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در ایي تحقیق پظ اس تِ دعت آٍردى عزی سهاًی ّوثغتگی پَیاای ییوات ًفات  اام ٍ رؽا  تعاؼ فاٌدت ٍ هدا ى تاا          

وثغاتگی پَیاای   ُّ یزّای کلاى ایتقادی تَضای  دٌّا   ، هتغ(1367:1 -1392:4)سهاًی  ُ، تزای دٍرDCCاعتفادُ اس ه ل 

ًَعاًات، هَرد تزرعی یزار گزفتِ اعت. تِ طَری کاِ هتغیاز ٍاردات تاِ     تِ عٌَاى هتغیزّای اًتقال دٌّ ُتیي ایي دٍ هتغیز، 

 ِ ِ  ٍاردات ٍایدی کالاّای هقزفی، عازهای ای تفكیا  ٍ احازات هتغیزّاای اًتقااای تاا تازآٍرد ها ل  یز های          ای ٍ ٍاعاه

MSIXH(2)-ARX(0,0)      ِ ِ  تزرعی ؽ . ًتایذ حاکی اس آى اعات کاِ هتغیاز ٍاردات کالاّاای ٍاعاه ای  ای ٍ عازهای

هخثت ٍ ٍاردات کالاّای هقزفی دارای احز هٌفی تاز عازی ّوثغاتگی پَیاا ّغاتٌ . ااذا، تاا افاشایؼ ٍاردات          ِدارای راته

ّاایی در رْات تخثیات عاه       ای، کاّؼ هعارد هقزفی دٍات ٍ ّوچٌیي، ارازای عیاعات   ای ٍ عزهایِ کالاّای ٍاعهِ

تَاى در رْت رؽ  ّز چِ تیؾتز تعؼ فاٌدت   هی  ت ًفت،ٍ هعارد هقزفی دٍات در هقاتل تغییزات ییو ّا ییوتعوَهی 

 ٍ هد ى ای ام ًوَد.  

ِ   كلمات كليذي:  ای،  ییوت ًفت  ام، رؽ  تعؼ فٌدت ٍ هد ى، ٍاردات کالاّای هقازفی، ٍاردات کالاّاای ٍاعاه

 ، ه ل تث یل هارکف. DCC-MGARCHای،  ٍاردات کالاّای عزهایِ

  

                                                           
  :12/8/1394تاریخ پذیزػ:   29/5/1394تاریخ دریافت 
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 مقذمه. 1

تز هثٌای ًفت  ام یزار دارً  ٍ ییوت ّز تؾاكِ ًفات  اام تاز عاایز      ّای ایتقادی  ا لة فداایت

ّای ییوت ًفت  ام ًِ تٌْا تااسار اًازصی، تلكاِ     تاسارّای اًزصی ًیش تأحیزگذار اعت. اس ایي رٍ ؽَک

گًَِ  ّواى (.2012، 1دّ  )گَهش لاعكاط ٍ ّوكاراى ّای ایتقادی را تحت تأحیز یزار هی توام تعؼ

تغییز کزدً ، تاسار ًفت ًیش پیَعتِ رؽا  یافتاِ اعاته تاِ طاَری کاِ        1970  دِّ کِ عا تار فٌایع در

ؽَد. ایي تاسار اس ی  فداایت تَای ی اتت ایی تاِ تااسار    اکٌَى تشرگتزیي تاسار کالای دًیا هحغَب هی

ِ    ای گغتزػ یافتِ اعت. طی دِّ هاای پیچی ُ اًا  کاِ    گذؽتِ تاسارّای ًفت  ام تِ حا ی رؽا  یافتا

ٍعیدی، اس رولاِ تَای کٌٌا گاى ًفات  اام، عاَداگزاى ًفات  اام،         یوتی ایي تاسارّا داهٌِریغ  ی

 دّ .  کٌٌ گاى ًفت  ام را تحت تأحیز یزار هی ّای ًفتی ٍ هقزف ؽزکت

تغییزات ًاگْااًی در تقاضاای رْااًی ًفات، کااّؼ       تَاً  در ًتیزِ ریغ  ییوتی ًفت  ام هی

احتیاطی ًفت ٍ هحقَلات ًفتی، تغییز ظزفیت تَای  تَعط  ظزفیت تَای  ٍ پالایؼ ًفت  ام، ذ یزُ

ِ     اٍپ ، تحزاى ّاای رغزافیاایی عیاعای ره دّا       ای ٍ ریغا   ّای ایتقاادی رْااًی ٍ حتای هٌهقا

ٍ در پای تحازین ًفتای کؾاَرّای      1973(. پظ اس ؽَک ًفتای عاال   2010، 2)تاًغَچت ٍ ّوكاراى

تازیي   ًفت، اًزصی تاِ عٌاَاى یكای اس هْان     ُ زتی حاهی اعزائیل اس عَی کؾَرّای عزتی فادرکٌٌ 

ّای تَعدِ ٍ اس عَاهل افلی تَای  هَرد تَرِ ایتقادداًاى یازار گزفات )حیا ری ٍ عادی پَر،      ًْادُ

ّاای اعاعای تَایا ،     تزیي هٌثع اًزصی در عه  دًیا ٍ یكی اس ًْادُ (. ًفت  ام ًیش تِ عٌَاى هْن1390

ی ٍ ایتقادی ٍ تحَلات ایتقاد رْاًی داؽتِ تاؽا  ٍ ًَعااًات   تَاً  تأحیز فزاٍاًی تز هتغیزّای هاا هی

ّای هعتلفی تز هتغیزّای کلاى ایتقادی احزگذار تاؽ . اس ایي رٍ تِ هٌظَر رلاَگیزی اس   آى اس کاًال

ُ   ّای ایتقادی، اعتفادُ اس فزفات  تزٍس تحزاى تاِ ٍراَد آها ُ ٍ تاِ هٌظاَر حفا  حثاات         ّاای تاااقَ

                                                           
1 . Gómez-Loscos et al.  

2 . Tansuchat et al.  
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تغییزات ییوت رْاًی ًفت تز هتغیزّای کلاى ایتقادی ایزاى ٍ طزاحی  ایتقادی، تزرعی احزات دییق

 تاؽ .  ّای ایتقادی هٌاعة، ضزٍری هی عیاعت

ییوت ًفت  اام تاِ رؽا  تعاؼ فاٌدت ٍ       1ّ ف اس ههاادِ حاضز تزرعی رًٍ  اًتقال ًَعاًات

  ُ ِ تاؽا . ههااداات هتدا دی در س    های  (1367:1 -1392:4)سهااًی   هد ى در ایزاى تازای تااس احازات   هیٌا

ًَعاًات ٍ ًااطویٌاًی ییوت ًفت تز رٍی تعؼ ٍایدی ایتقاد فَرت پذیزفتِ اعت. ًَعااًات ؽا ی    

ّای ا یز ًیش هٌزز تِ گغتزػ تیؾتز ایي ههااداات گزدیا ُ اعات. تاا ایاي ٍراَد        ییوت ًفت در عال

هَرد تزرعای  چگًَگی ٍاتغتگی ٍ اًتقال ًَعاًات ییوت ًفت  ام تِ هتغیزّای کلاى ایتقادی کوتز 

حاضز تزای تزرعی اًتقال ًَعااًات ییوات ًفات  اام تاِ رؽا          گزفتِ اعت. اس ایي رٍ در ههاادِیزار 

 2ًاّوغاى ٍاریاًظ ؽزطی  َدرگزعیَ تدوین یافتِ  د ى در ایزاى اس ه ل چٌ  هتغیزُتعؼ فٌدت ٍ ه

 ؽَد. اعتفادُ هی 3تا رٍیكزد ّوثغتگی ؽزطی پَیا

تأحیزگذاری ًااطویٌاًی ییوت ًفت تز هتغیزّای کالاى ایتقاادی در    اس آًزایی کِ ؽٌا ت ًحَُ

ّای ایتقادی هفی  تاؽ ، اذا در ایي هقاااِ   تَاً  تزای عیاعتگذاری ّای هعتلف ایتقادی هی ٍضدیت

وثغتگی پَیای ییوت ًفت  ام ٍ رؽ  تعؼ فٌدت ٍ ِّ تد  اس تِ دعت آٍردى عزی سهاًی هزتَط ت

وثغتگی پَیای تیي ایي دٍ هتغیز هاَرد تزرعای یازار    ُّ دی تَضی  دٌّ غیزّای کلاى ایتقاهد ى، هت

گیزد. ت یي هٌظَر تا تَرِ تِ ههااداات تززتای، هتغیزّاای ٍاردات ٍایدای تاِ تفكیا  کالاّاای         هی

ای، ًزه ارس هاثحز ٍایدای، ًازه تاَرم ٍ هعاارد هقازفی ٍایدای دٍاات          ای ٍ عزهایِ هقزفی، ٍاعهِ

هتغیزّا ٍ ّوثغتگی پَیای تیي ییوت ًفت  ام ٍ رؽ  تعاؼ فاٌدت ٍ    تیي ایي اًتعاب ؽ ُ ٍ راتهِ

 ؽَد. عاسی هی ه ل 4ّای تث یل هارکف هد ى تا اعتفادُ اس ه ل

                                                           
1. Contagion  
2.Multivariate Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity(MGARCH)  
3. Dynamic Conditional Correlation (DCC)  
4. Markov Switching Models  
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ُ   تزای تزرعی رؽ  تعؼ فٌدت ٍ هد ى اس هحاعثِ گازٍُ فاٌدت ٍ هدا ى،     رؽا  ارسػ افاشٍد

اس هتَعط فقلی ییوت هاّاًاِ ًفات  اام عاث  ٍ عاٌگیي ایازاى، تازای         1تزای هتغیز ییوت ًفت  ام

ای ٍ هعارد هقزفی ٍایدای دٍاات اس    ای ٍ عزهایِ هتغیزّای ٍاردات ٍایدی کالاّای هقزفی، ٍاعهِ

اعتفادُ ؽا ُ اعات. آهاار هزتاَط تاِ       کٌٌ ُ هقزفًغثت هقادیز اعوی ایي هتغیزّا تِ ؽا ـ ییوت 

اس تاًا    (1367:1 -1392:4)سهاًی  رت عزی سهاًی فقلی، تزای دٍرُهتغیزّای هَرد ههاادِ، تِ فَ

ااوللای پاَل    فاٌ ٍ  تایي   ُّای هلی تاً  هزکشی ٍ ااَ  فؾازد   ّای سهاًی ٍ حغاب اطلاعات عزی

ُ    IFSّای هاای ) تعؼ دادُ ُ      ( اعاتعزاد گزدیا ُ اعات. تااس ّاای در   سهااًی هزتَطاِ تاا تَراِ تاِ داد

 ّای هزتَط تِ هتغیزّای هَرد تزرعی اًتعاب گزدی ُ اعت. دعتزط ٍ اؽتزاک دٍرُ سهاًی دادُ

گازدد. عا،ظ، ها ل تحقیاق ٍ تكٌیا        هقااِ، در تعؼ دٍم ادتیات هَضاَ  ارائاِ های   ِ در اداه

ِ  تعویي هدزفی  َاّ  ؽ . تعؼ چْارم تِ ارائِ ّاای تحقیاق ا تقااؿ     ًتایذ ٍ تزشیِ ٍ تحلیل یافتا

 ؽَد.  رائِ هیگیزی هثاحج ا یافتِ اعت. در ًْایت، ًتیزِ

  ادبيات موضوع. 2

در ایي تعؼ اتت ا ٍضدیت ٍاردات ایزاى در تاسُ سهااًی هاَرد تزرعای ٍ عا،ظ هثااًی ًظازی ٍ       

گیزد. در اداهِ رٍیكزدّای ههز  در ایي پضٍّؼ رْت تكویل  تززتی هَضَ  هَرد تزرعی یزار هی

 گزدد.  ّای ههاادات دا لی یثلی ارائِ هی ٍ رفع کاعتی

 وضؼيت واردات در ايزان بزرسي. 2-1

ِ   تَاى در عِ گزٍُ کالایی ؽاهل کالاّای عزهایِ ٍاردات کؾَر را هی ای ٍ  ای، کالاّاای ٍاعاه

کٌٌا گاى ایتقااد    تٌ ی کزد. کالاّای هقزفی کِ تِ طَر عو ُ تَعط هقزف کالاّای هقزفی طثقِ

ؽًَ . ایي ًَ  ٍاردات در ٍایاع   ای اس ٍاردات کؾَر هحغَب هی ؽًَ ، دعتِ ) اًَارّا( هقزف هی

                                                           
تاؽا ، ااذا تاِ     کٌٌ ُ های  اس آًزایی کِ ًفت  ام اس طزیق تعؼ عَ ت،  َد یكی اس ٍاح ّای ؽا ـ ییوت هقزف .1

 هتغیز ٍایدی تث یل ًؾ ُ اعت.
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ٍ       ّای ًْایی ّغتٌ  کِ هیکالا .. اؽاارُ ًواَد.   .تَاى تِ هاَاد  اذایی، هاَاد ؽایویایی، هاَاد تْ اؽاتی 

دٌّا  عثارتٌا  اس یهداات ٍ ااَاسم      ای کِ تیؾتزیي حزن ٍاردات کؾَر را تؾكیل هی کالاّای ٍاعهِ

ِ  آلات، هَاد عا تواًی ٍ عایز هَاد اٍایِ هَرد ًیاس تعؼ هاؽیي تعاؼ   ّای هعتلف ایتقادی اس رولا

رًٍا . کالاّاای    .. کِ در فزآیٌ  تَایا  کالاّاای دیگاز تاِ کاار های      .فٌدت، عا تواى، کؾاٍرسی ٍ

ّاای تَایا ی ٍ فاٌدتی ٍ     آلات هَرد ًیاس تعؼ تَاى ؽاهل کالاّای تا دٍام ٍ هاؽیي ای را هی عزهایِ

ّاا   اس آى ّای   هاتی ایتقاد تدزیف کزد کِ تزای تَای  کالاّا ٍ  ا هات دیگاز   ٍعایل ًقلیِ تعؼ

ای در رؽا  تعاؼ فاٌدت ٍ     ای ٍ عزهایِ تَاى گفت کالاّای ٍاعهِ ؽَد. تٌاتزایي هی تْزُ گزفتِ هی

 کٌٌ .  هد ى ًقؼ هْوی ایفا هی

تازیي هقا ار آى    هیلیارد دلار رعی ُ تَد کِ پاییي 2/8تِ هق ار  1367ٍاردات کل کؾَر در عال 

 1367ایي کاّؼ ٍ رعی ى تِ هق ار ح ایل در عاال  تاؽ . دایل افلی  عااِ یثل هی 15ًغثت تِ دٍرُ 

هزا دا  ؽااّ  افاشایؼ ؽا ی  ٍاردات      1368ّای ًاؽی اس رٌگ تحویلی تَد کِ پظ اس عاال   تحزین

هیلیارد دلار افشایؼ یافت. تاالاتزیي هیاشاى ٍاردات    7/29تِ هق ار  1370ّغتین. تِ طَری کِ در عال 

هیلیاارد دلار   8/29ٍ  7/29اّ  ّغاتین کاِ هداادل اریاام     ؽا  1371ٍ  1370ّاای   تا آى سهاى را در عال

ؽَد کِ در ًْایت اس  ًَعاًات هتد دی در ٍاردات کل هؾاّ ُ هی 1378تا  1371ّای  اعت. طی عال

ٍاردات در پی رًٍق تاسار ًفت ٍ افشایؼ ییوت رْاًی ًفت هز دا  عیز فدَدی را تززتِ  1378عال 

ارت  اارری ًیاش هٌزاز تاِ رًٍا  افشایؾای ٍاردات در       کزدُ اعت. ّوچٌایي آسادعااسی فیاای تزا    

 ّای ا یز ؽ ُ اعت.  عال

وَارُ تیؾتزیي عْن را در ٍاردات کال تاِ   ِّ ای در کل ٍاردات ک عْن ٍاردات کالاّای ٍاعهِ

ًَعاًات هخثت ٍ هٌفای هتدا دی    1373ّای پظ اس رٌگ تا عال   َد ا تقاؿ دادُ اعت، طی عال

% اس 60ي ًَعاًات چٌ اى هحغاَط ًیغات ٍ ایاي عاْن تاِ طاَر هتَعاط        داؽتِ اعت. تا ایي ٍرَد ای

ّاای تدا  ؽااّ  رًٍا  افشایؾای در ٍاردات کالاّاای        دّا . اهاا طای عاال     ٍاردات کل را تؾكیل هی

درف ی اس ٍاردات کل را تِ  اَد ا تقااؿ    70عْن  1374ای ّغتین. تِ طَری کِ در عال  ٍاعهِ

ایي عْن  1380درف  کاّؼ یافتِ اعت. پظ اس عال  44ٍد تِ ح  1377دادُ اعت. ایي عْن در عال 
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درف  رعی ُ اعت. تا ٍرَد افاشایؼ ٍاردات کال ٍ ًَعااًات هخثات ٍ هٌفای در عاْن        70تِ ح ٍد 

درفا    70در ح ٍد  1380ای طی دٍرُ هَرد تزرعی، ایي عْن پظ اس عال  ٍاردات کالاّای ٍاعهِ

 تَدُ ٍ تغییزات ؽ ی ی ً اؽتِ اعت.

