٔضیت پبییٙتشی  

ٔٛلقیت  خشٔب ٔی ثبؿذ أب ثٝ عٛس وّی دس ٔمبیؼٝ ثب وـٛسٞبی صیبدی وٝ دس صٔشٜ ی كبدس وٙٙذٌبٖ ایٗ ٔحلَٛ ٞؼتٙذ، ٘ؼجت ثٝ پؼتٝ ٚ

ٔٙبػجی  ثشخٛسداس ثٛدٜ ٚ ؽشفیتٟبی تِٛیذی ثبلایی دس كبدسات ایٗ ٔحلَٛ داسد ثٝ عٛسیىٝ دس عَٛ ػبِٟبی ٔٛسد ثشسػی ٔٛلقیت خٛد سا حفؼ 

 وشدٜ اػت. 

 ( ثشای ػیت ایشاٖ ساRSCA( ٚ ٔضیت ٘ؼجی آؿىبس ؿذٜ ٔتمبسٖ )RCAدس ػبِٟبی اخیش وبٞؾ ؿبخق ٞبی ٔضیت ٘ؼجی آؿىبس ؿذٜ )    

ثبصاس پؼٙذ ٘جٛدٖ ٚاسیتٝ ٞبی تِٛیذی وـٛس، ػیبػتٟب ٚ  ؿبٞذ ٞؼتیٓ ٚ فّت آٖ سا  ٔیتٛاٖ دس ٔٛاسدی ٕٞچٖٛ ویفیت پبییٗ خذٔبت ثبصاسیبثی،

تحشیٕٟبی التلبدی وـٛسٞبی ٚاسدوٙٙذٜ، ػیبػتٟبی افٕبَ ؿذٜ ی ٘بوبسآٔذ داخُ وـٛس ثٝ خلٛف اص ػٛی ثقضی اص ا٘حلبسٌشاٖ ٚاحذٞبی 

غیشٜ اص دلایُ وبٞؾ   وٓ آثی دس ایٗ چٙذ ػبِٝ ٚ تدبسی ػذ ساٜ تٛػقٝ كبدسات وـٛس ٚ ّی ٔحلَٛ ػیت ٚ پبسٜ ای ٔمشسات اسصی ٚكٙبیـ تجذی

 صیش وـٛسٞبیی ٕٞشاٜ ثب دسكذ ػٟٕـبٖ اص ٚاسدات خٟب٘ی آٚسدٜ ؿذٜ ا٘ذ ٔب٘ٙذ: ٔضیت ٘ؼجی دس ػبِٟبی اخیش ثٝ ؿٕبس آٚسد. دس

دسكذ(، 3.19دسكذ(، ثّظیه)3.95٘یب)اػپبدسكذ(، 5.56دسكذ(، ّٞٙذ)0.59بِیب)ایتدسكذ(، 9.42إِٓبٖ)  

 دسكذ(، 1.32دسكذ(، دإ٘بسن)1.69ا٘ذٚ٘ضی)دسكذ(،1.76دسكذ(،ػٛئذ)1.6دسكذ(،تبیٛاٖ)2.6دسكذ(،فشا٘ؼٝ)3.19یىب)آٔشكذ(،دس3.76ٔىضیه)

دسكذ(، 0.26دسكذ(، ٔلش)0.14ٔبِضی)دسكذ(، 1.18دسكذ(، پشتغبَ)1.06دسكذ(، تبیّٙذ)1.18دسكذ(، اٍّ٘ؼتبٖ)1.02ًٞٙ وًٙ)

 دسكذ( ٚ...0.06دسكذ( تشویٝ )0.13ِىضأجٛسي)



ایشاٖ ثٝ ایٗ وـٛسٞب ) ثٝ خض وـٛس إِٓبٖ آٖ ٞٓ ثب حدٓ ثؼیبس وٓ( ٞیچ ٌٛ٘ٝ كبدساتی ٘ذاؿتٝ دس حبِی وٝ ثبصاسٞبی فٕذٜ ثشای ایٗ       

 بی خذیذ ثشای كبدسوٙٙذٌبٖ وـٛسٔبٖ ثبیذ ٔٛسد تٛخٝ خذی لشاس ثٍیشد.ٔحلَٛ ٔحؼٛة ٔی ؿٛ٘ذ. ثٙبثشایٗ ایٗ وـٛسٞب ثٝ فٙٛاٖ ثبصاسٞ

 : . ثشسػی فشضیبت تحمیك7

 فشضیٝ اَٚ: 

ثب تٛخٝ ثٝ ٘تبیح ثشآٚسدی ٔذَ ثشای ٞش ػٝ ٔحلَٛ ایٗ فشضیٝ تأییذ ؿذ ثٝ ثیبٖ دیٍش افضایؾ لیٕت كبدساتی ایٗ ٔحلٛلات ثبفث وبٞؾ    

 ٔیضاٖ تمبضبی كبدساتی ٔی ؿٛد.

 ٝ دْٚ: فشضی

ی ٘تبیح ثشآٚسدی ایٗ فشضیٝ سا ٘یض تأییذ وشد٘ذ ٚ فلأت ٔثجت ضشیت ٔتغیش تِٛیذ ٘بخبِق داخّی ٘یض حبوی اص تأییذ ایٗ فشضیٝ ٔی ثبؿذ.یقٙ  

 .افضایؾ دس تِٛیذ ٘بخبِق داخّی ثبفث افضایؾ دس تمبضبی كبدساتی ٔی ؿٛد ٚوبٞؾ دس ایٗ ٔتغیش ثبفث وبٞؾ دس تمبضبی كبدساتی ٔی ؿٛد

 فشضیٝ ػْٛ: 

ثٛدٜ،  ثشای ایٗ ٔتغیش دس ٔٛسد ػیت ٚ خشٔب ٘تیدٝ ٔٛسد ا٘تؾبس ثذػت آٔذ یقٙی ٘شخ اسص ٚالقی دس ایٗ دٚ ٔٛسد داسای فلأت ٔٙفی ٚ ٔٛسد ا٘تؾبس   

عٛس وّی ایٗ فشضیٝ  أب دس ٔٛسد ٔحلَٛ پؼتٝ فلأت ضشیت ایٗ ٔتغیش ٔثجت )ثٙب ثش دلایُ ٌفتٝ ؿذٜ دس فلُ چٟبسْ ( ؿذٜ اػت. ثٙبثشایٗ ثٝ

 تأییذ ٕ٘ی ؿٛد.