داؽاتِ اعات    1368درف  اس ٍاردات کل در عال  18ر ح ٍد د ویلاّای هقزفی عٍْاردات کا

درف  کاّؼ یافتِ اعت. پظ اس ایي دٍرُ، عاْن ایاي    10ایي عْن تِ  1371تا  1369ّای  کِ در عال

  ّااای درفاا  رعاای ُ اعاات. طاای عااال 15تااِ حاا ٍد  1374ًااَ  ٍاردات افااشایؼ داؽااتِ ٍ در عااال 

درف ی را ؽاّ  ّغتین. ایي عْن پاظ اس عاال    15ٍ هٌفی حَل عْن ًَعاًات هخثت  (1379-1374)

 1385درف  را تززتِ کزدُ اعت ٍ پظ اس آى هز دا  در عاال   9عقَط تِ ح ٍد  1384تا عال  1380

 درف  افشایؼ یافتِ اعت. پظ اس آى ًیش ایي عْن ًَعاى اً کی داؽتِ اعت. 15تِ 

درف  کوتازیي هقا ار ٍ در    15تا ح ٍد  1374 ای اس کل ٍاردات در عال عْن کالاّای عزهایِ

درف  تیؾتزیي هق ار  َد را طی دٍرُ هَرد تزرعی داؽتِ اعت. ّوشهاى تا افاشایؼ   42تا  1377عال 

درفا  در عاال    40تاِ تایؼ اس    1374درفا  در عاال    15ای اس  ؽ ی  عْن ٍاردات کالاّای عزهایِ

هز دا   1377ای کاّؼ داؽتِ اعت. اس عال  ی ٍاعهِواى اً اسُ عْن ٍاردات کالاّاِّ ، تقزیثا  ت1377

 ای کاّؼ یافتِ اعت.  عْن ٍاردات کالای عزهایِ

هزتَط تِ رًٍ  ٍاردات کالا تِ تفكیا  ًاَ  کالاّاا ٍ      2 ٍ  1تِ طَر کلی تا تزرعی ًوَدارّای

عْن ٍاردات ّز گزٍُ اس کالاّا اس ٍاردات کل، هؾعـ اعت کِ طای دٍرُ هاَرد تزرعای ٍاردات    

 1374ای ّوَارُ تیؼ اس هیشاى ٍاردات کالاّای هقزفی تَدُ اعت )تِ اعتخٌای عاال   کالاّای عزهایِ

ای ّوَارُ عْن ٍ هیشاى  ّا تقزیثا  تزاتز تَدُ اعت(. علاٍُ تز ایي ٍاردات کالاّای ٍاعهِ کِ هق ار آى

عات. تاا تَراِ تاِ     ای را تِ  َد ا تقااؿ دادُ ا  تیؾتزی ًغثت تِ ٍاردات کالاّای هقزفی ٍ عزهایِ

ّای ا یز ضوي افشایؼ هیشاى ٍاردات کل، هیشاى ههلق ٍاردات  ؽَد کِ در عال هؾاّ ُ هی 1 ًوَدار

ِ     کالاّای ٍاعهِ ای ٍ هقازفی طای    ای ًیش رًٍ  افشایؾی داؽتِ اعات. اس عاَی دیگاز ٍاردات عازهای

دات ّاز گازٍُ اس کالاّاا اس    اً . ایي در حاای اعت کِ عاْن ٍار  ّای ا یز رًٍ  ًغثتا  حاتتی داؽتِ عال

 اً .  اً ک داؽتِ ّای ا یز ًَعاًات هخثت ٍ هٌفی ٍای تِ هیشاى  ٍاردات کل طی عال
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اّ )هیلیارد دلار( ) .1 ًوَدار ع کالا ِ تفکیک ًَ اّ ب اٍردات کالا ًٍذ  اٍردات کل؛ Total Importsر  ،Consumption Goods ،

اّی هصرفی؛  اّی سرهایCapital Goodsِاٍردات کالا اٍردات کالا اٍسطIntermediate Goodsِای؛  ،  اّی  اٍردات کالا  ای( ، 

 
دَار  اٍردات کل )درصذ(  .2وً اّ از  ُ از کالا ر گرٍ اٍرداتّ  اّی هصرفی؛ Consumption Goods Ratio)سْن  اٍردات کالا ، سْن 

Capital Goods Ratio، ِاّی سرهای اٍردات کالا اٍسطIntermediate Goods Ratioِای؛  سْن  اّی  اٍردات کالا  ای( ، سْن 
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 مباني نظزي. 2-2

هتدارف ییوت، تأحیزپذیزی گذاری، تغییزات  یز ییوتع م ٍرَد ًظام ریاتتی در تَای ، تَسیع ٍ 

تاز تز ی ًاپاذیزی،    آى اس عَاهل  یزایتقادی ٍ ارتثاط تٌگاتٌاگ تاا تاسارّاای دیگاز ٍ اس ّواِ هْان      

کالای ًفت تِ  َد ا تقاؿ دادُ اعت. تز ایي اعااط اتعااذ    قَفیات هٌحقز تِ فزدی اعت کِ 

ّای تاسارّاای هااای،    اًزصی، تحزاى ااوللی در سهیٌِ ّای تیي ّا ٍ عاسهاى ّز ًَ  عیاعت تَعط دٍات

هغتقیوی تز رٍی تَاً  احزات هغتقین ٍ  یز رَی هیّای عیاعی ٍ طثیدی، حتی تغییزات ؽ ی   تحزاى

ّا  (. ٍرَد ایي ٍیضگی1387ر ًتیزِ ییوت ایي کالا تگذارد )تْزادهْز، عزضِ ٍ تقاضای ًفت  ام ٍ د

 هٌزز تِ ًااطویٌاًی در ییوت ًفت  ام  َاٌّ  ؽ .

ّای ًفتی ٍ هتغیزّای  تیي ؽَکِ ّایی پیزاهَى ٍرَد راته ّای ًفتی تحج اس سهاى ر  اد ؽَک

افالی احزگاذار تاز هتغیزّاای     کلاى ایتقادی درگزفت. تِ طَر کلی تغییزات ییوتای ًفات اس عَاهال    

ّاای   رٍد. تاز اعااط تراَری    کلاى ایتقادی کؾَرّای ٍاردکٌٌ ُ ٍ فاادرکٌٌ ُ ًفات تاِ ؽاوار های     

گاذارد.   ّاای هعتلفای تاز هتغیزّاای کالاى ایتقاادی احاز های         ایتقادی، تغییزات ییوت ًفت اس کاًال

ِ     ّای احزگذار را طثق ههاادات یثلی هی کاًال  1ٌا ی کازد )کاَردى ٍ ًیازی    ت تَاى تاِ هاَارد سیاز طثقا

 5، تاًااگ ٍ ّوكاااراى2010 4، اااا ر ٍ عاازاتیظ2009 3، فزساًگاااى ٍ هااارکَارت2007 2، عاایل1982

، یٌثاازی ٍ 1390، رْااادی ٍ علواای1389، دّواازدُ ٍ پَرؽااْاتی 2011 6ٍ ّوكاااراى ، فیلاایظ2010

 (:1392 ، حی ری ٍ تاتائی تاا را1390َى، ، علواًی ٍ ّوكارا1390 ّوكاراى

ّای طزف عزضِ: در ایي کاًال ًفات تاِ عٌاَاى ًْاادُ تَایا ی در ًظاز گزفتاِ         ال احزات ؽَککاً -

یات . در ًتیزِ هیاشاى تَایا ات کااّؼ     ّای تَای  افشایؼ هی ؽَد. تا افشایؼ ییوت ًفت، ّشیٌِ هی

                                                           
1 . Corden and Neary 

2 . Sill 

3 . Farzanegan, M. R., and Markwardt 

4 . Elder and Serletis 

5 . Tang et al 

6 . Filis et al  
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یات . ّوچٌیي افشایؼ درآه  ًاؽی اس افشایؼ ییوت ًفت در کؾَرّای  یافتِ ٍ تیكاری افشایؼ هی

ؽاَد کاِ تاعاج افاشایؼ تَایا  ٍ       گذاری هی ّای عزهایِ رکٌٌ ُ ًفت هٌزز تِ افشایؼ فزفتفاد

 کاّؼ تیكاری در ایي کؾَرّا  َاّ  ؽ . 

کاًال اًتقاال حازٍت: ایاي کاًاال تاِ اًتقاال درآها  اس کؾاَرّای ٍاردکٌٌا ُ ًفات تاِ کؾاَرّای              -

اسیز ؽ ى ایي درآه  در ایتقاد فادرکٌٌ ُ ًفت ًاؽی اس افشایؼ ییوت ًفت، تأکی  دارد کِ تا عز

 یات .  کؾَرّای فادرکٌٌ ُ ًفت هیشاى تقاضای کل ایتقاد افشایؼ هی

 ؽاَد.  ّاا ٍ تاَرم در ایتقااد های     ّای ًفتی تاعج افشایؼ عاه  عواَهی ییوات    کاًال تَرم: ؽَک -

ؽاَد کاِ تاِ عٌاَاى      ّای تَای  های  ّای ًفتی تاعج افشایؼ ّشیٌِ کِ ههز  ؽ ، ؽَک گًَِ ّواى

 تاؽ  کِ هٌزز تِ تَرم  َاّ  ؽ .  َک ییوتی در ایتقاد هیؽ

کاًال تزاس ٍایدی ٍ عیاعت پَای: تز اعاط ایي کاًال، افشایؼ ییوت ًفت تا تأحیز تاز تقاضاای پاَل     -

ّا ؽ ُ ٍ کااّؼ تازاس پاَای ٍایدای ًگْا اری ؽا ُ تَعاط         هٌزز تِ افشایؼ عه  عوَهی ییوت

 ضای کل را در پی دارد. ّا ٍ در ًْایت تقا  اًَارّا ٍ تٌگاُ

کاًال تد یلات تعؾی: پظ اس ٍیَ  ؽَک ًفتی ّشیٌِ تد یل ٍ ّواٌّگی تاا ایاي تغییازات در ّاز      -

ّایی کِ هقازف   تعؼ اس ایتقاد هوكي اعت هٌزز تِ رکَد ٍ یا کاّؼ رؽ  ؽَد. تٌاتزایي تعؼ

 یاتٌ . تَعدِ هیّایی کِ هقزف اًزصی تْیٌِ دارً   اًزصی تالا دارً  کاّؼ یافتِ ٍ تعؼ

ِ   ّا(: ًااطویٌاًی هٌتظزُ )ًااطویٌاًیکاًال ر  ادّای  یز - گاذاری ّاز دٍ گازٍُ     ّا تز تقاضاای عازهای

کٌٌ ُ ٍ تَای کٌٌ ُ احزگذار اعت. در  قاَؿ احاز ًااطویٌااًی ییوات ًفات  اام عٌاَاى         هقزف

گزدد ٍ در  ادی هیّای ایتق ؽَد کِ افشایؼ ًااطویٌاًی ییوت ًفت  ام هٌزز تِ کاّؼ فداایت هی

یاتا  ٍ دایال آى ًیاش کااّؼ یا رت       آى، تقاضای اًزصی تَعط عاهلاى ایتقادی کاّؼ هیِ ًتیز

تاؽ . ایي هَضاَ ، ًااطویٌااًی در  قاَؿ عاه  ییوات آیٌا ُ را        تیٌی ییوت ًفت  ام هی پیؼ

ّا تا  طویٌاًیدّ . تٌاتزایي ًاا گیزی عاهلاى ایتقادی را تحت تأحیز یزار هی دّ  ٍ تقوین افشایؼ هی

ِ       ّاای  ییوات تأحیز تز اًتظاارات اس   ِ   ًفات در آیٌا ُ هٌزاز تاِ تاأ یز در ّشیٌا گاذاری   ّاای عازهای

 ؽًَ .  گذاری هی گذاراى ٍ کاّؼ تقاضای عزهایِ عزهایِ

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 e

pp
rj

ou
rn

al
.ir

 o
n 

20
26

-0
2-

11
 ]

 

                             9 / 40

https://epprjournal.ir/article-1-93-en.html


 1395تْار / 2/ ؽوارُ دٍماًزصی/ عال  ریشی ٍ تزًاهِ گذاریعیاعتّای  پضٍّؼ فقلٌاهِ    204

ّا )تیواری ّلٌ ی(: افشایؼ تقاضای کل ًاؽی اس درآه ّای ًفتای تاِ هفْاَم     کاًال تعقیـ ًْادُ -

ّای ایتقادی اعات کاِ گااّی هَراة حزکات       ٌ گاى تز ی اس تعؼافشایؼ عَددّی تَای کٌ

ّاای   ّای  یزیاتل هثاداِ ًظیز عا تواى ٍ   هات ٍ تیادیف تعاؼ   عزهایِ ٍ ًیزٍی کار تِ تعؼ

ؽاَد. ایاي    یااد های   1ؽَد کاِ اس آى تحات عٌاَاى تیوااری ّلٌا ی      یاتل هثاداِ هاًٌ  کؾاٍرسی هی

 یات .  اه  ٍ اس ایي رٍ ٍاردات افشایؼ هیاًز پذیزی ایتقاد هی ٍایدیت تِ کاّؼ ریاتت

کِ اؽارُ ؽ ، افشایؼ در ییوت ًفت تاا افاشایؼ در    گًَِ ّواى ّای تَای : کاًال تقَیت سیزعا ت -

ِ   ّشیٌِ گاذاراى ّوازاُ  َاّا  تاَد.      ّا ٍ در هقیاط تشرگتز تا کاّؼ عَد تَای کٌٌا گاى ٍ عازهای

ؽاَد   ییوت ًفت سهیٌِ لاسم تزای ٍاردات هْیا هیّوچٌیي، تا عزاسیز ؽ ى درآه  ًاؽی اس افشایؼ 

ّای هَرد ًیاس  ای، سیزعا ت ای ٍ ٍاعهِ کِ تا ّ ایت ایي هٌاتع در رْت ٍاردات کالاّای عزهایِ

 تعؼ فٌدت تقَیت ٍ هٌزز تِ رؽ  ایي تعؼ  َاّ  ؽ . 

ِ تازیي هٌااتع تاأهیي هااا     کاًال درآه  ٍ هعارد دٍات: اس آًزاایی کاِ ًفات یكای اس هْان      -  ی تَدرا

ّاای احزگاذاری ییوات ًفات تاز       تزیي کاًال تاؽ ، اذا یكی اس هْن کؾَرّای فادرکٌٌ ُ ًفت هی

 ِ ّاعاات. ًااطویٌاااًی در تاسارّاای رْاااًی ًفاات، ًاِ تٌْااا ًااطویٌاااًی در    دٍاات  ایتقااد ًیااش تَدراا

تای  ؽَد، ح ّای ایتقادی در هغائل هزتَط تِ ییوت ًفت را هٌزز هی ریشی گذاری ٍ تزًاهِ عیاعت

گازدده تاِ طاَری کاِ ًااطویٌااًی اس       ّای ایتقادی اس اّ اف تدییي ؽا ُ های   تاعج اًحزاف تزًاهِ

ّای آتی ًفت در کؾَرّایی ّوچاَى ایازاى کاِ عاا تار ایتقاادی آى تاز اعااط ییوات ٍ          ییوت

ِ  گزدد دٍات در پیؼ درآه ّای ًفتی ؽكل گزفتِ اعت، تاعج هی  تیٌی درآه ّای ًفتی در تزًاها

ق ًثاؽ  ٍ عو تا  تا کغزی ٍ یا هاساد درآه ّای ًفتی هَارِ تاؽ . هغلوا  ایي کغازی یاا   تَدرِ دیی

ؽَد  عاسد ٍ ّویي اهز هٌزز هی ریشی ؽ ُ  ارد هی ّای دٍات را اس رًٍ  تزًاهِ هاساد تواهی تزًاهِ

َایا  ٍ  تا ایتقاد کؾَر دائوا  در حال ًَعاى تاؽ . ایي ًَعاًات ًیش در ایتقاد دا لی تِ ؽ ت تاِ ت 

دٍاات تعاؼ یاتال تاَرْی اس تقاضاای کال       ِ رعاً . ّوچٌیي، تَدرا  در ًتیزِ اؽتغال آعیة هی

                                                           
1. Dutch Disease 
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ِ      دّ . تٌاتزایي، اًتظار های  ایتقاد را ؽكل هی ِ  رٍد ًَعااًات تااسار ًفات تاِ ٍاعاه دٍاات،   تَدرا

  ّای ایتقادی ٍ هتغیزّای کلاى ایتقادی را تحت تأحیز یزار دّ . فداایت

رسػ پَل دا لی: تا افاشایؼ ییوات ًفات، ارسػ پاَل دا لای کؾاَرّای هاَرد        کاًال ًزه ارس ٍ ا -

یاتا .   ااولل کاّؼ هی ّا در تزارت تیي پذیزی آى تزرعی ًیش افشایؼ یافتِ ٍ تِ تثع آى تَاى ریاتت

ایي در حاای اعت کِ داؽتي کیفیت ًْادی تالاتز، اس رولِ کٌتزل فغاد ٍ حاکویت یااًَى، تاعاج   

 ّاای  ییوات کؾَرّا ؽ ُ ٍ تأحیزپذیزی ًزه ٍایدی ارس اس تغییزات ٍ ًَعااًات   پذیزی تْثَد ریاتت

کٌ . ّوچٌیي، در پی افشایؼ تقاضای ٍاردات حافل اس افشایؼ ییوات   ًفت را کٌتزل ٍ  ٌخی هی

  ارس ٍ کاّؼ ارسػ اعوی ارس  َاّین تَد. ًفت، ؽاّ  عزضِ

ًفات تاز هتغیزّاای کالاى ایتقاادی       ّای احزگذاری ییوت ؽَد کاًال کِ هؾاّ ُ هی گًَِ ّواى 

ّای ایتقااد در تزاتاز تغییازات     ّا ٍ ٍاکٌؼ تزآیٌ  کٌؼ تیؾتز در سهیٌِِ هتفاٍت تَدُ ٍ هغتلشم ههااد

ّاای ایتقادعاٌزی هٌاعاة، احازات      گیازی اس رٍػ  حاضز، تا تْزُِ تاؽ . اذا در ههااد ییوت ًفت هی

ًَعاًات ییوت ًفت تز رؽ  تعؼ فٌدت ٍ هد ى ٍ چگًَگی رًٍ  ایي احزات )تِ فَرت هغتقین یا 

 گیزد.   یزهغتقین( در ایزاى هَرد تزرعی یزار هی

 هاي انجام ضذه مزوري بز پژوهص. 2-3

 1س ههااداات تاَدُ اعات. اس آى رولاِ، ّویلتاَى     ای ییوت اًازصی هَضاَ  تغایاری ا    رفتار دٍرُ

ظزفیات پیؾاگَیاًِ تازای فداایات تعاؼ حقیقای        1972کٌ  کِ ییوت ًفت پایؼ اس   ( تیاى هی1983)

( ًیش هدتق  اعت کاِ رٍاتاط  های تعوایي سدُ ؽا ُ تایي ییوات ًفات ٍ         1996) 2ایتقاد دارد. َّکز

ّای  غٌ گاى هتد دی ایي ضدف در تعویيتز ؽ ُ اعت. ًَی تغیار ضدیف 1973فداایت ایتقاد تد  اس 

فحی  تیي ییوت ًفات ٍ فداایات ایتقااد تقازی      ِ داًٌ  ٍ هدتق ً  کِ راته کٌٌ ُ هی  هی را گوزاُ

دّ  کِ پاعخ تَای  ًاهتقارى اعته تِ  ( ًؾاى هی1989) 3ّاعت. تزای هخال، هَرک  یز هی ایي ه ل

                                                           
1 . Hamilton 

2 . Hooker 

3 . Mork  
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ّوثغتگی تیي کاّؼ ییوت ًفت ٍ تَای  هتفاٍت عثارتی ّوثغتگی تیي افشایؼ ییوت ًفت ٍ تَای  تا 

ّای ایتقادی تِ  احزات ییوت ًفت ٍ ًَعاًات آى تز فداایتِ اعت. ا لة ههاادات اًزام ؽ ُ در سهیٌ

 ُ اًا . در اداهاِ تاِ     فَرت  هی تَدُ ٍ ّوچٌیي، چگًَگی اًتقال ًَعاًات را هَرد تزرعی یزار ًا اد

ّاای ًفتای تاز     ٍ پیزاهاَى احازات ًَعااًات ٍ ؽاَک     طَر ارواای در چارچَب هثاحج تحقیق حاضز

تزیي ههاادات ا یز اًزام گزفتِ در دا ل ٍ  ارد اس کؾاَر   هتغیزّای ایتقادی تِ ًتایذ تز ی اس هْن

 ؽَد. اؽارُ هی

ّاای ًاهتقاارى ییوات ًفات ٍ هتغیزّاای       پَیا تیي ؽاَک ِ (، راته2009) 1فزساًگاى ٍ هارکَارت

دٌّا . ًتاایذ    ّای ایزاى هَرد تزرعی یزار های  تزای دادُ VARاس رٍیكزد کلاى ایتقادی را تا اعتفادُ 

داری هٌزز تِ افشایؼ تاَرم   ّای هخثت ٍ هٌفی تِ طَر هدٌی ّا حاکی اس آى اعت کِ ؽَک آى ِههااد

داری تایي تغییازات هخثات ییوات ًفات ٍ رؽا         یَی هخثت ٍ هدٌای  ِّا تِ راته ؽًَ . ّوچٌیي، آى هی

دٌّ  کِ ًَعااًات ییوات ًفات دارای احازات      یاتٌ . علاٍُ تز ایي، ًؾاى هی هیتَای ات فٌدتی دعت 

( تد  اس تزآٍرد ضزایة 2012) 2ًْایی تز رٍی هعارد ٍایدی دٍات اعت. گَهش لاعكاط ٍ ّوكاراى

تغیار تاشر    1970 ِّای ییوت ًفت در دّ دٌّ  کِ پاعخ تَای  ٍ تَرم تِ ؽَک تلٌ ه ت، ًؾاى هی

اٍل یازى ا یاز    ِؽَد. ع،ظ، ّز دٍ احز ٍ تِ ٍیضُ تَرم، در دّا  ًاپ ی  هی 1990 ِدّ تَدُ کِ تا اٍا ز

تاز   ضادیف  1970 ِهز دا  یاتل هؾاّ ُ اعت. تا ایي ٍرَد اًتقال ًَعاًات ییوت ًفت در هقایغِ تا دّ

ز ّای ًفتای را تا   ااوللی ٍ تكاًِ  َد احز تغییزات در ییوت ًفت تیي (، در ههااد2012ِ) 3اعت. دهاچی

کٌ . تز هثٌای ًتایذ تِ دعت آها ُ   عا تاری تزرعی هی VARایتقاد کلاى ًیززیِ، تا اعتفادُ اس ه ل 

پاذیزد.   ااوللی، اس ًَعاًات ًفت ًیاش تاأحیز های    در ایي تحقیق، ًزه ارس ًیززیِ علاٍُ تز ییوت ًفت تیي

ادً  کِ ًَعااًات ییوات   کؾَر رْاى، ًؾاى د 84ّای تاتلَیی  (، تا اعتفادُ اس داد2012ُ) 4چي ٍ ّغَ

                                                           
1 . Farzanegan and Markwardt 

2 . Gómez-Loscos et al  

3 . Demachi 

4 . Chen and Hsu 
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( حاکی اس آى اعت کاِ  2012) 1رَى ٍ ٍٍى ِؽَد. ًتایذ ههااد ااولل هی ًفت تاعج کاّؼ تزارت تیي

داری تز تَای  ًا ااـ دا لی ٍایدی ایي کؾَرّا ًا ارد. در حااای کاِ احاز      ّای ًفتی احز هدٌی ؽَک

ٍ   دار هخثتی تز تیكاری ٍ ؽا ـ ییوت هقزف هدٌی عااسی   (، تاِ ها ل  2012ٍٍ ) کٌٌا ُ دارد. ٍاًاگ 

ُ   2ت  هتغیزُ GARCHّای  پَیای ًَعاًات ییوت اًزصی تا اعتفادُ اس ه ل پزدا تاِ ٍ   3ٍ چٌا  هتغیاز

 4تَاًا  تاا اعاتفادُ اس ّوثغاتگی سهااى هتغیاز       تیي ًفت  ام ٍ تاسار هحقَل هی ِکٌٌ  کِ راته تیاى هی

ّای  تغیزُ عولكزد تْتزی ًغثت تِ ه لّای چٌ  ه دٌّ  کِ ه ل ّا ًؾاى هی تَفیف ؽَد. ّوچٌیي آى

تیي ًَعاًات ییوات ًفات ٍ ًازه ارس تاز اعااط       ِ(، تِ تزرعی راته2013) 5ت  هتغیزُ دارً . هًَ اکا

ٍی حاااکی اس آى اعاات کااِ  ِپاازداسد. ًتااایذ ههااداا در کؾااَرّای عزتاای هاای GARCHّااای  هاا ل

ؽاَد. ًیفاار ٍ ااا ٍّیوي     پذیزی پاییي ًزه ارس در ایاي کؾاَرّا های    ّای ًفتی هٌزز تِ اًدهاف ؽَک

 ُتحازاى ٍ طای دٍر   ُ یز هی تیي ییوت ًفت، ًزه تْزُ ٍ ًازه تاَرم را پایؼ اس دٍر    ِ( راته2013)

عت کِ ٍاتغاتگی عاا تاری تایي    ّا حاکی اس آى ا آى ِدٌّ . ًتایذ ههااد تحزاى هَرد تزرعی یزار هی

دار ٍ هتقارًی تیي ییوت ًفت  ام  ًزه تَرم ٍ ییوت ًفت  ام ًاهتقارى اعت. تِ علاٍُ، ٍاتغتگی هدٌی

 تحزاى ٍرَد دارد. ُه ت طی دٍر کَتاُ ٍُ ًزه تْز

ّا ٍ هتغیزّای کلاى ایتقادی، ههاادات  احزات ییوت ًفت  ام ٍ ًَعاًات آى تز فداایت ِدر سهیٌ

تعاؼ ٍ هقا ط تیاات     هتد دی فَرت پذیزفتاِ ٍ ّوچٌااى در حاال گغاتزػ اعات. ؽایزیي       دا لی

ّای کؾااٍرسی ٍ   تعؼ ُافشٍد ّای ًفتی تز ارسػ (، تِ تزرعی احزات هتقارى ٍ ًاهتقارى ؽَک1389)

ّا ٍرَد تیواری ّلٌا ی در ایازاى را هاَرد تأییا  یازار       آى ِاً . ًتایذ ههااد   هات در ایزاى پزدا تِ

ّای ًفت را ؽٌاعایی  تكاًِ 6پزعكات -(، تا اعتفادُ اس فیلتز َّدری 1390. رْادی ٍ علوی )دّ  هی

                                                           
1 . Ran and Voon 

2. Univariate 

3. Multivariate 

4. Time-Varying Correlation 
5 . Mundaca 

6. Hodrick-Perescott Filtering (HP)  
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ِ    VARکزدُ ٍ ع،ظ، تا اعتفادُ اس ااگَی  ّاای ییوات ًفات تاز رؽا  ایتقاادی        تِ تزرعای احاز تكاًا

ي دٍ حاکی اس آى اعت کِ اهارات ٍ ایازاى  ایِ اً . ًتایذ ههااد کؾَرّای هٌتعة عیَ اٍپ  پزدا تِ

ًٍشی ٍ اکااَادٍر کوتاازیي ٍاتغااتگی را دارا اًاا ِ تیؾااتزیي ٍاتغااتگی را تااِ ًفاات دارًاا ه در حاااای کاا

ّاای ییوات ًفات ٍ ًَعااًات ًازه ارس را تاز رؽا  ایتقااد          ( احاز ؽاَک  1390تاؽاٌ . اتزاّیوای )   های 

 تاا اعاتفادُ اس رٍػ  ( 1980 - 2007) سهااًی  ُکؾَرّای اازشایز، ایزاى، عزتغتاى ٍ ًٍشٍئلا تازای دٍر 

VAR تلٌ ها ت تایي ییوات     ِدّ . تز اعاط ًتایذ تعویي، در ایي کؾَرّا راته هَرد تزرعی یزار هی

تلٌ ه ت تیي ًزه ارس ٍ رؽ  تَایا  هٌفای اعات. تْزاهای ٍ ًقایزی       ًِفت ٍ رؽ  تَای  هخثت ٍ راته

ا تاری، ع VARٍ تا تِ کارگیزی رٍػ  ( 1973 – 2007) ُدٍر ِّای هاّاً (، تا اعتفادُ اس داد1390ُ)

کٌٌا . عا،ظ، تاا اعاتفادُ اس هداادلات       ّای عا تاری ییوت ًفت را تِ پٌذ ؽاَک تزشیاِ های    ؽَک

ّاای   ایتقاد ایزاى، تأحیز ّزی  اس ؽَک ِّای عالاً تز هثٌای دادُ OLSرگزعیًَی ر اگاًِ ٍ رٍػ 

حااکی اس آى  دٌّ . ًتاایذ ایاي ههااداِ     عا تاری را تز هتغیزّای اعاعی هَرد تزشیِ ٍ تحلیل یزار هی

َ          تأحیزگذاری ؽَک ُاعت کِ ًحَ  ُّای ییوت ًفت تاز ایتقااد ایازاى، تاا حا  تغایار سیاادی تاِ ًحا

(، احازات  1390ّاای هشتاَر ٍاتغاتِ اعات. یٌثازی ٍ ّوكااراى )       عولكزد دٍات پاظ اس ٍرٍد ؽاَک  

تازداری  ّای تاسار ًفت  ام را تز رٍی ایتقاد ایزاى تا اعتفادُ اس ه ل تقحی   هاای   ًاهتقارى ؽَک

ّاا   آى ِدٌّ . ًتایذ ههاادا  هَرد تزرعی یزار هی( 1368 - 1386) سهاًی ُتزای دٍر 1گشیٌی هارکف راُ

ّاای هتفااٍت تعاؼ     رفتار ًاهتقارى هتغیزّای ه ل تِ ًَعاًات ییوت ًفت ٍایدی در رصین ُدٌّ  ًؾاى

تاؽ . تِ طاَری کاِ تاا حزکات اس فااس رکاَد تاِ فااس رًٍاق ؽا ی  تعاؼ فاٌدت،              فٌدت ایزاى هی

یاتا . حیا ری ٍ    ّای احزگذاری هٌفی افشایؼ ییوت ًفت تز رٍی ایتقاد ایازاى افاشایؼ های    هكاًیغن

ًَعاًات ییوت ًفت  ام را تِ رؽ  تعؼ فٌدت ٍ هدا ى   ُ(، عَاهل اًتقال دٌّ 1392) تاتائی تاا راَ

دٌّ . ًتایذ حاکی اس آى اعت کِ تزآیٌ  احزگذاری ییوات ًفات  اام اس طزیاق      هَرد تزرعی یزار هی

هتغیزّای هَرد ههاادِ تز رؽ  تعؼ فٌدت ٍ هد ى هخثت اعت ٍ تا کٌتزل هتغیزّای ٍاردات ٍایدی، 

                                                           
1. Markov Switching-Vector Error Correction Model (MS-VECM)  
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تاَاى اس تغییازات ییوات     زفی ٍایدی دٍات، تَرم، ًزه ارس هثحز ٍایدی ٍ ییوت ًفات، های  هعارد هق

(، تا اعتفادُ اس 1393ًفت در رْت رؽ  ّزچِ تیؾتز تعؼ فٌدت تْزُ تزد. حی ری ٍ تاتائی تاا راَ )

ّای ًاّوغاى ٍاریاًظ ؽزطی ٍ تث یل هارکف تِ تزرعی تأحیز ًااطویٌاًی ییوت ًفت  ام تز رؽ   ه ل

  کِ در فَرت ع م اطویٌاى اس ییوت ًفت  اام،  دٌّ اً . آًْا ًؾاى هی  ى پزدا تِتعؼ فٌدت ٍ هد

تٌا ی   رواع رؽ  تعؼ فٌدت ٍ هد ى تیؾتز تِ رؽ  هتَعاط ٍ تا اٍم ایاي ٍضادیت هتوایال اعات.       