 فشضیٝ چٟبسْ: 

 ٘تبیح ثذػت آٔذٜ ٘ـبٖ دادٜ ا٘ذ وٝ ایشاٖ دس ٔحلَٛ پؼتٝ داسای ٔضیت ٘ؼجی ٔی ثبؿذ.

 فشضیٝ پٙدٓ:

 ثشآٚسد ٘تبیح ٘ـبٖ دادٜ ا٘ذ وٝ ایشاٖ دس ٔحلَٛ خشٔب داسای ٔضیت ٘ؼجی ٔی ثبؿذ.

 فشضیٝ ؿـٓ :

 ی ایٗ فشضیٝ سا تأویذ وشد وٝ ایشاٖ دس تِٛیذ ایٗ ٔحلَٛ ٘یض داسای ٔضیت ٘ؼجی ٔی ثبؿذ.ٔذَ ثشآٚسدی ثشای ٔحلَٛ ػیت دسخت

 

 :٘تبیح ٚپیـٟٙبدات

  :٘تبیح

٘ؼجت لیٕت كبدساتی ٔحلٛلات خشٔب، ػیت دسختی، پؼتٝ ثٝ لیٕت خٟب٘ی ایٗ ٔحلٛلات اص خّٕٝ فٛأُ ٟٔٓ ٚ تأثیشٌزاس ثش ٔیضاٖ  .1

ٜ اػت .دس ایٗ تحمیك ضشیت تخٕیٙی ٔتغیش فٛق دس ٔقبدِٝ تمبضبی كبدسات ثشای ٞش ػٝ كبدسات ایٗ ٔحلٛلات دس ٘ؾش ٌشفتٝ ؿذ

 ٔحلَٛ ٔٙفی ٚ ٔقٙی داس ؿذٜ اػت.



دٚٔیٗ فبُٔ ٟٔٓ ٚ تأثیش ٌزاس ثش ٔیضاٖ تمبضبی كبدسات ٔحلٛلات وـبٚسصی ٔٙتخت ایشاٖ ٔیضاٖ تِٛیذ ٘بخبِق داخّی وـٛسٞبی  .2

ضشایت دس ٔقبدِٝ ٞبی تخٕیٙی داسای فلأت ٔثجت ٚ دس ٞش ػٝ ٔقبدِٝ تمبضبی كبدسات ٚاسدوٙٙذٜ ٔحلٛلات ٔزوٛس ٔی ثبؿذ ایٗ 

 ثشآٚسد ؿذٜ ٔقٙی داس ٘یض ثٛد.

خشٔب  ػٛٔیٗ ٔتغیش ٚاسد ؿذٜ دس تبثـ تمبضبی كبدسات ٔٛسد ثشسػی ٘شخ اسص ٚالقی ٔی ثبؿذ وٝ ایٗ ٔتغییش ثشای ٔحلَٛ ػیت ٚ .3

 ٘تیدٝ فىغ سا ثٝ ٔب ٔی دٞذ. ثشای ٔحلَٛ پؼتٝ، ٘تبیح فلأت ٔثجت سا ٘ـبٖ داد٘ذ ٚ داسای فلأت ٔٙفی ٚ ٔٛسد ا٘تؾبس ثٛدٜ ِٚی

ثشآٚسد ؿبخق ٞبی ٔضیت ٘ؼجی ٚ ثشسػی سٚ٘ذ تغییشات آٖ ٘ـبٖ ٔی دٞذ وٝ ایشاٖ دس ٔحلٛلات ٔٛسد ثشسػی داسای ٔٛلقیت  .4

حتی ثمیٝ وـٛسٞب لذست سلبثت ثب ایشاٖ ٘ذاسد. ٔحلَٛ ٔٙبػجی اػت. دس ٔٛسد ٔحلِٛی ٔب٘ٙذ پؼتٝ ستجٝ اَٚ سا دس د٘یب داساػت ٚ ثٝ سا

حفؼ وشدٜ أب سلجبی خذی دس ایٗ ثبصاس  "خشٔب ستجٝ ٔٙبػجی سا داسػت دس ٔٛسد ػیت دسختی ٘یض ٞش چٙذ ایشاٖ ٔٛلقیت خٛد سا تمشیجب

 داسد.

تٛخٝ ثٝ  ؿذٖ ٔـىلات داخّی ٚ ثبدس كٛست ثش عشف  ٕٞب٘غٛس وٝ ٌفتٝ ؿذ ثب تٛخٝ ثٝ ٔٛلقیت ایشاٖ دس كبدسات ایٗ ػٝ ٔحلَٛ، .5

وـٛسٞبی صیش سا ٔی تٛاٖ ثٝ فٙٛاٖ ثبصاسٞبی ٞذف خذیذ ثشای كبدسات ایٗ ػٝ  ٘تبیح حبكُ اص ؿبخق ٞبی ثشآٚسدی ثبصاس ٞذف،

 ٔحلَٛ ٔقشفی وشد: 

 ثشای ٔحلَٛ پؼتٝ وـٛسٞبی: دإ٘بسن، ایشِٙذ، ٘یٛصِٙذ، اػّٛٚ٘ی، فیّیپیٗ، فٙلا٘ذ ٚفٕبٖ.

 ب وـٛسٞبی: اػپب٘یب، ایتبِیب، ٔبِی، تبیّٙذ، ٔٛسیتب٘ی، تٛ٘غ، آسطا٘تیٗ .ثشای ٔحلَٛ خشٔ

 ثشای ٔحلَٛ ػیت وـٛسٞبی: ایتبِیب، ّٞٙذ، اػپب٘یب، ثّظیه، ٔىضیه، ػٛئذ، ا٘ذٚ٘ضی.

 اص ٘ٛؿ ا٘حلبس چٙذ خب٘جٝ ٔی ثبؿذ. "ثٝ عٛس وّی ثب تٛخٝ ثٝ خذاَٚ ثبلا ٘ٛؿ ثبصاس ایٗ ػٝ ٔحلَٛ ٔٛسد ثشسػی تمشیجب .6

 

 :پیـٟٙبدات 

  

ثب تٛخٝ ثٝ ٘ؾشات ػیبػت ٌزاساٖ التلبدی ٔجٙی ثش إٞیت افضایؾ ٚ خٟؾ كبدسات غیش٘فتی ٚ ثٝ ٚیظٜ كبدسات ثخؾ وـبٚسصی ٚ  .1

ادفبی آ٘بٖ ٔجٙی ثش حٕبیت اص كبدس وٙٙذٌبٖ ٚ اص عشف دیٍش فذْ افتمبد كبدسوٙٙذٌبٖ ثخؾ وـبٚسصی اص حٕبیت ٚالقی دِٚت 

ٔغبِقٝ ای ثشسػی ٌشدد وٝ تبوٖٙٛ چٝ ػیبػتٟبی حٕبیتی اص تٛػقٝ كبدسات غیش٘فتی ٚ ثٝ ٚیظٜ كبدسات پیـٟٙبد ٔی ؿٛد وٝ عی 

ثخؾ وـبٚسصی اص عشف دِٚت ثٝ وبسٌشفتٝ ؿذٜ اػت ٚ ٔیضاٖ اثش ٌزاسی ایٗ ػیبػتٟب ثش سٚی افضایؾ كبدسات غیش٘فتی ٚ ثٝ ٚیظٜ 

 ؼتشؽ حٕبیت ٚ افضایؾ كبدسات ٔی تٛاٖ اسائٝ داد.ثخؾ وـبٚسصی چٝ ٔمذاس ثٛدٜ ٚ چٝ ساٜ وبسٞبیی سا ثشای ٌ

كبدسات ٔحلٛلات وـبٚسصی فشآیٙذی چٙذ خب٘جٝ ٚ ٌؼتشدٜ ٔی ثبؿذ وٝ ػبصٔبٟ٘ب ٚ ثخـٟبی ٔختّف دس آٖ دخبِت داس٘ذ ثٝ فجبستی  .2

ِٝ ثٝ ٚیظٜ دس كبدسوٙٙذٌبٖ وبلاٞبی وـبٚسصی تٟٙب یىی اص دػت ا٘ذسوبساٖ أش كبدسات ٔحلٛلات وـبٚسصی ٔی ثبؿٙذ ایٗ ٔؼأ



تِٛیذ ٘یض ثبیذ دس ساػتبی كبدسات ٚ ثب  ساثغٝ ثب ویفیت ٔحلَٛ كبدساتی إٞیتی خبف ٔی یبثذ. ثشای تحمك ٞذف خٟؾ كبدساتی،

تٛخٝ ثٝ ثبصاسٞبی ٞذف كٛست ٌیشد ٚ ایٗ تٟٙب ثب استجبط ٔؼتمیٓ وـبٚسصاٖ ٚ كبدسوٙٙذٌبٖ ٚ حٕبیت ٚصاست خٟبد وـبٚسصی ٚ تشٚیح 

ت وـبٚسصی ثب ویفیت ٔٙبػت ٚ ٔٛسد ٘یبص ثبصاسٞبی ٞذف ٔحمك ٔی ؿٛد. یىی اص ساٟٞبی تحمك ایٗ أش ثشٌضاسی تِٛیذ ٔحلٛلا

 وـبٚسصاٖ ثضسي ٚ ٔؼؤِیٗ ٚصاست خٟبدوـبٚسصی ٔی ثبؿذ. خّؼبت ٔـتشن ثیٗ كبدسوٙٙذٌبٖ،

س خٟت تٛػقٝ كبدسات ٚ دػتشػی وـٛس خٕٟٛسی اػلأی ایشاٖ دس ٔحلٛلات وـبٚسصی ٔٙتخت ٔٛسد ثشسػی داسای ٔضیت ٘ؼجی، د .3

ثٝ ثبصاسٞبی ٔلشف خذیذ ثب اتحبدیٝ ٞبی ایٗ ٔٙبعك ٚاسد ٔزاوشٜ ؿذٜ ٚ دس لبِت ٔٛافمتٙبٔٝ ٞبی تدبسی اصتقشفٝ ٞبی تشخیٟی 

ػقی دس ثشخٛسداس ؿٛد.دس ٚالـ كبدسوٙٙذٌبٖ ثبیذ دس دٚ خٟت تلاؽ وٙٙذ ٞٓ ایٙىٝ ثٝ د٘جبَ ٚسٚد ثٝ ثبصاسٞبی خذیذ ثبؿٙذ ٚ ٞٓ ایٙىٝ 

 خٟت اػتٟىبْ ٚ ثٟجٛد خبی خٛد دس ثبصاسٞبی لجّی ثبؿٙذ.

اعلاؿ سػب٘ی ثٝ ٍٞٙبْ اص وّیٝ ٔشاحُ كبدسات ثٝ ٚیظٜ دس ؿٙبخت ثبصاسٞبی ٞذف ٚ ثبصاسؿٙبػی ,تغییش لٛا٘یٗ ٚ ٔمشسات اداسی ٚ  .4

ٟبی ثؼتٝ ثٙذی ٚثبصاسیبثی ٔحلٛلات ثٟذاؿتی دس داخُ وـٛس ٚ ثبصاسٞبی ٞذف ٚ ٕٞچٙیٗ اعلاؿ سػب٘ی دس ساثغٝ ثب خذیذتشیٗ سٚؿ

ٔٙتخت كبدساتی، ٌبٔی اػبػی دس خٟؾ كبدساتی ٔحلٛلات ثٝ حؼبة ٔی آیذ. دس ٕٞیٗ ساػتب پیـٟٙبد ٔی ٌشدد حٕبیت ٔبدی ٚ 

ٔقٙٛی ثخؾ دِٚتی ثب ٔـبسوت فقبَ كبدسوٙٙذٌبٖ ثٝ فٙٛاٖ ٔتِٛیبٖ اكّی تـىُ ٞبی تخللی، خٟت اسائٝ اعلافبت ٚ آٔٛصؽ 

 ٘یبص ثب ٔذیشیت كبدسوٙٙذٌبٖ تـىیُ ؿٛد. ٞبی ٔٛسد

 

 

 

  :ٔٙبثـ
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 پیٛػت: 

Test cross-section random effects  

     
     

Test Summary 

Chi-Sq. 

Statistic 

Chi-Sq. 

d.f. Prob.  

     
     

Cross-section random 42.582110 3 0.0000 

     
          

Cross-section random effects test comparisons:  

     

Variable Fixed   Random  Var(Diff.)  Prob.  

     
     

LOG(GDP?) -0.270431 -0.180527 2.205941 0.9517 

LOG(X?/WEX?) -0.104745 0.705434 0.287763 0.1310 

LOG(IR) 0.198871 0.024082 0.001941 0.0001 

     
          

Cross-section random effects test equation:   

Dependent Variable: LOG(WEX?)   