 رد.ّای ههاادات دا ههاادات فَرت گزفتِ در ایتقاد ایزاى: رٍیكزدّایی رْت رفع ضدف

پیزاهَى احزات ییوت ًفت ٍ ًَعاًات آى تز رؽ  ایتقادی ایزاى فَرت گزفتِ  ههاادات هتد دی

اعت. حزن ٍعیع ههاادات فَرت گزفتِ در ایي سهیٌِ حاکی اس اّویت تالای احزگاذاری ًااطویٌااًی   

تزرعی تأحیز ًَعااًات   ییوت ًفت تز هتغیزّای کلاى ایتقادی اعت. تا تَرِ تِ ایي ههاادات در سهیٌِ

 ًفتی تز هتغیزّای کلاى ایتقادی، چٌ  ضدف عو ُ در ایي ههاادات یاتل هؾاّ ُ اعت. ّای  ٍ ؽَک

عااسی ٍ تزرعای تاأحیز هغاتقین ًااطویٌااًی ییوات ًفات تاز رؽا            در هیاى ههاادات دا لی، ه ل

ایتقادی ٍ چگًَگی اًتقال ًَعاًات اس ییوت ًفت تز هتغیزّا کوتز هَرد ههاادِ یزار گزفتِ اعات. تاا   

َ ( ٍ ریوٌاش ٍ  1982) 1دارتای  ِههاادا تَرِ تِ  ( ٍ آًچاِ در هثااًی ًظازی ههاز  ؽا ،      2005) 2هارعال

تَاى اظْار داؽت کِ تغییزات ییوت ًفت، ًِ فقط تِ طَر هغتقین، کِ تِ فاَرت  یزهغاتقین ٍ اس    هی

 کٌ . طزیق عایز هتغیزّای ایتقادی ًیش، رؽ  ایتقادی را هتأحز هی

 هی ٍ هغتقین تیي ییوات ًفات ٍ    ی تِ تزرعی ٍ تحلیل راتهِعلاٍُ تز ایي، ا لة ههاادات دا ل

ِ    ّای ًفتای در یاااة ها ل    رؽ  ایتقادی ٍ تأحیز ًَعاًات ٍ ؽَک اًا . در تیؾاتز    ّاای  های پزدا تا

آى اعاتفادُ ؽا ُ اعات ٍ تاِ طاَر       ِیا اؽكال تدوین یافتا  VARّای  ههاادات اًزام گزفتِ ًیش اس ه ل

اًا . در حااای کاِ     هاَرد تزرعای حاتات    ُایي ها ل در طاَل دٍر  ؽَد کِ پاراهتزّای  ضوٌی فزك هی

ّاای هتدا دی تاَدُ     ّای گذؽتِ ؽاّ  تحازاى  ایتقاد کؾَرّای رْاى ٍ تِ ٍیضُ تعؼ اًزصی در دِّ

تَاًا  ارتثااط تایي هتغیزّاای ایتقاادی را       اعت. ایي ٍیایع تِ عٌَاى ی  ؽكغت عا تاری تااقَُ هی

                                                           
1 . Darby 

2 . Jimenez-Rodriguez and Marcelo 
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ُ     ای کِ تحت تأحیز یزار دّ . تِ گًَِ ّاای   در تز ی هَارد هیشاى احزگذاری هتغیزّاا تاز ّان طای دٍر

ّاای   ای تا یك یگز داؽتِ تاؽ . تاا ایاي ٍراَد رٍػ    سهاًی یثل ٍ تد  اس ؽكغت تفاٍت یاتل هلاحظِ

ایتقادعٌزی اً کی اهكاى احاظ کزدى ایي تغییزات را دارً ه هگز در فَرتی کِ اطلاعات کافی در 

ّاای   د داؽتِ تاؽ . در تز ی اس ههاادات دا لی ًیش تٌا تِ ایتیاای ها ل  هَرد سهاى دییق تغییزات ٍرَ

ؽاَد.   ّاای ؽكغات اعاتفادُ های     سا( تازای عاال    هی هَرد اعتفادُ اس ی  یا دٍ هتغیز هزاسی )تزٍى

ّاای  های تازآٍرد ؽا ُ را      علاٍُ تز ایي، ًَیغٌ گاى هتد دی در تغیاری اس ههاادات  ارری ها ل 

ُ    یوت ًفت ٍ فداایتتزای تقزی  رٍاتط تیي ی َکز ّا ِ داًٌا . اس رولا   کٌٌا ُ های   ّاای ایتقاادی گوازا

ّاای   ( ضدف در رٍاتط  هی تایي ییوات ًفات ٍ فداایات    1996( ٍ ّویلتَى )1989(، هَرک )1996)

  ِ تایي ییوات ًفات ٍ هتغیزّاای ایتقاادی       ایتقادی را اذعاى داؽتِ ٍ هدتق  تِ تقزی   یز های راتها

 اً .  ات دا لی کوتز تِ تقزی  رٍاتط  یز هی تیي هتغیزّا پزدا تِّغتٌ . تا ایي ٍرَد در ههااد

دیگز یاتل هؾاّ ُ در ههاادات دا لی، تزرعی تأحیز ًَعاًات تِ فَرت رودی تاز   ضدف عو ُ

ؽَد. اس ایي  تاؽ  ٍ در ًتیزِ رٍاتط تیي هتغیزّا تِ طَر فحیحی ؽٌاعایی ًوی رٍی رؽ  ایتقادی هی

رعی تأحیز ًَعاًات ییوت ًفت  ام تز رؽ  تعؼ فٌدت ٍ هد ى پزدا تاِ  حاضز، تِ تز ِرٍ در ههااد

ؽَد. اس رولِ ههااداتی کاِ تاِ تزرعای تاأحیز ًااطویٌااًی ییوات ًفات تاز تَایا  ًا اااـ دا لای             هی

اااف ٍ ب(   -1391( ٍ هْزگاى ٍ ّوكااراى ) 1388تْثَدی ٍ ّوكاراى ) ِتَاى تِ ههااد پزداسد، هی هی

َد در ایي ههاادات ًیش تأحیز ًااطویٌاًی ییوت ًفت  ام تِ فاَرت رودای ٍ تاز    اؽارُ ًوَد. تا ایي ٍر

گیازد. اس رولاِ ههاادااتی کاِ تاِ تزرعای احازات تعؾای          تَای  ًا ااـ دا لی هَرد تزرعی یزار هی

 ِ (، 1386(، عثاعاایاى ٍ ّوكاااراى )1383تااَاى تااِ پاعااثاى ) اًاا ، هاای ًااطویٌاااًی ییواات ًفاات پزدا تاا

ٍ  1392( ٍ حی ری ٍ تاتاائی تااا راَ )  1390(، یٌثزی ٍ ّوكاراى )1389تیات )تعؼ ٍ هق ط  ؽیزیي

( ٍ یٌثاازی ٍ 1389تعااؼ ٍ هقاا ط تیااات ) (، ؽاایزیي1383پاعااثاى ) ِ( اؽااارُ ًوااَد. در ههااداا1393

 تعؾی، احز هغتقین ییوت ًفت هَرد تزرعی یزار گزفتِ اعت.  ِ( تا ٍرَد ههااد1390ّوكاراى )

( تیي ییوت ًفت  اام ٍ رؽا  تعاؼ    1390لی اس رولِ یٌثزی ٍ ّوكاراى )تا تَرِ تِ ههاادات یث

ای، تِ ٍیضُ  هخثت ٍرَد دارد کِ آى را ًاؽی اس افشایؼ ٍاردات کالاّای ٍاعهِ ِفٌدت ٍ هد ى راته
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ای تا اعتفادُ اس رٍاتط  کٌٌ  ٍای تاکٌَى احز هتغیز ٍاردات کالاّای ٍاعهِ ّای ا یز، ههز  هی در عال

 هَرد تزآٍرد ٍ تزرعی یزار ًگزفتِ اعت. ایتقادعٌزی

ّاای یااد ؽا ُ ٍ در     تا ایي اٍفاف هشیت تحقیق حاضز تز ههاادات یثلی در رْات رفاع ضادف   

 رْت تكویل ههاادات یثلی اس چٌ  رٌثِ یاتل تَرِ اعت:

زام آسهَى - اٍح  سیَت ا   اً  سا ٍ لاهاشدیي  تا احاظ ی  ؽكغت عاا تاری درٍى   (1992) 1اً رٍس ّای ریؾِ 

اٍح  اعتاً ارد. سا در کٌار آسهَى ( تا احاظ دٍ ؽكغت عا تاری درٍى1998پاپل ) ا  ّای ریؾِ 

-  ُ گیازی   اس آًزایی کِ ضزیة ّوثغتگی فقط ؽ ت ّوثغتگی  هی تیي دٍ هتغیز تقادفی را اًا اس

 ؽَد. عاسی هی ی پَیای تیي دٍ هتغیز ه لحاضز ّوثغتگ ِ(، در ههااد1383کٌ  )ًَفزعتی،  هی

تزای تزرعی چگًَگی اًتقال ًَعاًات ییوت ًفت  اام تاِ رؽا  تعاؼ فاٌدت ٍ هدا ى، تاِ طاَر          -

 ؽَد. ّای  یز هی هٌاعة اعتفادُ هی  یزهغتقین ٍ اس طزیق عایز هتغیزّا، اس ه ل

تأحیزپذیز اس ییوت ًفت  ام  تزای تزرعی دییق احزات ٍاردات تِ عٌَاى یكی اس هتغیزّای احزگذار ٍ -

ای در اًتقال ًَعاًات ییوت ًفت  ام  ای ٍ عزهایِ ٍ تأکی  تز احز ٍاردات کالاّای هقزفی، ٍاعهِ

ایي هتغیزّا تا ّوثغتگی تایي ییوات ًفات ٍ     ِحاضز راته ِتِ رؽ  تعؼ فٌدت ٍ هد ى، در ههااد

 گیزد. رؽ  تعؼ فٌدت ٍ هد ى هَرد تزرعی یزار هی

افشایا  ٍ   داری تِ پیؾیٌِ ٍ ادتیات ایاي هَضاَ  های    گفت ههاادِ حاضز تِ طَر هدٌیتَاى  اذا هی

 ّای دییق ایتقادی، هفی  ٍایع ؽَد. گذاری تَاً  در رْت عیاعت ًتایذ حافل ًیش هی

 ضناسي تحقيق روش -3

در ایي تعؼ تِ هدزفی ه ل ًاّوغاى ٍاریاًظ ؽزطی چٌ  هتغیزُ تا رٍیكازد ّوثغاتگی ؽازطی    

 ّای  یز هی تث یل هارکف پزدا تِ ؽ ُ اعت. ه لٍ  2پَیا

 

                                                           
1 . Zivot - Andrews  

2. DCC-MGARCH  
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 (DCCمذلهاي همبستگي ضزطي پويا ). 3-1

ّای سهاًی، تِ هٌظَر تزرعی ّوثغتگی تیي هتغیزّاای ایتقاادی ٍ    در ادتیات ایتقادعٌزی عزی

ّایؾااى رٍی ّوا یگز در طای سهااى،      چگًَگی احزگذاری هتقاتل ایاي هتغیزّاا ٍ ًااطویٌااًی    ُهؾاّ 

ّاای   گیزد. یكای اس ٍیضگای   ًاّوغاى ٍاریاًظ ؽزطی پَیا هَرد اعتفادُ یزار هی ّای چٌ  هتغیزُ ه ل

کٍَاریااًظ ؽازطی تایي هتغیزّاا ٍ هتدایثاا        -ّا، تعویي پَیای هااتزیظ ٍاریااًظ   ي ه لایِ یاتل تَر

( ٍ ّوچٌایي، اًگال   2001) 1ّا تَعاط اًگال ٍ ؽا،ارد    تعویي ّوثغتگی پَیای تیي آًْاعت. ایي ه ل

 گزدد: تِ فَرت سیز تقزی  هی DCC( هدزفی ؽ ً . ه ل 2002)

          (1)  

             
  ⁄         

  ⁄   (2)  

 ؽًَ . تزآٍرد هی 2ّای ًاّوغاى ٍاریاًظ ؽزطی ت  هتغیزُ تا اعتفادُ اس ه ل hiitز ِّ ک

             
   

       
   

              
   

       
   

    (3)  

اعات کاِ تاِ فاَرت سیاز تقازی         N×N ِهاتزیظ هتقارى هخثت هدایي اس هزتثا   Qt=(qijt)کِ در آى 

 گزدد: هی

           ̅           
        (4)  

ّغتٌ  کِ  DCCّای  یزهٌفی یاتل تعویي ه ل  پاراهتز  ٍ   ٍ      √        (، 4) ِدر راته

αتایغااتی  تاؽاا . تداا اد  هاای N×N اس هزتثااِ utهاااتزیظ ٍاریاااًظ  یااز ؽاازطی  ̅ تاؽاا  ٍ      

تغایار   BEKKّاای   اعت کِ ًغثت تِ ها ل  2/(N+4)×(N+1)پاراهتزّای تعویٌی در ایي ه ل تزاتز 

ای اًزام گیزد کِ اس پیچیا گی   ّای دٍ هزحلِ تَاً  تِ رٍػ تزآٍرد ه ل هی Nکوتز اعت. تا افشایؼ 

ّاای ًاّوغااى    کاّ . تِ طَر  لافِ، اتت ا ٍاریاًظ ؽزطی تزای ّز هتغیز تا اعاتفادُ اس ها ل   ه ل هی

در  DCCگازدد. ها ل    ٍاریاًظ ؽزطی ت  هتغیزُ ٍ ع،ظ، پاراهتزّای ّوثغتگی ؽزطی تزآٍرد هی

                                                           
1 . Engle and Sheppard 

2. Univariate-GARCH Models 
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ّاا اس رٍػ حا اکخز    هاتزیظ کٍَاریاًظ را هخثات هدایي کٌا . ایاي ها ل      تَاً  هیاى ای اس سه ّز ًقهِ

 ؽًَ : ًوایی سیز تعویي سدُ هی ًوایی تا اعتفادُ اس تاتع اگاریتن راعت راعت

   
 

 
∑               |  |     |  |    

   
     

 
    (5)  

پَیای دٍ طزفِ تیي ًزه رؽ  تعؼ  گزدد راتهِ عدی هی DCCدر ایي پضٍّؼ تا اعتفادُ اس ه ل 

فٌدت ٍ هد ى تا هتَعط ییوت ًفت  ام عث  ٍ عٌگیي ایزاى هَرد تحلیل یازار گیازد. ها ل هاَرد     

 گزدد: تعویي ایي تحقیق تِ فَرت سیز تثییي هی

{
   
    

 {
      
      

 (6)  

تعؼ فٌدت ٍ هد ى ٍ ییوت ًفت  ام  ُتِ تزتیة ًزه رؽ  ارسػ افشٍد GVA  ٍPOilکِ در آى 

 ٍ1 ٍ2 ِّاا اعات ٍ   ّای هعتلف  اَد هتغیز  هق ار هَرد اًتظار هتغیزّا )هیاًگیي( را کِ تاتدی اس ٍیف

ٍ تاز      ٍ     دٌّ . تا اعتاً اردعاسی پغواً ّای  زعیًَی اعت، ًؾاى هیدر ٍایع دارای ؽكلی  َدرگ

ُ   4( ٍ )3اعاط رٍاتط ) فاٌدت ٍ   (، هداداِ ٍاریاًظ ٍ هاتزیظ پَیای ّوثغتگی تایي رؽا  ارسػ افاشٍد

]    گزدد کِ  هد ى تا ییوت ًفت تقزی  هی
        

        
کٍَاریااًظ   -هاتزیظ پَیای ٍاریاًظ [

ّ  فٌدت ٍ هد ى تا ییوت ًفات را ًؾااى های    تیي هتغیز ًزه رؽ  ارسػ افشٍدُ ّاای   وچٌایي عازی  دّا . 