Method: Panel Least Squares   

Date: 06/21/11   Time: 16: 49   

Sample: 1378 1387   

Included observations: 10   

Cross-sections included: 4   

Total pool (balanced) observations: 40  

     
     

Variable 

Coefficien

t Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     



C 15.64543 35.42867 0.441604 0.6617 

LOG(GDP?) -0.270431 1.489542 -0.181553 0.8570 

LOG(X?/WEX?) -0.104745 0.726483 -0.144181 0.8862 

LOG(IR) 0.198871 0.177903 1.117863 0.2717 

     
      Effects Specification   

     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

     
     

R-squared 0.610667 

    Mean dependent 

var 9.312782 

Adjusted R-

squared 0.539879     S.D. dependent var 1.162494 

S.E. of regression 0.788546     Akaike info criterion 2.520375 

Sum squared resid 20.51954     Schwarz criterion 2.815929 

Log likelihood -43.40751 

    Hannan-Quinn 

criter. 2.627238 

F-statistic 8.626711     Durbin-Watson stat 0.740136 

Prob(F-statistic) 0.000011    

      

 

 

 

 

          

 

 

 

 

  پؼتٝٔذَ تخٕیٙی 

Dependent Variable: LOG(WEX?)   

Method: Pooled EGLS (Cross-section weights)  

Date: 06/21/11   Time: 16: 52   



Sample: 1378 1387   

Included observations: 10   

Cross-sections included: 4   

Total pool (balanced) observations: 40  

Linear estimation after one-step weighting matrix 

     
     

Variable 

Coefficien

t Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     
C -32.27083 21.19309 -1.522705 0.1374 

LOG(GDP?) 1.817905 0.884100 2.056222 0.0477 

LOG(X?/WEX?) -1.099767 0.416438 -2.640888 0.0125 

LOG(IR) 0.225584 0.107508 2.098302 0.0436 

Fixed Effects 

(Cross)     

_AE—C 3.885544    

_GE—C -1.965420    

_RO—C 0.230141    

_ES—C -2.150266    

     
      Effects Specification   

     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

     
      Weighted Statistics   

     
     

R-squared 0.661756 

    Mean dependent 

var 13.41453 

Adjusted R-

squared 0.600257     S.D. dependent var 5.916760 

S.E. of regression 0.719901     Sum squared resid 17.10252 



F-statistic 10.76045     Durbin-Watson stat 1.143247 

Prob(F-statistic) 0.000001    

     
      Unweighted Statistics   

     
     

R-squared 0.583968 

    Mean dependent 

var 9.312782 

Sum squared resid 21.92669     Durbin-Watson stat 0.844536 

     
      

 

 

 

 

  



 

Null Hypothesis: Unit root (common unit root process)   

Series: RESID_AE, RESID_GE, RESID_RO, 

RESID_ES   

Date: 06/21/11   Time: 17: 00     

Sample: 1378 1387      

Exogenous variables: Individual effects    

Automatic selection of maximum lags     

Automatic selection of lags based on SIC: 0 to 1   

Newey-West bandwidth selection using Bartlett 

kernel   

Total number of observations: 30     

Cross-sections included: 4     

        
        

Method   

Statist

ic  

Prob.*

*  

Levin, Lin & Chu t*  

-

4.60716   0.0000  

        
        ** Probabilities are computed assuming asympotic 

normality  

        

Intermediate results on D(UNTITLED)     

        
        

 

2nd 

Stage 

Varianc

e HAC of   Max Band-  

Series 

Coefficie

nt of Reg Dep. Lag Lag width Obs 

D(RESID_A

E) -1.44847  0.1181  0.0586  1  1  7.0  7 



D(RESID_G

E) -1.70432  0.1162  0.1850  0  1  1.0  8 

D(RESID_R

O) -3.15115  0.0612  0.1053  1  1  7.0  7 

D(RESID_E

S) -1.11808  1.2262  0.7110  0  1  7.0  8 

        

 

Coefficie

nt t-Stat SE Reg mu* sig*  Obs 

Pooled -1.77159 -7.339  1.104 -0.554  0.919   30 

        
         

 

  



 

Null Hypothesis: Unit root (common unit root process)   

Series: LOG(WEX_AE), LOG(WEX_GE), LOG(WEX_RO), 

LOG(WEX_ES)  

Date: 06/21/11   Time: 17: 08     

Sample: 1378 1387      

Exogenous variables: Individual effects    

Automatic selection of maximum lags     

Automatic selection of lags based on SIC: 0 to 1   

Newey-West bandwidth selection using Bartlett 

kernel   

Total number of observations: 31     

Cross-sections included: 4     

        
        

Method   

Statist

ic  

Prob.*

*  

Levin, Lin & Chu t*  

-

3.59491   0.0002  

        
        ** Probabilities are computed assuming asympotic 

normality  

        

Intermediate results on D(LOG(WEX?))    

        
        

 

2nd 

Stage 

Varianc

e HAC of   Max Band-  

Series 

Coeffici

ent of Reg Dep. Lag Lag width Obs 

D(LOG(WEX_

AE)) -1.10354  0.1748  0.0582  1  1  7.0  7 



D(LOG(WEX_

GE)) -1.84572  0.0917  0.4818  0  1  0.0  8 

D(LOG(WEX_

RO)) -1.36278  0.1360  0.0736  0  1  7.0  8 

D(LOG(WEX_

ES)) -0.92446  0.8544  0.3710  0  1  7.0  8 

        

 

Coeffici

ent t-Stat SE Reg mu* sig*  Obs 

Pooled -1.44170 -6.583  1.051 -0.554  0.919   31 

        
         

 

Null Hypothesis: Unit root (common unit root process)   

Series: LOG(GDP_AE), LOG(GDP_GE), LOG(GDP_RO), 

LOG(GDP_ES)  

Date: 06/21/11   Time: 17: 12     

Sample: 1378 1387      

Exogenous variables: Individual effects    

Automatic selection of maximum lags     

Automatic selection of lags based on SIC: 0 to 1   

Newey-West bandwidth selection using Bartlett 

kernel   

Total number of observations: 30     

Cross-sections included: 4     

        
        

Method   

Statist

ic  

Prob.*

*  

Levin, Lin & Chu t*  

-

2.20045   0.0139  



        
        ** Probabilities are computed assuming asympotic 

normality  

        

Intermediate results on D(LOG(GDP?))    

        
        

 

2nd 

Stage 

Varianc

e HAC of   Max Band-  

Series 

Coeffici

ent of Reg Dep. Lag Lag width Obs 

D(LOG(GDP_

AE)) -0.63827  0.0008  0.0003  0  1  7.0  8 

D(LOG(GDP_

GE)) -0.86243  6.E-05  0.0002  1  1  0.0  7 

D(LOG(GDP_

RO)) -1.51883  8.E-05  0.0001  1  1  7.0  7 

D(LOG(GDP_

ES)) -0.83266  8.E-05  0.0001  0  1  0.0  8 

        

 

Coeffici

ent t-Stat SE Reg mu* sig*  Obs 

Pooled -0.94984 -5.078  1.057 -0.554  0.919   30 

        
         

 

 

  



Null Hypothesis: Unit root (common unit root process)   

Series: LOG(X_AE/WEX_AE), LOG(X_GE/WEX_GE), 

LOG(X_RO/WEX_RO),  

        LOG(X_ES/WEX_ES)      

Date: 06/21/11   Time: 17: 15     

Sample: 1378 1387      

Exogenous variables: Individual effects    

Automatic selection of maximum lags     

Automatic selection of lags based on SIC: 0 to 1   

Newey-West bandwidth selection using Bartlett 

kernel   

Total number of observations: 31     

Cross-sections included: 4     

        
        

Method   

Statist

ic  

Prob.*

*  

Levin, Lin & Chu t*  

-

2.39384   0.0083  

        
        ** Probabilities are computed assuming asympotic 

normality  

        

Intermediate results on D(LOG(X?/WEX?))    

        
        

 

2nd 

Stage 

Varianc

e HAC of   Max Band-  

Series 

Coefficie

nt of Reg Dep. Lag Lag width Obs 

D(LOG(X_A

E/WEX_AE)) -0.71617  0.0090  0.0035  0  1  7.0  8 



D(LOG(X_G

E/WEX_GE)

) -0.85705  0.0094  0.0022  0  1  7.0  8 

D(LOG(X_R

O/WEX_RO)

) -0.97466  0.0057  0.0023  0  1  7.0  8 

D(LOG(X_E

S/WEX_ES)) -2.14122  0.0316  0.0704  1  1  0.0  7 

        

 

Coefficie

nt t-Stat SE Reg mu* sig*  Obs 

Pooled -0.87806 -4.510  1.027 -0.554  0.919   31 

        
         

 

 

 

 

  



 

Null Hypothesis: Unit root (common unit root process)   

Series: LOG(IR)      

Date: 06/21/11   Time: 17: 18     

Sample: 1378 1387      

Exogenous variables: Individual effects    

Automatic selection of maximum lags     

Automatic selection of lags based on SIC: 0    

Newey-West bandwidth selection using Bartlett 

kernel   

Total (balanced) observations: 8     

Cross-sections included: 1     

        
        

Method   

Statist

ic  

Prob.*

*  

Levin, Lin & Chu t*  

-

2.23455   0.0127  

        
        ** Probabilities are computed assuming asympotic 

normality  

        

Intermediate results on D(LOG(IR))     

        
        

 

2nd 

Stage 

Varianc

e HAC of   Max Band-  

Series 

Coefficie

nt of Reg Dep. Lag Lag width Obs 

D(LOG(IR)) -1.00562  0.4216  0.1077  0  1  7.0  8 

        

 Coefficie t-Stat SE Reg mu* sig*  Obs 



nt 

Pooled -1.00562 -2.845  1.000 -0.554  0.919   8 

        
         

 آصٖٔٛ ٞبػٕٗ ٔحلَٛ خشٔب

 

Correlated Random Effects - Hausman Test  

Pool: KHORMA    

Test cross-section random effects  

     
     

Test Summary 

Chi-Sq. 

Statistic 

Chi-Sq. 

d.f. Prob.  

     
     

Cross-section random 0.000000 3 1.0000 

     
     * Cross-section test variance is invalid. Hausman statistic set 

to zero. 

** WARNING: robust standard errors may not be consistent 

with 

        assumptions of Hausman test variance calculation. 

     

Cross-section random effects test comparisons:  

     

Variable Fixed   Random  Var(Diff.)  Prob.  

     
     

LOG(X?/WEX?) -0.967444 -0.522187 0.013122 0.0001 

LOG(GDP?) 2.884622 -0.166667 0.644880 0.0001 

LOG(IR) -0.028227 0.204654 -0.005289 NA 

     
          

Cross-section random effects test equation:   

Dependent Variable: LOG(WEX?)   



Method: Panel Least Squares   

Date: 06/21/11   Time: 17: 30   

Sample: 1378 1387   

Included observations: 10   

Cross-sections included: 4   

Total pool (balanced) observations: 40  

Cross-section SUR (PCSE) standard errors & covariance 

(d.f. corrected) 

     
     

Variable 

Coefficien

t Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     
C -59.02707 20.50695 -2.878393 0.0070 

LOG(X?/WEX?) -0.967444 0.235477 -4.108440 0.0002 

LOG(GDP?) 2.884622 0.856420 3.368232 0.0019 

LOG(IR) -0.028227 0.103745 -0.272085 0.7873 

     
      Effects Specification   

     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

     
     

R-squared 0.789515 

    Mean dependent 

var 9.560879 

Adjusted R-

squared 0.751245     S.D. dependent var 0.793265 

S.E. of regression 0.395644     Akaike info criterion 1.141023 

Sum squared resid 5.165623     Schwarz criterion 1.436577 

Log likelihood -15.82047 

    Hannan-Quinn 

criter. 1.247886 

F-statistic 20.63012     Durbin-Watson stat 2.289473 



Prob(F-statistic) 0.000000    

     
           

 ٔذَ ثشآٚسدی ٔحلَٛ خشٔب

 

Dependent Variable: LOG(WEX?)   