( 3) ِفٌدت ٍ هد ى تاا ییوات ًفات در یاااة هداداا      ُسهاًی ّوثغتگی پَیای تیي ًزه رؽ  ارسػ افشٍد

تیي ًزه رؽ  ارسػ افشٍدُ فاٌدت ٍ هدا ى ٍ    DCCّای دٍ هتغیزُ  یاتل تثییي اعت. رٍػ تزآٍرد ه ل

  .تاؽ ( هی5)ِییوت ًفت، ح اکخزعاسی تاتع اگاریتن راعتٌوایی ٍ تزاعاط راته

 هاي تبذيل ماركف مذل. 3-2

ّاای گًَااگَى    رفتار پَیای هتغیزّای ایتقادی ٍ هاای، اعتفادُ اس ها ل  ِرٍػ رایذ تزای ههااد

ّای عزی سهاًی  یز هی، تزای اٍایي تار  ّای تث یل هارکف اس رولِ ه ل تاؽ . ه ل عزی سهاًی هی

( 1989) 1ظ، اس عاَی ّویلتاَى  ( هدزفی ؽا  ٍ عا،  1973( ٍ گل فل  ٍ کَاًت )1972تَعط کَاًت )

                                                           
1 . Hamilton, J. D. 
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ّای تث یل هاارکف اٍلا ، اهكااى    تزاری ایالات هتح ُ تَعدِ دادُ ؽ . در ه ل ِتزای اعتعزاد چز 

تَاًٌ  تِ دفداات ٍ تازای    ٍرَد ی  تغییز دائوی یا چٌ یي تغییز هَیت ٍرَد داؽتِ ٍ ایي تغییزات هی

ّاای دییاق تغییازات ٍ     سا سهاى فَرت درٍىه ت کَتاّی اتفا  تیفتٌ . در عیي حال، در ایي ه ل تِ 

ّاا ًیاش    (. حاًیا ، تفااٍت ٍاریااًظ  1389یشد، د ویؽًَ  )فلاحی ٍ ّاؽ ّای عا تاری تدییي هی ؽكغت

ّا احاظ ؽَد. تِ عثارت دیگز، ه ل تث یل هارکف اس  ّای ایي ه ل تَاً  تِ عٌَاى یكی اس ٍیضگی هی

کٌ . حااخا ، ایي ه ل فزٍك  ّای هعتلف اعتفادُ هی رصینچٌ یي هداداِ تزای تَضی  رفتار هتغیزّا در 

ًوایا  ٍ ّوچٌایي یاادر تاِ تازآٍرد ّوشهااى تغییازات         کوتزی را تز تَسیع هتغیزّای ه ل تحویال های  

سا تَدى ٍضادیت ایتقااد کؾاَر در ّاز هقهدای اس سهااى        هتغیزّای هغتقل ٍ ٍاتغتِ، هؾزٍط تِ درٍى

 (. 1387ٍ عزفاًی، تاؽ  )اتًََری  ّای هعتلف( هی )رصین

در طی سهاى تَأم تا تغییزات رصیوی )ٍضدیت( تاؽا ، در ایاي فاَرت     ytاگز رفتار عزی سهاًی 

داری را تاِ دًثاال دارد. در چٌایي هاَاردی      اعتفادُ اس ه ل  هی تاا پاراهتزّاای حاتات، ًتاایذ تاَرػ     

عاسی ٍ تزآٍرد رفتار  یز های عازی    تِ عٌَاى ی  رایگشیي هٌاعة تزای ه ل MSتَاى اس ه ل  هی

یاتال هؾااّ ُ    st( تغاتگی دارد. هتغیاز   stسهاًی اعتفادُ کزد کِ پاراهتزّای تزآٍردی تِ هتغیز حاات )

ّای تث یل هارکف  تزیي حاات ه ل تَاى احتوال هزتَط تِ آى را تِ دعت آٍرد. کلی ًثَدُ ٍ فقط هی

 MSIAXH(k)-ARX(p,q)تاؽ  کِ تاِ ها ل    ( هی7) ارتثاط تیي دٍ هتغیز تِ فَرت راتهِ در تزرعی

تَاى ه ل را طَری تغییز داد کِ فقط تز ی اس پاراهتزّا تِ رصین  هدزٍف اعت. در کارّای تززتی هی

 تغتگی داؽتِ تاؽٌ  ٍ عایز پاراهتزّا تا تغییز رصین عَك ًؾًَ . 

         ∑           
 
  ∑           

 
         (7)  

رشء ا لال دارای تَسیع هغتقل ٍ هؾعـ تاا هیااًگیي فافز ٍ     εtهتغیز ٍاتغتِ،  yt(، 7) در راتهِ

تاؽا . توااهی اراشاء تقاادفی ایاي ها ل )توااهی         عزك اس هث أ ها ل های   cٍ        ٍاریاًظ حاتت 

غغاتِ ٍ  ی  هتغیاز تقاادفی گ   stتاؽٌ .  هی stپاراهتزّا ٍ رشء ا لال( تاتدی اس هتغیز رصین یا ٍضدیت 

کٌا  ٍ   یاتل هؾاّ ُ( اعت کِ در طَل سهاى تز احاز تغییازات ًْاادی ٍ عاا تاری تغییاز های      ًْفتِ ) یز

تَاى تِ دعات   ز حاات )رصین( را هیِّ تِ  َد تگیزد. ّوچٌیي فقط احتوال هزتَط تحاات  kتَاً   هی
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ٍضدیتی هارکف  kتَاتع احتوال اًتقال ی  فزآیٌ  هح ٍد )هتٌاّی(  تِ ٍعیلِ stآٍرد. تدییي ٍضدیت 

ُ      تا گغغتگی سهاًی فَرت هی ٍضادیتی هاارکف، هتغیاز     k گیزد. تا یي هفْاَم کاِ تزاعااط سًزیاز

هارکف اس ًَ   ؽَد سًزیزُ تاؽ . تزای عادگی فزك هی  َدػ هی ِدی اس هقادیز گذؽتتات st ِگغغت

ُ   هزتثِ ؽاَد.   در هاَرد هتغیاز رصیان تكویال های      1اٍل اعت. تا پیگیزی ایي سًزیزُ، فزآیٌا  ایزااد داد

 ( تیاى ؽ ُ اعت.8) هارکف در راتهِ سًزیزُ

 (8)  

   {       }        |                   |             ∑    
 
     

  

( تاِ  P، هااتزیظ احتواال اًتقاالات )   k×kتا کٌار ّن یزار دادى ایي احتواالات در یا  هااتزیظ    

  دّ . را ًؾاى هی jتِ ٍضدیت  i( احتوال اًتقال اس ٍضدیت pijز عٌقز آى )ِّ آی  ک دعت هی

أحیز هتغیاز تقاادفی  یزیاتال    ؽَد کِ عزی ّوثغاتگی پَیاا تحات تا     حاضز، فزك هی ِدر ههااد

ّاا تاز هثٌاای احازات هتغیزّاای تَضایحی تدیایي         گیزد. ایاي رصیان   ( یزار هیstحاات یا رصین ) ُهؾاّ 

ؽًَ . اذا، تا تَرِ تِ هتغیزّای تَضیحی اًتعاب ؽ ُ، ه ل تزآٍردی در ایي پضٍّؼ تِ فاَرت   هی

 گزدد: سیز تقزی  هی

       
    

          
                            

  (9)  

St=1,2 
عزی ّوثغتگی پَیاای تایي ییوات ًفات  اام ٍ رؽا  تعاؼ فاٌدت ٍ هدا ى           cortکِ در آى، 

    اعات. ّوچٌایي، هتغیزّاای تاا پاراهتزّاای       DCCتزآٍردی اس ها ل  
، هتغیزّاای تغییاز رصیوای ٍ     

رصیوی ّغتٌ . در تعویي ایي ه ل، ًاَ  ها ل تاز اعااط      یز، هتغیزّای      هتغیزّای تا پاراهتزّای

ؽَد. اشٍم حیَر هتغیز ٍضادیت )رصیوای( ًیاش در ها ل تاا اعاتفادُ اس        تدییي هی AICکوتزیي هق ار 

ّاای اًتعااب ؽا ُ تاز اعااط هقا ار        اًَا  هعتلف ها ل  ِگزدد. پظ اس هقایغ تزرعی هی LRآسهَى 

                                                           
1. Data Generating Process (DGP)  
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AICحاتات تعوایي سدُ    ، ارسػ هیاًگیي یا رول1ًِوایی تن راعت، تز هثٌای هدیارّای ارسػ تاتع اگاری

ّای ایتقادی هتفاٍت ٍ ارتثاط تیي احتوالات تغییز رصین ٍ افَل ایتقااد کالاى، ها ل     ؽ ُ در رصین

 گزدد. تْیٌِ اًتعاب هی

 هاي تجزبي و تفسيز نتايج يافته. 4

رؽا  تعاؼ فاٌدت ٍ    حاضز تزرعی رًٍ  اًتقال ًَعاًات ییوت ًفات  اام تاِ     ِّ ف اس ههااد

تاؽ . اس ایي  هی (1367:1 -1392:4)سهاًی  هد ى در ایزاى اس طزیق هتغیزّای کلاى ایتقادی تزای تاسُ

ًاّوغاى ٍاریاًظ ؽزطی  َدرگزعیَ تدوین یافتِ تاا رٍیكازد    ُهتغیزحاضز اس ه ل چٌ  ِرٍ در ههااد

 ام ٍ رؽ  تعؼ فٌدت ٍ ّوثغتگی ؽزطی پَیا تزای ت عت آٍردى ّوثغتگی پَیا تیي ییوت ًفت 

وثغتگی پَیای تیي ایي دٍ هتغیز ُّ دٌّ  یزّای کلاى ایتقادی تَضی ؽَد. ع،ظ هتغ هد ى اعتفادُ هی

تیي هتغیزّا ٍ ّوثغتگی پَیای تیي ییوات ًفات  اام ٍ     گیزد. ت یي هٌظَر راتهِ هَرد تزرعی یزار هی

 ؽَد.  عاسی هی لّای تث یل هارکف ه  رؽ  تعؼ فٌدت ٍ هد ى تا اعتفادُ اس ه ل

 بزرسي مانايي متغيزها. 4-1

تغییزات ٍ تحَلات ًاگْاًی در تاسارّای رْاًی ًفت ٍ تغییزات عا تاری هتد د در ایتقاد ایزاى 

تَاً  هٌزز تِ ؽكغت عا تاری در هتغیزّای هَرد تزرعی گزدد. اس آًزایی کاِ ٍراَد ؽكغات     هی

یز یزار دّا  ٍ ایاي اهاز در ا لاة ههااداات دا لای       تَاً  رٍاتط تیي هتغیزّا را تحت تأح عا تاری هی

KPSSٍ  2پازٍى  -ًادی ُ گزفتِ ؽ ُ اعت، اذا، در پضٍّؼ حاضز، علاٍُ تز آسهَى هاًایی فیلیا،ظ 
3 ،

( تا احاظ یا  ؽكغات عاا تاری    1992) 4تزای تزرعی هاًایی اس آسهَى ریؾِ ٍاح  سیَت ٍ اً رٍس

سا اعاتفادُ   ( تا احاظ دٍ ؽكغت عاا تاری درٍى 1997سا ٍ آسهَى ریؾِ ٍاح  لاهشدیي ٍ پاپل ) درٍى

تیي دٍ  ِؽكغت عا تاری ٍ تغییز رْت در راته ِ، تدییي ًقهZA  ٍLPّای  ؽ ُ اعت. هشیت آسهَى

                                                           
1. log-Likelihood Function  
2. Phillips-Perron (PP) 

3. Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS)  
4 . Zivot - Andrews  
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  تازای هتغیزّاای هاَرد ههااداِ در     ّاای ریؾاِ ٍاحا    سا اعات. ًتاایذ آسهاَى    هتغیز تاِ فاَرت درٍى  

 ( ارائِ ؽ ُ اعت.1ر ٍل)

ؽَد کاِ تواام هتغیزّاای هاَرد اعاتفادُ در       (، هؾاّ ُ هی1تز اعاط ًتایذ ارائِ ؽ ُ در ر ٍل )

ففز ّغتٌ . تِ طاَری کاِ هتغیزّاای ٍاردات ٍایدای      ِدرف  هاًا ٍ رودی اس درر 95عه  اطویٌاى 

ِ  (، ٍاردات ٍایدای  RMCکالاّای هقزفی ) ( ٍ ٍاردات ٍایدای کالاّاای   RMBای ) کالاّاای ٍاعاه

سا، هتغیزّاای   درف  ٍ تا احاظ دٍ ؽكغات عاا تاری درٍى   95( در عه  اطویٌاى RMKای ) عزهایِ

درف  ٍ تا احاظ ی   95( در عه  اطویٌاى GR( ٍ هعارد هقزفی ٍایدی دٍات )POilییوت ًفت )

(، ًازه ارس هاثحز ٍایدای    GVAٍ هدا ى ) سا ٍ هتغیزّای رؽ  تعاؼ فاٌدت    ؽكغت عا تاری درٍى

(REER( تَرم ،)P( ّوثغتگی پَیا ٍ )COR   در عاه  اطویٌااى )درفا  تاا ّاز دٍ آسهاَى      95PP  ٍ

KPSSّاا   گیازی در تازآٍرد ها ل    تَاى اس عه  هتغیزّا ٍ ت ٍى تفاضال  ، در عه  هاًا ّغتٌ . اذا هی

 اعتفادُ کزد.

ى هقذار آهارُ .1 جذٍل اٍحذ اّی  هحاسباتی در آزهَ  ِ  PP ،KPSS ،ZA  ٍLPریش

 هتغیر

PP KPSS 

جِ
تی

ً
 

ظ 
حا

ى ل
ذٍ

ب

ت
س

شک
 

ZA 

LP 

جِ
تی

ً
 

ى
هَ

آز
 

ی 
ّا ح
سط

در 
ی 

ًای
ها

 H
0
: 

حذ
 ٍا

شِ
ری

 

H
0
: 

ی
ًای

ها
 

ی 
گَ

ال
A 

ی 
گَ

ال
B 

ی 
گَ

ال
C 

GVA  ***78/4- 12/0 I(0) 54/4-  *19/4- **34/5- 49/5- I(0) 

POil 004/1- ***19/0 I(1) 39/4-  **56/4- 67/4- 02/6- I(0) 

RMB 39/1-  **17/0 I(1) 
 ***42/6- 98/6-  ***41/7-  ***22/10- I(0) 

RMC 31/1-  ***75/0 I(1) 
 ***50/5-  ***35/6-  ***49/7-  ***68/9- I(0) 

RMK 55/1-  *13/0 I(1) 
 **23/5- ** 67/4-  ***88/8-  ***06/10- I(0) 

GR 
 ***27/6-  **47/0 I(1) 

 ***47/6-  ***84/5-  ***18/6- * 61/6- I(0) 

REER 
 ***94/2- 29/0 I(0)   ***40/8-  ***05/6-  ***03/6-  ***41/10- I(0) 

P 
 ***74/3- 09/0 I(0) 25/4-  **74/4-  **44/5- 25/5- I(0) 

COR 
 ***11/4- 11/0 I(0)  *63/4-  *18/4-  **10/5- 32/5- I(0) 

 هأ ذ: هحاعثات تحقیق  
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تیااًگز تغییاز در    Cتیاًگز تغییز در ؽیة تااتع رًٍا  ٍ ااگاَی     Bتیاًگز تغییز در عزك اس هث أ، ااگَی  A: ااگَی 1تذکز 

 عزك اس هث أ ٍ تغییز در ؽیة تاتع رًٍ  اعت.

 دٌّ . % را ًؾاى هی10% ٍ 5%، 1داری در عه  احتوال  ***، ** ٍ * تِ تزتیة هدٌی :2تذکز 

 DCC-GARCHارائه و تفسيز نتايج حاصل اس بزآورد مذل . 4-2

ًوایی تزآٍرد  تا اعتفادُ اس رٍػ ح اکخز راعت MGARCHّای  کِ ههز  ؽ ، ه ل گًَِ ّواى 

حاضز، تد  اس تزآٍرد ه ل  َدرگزعیَ تْیٌِ، ّوثغتگی پَیای تیي ییوت ًفات   ِگزدً . در ههااد هی

گیزد. ًوَدار هزتاَط   هَرد تزآٍرد یزار هی DCCس ه ل  ام ٍ رؽ  تعؼ فٌدت ٍ هد ى تا اعتفادُ ا

فٌدت ٍ هد ى ٍ ییوت  ُافشٍد ( تیي رؽ  ارسػ4) ِتِ ضزایة ّوثغتگی پَیای تِ دعت آه ُ اس راته

ؽَد، ّوثغتگی تایي دٍ هتغیاز    کِ هؾاّ ُ هی گًَِ ّواى ( گشارػ ؽ ُ اعت.3ًفت  ام در ًوَدار )

ر حال تغییز تَدُ ٍ تا ٍراَد ًَعااًات هتدا د ّوثغاتگی تایي دٍ      د 34/0تا  12/0 هَرد ههاادِ در تاسُ

ّای ًفتی، ّوَارُ هخثت تَدُ اعات. پَیاایی ّوثغاتگی رؽا  ارسػ      هتغیز در طی سهاى در احز ؽَک

دّ  کِ ًَعاًات ییوت ًفت رؽ  تعؼ فٌدت ٍ هد ى  فٌدت ٍ هد ى تا ییوت ًفت ًؾاى هی ُافشٍد

 تاؽ .  ایي عاهلی تزای ًَعاًات رؽ  تعؼ فٌدت ٍ هد ى هیدّ  ٍ تٌاتز ااؾدا  یزار هی را تحت

 
ُ از هذل  .3ًوَدار  ِ شذ ٍ قیوت فًت خام هحاسب ٍ هعذى  عٌت  یَا بیي رشذ بخش ص  DCC-GARCHّوبستگی پ
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 ساسي غيزخطي ػوامل مؤثز بز همبستگي پويا مذل. 4-3

ّوثغتگی پَیاا ًاؽای اس   ّواًهَر کِ عٌَاى ؽ ُ، ّ ف اس ایي ههاادِ تزرعی تغییزات هوكي در 

وثغاتگی پَیاای   ِّ ّای کلاى ایتقادی اعات. تا یي هٌظاَر، در ایاي یغاوت، راتها       تغییز در ؽا ـ

ِ     ِتزآٍردی در هزحل ای ٍ  یثل تا هتغیزّای کلاى ایتقادی )ٍاردات ٍایدای کالاّاای هقازفی، ٍاعاه

گیازد. تاا    زرعی یزار هیای، هعارد هقزفی ٍایدی دٍات، ًزه ارس هثحز ٍایدی ٍ تَرم( هَرد ت عزهایِ

ّاایی   تیي هتغیزّا، یكی اس رٍػ ِّای تغییز رصیوی هثٌی تز تقزی   یز هی راته تَرِ تِ هشیت ه ل

 تَاً  هَرد اعتفادُ یزار گیزد، ه ل تث یل هارکف اعت.  کِ تزای تزآٍرد ایي راتهِ هی

وای اررحیات دارد.   ، ااگَی دٍ رصیوی تز ااگَی عِ رصیAICحاضز، تز اعاط هق ار  ِدر ههااد

ّاای تثا یل هاارکف دٍ رصیوای، تاِ اسای       اذا، هدیارّای اطلاعات آکائی  تزای اًَا  هعتلف ها ل 

ای، هعارد هقزفی  ای ٍ عزهایِ ّای هعتلف هتغیزّای ٍاردات ٍایدی کالاّای هقزفی، ٍاعهِ حاات

، طثاق هدیارّاای   ؽاَد. عا،ظ   ٍایدی دٍات، تَرم، ًزه ارس هثحز ٍایدی ٍ ییوت ًفت  ام تزآٍرد هی

ؽااًَ . در ًْایاات، هاا ل   دیاایي هاایت واایههااز  ؽاا ُ در تعااؼ یثاال هتغیزّااای رصیواای ٍ  یااز رصی  

MSIXH(2)-ARX(0,0) ( 2ؽَد. ًتایذ حافل اس تزآٍرد ایي ها ل در را ٍل )   اًتعاب ٍ تزآٍرد هی

 گشارػ ؽ ُ اعت. 
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رٍد هذل  .2جذٍل  اٍردات بعذ از تفکیک MSIXH(2)-ARX(0,0)تًایج حاصل از برآ  هتغیر 

 MSIXH(2)-ARX(0,0) هذل

AIC 0001/3- Log-likelihood 0224/212 

 هتغیرّای رژیوی

 2رژین  1رژین 

 ضریب
 اًحراف هعیار

 () t آهارُ
 ضریب

 اًحراف هعیار

 () t آهارُ

 (5/21***) 0095/0 2054/0 (2/13***) 0224/0 2953/0 ثابت جمله

P 8863/1 3719/0 (***07/5) 1715/0 0902/0 (*90/1) 

GR 5-e 35/2- 5-e 006/1 (**33/2-) 5-e 97/1- 5-e 109/1 (*77/1-) 

RMB 00078/0 5 e-54/5 (***0/14) 00026/0 5 e-42/8 (***08/3) 

RMC 0019/0- 00018/0 (***3/10-) 0002/0- 00023/0 (85/0-) 

RMK 00058/0 00011/0 (***15/5) 00036/0 00015/0 (**36/2) 

 (83/7***) 0032/0 02524/0 (12/6***) 0034/0 0206/0 معیار اوحراف

 () t آهارُ اًحراف هعیار ضریب هتغیرّای بذٍى رژین

REER 00042/0- 5 e-899/3 (***7/10-) 

Poil 000505/0- 00012/0 (***16/4-) 

 هأ ذ: هحاعثات هحقق

 دٌّ . % را ًؾاى هی10% ٍ 5%، 1داری در عه  احتوال  ***، ** ٍ * تِ تزتیة هدٌی تذکز:

 

حاتات در ّاز دٍ رصیان     ِؽاَد کاِ ضازایة رولا     تا تَرِ تِ ًتایذ تعویي سدُ ؽ ُ، هؾااّ ُ های  

عاسی فزآیٌ  ّوثغتگی تیي  تَاى گفت، ه ل دار ّغتٌ . اذا هی % هدٌی99تزآٍردی، در عه  اطویٌاى 

 پذیز اعت.  دٍ هتغیز تا در ًظز گزفتي تغییزات عا تاری اهكاى

-MSIXH(2)ّاای تؾعیقای ها ل     رعی حاات  هی تَدى ّوثغاتگی پَیاا ٍ آسهاَى   آسهَى تز

ARX(0,0) ( ارائِ ؽ ُ اعت. آسهَى 3در ر ٍل )LRفافز را هثٌای تاز  های تاَدى عازی        ِ، فزضی

کٌ . تز  تقزی  عزی ّوثغتگی پَیا تا ه ل تث یل هارکف آسهَى هی ِّوثغتگی پَیا، در هقاتل فزضی

تاَاى اس ها ل    های   . تٌااتزایي، ؽاَد  % رد های 99ففز در عاه  اطویٌااى    ِایي آسهَى فزضی ِهثٌای ًتیز

تاایي هتغیزّااای هااَرد تزرعاای اعااتفادُ کاازد. ًتااایذ  ِ هاای تثاا یل هااارکف تاازای تقاازی  راتهاا یز
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( حاکی اس آى اعت کِ در ااگَی تزآٍرد ؽ ُ در عه  3ّای تؾعیقی ارائِ ؽ ُ در ر ٍل ) آسهَى

غاًی ٍاریاًظ ٍ  َدّوثغتگی عزیاای ٍرَد ًا ارد کاِ تاز فاحت ًتاایذ ااگاَی       % ًاّو95اطویٌاى 

تزآٍرد ؽ ُ ٍ ع م ٍرَد  های تقزی  در آى دلاات دارد. تِ علاٍُ، طثق ًتایذ تاِ دعات آها ُ اس    

 آسهَى ًزهال تَدى، پغواً ّای حافل اس تزآٍرد ایي ه ل اس تَسیع ًزهال تز َردارً .

 

اٍردات MSIXH(2)-ARX(0,0)اّی تشخیصی هذل  َىتًایج حاصل از آزه. 3جذٍل   بعذ از تفکیک هتغیر 

 آهارُ ّا آزهَى
 داری سطح هعٌی 2

 513/55 0000/0*** (LRآزمون خطی بودن )

 4736/0 4949/1 آزمون ورمال بودن

 7668/0 2314/8 آزمون پورتمه 

 ARCH 7074/2 1216/0آزمون وجود اثر 

 هأ ذ: هحاعثات هحقق                       

 دٌّ . % را ًؾاى هی10% ٍ 5%، 1داری در عه  احتوال  تذکز: ***، ** ٍ * تِ تزتیة هدٌی

 

( ارائِ ؽا ُ اعات. تاا    4، در ًوَدار )MSIXH(2)-ARX(0,0)احتوالات اًتقال در دٍ رصین ه ل 

صیان دٍ هزتاَط   وثغاتگی پااییي ٍ ر  ِّ ؽَد کِ رصیان یا  هزتاَط تا     هؾاّ ُ هی  (،4تَرِ تِ ًوَدار )

 وثغتگی تالا تیي دٍ هتغیز ییوت ًفت  ام ٍ رؽ  تعؼ فٌدت ٍ هد ى اعت. ِّ ت

ٍ  8446/0(، احتواالات اًتقاال   4تز اعاط ًتایذ هاتزیظ احتوالات اًتقال ارائِ ؽا ُ در را ٍل )  

ی دٌّ . تِ عثارتی، در فاَرت  ّای ی  ٍ دٍ ّوثغتگی پَیا را ًؾاى هی تِ تزتیة پایایی رصین 9107/0

وثغتگی تیي هتغیزّای ییوت ًفت  ام ٍ رؽ  تعؼ فٌدت در ٍضدیت ّوثغتگی پااییي یاا تاالا    ِّ ک

 گًَِ ّواى ّا تایی  َاّ  هاً . یتددر ّواى ٍض 9107/0ٍ  8446/0یزار گیزد، تِ تزتیة تا احتوالات 

تز اعات.  وثغتگی پاییي )رصین یا ( پایا ار  ِّ ؽَد، ّوثغتگی تالا )رصین دٍ( ًغثت ت کِ هؾاّ ُ هی

وثغتگی تیي دٍ هتغیز تد  اس ّوثغاتگی پااییي ٍارد ٍضادیت ّوثغاتگی تاالا      ِّ ّوچٌیي، احتوال ایٌك

اعت کِ در هقایغِ تا احتوال ایٌكِ تد  اس ّوثغتگی تالا ٍارد ٍضدیت ّوثغتگی پااییي   1554/0ؽَد 

پایایی رصین دٍ ًغثت تِ رصین یا  اعات ٍ ًیاش، ضادیف      ُ( تیؾتز اعت کِ ًؾاى دٌّ 0893/0ؽَد )
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دّا . تاِ عثاارتی، ّاز دٍ      تَدى احتوال اًتقال ّوثغتگی اس ی  ٍضدیت تِ ٍضدیت دیگز را ًؾاى هی

رصین پای ار تَدُ ٍ تا افشایؼ یا کاّؼ ّوثغتگی تیي دٍ هتغیز احزگذاری ییوت ًفت  ام تز رؽ  ایي 

 تعؼ یاتل کٌتزل  َاّ  تَد.

کٌا  کاِ    ( ًیش ّوغَ تا هاتزیظ احتواالات اًتقاال تیااى های    5احتوالات اًثاؽتِ در ر ٍل ) هق ار

سهاًی هَرد ههاادِ، فزف ًظز  ُفزاٍاًی ًغثی حادث ؽ ى ٍضدیت ّوثغتگی تالا )رصین دٍ( در دٍر

گذؽتِ در چِ رصیوی تَدُ اعت، ًغثت تِ ٍضدیت ّوثغاتگی پااییي )رصیان یا (      ُاس ایٌكِ در دٍر

فقل  َاّ  تَد. تاِ   4/7فقل ٍ ّوثغتگی پاییي  2/13دٍام ّوثغتگی تالا تِ هیشاى  ُعت. دٍرتیؾتز ا

عثارت دیگز،  ارد ؽ ى اس ٍضدیت ّوثغتگی تاالا ٍ اًتقاال تاِ ٍضادیت ّوثغاتگی پااییي، تدا  اس        

ِ    ییوات ًفات  اام،     تاَرم،   احزگذاری هتغیزّای ًازه ارس هاثحز ٍایدای،    ای،  ٍاردات کالاّاای ٍاعاه

کؾا  ٍ   فقال طاَل های    2/13ای ٍ هقزفی ٍ هعارد هقزفی ٍایدی دٍات، تاِ طاَر هتَعاط     یِعزها

فقال اس هتغیزّاای هاَرد ههااداِ احاز پذیزفتاِ ٍ ٍضادیت         4/7ّوثغتگی پاییي ًیاش تاِ طاَر هتَعاط     

 تَاً  حف  کٌ .  ّوثغتگی پاییي را هی

 
ٍ پیش .4ًوَدار   ُ ُ، صاف شذ ُ  احتوالات اتًقال فیلتر شذ ی شذ  MSIXH(2)-ARX(0,0)در هذل بیٌ
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ِ رژین دیگر در هذل . 4جذٍل    MSIXH(2)-ARX(0,0)هاتریس احتوالات اتًقال از یک رژین ب

t  /t+1  2رژین  1رژین 

 0893/0 8446/0 1رژيم 

 9107/0 1554/0 2رژيم 

 هأ ذ: هحاعثات هحقق 

 

ر رژین در هذل  .5جذٍل  مّ  ٍ هذت تذاٍ  ِ ذات اًتظاری، احتوالات ابًاشت  MSIXH(2)-ARX(0,0)تعذاد هشاّ

 هذت تذاٍم احتوالات اًباشتِ تعذاد هشاّذات اًتظاری 

 4/7 3592/0 37 رژيم يك

 2/13 6408/0 66 رژيم دو

 هأ ذ: هحاعثات هحقق 

فزاٍاًی ًغثی حادث ؽ ى ّاز رصیان در ّاز    تِ طَر کلی، ًتایذ احتوالات اًتقال، ه ت ت اٍم ٍ 

وثغاتگی تاالا تایي ییوات ًفات  اام ٍ رؽا  فاٌدت ٍ هدا ى ًغاثت           ِّ دٍرُ حاکی اس آى اعات کا  

ُ ِّ ت ٍری اًازصی در تعاؼ فاٌدت ٍ هدا ى ٍ      وثغتگی پاییي پای ارتز تَدُ کِ تا تْثَد کارایی ٍ تْاز

داد ٍ یاا احازات ؽا ی  ًَعااًات      تَاى ایي ّوثغتگی را کااّؼ  ّای کلاى ایتقادی هی تْثَد عیاعت

 ییوتی ًفت را کٌتزل کزد.