Method: Pooled EGLS (Cross-section SUR)  

Date: 06/21/11   Time: 17: 36   

Sample: 1378 1387   

Included observations: 10   

Cross-sections included: 4   

Total pool (balanced) observations: 40  

Linear estimation after one-step weighting matrix 

Cross-section SUR (PCSE) standard errors & covariance 

(d.f. corrected) 

     
     

Variable 

Coefficien

t Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     
C -60.32787 13.78034 -4.377821 0.0001 

LOG(X?/WEX?) -1.018403 0.166098 -6.131344 0.0000 

LOG(GDP?) 2.956504 0.580640 5.091805 0.0000 

LOG(IR) -0.056909 0.053331 -1.067098 0.2937 

Fixed Effects 

(Cross)     

_AE—C 2.404144    

_PA—C 1.740000    

_RO—C -1.964452    



_TO—C -2.179692    

     
      Effects Specification   

     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

     
      Weighted Statistics   

     
     

R-squared 0.877634 

    Mean dependent 

var 33.27294 

Adjusted R-

squared 0.855386     S.D. dependent var 42.07038 

S.E. of regression 1.082219     Sum squared resid 38.64950 

F-statistic 39.44730     Durbin-Watson stat 1.954779 

Prob(F-statistic) 0.000000    

     
      Unweighted Statistics   

     
     

R-squared 0.787036 

    Mean dependent 

var 9.560879 

Sum squared resid 5.226460     Durbin-Watson stat 2.282045 

     
      

 

 

 

  



 

Null Hypothesis: Unit root (common unit root process)   

Series: RESID_AE, RESID_PA, RESID_RO, 

RESID_TO   

Date: 06/21/11   Time: 17: 39     

Sample: 1378 1387      

Exogenous variables: Individual effects    

Automatic selection of maximum lags     

Automatic selection of lags based on SIC: 0 to 1   

Newey-West bandwidth selection using Bartlett 

kernel   

Total number of observations: 35     

Cross-sections included: 4     

        
        

Method   

Statist

ic  

Prob.*

*  

Levin, Lin & Chu t*  

-

3.01009   0.0013  

        
        ** Probabilities are computed assuming asymptotic 

normality  

        

Intermediate results on UNTITLED     

        
        

 

2nd 

Stage 

Varianc

e HAC of   Max Band-  

Series 

Coefficie

nt of Reg Dep. Lag Lag width Obs 

RESID_AE -0.44416  0.0253  0.0085  0  1  4.0  9 

RESID_PA -1.34292  0.2738  0.0785  0  1  8.0  9 



RESID_RO -0.38367  0.0664  0.0755  1  1  2.0  8 

RESID_TO -0.87922  0.0929  0.0282  0  1  8.0  9 

        

 

Coefficie

nt t-Stat SE Reg mu* sig*  Obs 

Pooled -0.75944 -4.500  1.085 -0.554  0.919   35 

        
         

 

  



Null Hypothesis: Unit root (common unit root process)   

Series: LOG(WEX_AE), LOG(WEX_PA), LOG(WEX_RO), 

LOG(WEX_TO)  

Date: 06/21/11   Time: 17: 43     

Sample: 1378 1387      

Exogenous variables: Individual effects    

Automatic selection of maximum lags     

Automatic selection of lags based on SIC: 0 to 1   

Newey-West bandwidth selection using Bartlett 

kernel   

Total number of observations: 35     

Cross-sections included: 4     

        
        

Method   

Statist

ic  

Prob.*

*  

Levin, Lin & Chu t*  

-

3.21986   0.0006  

        
        ** Probabilities are computed assuming asymptotic 

normality  

        

Intermediate results on LOG(WEX?)     

        
        

 

2nd 

Stage 

Varianc

e HAC of   Max Band-  

Series 

Coefficie

nt of Reg Dep. Lag Lag width Obs 

LOG(WEX_

AE) -0.46070  0.0494  0.0191  0  1  5.0  9 

LOG(WEX_

PA) -1.53561  0.7123  0.4711  0  1  8.0  9 



LOG(WEX_

RO) -0.57814  0.0350  0.0490  1  1  2.0  8 

LOG(WEX_

TO) -1.05059  0.1127  0.0389  0  1  6.0  9 

        

 

Coefficie

nt t-Stat SE Reg mu* sig*  Obs 

Pooled -0.74273 -4.826  1.082 -0.554  0.919   35 

        
         

 

  



Null Hypothesis: Unit root (common unit root process)   

Series: LOG(X_AE/WEX_AE), LOG(X_PA/WEX_PA), 

LOG(X_RO/WEX_RO),  

        LOG(X_TO/WEX_TO)      

Date: 06/21/11   Time: 17: 45     

Sample: 1378 1387      

Exogenous variables: Individual effects    

Automatic selection of maximum lags     

Automatic selection of lags based on SIC: 0 to 1   

Newey-West bandwidth selection using Bartlett 

kernel   

Total number of observations: 27     

Cross-sections included: 4     

        
         

 

 

 

 

 

       

Method   

Statist

ic  

Prob.*

*  

Levin, Lin & Chu t*  

-

8.86531   0.0000  

        
        ** Probabilities are computed assuming asymptotic 

normality  

        

Intermediate results on D(LOG(X?/WEX?),2)    

        
        

 

2nd 

Stage 

Varianc

e HAC of   Max Band-  

Series 

Coefficie

nt of Reg Dep. Lag Lag width Obs 

D(LOG(X_A

E/WEX_AE), -1.32540  0.0681  0.0346  0  1  6.0  7 



2) 

D(LOG(X_P

A/WEX_PA),

2) -1.58596  0.9845  0.7477  0  1  3.0  7 

D(LOG(X_R

O/WEX_RO)

,2) -1.72573  0.0305  0.1675  1  1  6.0  6 

D(LOG(X_T

O/WEX_TO)

,2) -2.30773  0.0344  0.8387  0  1  0.0  7 

        

 

Coefficie

nt t-Stat SE Reg mu* sig*  Obs 

Pooled -2.15764 -12.594  1.066 -0.554  0.919   27 

        
         

 

  



Null Hypothesis: Unit root (common unit root process)   

Series: LOG(GDP_AE), LOG(GDP_PA), LOG(GDP_RO), 

LOG(GDP_TO)  

Date: 06/21/11   Time: 17: 50     

Sample: 1378 1387      

Exogenous variables: Individual effects    

Automatic selection of maximum lags     

Automatic selection of lags based on SIC: 0 to 1   

Newey-West bandwidth selection using Bartlett 

kernel   

Total number of observations: 31     

Cross-sections included: 4     

        
        

Method   

Statist

ic  

Prob.*

*  

Levin, Lin & Chu t*  

-

2.37681   0.0087  

        
        ** Probabilities are computed assuming asymptotic 

normality  

        

Intermediate results on D(LOG(GDP?))    