ّاا، تاِ    اًتقال تایي رصیان   ُّای تؾعیقی ٍ ًحَ آسهَى ِتد  اس تزرعی فحت اعتثار ه ل تِ ٍعیل

پزدا تاِ   MSIXH(2)-ARX(0,0)احزگذاری هتغیزّای کلاى ایتقاادی در یاااة ها ل     ُتزرعی ًحَ

ؽاَد کاِ هتغیاز ًازه ارس هاثحز ٍایدای، تاز         هؾااّ ُ های   ،(2ؽَد. طثق ًتایذ ارائِ ؽ ُ در ر ٍل ) هی

دار در  ّوثغتگی تیي دٍ هتغیز ییوت ًفت  ام ٍ رؽ  تعؼ فٌدت ٍ هد ى دارای احاز هٌفای ٍ هدٌای   

کِ یثلا  اؽارُ ؽ ، در پی افشایؼ ًاگْاًی ییوت ًفت ٍ در ًتیزِ  گًَِ ّواى % اعت.99عه  اطویٌاى 

یات  کِ هٌزز تِ کااّؼ رؽا     تزاری فٌایع دا لی کاّؼ هی پذیزی افشایؼ ًزه ارس، ی رت ریاتت

تعؼ فٌدت ٍ هد ى  َاّ  ؽ . ّوچٌیي، تا افشایؼ ًاگْااًی ییوات ًفات  اام تاِ عٌاَاى یكای اس        

یات  کِ هٌزز تِ کاّؼ رؽ  تعؼ فاٌدت ٍ هدا ى  َاّا      تَای  افشایؼ هی ِّای تَای ، ّشیٌ ًْادُ
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تَاًا  ًاؽای اس افاشایؼ     م تاا ّوثغاتگی تایي دٍ هتغیاز های     هٌفی ییوت ًفت  اا  ِؽ . تِ عثارتی، راته

 ّای تَای  در تعؼ فٌدت ٍ کاّؼ تَای  در ایي تعؼ تاؽ . ّشیٌِ

ؽَد کِ تَرم در ّز دٍ رصین دارای احز هخثات   تا تَرِ تِ ضزایة تَرم در ه ل فَ ، هؾاّ ُ هی

ِ  % اعت. افشایؼ ییوت ًفت، تا افشایؼ 90ٍدار در عه  اطویٌاى  ٍ هدٌی ای ٍ  اردات کالاّاای ٍاعاه

ِ      عزهایِ ِ  ای، علاٍُ تز کاّؼ تاَرم، ییوات ًغاثی کالاّاای ٍاعاه ای تاِ عاه  عواَهی     ای ٍ عازهای

دّ . تِ عثارتی، ایاي اهاز هٌزاز تاِ کااّؼ       ایي کالاّا کاّؼ هی ِافشایؼ عزض ِرا در ًتیز ّا ییوت

َد. علاٍُ تز ایي، افشایؼ ٍاردات ؽ تَای  در تعؼ فٌدت هی ُتَای  ٍ در ًتیزِ، افشایؼ اًگیش ِّشیٌ

دا لای، کااّؼ عاه  عواَهی      ِکالاّای هقزفی در پی افشایؼ ییوت ًفت، هٌزز تِ افشایؼ عزضا 

 َاّا  ؽا  کاِ     ّاا  ییوات ٍ افشایؼ ییوت ًغثی کالاّای فٌدتی ًغاثت تاِ عاه  عواَهی      ّا ییوت

 ّاا  ییوات   عوَهی افشایؼ رؽ  تعؼ فٌدت را در پی  َاّ  داؽت. اس عَی دیگز، تا افشایؼ عه

افشایؼ ییوت ًفت ٍ درآه ّای ًفتی، ییوت ًغثی کالاّای فٌدتی ًغثت تِ عه  عواَهی   ِدر ًتیز

یات . تٌاتزایي، تا تَرِ تِ  ؽَد ٍ در ًتیزِ تَای  تعؼ فٌدت ٍ هد ى ًیش کاّؼ هی کاعتِ هی ّا ییوت

یق ٍاردات احز کاّؾی تَرم ّای احزگذاری اس طز ضزایة هخثت تَرم تزآٍرد ؽ ُ در ایي ه ل، کاًال

 کٌ . را  ٌخی هی

ؽاَد، ضازیة تاَرم در ٍضادیت ّوثغاتگی تاالا تیؾاتز اس ٍضادیت          کِ هؾاّ ُ های  گًَِ ّواى 

احزگاذاری تیؾاتز تاَرم در ٍضادیت ّوثغاتگی تاالا اعات. در         ُّوثغتگی پاییي اعت کِ ًؾاى دٌّ 

زی داؽاتِ ٍ در ًتیزاِ،   ٍضدیت ّوثغاتگی تاالا، تاا افاشایؼ ییوات ًفات، تعاؼ فاٌدت رؽا  تیؾات          

 ُاحزگذاری تَرم اس کاًال افشایؼ ٍاردات تز ّوثغتگی تیي دٍ هتغیز ًیاش تاِ دایال تیؾاتز تاَدى اًگیاش      

یات  ٍ احز کاّؾی در تَای  تعاؼ فاٌدت در پای افاشایؼ عاه  عواَهی        تَای کٌٌ گاى، افشایؼ هی

تعؼ فٌدت ٍ هدا ى در  کِ، در ٍضدیت ّوثغتگی پاییي، رؽ   حذف  َاّ  ؽ . در حاای ّا ییوت

افشایؼ ییوت ًفت، افشایؼ رشئی  َاّ  داؽت ٍ در ًتیزِ اهكاى  ٌخی ؽ ى احز کاّؾی رؽ   ًِتیز

کاًال احزگذاری افاشایؼ ٍاردات ًیاش    ِ، تِ ٍعیلّا ییوتفٌدت ٍ هد ى در پی افشایؼ عه  عوَهی 

 کوتز  َاّ  تَد.
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ی پاییي تاالا دارای احاز هٌفای ٍ    ضزیة هعارد هقزفی ٍایدی دٍات در ّز دٍ ٍضدیت ّوثغتگ

تَاى گفت، افشایؼ ییوت ًفت هٌزز تِ افشایؼ درآها ّای   % اعت. هی90دار در عه  اطویٌاى  هدٌی

ًفتی ٍ در ًتیزِ افشایؼ هعارد هقزفی ٍایدی دٍات  َاّ  ؽ  کِ کااّؼ رؽا  تعاؼ فاٌدت ٍ     

در پای   ّاا  ییوات ه  عواَهی  هد ى را در پی  َاّ  داؽت. تِ علاٍُ، تا افشایؼ درآه ّای ًفتی، عا 

دّ  کاِ   یات  کِ دٍات تزای هقاتلِ تا تَرم، هعارد هقزفی  َد را کاّؼ هی فؾار تقاضا افشایؼ هی

هٌزز تِ افشایؼ تَای  در تعؼ فٌدت  َاّ  ؽ . تِ عثارتی، در ٍضدیت ّوثغتگی تالا کِ هعاارد  

فاشایؼ هعاارد هقازفی ٍایدای     هقزفی ٍایدی دٍات احزات هٌفی تز ّوثغتگی تایي دٍ هتغیاز دارد، ا  

دٍات هاًع اس هقاتلِ تا تَرم ٍ کاّؼ هعارد  َاّ  ؽ  کِ تاعج کاّؼ تَای  در تعاؼ فاٌدت ٍ   

 ؽَد.  هد ى ٍ هاًع اس افشایؼ ّوثغتگی تیي دٍ هتغیز هی

یاتا . در فاَرت افاشایؼ     ّای ًفتی، ٍاردات افشایؼ هی تا افشایؼ ییوت ًفت ٍ افشایؼ درآه 

ایي کالاّا  ِای، رؽ  تعؼ فٌدت ٍ هد ى تِ دایل افشایؼ عزض ای ٍ عزهایِ ٍاعهٍِاردات کالاّای 

 ِیات . در فَرتی کِ ٍاردات کالاّاای هقازفی افاشایؼ یاتا ، در پای افاشایؼ عزضا        ًیش افشایؼ هی

کالاّای هقزفی، ییوت ایي کالاّا کاّؼ  َاّ  یافت. اس عَی دیگز، تِ علت عا م اهكااى تَایا     

ّای تَای  تالا ٍ ییوت پااییي هحقاَلات، اس رؽا  تعاؼ      اى دا لی تِ دایل ّشیٌِتَعط تَای کٌٌ گ

 فٌدت ٍ هد ى کاعتِ  َاّ  ؽ .

ای  ؽَد، ٍاردات کالاّای ٍاعهِ ایي ه ل ًیش هؾاّ ُ هی ُکِ در ضزایة تزآٍرد ؽ  گًَِ ّواى 

% تاز عازی ّوثغاتگی تاَدُ ٍ در     99دار در عاه  اطویٌااى    در ّز دٍ رصین دارای احاز هخثات ٍ هدٌای   

ٍری پااییي عَاهال تَایا  در     تَاً  ًاؽی اس تْزُ ٍضدیت ّوثغتگی پاییي هق ار آى تیؾتز اعت کِ هی

دیگاز، در ّاز دٍ ٍضادیت ّوثغاتگی پااییي ٍ تاالا، ٍاردات        ٍضدیت ّوثغتگی تالا تاؽا . اس عاَی  

       ِ کاّا .   ای های  کالاّای هقزفی، اس افاشایؼ رؽا  تعاؼ فاٌدت ًاؽای اس ٍاردات کالاّاای ٍاعاه

ضزایة ٍاردات کالاّای هقزفی ًیش در ّز دٍ رصین هٌفی تَدُ ٍ تیااًگز احزگاذاری هٌفای کالاّاای     

ای ًیش دارای احز هخثت ٍ  زایة ٍاردات کالاّای عزهایِتاؽ . ض هقزفی تز ّوثغتگی تیي دٍ هتغیز هی

کِ اؽارُ ؽ  تا افشایؼ ییوت ًفت ٍ  گًَِ ّواى % در ّز دٍ رصین اعت.95دار در عه  اطویٌاى  هدٌی
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ای تِ هیشاى تَای  در تعؼ فاٌدت افاشٍدُ    درآه ّای ًفتی ٍ ع،ظ افشایؼ ٍاردات کالاّای عزهایِ

ای در ّز دٍ  ای ٍ ٍاعهِ حزات ٍاردات کالاّای هقزفی، عزهایِ َاّ  ؽ . در فَرتی کِ هزوَ  ا

ٍ  00078/0-00191/0+00058/0;  -00055/0رصین ی  ٍ دٍ هَرد تزرعی یزار گیزد )رصیان یا :   

(، ؽااااّ  احزگاااذاری هٌفااای ٍاردات کااال در  00026/0-0002/0+00036/0; 00042/0رصیااان دٍ: 

لا  َاّین تَد. تٌاتزایي تا تَرِ تاِ ٍضادیت  اااة    ّوثغتگی پاییي ٍ احزگذاری هخثت در ّوثغتگی تا

ّوثغتگی تالا ٍ پای اری تیؾتز ایي حاات ٍ ّوچٌیي احزگذاری هخثات ٍاردات کال در ایاي ٍضادیت     

ای اًتقال ًَعااًات ییوات    ای ٍ عزهایِ تَاى تا اعتفادُ اس تغییزات لاسم در ٍاردات کالاّای ٍاعهِ هی

 ییز داد. ًفت  ام تِ تعؼ فٌدت ٍ هد ى را تغ

تِ طَر کلی، تزآیٌ  احزگذاری ییوت ًفت اس طزیق هتغیزّای هَرد ههاادِ تز رؽ  تعؼ فٌدت 

آی  ٍ تغییزات هَرَد در ّوثغتگی تیي دٍ  تِ دعت هی DCCٍ هد ى هخثت اعت کِ اس تزآٍرد ه ل 

ّاای   هتغیز ییوت ًفت  ام ٍ رؽ  تعؼ فٌدت ٍ هد ى ًاؽی اس تغییزات ًاگْاًی ییوت ًفت )ؽَک

ای ٍایدی، هعاارد هقازفی    ای ٍ ٍاعهِ ًفتی( تا تغییزات هتغیزّای ٍاردات کالاّای هقزفی، عزهایِ

ٍایدی دٍات، تَرم، ًزه ارس هثحز ٍایدی ٍ ییوت ًفت، هتأحز اس تغییزات ییوت ًفت  ام، یاتل تَضی  

ِ   اعت. تِ عثارت دیگز،  ِ  هتغیزّای ٍاردات کالاّای هقازفی، عازهای ٍایدای، هعاارد   ای  ای ٍ ٍاعاه

تَاًٌ  تِ عٌَاى هتغیزّای اًتقال  هقزفی ٍایدی دٍات، تَرم، ًزه ارس هثحز ٍایدی ٍ ییوت ًفت  ام هی

ّاای ههاز  ؽا ُ در     ّای ًفتی تِ رؽ  تعؼ فٌدت ٍ هد ى اس طزیق کاًال ًَعاًات ٍ ؽَک ُدٌّ 

 ًظز گزفتِ ؽًَ .
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 گيزي نتيجه. 5

یوت اًزصی ٍ تِ ٍیضُ ًفات تاز هتغیزّاای ایتقاادی در     اّویت تزرعی دییق احزگذاری تغییزات ی

ّای هعتلف ایتقادی، هٌزز تِ گغتزػ رٍسافشٍى ههاادات در ایي سهیٌِ ؽ ُ اعت. پضٍّؼ  ٍضدیت

ًَعاًات  ُحاضز ًیش تأحیز ًَعاًات ییوت ًفت  ام تز رؽ  تعؼ فٌدت ٍ هد ى ٍ عَاهل اًتقال دٌّ 

هَرد تزرعی یزار دادُ  1367:1 -1392:4سهاًی  ُی دٍرط ییوت ًفت  ام تِ تعؼ فٌدت ٍ هد ى را 

 عات آٍردى عازی سهااًی    عااسی احازات ًَعااًات ٍ ت    اس ه لاعت. ت یي هٌظَر، در ایي تحقیق تد  

، DCCوثغتگی پَیای ییوت ًفت  ام ٍ رؽ  تعؼ فاٌدت ٍ هدا ى تاا اعاتفادُ اس ها ل      ِّ هزتَط ت

َیای تیي ایي دٍ هتغیاز هاَرد تزرعای یازار گزفتاِ      وثغتگی پُّ دٌّ  هتغیزّای کلاى ایتقادی تَضی 

ّا تِ فَرت فقلی تزای هتغیزّای ییوت ًفات  اام، رؽا  تعاؼ فاٌدت ٍ هدا ى، ًازه         اعت. دادُ

ای، هعارد هقزفی ٍایدای دٍاات ٍ ًازه     ای ٍ عزهایِ تَرم، ٍاردات ٍایدی کالاّای هقزفی، ٍاعهِ

ّاای هلای تاًا  هزکاشی ٍ فاٌ ٍ        غااب ّاای سهااًی ٍ ح   ارس هثحز ٍایدی اس تاً  اطلاعات عازی 

 ( اعتعزاد ؽ ً .IFSّای هاای ) ااوللی پَل تعؼ دادُ تیي

دّ  کِ ًَعاًات ییوت ًفت، رؽ   ًتایذ حافل اس تزآٍرد ه ل ّوثغتگی پَیای ؽزطی ًؾاى هی

دّ  ٍ عاهلی تزای ًَعاًات رؽ  تعؼ فٌدت ٍ هدا ى   ااؾدا  یزار هی تعؼ فٌدت ٍ هد ى را تحت

ّاای هتفااٍت    تَاًا  ًاؽای اس کاًاال    ایي تغییز در ّوثغتگی تیي دٍ هتغیاز هاَرد ههااداِ های     تاؽ . هی

احزگذاری ًَعااًات ییوات ًفات تاز رؽا  تعاؼ فاٌدت ٍ هدا ى تاؽا . اس رولاِ ایٌكاِ، تاا اًتقاال              

ًفات، در فاَرت افاشایؼ ٍاردات کالاّاای      ُدرآه ّای حافل اس ًفت تِ کؾَرّای تَایا  کٌٌا   

تاَاى تَریاِ ًواَد.     ی هخثت تیي ییوت ًفت ٍ رؽ  تعاؼ فاٌدت ٍ هدا ى را های    ای، ّوثغتگ ٍاعهِ