        
        

 

2nd 

Stage 

Varianc

e HAC of   Max Band-  

Series 

Coeffici

ent of Reg Dep. Lag Lag width Obs 

D(LOG(GDP_

AE)) -0.63827  0.0008  0.0003  0  1  7.0  8 

D(LOG(GDP_

PA)) -0.49505  0.0003  0.0005  0  1  1.0  8 



D(LOG(GDP_

RO)) -1.51883  8.E-05  0.0001  1  1  7.0  7 

D(LOG(GDP_

TO)) -1.07696  0.0021  0.0024  0  1  1.0  8 

        

 

Coeffici

ent t-Stat SE Reg mu* sig*  Obs 

Pooled -0.91935 -4.804  1.077 -0.554  0.919   31 

        
         

 

  



Null Hypothesis: Unit root (common unit root process)   

Series: LOG(IR)      

Date: 06/21/11   Time: 17: 53     

Sample: 1378 1387      

Exogenous variables: Individual effects    

Automatic selection of maximum lags     

Automatic selection of lags based on SIC: 0    

Newey-West bandwidth selection using Bartlett 

kernel   

Total (balanced) observations: 8     

Cross-sections included: 1     

        
        

Method   

Statist

ic  

Prob.*

*  

Levin, Lin & Chu t*  

-

2.23455   0.0127  

        
        ** Probabilities are computed assuming asymptotic 

normality  

        

Intermediate results on D(LOG(IR))     

        
        

 

2nd 

Stage 

Varianc

e HAC of   Max Band-  

Series 

Coefficie

nt of Reg Dep. Lag Lag width Obs 

D(LOG(IR)) -1.00562  0.4216  0.1077  0  1  7.0  8 

        

 

Coefficie

nt t-Stat SE Reg mu* sig*  Obs 



Pooled -1.00562 -2.845  1.000 -0.554  0.919   8 

        
         

 ٔحلَٛ ػیت آصٖٔٛ ٞبػٕٗ

Correlated Random Effects - Hausman Test  

Pool: SIB    

Test cross-section random effects  

     
     

Test Summary 

Chi-Sq. 

Statistic 

Chi-Sq. 

d.f. Prob.  

     
     

Cross-section random 49.883344 3 0.0000 

     
          

Cross-section random effects test comparisons:  

     

Variable Fixed   Random  Var(Diff.)  Prob.  

     
     

LOG(GDP?) 0.852145 0.322515 0.240880 0.2805 

LOG(X?/WEX?) -1.007854 -0.956053 0.001101 0.1185 

LOG(IR) -0.272035 -0.184562 0.006237 0.2680 

     
          

Cross-section random effects test equation:   

Dependent Variable: LOG(WEX?)   

Method: Panel Least Squares   

Date: 06/21/11   Time: 17: 58   

Sample: 1378 1387   

Included observations: 10   

Cross-sections included: 4   

Total pool (unbalanced) observations: 39  

     



     

Variable 

Coefficien

t Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     
C -4.560120 11.44641 -0.398389 0.6930 

LOG(GDP?) 0.852145 0.497736 1.712040 0.0966 

LOG(X?/WEX?) -1.007854 0.066918 -15.06107 0.0000 

LOG(IR) -0.272035 0.136788 -1.988726 0.0553 

     
      Effects Specification   

     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

     
     

R-squared 0.911934 

    Mean dependent 

var 9.150337 

Adjusted R-

squared 0.895421     S.D. dependent var 1.924049 

S.E. of regression 0.622211     Akaike info criterion 2.050073 

Sum squared resid 12.38868     Schwarz criterion 2.348661 

Log likelihood -32.97642 

    Hannan-Quinn 

criter. 2.157204 

F-statistic 55.22721     Durbin-Watson stat 1.463231 

Prob(F-statistic) 0.000000    

     
      

 ٙی ٔحلَٛ ػیتٔذَ تخٕی

Dependent Variable: LOG(WEX?)   

Method: Pooled Least Squares   

Date: 06/21/11   Time: 18: 02   

Sample: 1378 1387   

Included observations: 10   



Cross-sections included: 4   

Total pool (unbalanced) observations: 39  

     
     

Variable 

Coefficien

t Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     
C -4.560120 11.44641 -0.398389 0.6930 

LOG(GDP?) 0.852145 0.497736 1.712040 0.0966 

LOG(X?/WEX?) -1.007854 0.066918 -15.06107 0.0000 

LOG(IR) -0.272035 0.136788 -1.988726 0.0553 

Fixed Effects 

(Cross)     

_EA—C 0.824817    

_SU—C -1.216122    

_KO—C -0.658330    

_AZ—C 0.983802    

     
      Effects Specification   

     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

     
     

R-squared 0.911934 

    Mean dependent 

var 9.150337 

Adjusted R-

squared 0.895421     S.D. dependent var 1.924049 

S.E. of regression 0.622211     Akaike info criterion 2.050073 

Sum squared resid 12.38868     Schwarz criterion 2.348661 

Log likelihood -32.97642 

    Hannan-Quinn 

criter. 2.157204 

F-statistic 55.22721     Durbin-Watson stat 1.463231 



Prob(F-statistic) 0.000000    

     
      

 

  



 

Null Hypothesis: Unit root (common unit root process)   

Series: LOG(WEX_EA), LOG(WEX_SU), LOG(WEX_KO), 

LOG(WEX_AZ)  

Date: 06/21/11   Time: 18: 11     

Sample: 1378 1387      

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends 

Automatic selection of maximum lags     

Automatic selection of lags based on SIC: 0    

Newey-West bandwidth selection using Bartlett 

kernel   

Total (balanced) observations: 36     

Cross-sections included: 4     

        
        

Method   

Statist

ic  

Prob.*

*  

Levin, Lin & Chu t*  

-

5.26701   0.0000  

        
        ** Probabilities are computed assuming asymptotic 

normality  

        

Intermediate results on LOG(WEX?)     

        
        

 

2nd 

Stage 

Varianc

e HAC of   Max Band-  

Series 

Coefficie

nt of Reg Dep. Lag Lag width Obs 

LOG(WEX_

EA) -1.26742  1.6134  0.3949  0  1  8.0  9 



LOG(WEX_

SU) -1.00890  2.5986  0.5190  0  1  8.0  9 

LOG(WEX_

KO) -1.13138  1.9793  0.4510  0  1  8.0  9 

LOG(WEX_

AZ) -1.24503  2.8367  0.6705  0  1  8.0  9 

        

 

Coefficie

nt t-Stat SE Reg mu* sig*  Obs 

Pooled -1.16389 -7.207  1.006 -0.703  1.003   36 

        
         

 

 

  



Null Hypothesis: Unit root (common unit root process)   

Series: RESID_EA, RESID_SU, RESID_KO, 

RESID_AZ   

Date: 06/21/11   Time: 18: 09     

Sample: 1378 1387      

Exogenous variables: Individual effects    

Automatic selection of maximum lags     

Automatic selection of lags based on SIC: 0    

Newey-West bandwidth selection using Bartlett 

kernel   

Total number of observations: 35     

Cross-sections included: 4     

        
        

Method   

Statist

ic  

Prob.*

*  

Levin, Lin & Chu t*  

-

1.75403   0.0397  

        
        ** Probabilities are computed assuming asymptotic 

normality  

        

Intermediate results on UNTITLED     

        
        

 

2nd 

Stage 

Varianc

e HAC of   Max Band-  

Series 

Coefficie

nt of Reg Dep. Lag Lag width Obs 

RESID_EA -0.29465  0.0997  0.1378  0  1  1.0  9 

RESID_SU -0.07756  0.1566  0.0857  0  1  5.0  9 

RESID_KO -1.17035  0.2316  0.0845  0  1  7.0  8 



RESID_AZ -1.09348  0.4197  0.1657  0  1  8.0  9 

        

 

Coefficie

nt t-Stat SE Reg mu* sig*  Obs 

Pooled -0.53963 -3.336  1.144 -0.554  0.919   35 

        
         

 

 

  



Null Hypothesis: Unit root (common unit root process)   

Series: LOG(X_EA/WEX_EA), LOG(X_SU/WEX_SU), 

LOG(X_KO/WEX_KO),  

        LOG(X_AZ/WEX_AZ)      

Date: 06/21/11   Time: 18: 13     

Sample: 1378 1387      

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends 

Automatic selection of maximum lags     

Automatic selection of lags based on SIC: 0    

Newey-West bandwidth selection using Bartlett 

kernel   

Total (balanced) observations: 36     

Cross-sections included: 4     

        
        

Method   

Statist

ic  

Prob.*

*  

Levin, Lin & Chu t*  

-

5.08316   0.0000  

        
        ** Probabilities are computed assuming asymptotic 

normality  

        

Intermediate results on LOG(X?/WEX?)    

        
        

 

2nd 

Stage 

Varianc

e HAC of   Max Band-  

Series 

Coefficie

nt of Reg Dep. Lag Lag width Obs 

LOG(X_EA/

WEX_EA) -1.10620  2.3951  0.5599  0  1  8.0  9 



LOG(X_SU/

WEX_SU) -1.05794  2.2141  0.4802  0  1  8.0  9 

LOG(X_KO/

WEX_KO) -1.09399  2.3654  0.5491  0  1  8.0  9 

LOG(X_AZ/

WEX_AZ) -1.21122  2.2759  0.5284  0  1  8.0  9 

        

 

Coefficie

nt t-Stat SE Reg mu* sig*  Obs 

Pooled -1.11775 -7.019  1.002 -0.703  1.003   36 

        
         

Null Hypothesis: Unit root (common unit root process)   

Series: LOG(GDP_EA), LOG(GDP_SU), LOG(GDP_KO), 

LOG(GDP_AZ)  

Date: 06/21/11   Time: 18: 15     

Sample: 1378 1387      

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends 

Automatic selection of maximum lags     

Automatic selection of lags based on SIC: 1    

Newey-West bandwidth selection using Bartlett 

kernel   

Total number of observations: 31     

Cross-sections included: 4     

        
        

Method   

Statist

ic  

Prob.*

*  

Levin, Lin & Chu t*  

-

7.09217   0.0000  

        
        



** Probabilities are computed assuming asymptotic 

normality  

        

Intermediate results on LOG(GDP?)     

        
        

 

2nd 

Stage 

Varianc

e HAC of   Max Band-  

Series 

Coefficie

nt of Reg Dep. Lag Lag width Obs 

LOG(GDP_

EA) -0.94108  0.0001  0.0008  1  1  2.0  8 

LOG(GDP_

SU) -1.15703  9.E-05  0.0001  1  1  6.0  8 

LOG(GDP_

KO) -1.15631  0.0005  0.0021  1  1  2.0  7 

LOG(GDP_

AZ) -0.70546  0.0011  0.0010  1  1  6.0  8 

        

 

Coefficie

nt t-Stat SE Reg mu* sig*  Obs 

Pooled -0.93683 -9.776  1.067 -0.703  1.003   31 

        
         

 

  



Null Hypothesis: Unit root (common unit root process)   

Series: LOG(IR)      

Date: 06/21/11   Time: 18: 18     

Sample: 1378 1387      

Exogenous variables: Individual effects, individual linear trends 

Automatic selection of maximum lags     

Automatic selection of lags based on SIC: 1    

Newey-West bandwidth selection using Bartlett 

kernel   

Total (balanced) observations: 7     

Cross-sections included: 1     

        
        

Method   

Statist

ic  

Prob.*

*  

Levin, Lin & Chu t*  

-

6.44049   0.0000  

        
        ** Probabilities are computed assuming asymptotic 

normality  

        

Intermediate results on D(LOG(IR))     

        
        

 

2nd 

Stage 

Varianc

e HAC of   Max Band-  

Series 

Coefficie

nt of Reg Dep. Lag Lag width Obs 

D(LOG(IR)) -2.18436  0.0536  0.1067  1  1  7.0  7 

        

 

Coefficie

nt t-Stat SE Reg mu* sig*  Obs 



Pooled -2.18436 -8.288  1.000 -0.703  1.003   7 

        
         

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

The Analysis of effective factors on value of agricultural products exports and Analysis goal 

markets of these products 

Hadi Mohammadi1 

Faranak Hemmati2 

Abstract: 

Agricultural section is one of the important sections in economy that in which study of the 

relationship between export and economic growth is very important. In this survey export demand 

function of date, apple and pistachio products have been estimated by using panel data method. 

Information used is related to 9111-8007 period. And cross sections used in these models are four 

major commercial partners' countries which have been the importer of these products from Iran. Also 

by using RCA and RSCA indexes comparative advantage of Iran has been estimated. Then by using 

three indexes -CR, HHI, importing demand index- goal markets of these three products has been 

studied. The countries below are introduced as new markets by using these indexes. Results of this 

study showed that exporting prices have negative and significant effect and also GDP has positive 

and significant effect on these products’ exporting demand. Results showed that in this period Iran 

had comparative advantage in these products. And results showed that goal market for exporting 

pistachios are Denmark, Ireland and, New Zealand, for exporting date are countries like Spain, Italy, 

Mali and, Thailand, and for exporting apple, are countries like Italy, Netherlands, Spain and, 

Belgium as  new markets. 

JEL Classification: Q99, Q91, Q98 
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