ًاؽی اس افشایؼ ٍاردات، ًغثت ییوت کالاّای فٌدتی تاِ عاه  عواَهی     ِّوچٌیي، تا افشایؼ عزض

ؽاَد. اس عاَی    تَای  در تعؼ فٌدت ٍ هدا ى های   ُیات  ٍ هٌزز تِ افشایؼ اًگیش افشایؼ هی ّا ییوت

در پی افشایؼ ییوت ًفت، هٌزز تِ کاّؼ ییوت ًغثی کالاّای  ّا ییوتی دیگز، افشایؼ عه  عوَه

ٍ در ًتیزِ کاّؼ رؽ  تعؼ فٌدت  َاّ  ؽ . تاِ تزتیثای کاِ اس     ّا ییوتفٌدتی تِ عه  عوَهی 
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آی ، تزآیٌ  احزگاذاری ییوات ًفات  اام تاز رؽا  تعاؼ فاٌدت اس طزیاق           تزهی DCCتزآٍرد ه ل 

هَرد تزرعای، ّوثغاتگی تایي     ُتا ٍرَد ًَعاًات هتد د طی دٍر  ّای هدزفی ؽ ُ هخثت اعت ٍ کاًال

 ّای ًفتی ّوَارُ هخثت تَدُ اعت. دٍ هتغیز در طی سهاى در احز ؽَک

 ُتحت تأحیز هتغیز تقادفی  یزیاتل هؾااّ   ؽَد کِ عزی ّوثغتگی پَیا در ایي ههاادِ فزك هی

ؽاًَ . تاِ    ّا تز هثٌای احزات هتغیزّای تَضیحی تدییي های  گیزد. ایي رصین ( یزار هیstحاات یا رصین )

تاؽا ، تاِ    علاٍُ، تا تَرِ تِ ایٌكِ ٍاردات یكی اس هتغیزّای احزگذار ٍ تأحیزپاذیز اس ییوات ًفات های    

ّای هٌاعة در رْت کاّؼ احزات ًَعاًات ییوت ًفات تاز    تتز ٍ اًتعاب عیاع هٌظَر تزرعی دییق

  ِ ِ  هتغیزّای کلاى ایتقادی، هتغیز ٍاردات تِ ٍاردات ٍایدی کالاّای هقازفی، عازهای ای  ای ٍ ٍاعاه

، هقا ار  AICحاضز، تز اعااط هقا ار    ِتفكی  ؽ  ٍ احز ّز ی  هَرد تزرعی یزار گزفت. در ههااد

اًتعاب ٍ تازآٍرد ؽا . تاِ     MSIXH(2)-ARX(0,0)تحقیق، ه ل ًوایی ٍ تز هثٌای ادتیات  تاتع راعت

طَری کِ در ایي ه ل، تز اعاط احتوالات فاف ؽ ُ ٍ فیلتز ؽ ُ، رصیان یا  ٍضادیت ّوثغاتگی     

کٌٌ . ًتایذ حافل اس تازآٍرد ها ل فاَ  ًؾااى      پاییي ٍ رصین دٍ ٍضدیت ّوثغتگی تالا را تغعیز هی

هخثت تا عزی ّوثغتگی ٍ ٍاردات کالاّای  ِای دارای راته دّ  کِ هتغیز ٍاردات کالاّای ٍاعهِ هی

ّای ایتقادی عاسگار اعت. چزا کِ تاا   هقزفی دارای احز هٌفی تز عزی ّوثغتگی ّغتٌ  کِ تا ترَری

کٌٌ گاى کاّؼ یافتِ ٍ هاًع اس افاشایؼ رؽا  در تعاؼ    تَای  ُکالاّای هقزفی اًگیش ِافشایؼ عزض

ایاي   ِای ٍ افشایؼ عزضا  گز، افشایؼ ٍاردات کالاّای ٍاعهِفٌدت ٍ هد ى  َاّ  ؽ . اس عَی دی

 کالاّا هٌزز تِ افشایؼ رؽ  در ایي تعؼ  َاّ  ؽ .

رع  ًَعاًات ییوت ًفت  ام یكی اس عَاهال   تا تَرِ تِ ًتایذ حافل اس ایي پضٍّؼ، تِ ًظز هی

ًفت، اس طزیاق  افلی تأحیزگذار تز رؽ  تعؼ فٌدت ٍ هد ى اعت کِ علاٍُ تز احزات هغتقین ییوت 

اًتقااال ًَعاااًات ییواات ًفاات، دارای احاازات  ُدٌّاا  عاازی هتغیزّااای کاالاى ایتقااادی تَضاای یاا  

تاَاى   تاؽ . در ًتیزِ تا کٌتزل هتغیزّاای اًتقااای، های     یزهغتقین تز رؽ  تعؼ فٌدت ٍ هد ى ًیش هی

ِ تاا  احزگذاری ییوت ًفت را در رْت رؽ  تیؾتز تعؼ فٌدت ٍ هد ى ّ ایت ًواَد. تاِ طاَری کا    

ّای عا تاری در رْات افاشایؼ یا رت ریااتتی      وزاُ عیاعتِّ ای ت افشایؼ ٍاردات کالاّای ٍاعهِ

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 e

pp
rj

ou
rn

al
.ir

 o
n 

20
26

-0
2-

11
 ]

 

                            34 / 40

https://epprjournal.ir/article-1-93-en.html


 229  ... ای ای ٍ عزهایِ احزگذاری ٍاردات کالاّای هقزفی، ٍاعهِتزرعی 

  

فادرات  یزًفتی، کاّؼ هعاارد هقازفی دٍاات ٍ     ِّای تَعد هحقَلات دا لی ٍ ارزای عیاعت

ٍ هعاارد هقازفی دٍاات در     ّاا  ییوات ّایی در رْت تخثیت عه  عوَهی  ّوچٌیي، ارزای عیاعت

تَاى در رْت رؽ  ّز چِ تیؾتز تعاؼ فاٌدت ٍ هدا ى ایا ام ًواَد.       هی  ات ییوت ًفت،هقاتل تغییز

سا در ایتقاد ایزاى  حثاتی ییوت ًفت ّواًٌ  ی  هتغیز تزٍى ّوچٌیي، تا تَرِ تِ ایي ٍایدیت هْن کِ تی

ز گذاراى ٍ هتَایااى اهاز تاا اعاتفادُ اس تزاارب هَفاق عاای        ؽَد عیاعت ًوای ، اذا پیؾٌْاد هی عول هی

ارسی، ًغاثت تاِ تأعایظ ًْاادی ّواًٌا  فاٌ ٍ         کغة ؽ ُ اس حغاب ذ یزُ کؾَرّا ٍ ًیش تززتِ

تِ آى تَرِ داؽتِ تاؽٌ .  هلی ِار فٌ ٍ  تَعدکًاهِ ٍ عاسٍ اعاطگذاری ای ام ًوایٌ  ٍ یا در  عزهایِ

ّاای تَایا ی    ّاای ًغاثی در تعاؼ    ؽَد هٌاتع فٌ ٍ  تا در ًظز گازفتي هشیات   ّوچٌیي، پیؾٌْاد هی

هعتلف ٍ تِ تزتیة اّویت در رؽ  کؾَر تعقیـ یات  ٍ یا تا رؽ  ظزفیت ایتقاد دا لی، ایي هٌاتع 

دٍات  ِْت رفع کغزی تَدرتِ ایتقاد کؾَر تشریق ؽَد. ّوچٌیي، اس تعقیـ هٌاتع ایي فٌ ٍ  ر

ّاا ٍ   تاَاى اس احزگاذاری هغاتقین ؽاَک     ٍ یا هعارد راری رلَگیزی تِ عول آی . ت یي تزتیة، هی

ٍری درآه ّای حافل اس فا ٍر   سا تز هتغیزّای کلاى ایتقادی رلَگیزی کزد ٍ تْزُ ًَعاًات تزٍى

  ایتقاادی کؾاَر ٍ رؽا     ًفت را در رْت رؽ  تیؾتز ایتقادی افشایؼ داد. تٌااتزایي، افاشایؼ رؽا   

گیزی،  گذاراى ایتقادی کؾَر در ًْادّای تقوین تعؼ فٌدت ٍ هد ى، هغتلشم آى اعت کِ عیاعت

کؾَر تِ ایي ٍایدیاات تَراِ ٍیاضُ داؽاتِ      ِریشی تَعد هزداى ٍ ًوایٌ گاى هزلظ در اهز تزًاهِ دٍات

ی هاایااتی، تیؾاتز در رْات    ؽَد دٍات تا رایگشیٌی تا ریزی درآها ّا   تاؽٌ . تِ علاٍُ، پیؾٌْاد هی

ًفتای ٍ تَراِ   فادرات  یز ِکاّؼ ٍاتغتگی تِ درآه  فادرات ًفت  ام ای ام ًوای . رٍیكزد تَعد

تَاً  در رْت ًیال تاِ ایتقاادی     ّای تَای ی هعتلف، هی ّای ًغثی ایتقاد کؾَر در تعؼ تِ هشیت

تَاًا  تاِ عٌاَاى     اهلاِ ًیاش های   ار هدپَیا ٍ فدال هفی  ٍایع ؽَد. اعتفادُ اس یزاردادّای آتی ٍ حق ا تیا 

 ریغ  هَرد تزرعی یزار گیزد. ُدٌّ  پَؽؼ
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 منابغ

ّا تز  ّای ییوت ًفت ٍ ًَعاًات ًزه ارس ٍ ًااطویٌاًی حافل اس آى احز ؽَک"(، 1390اتزاّیوی، ط )

 .105 -83 فـ، 59 ُ، ؽوارًاهِ تاسرگاًی ًاهِ پضٍّؼ فقل، "رؽ  ایتقادی کؾَرّای هٌتعة ًفتی

تیٌی احتوال ٍیَ  تحزاى ًقا یٌگی   ااگَی چز ؾی هارکف ٍ پیؼ"(، 1387ًَری، اه عزفاًی،   )اتَ

 .174 -153 فـ عَم، ُ، ؽوارًاهِ ایتقادی پضٍّؼ، "در کؾَرّای عیَ اٍپ 

ااـ دا لی حثاتی ییوت ًفت تز تَای  ًا  احزات تی"(، 1388تْثَدی، ده هتفكزآساد، مه رضاسادُ،   )

 .33 -1فـ، 20 ، عال ؽؾن، ؽوارُفقلٌاهِ ههاادات ایتقاد اًزصی، "در ایزاى

ِ    پیؼ"(، 1387تْزادهْز، ى ) عقاثی   تیٌی ییوت ًفت  ام تا اعتفادُ اس ّوَارعااسی هَرا  ٍ ؽاثك

 .98 -81فـ، 18 ، عال پٌزن، ؽوارٌُاهِ ههاادات ایتقاد اًزصیفقل، "هقٌَعی

فقالٌاهِ  ، "ی ّلٌا یه تزرعای هاَردی ایازاى    ؽَک ًفتی ٍ تیواار "(، 1390تْزاهی، ده ًقیزی، ط )

 .45 -25فـ ، 1390، پاییش 48 ُ: عال ؽاًشدّن، ؽوارّای ایتقادی ایزاى پضٍّؼ

، "تأحیز ًَعاًات ییوت ًفت تز تَای  تعؼ کؾاٍرسی ایازاى )تیوااری ّلٌا ی(   "(، 1383پاعثاى، ف )

 .136 -117 فـ ،12 ، عال چْارم، ؽوارًُاهِ ایتقادی پضٍّؼ

ّای ییوت ًفت ٍ رؽ  ایتقادی )ؽَاّ ی اس کؾَرّای عیاَ   تكاًِ"(، 1390ه علوی، س )رْادی، م

 .30 -11 فـ، 2 ُ، عال اٍل، ؽوارّای رؽ  ٍ تَعدِ ایتقادی فقلٌاهِ پضٍّؼ، "اٍپ (

عَاهل هثحز تز اًتقاال ًَعااًات ییوات ًفات  اام تاِ رؽا         "(، 1392حی ری،  ه تاتائی تاا راَ، ط )

، 16، رلا   ًؾازیِ اًازصی ایازاى   ، "ّای تث یل هاارکف  ایزاى: رّیافتی اس ه لتعؼ فٌدت ٍ هد ى در 

 .16 -1فـ ، 3ؽوارُ 

تزرعی تأحیز ًااطویٌااًی ییوات ًفات  اام تاز رؽا  تعاؼ        "(، 1393حی ری،  ه تاتائی تاا راَ، ط )

لا   ، رفقلٌاهِ ههاادات ایتقاد اًزصی، "ّای تث یل هارکف فٌدت ٍ هد ى در ایزاى: کارتزدی اس ه ل

 . 70 -43 فـ ،41، ؽوارُ 10
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فقالٌاهِ  ، "ّای ًفتی در ایازاى  ّایی تز آسادعاسی ییوت فزآٍردُ دلاات"(، 1390حی ری،  ه عدی پَر، ل )

 .30 -5 فـ ،1390، تْار 57، عال ّز ّن، ؽوارُ ّای ایتقادی ّا ٍ عیاعت پضٍّؼ

فقالٌاهِ  ، "م عاث  ایازاى  حثاتی ییوات ًفات  اا    عاسی تی ه ل"(، 1389دّوزدُ، ىه پَرؽْاتی، ف )

 .126 -109 فـ ،53 ُ، عال ّز ّن، ؽوارّای ایتقادی ّا ٍ عیاعت پضٍّؼ

ًقؼ کیفیت ًْادی در راتهِ ًازه ٍایدای ارس تاا ییوات ًفات      "(، 1390علواًی، به تْثَدی، ده عیاب، م )

 .122 -103فـ ، ، 4، ؽوارُ عاسی ایتقادی فقلٌاهِ تحقیقات ه ل، "ههاادِ هَردی: ایتقادّای ًفتی

ّاای ًفتای تاز     تزرعی احازات هتقاارى ٍ ًاهتقاارى ؽاَک    "(، 1389تعؼ، ػه هق ط تیات، م ) ؽیزیي

، عاال ّفاتن،   فقالٌاهِ ههااداات ایتقااد اًازصی    ، "ّای کؾاٍرسی ٍ   هات ایازاى  تعؼ ُافشٍد ارسػ

 .1 – 20فـ ، 26 ُؽوار

ّاای   اطویٌاى ییوت ًفات تاز تعاؼ    متأحیز ع "(، 1386عثاعیاى،  ه هزادپَر اٍلادی، مه عثاعیَى، ٍ )

 .121 -109 فـ ،2 ، عال ؽؾن، ؽوارُّای ایتقادی فقلٌاهِ پضٍّؼ، "فٌدت،   هات ٍ عا تواى

ٍ هقازف اًازصی در ایازاى تاا اعاتفادُ اس       GDPراتهاِ علیات تایي    "(، 1389دیشد،   ) فلاحی، فه ّاؽوی

 .152 -131 فـ،26عال ّفتن، ؽوارُ ، فقلٌاهِ ههاادات ایتقاد اًزصی، "ّای هارکف عَئیچیٌگ ه ل

ّاای ًفات  اام تاز رٍی      تؾعیـ احزات ًاهتقارى ؽاَک "(، 1390یٌثزی،  ه  یزی، مه رعَای، ا )

، 97، ؽاوارُ  تحقیقات ایتقاادی   هزلِ، "گشیٌی هارکَف ّای ایتقادی: ه ل راُ ایتقاد ایزاى در رصین

 .149-119 فـ ،1390سهغتاى 

تزرعای ااگاَی چٌا  رفتااری رؽا       "اااف(،   -1391ُ، جه عالواًی، ی ) هْزگاى، ىه حقاًی، مه هحو ساد

ّواایؼ هلای رْااد    ، "ایتقادی در ٍاکٌؼ تِ ًَعاًات ییوتی در تاسارّای رْاًی ًفت: ههاادِ هَردی ایزاى

 (، تاتلغز، داًؾگاُ هاسً راى.1391آتاى  23، )ایزاًی( ایتقادی )تا تأکی  تز تَای  هلی، حوایت اس کار ٍ عزهایِ

تأحیز ع م اطویٌااى اس ییوات ًفات    "ب(،  -1391ْزگاى، ىه حقاًی، مه هحو سادُ، جه علواًی، ی )ه

ّوایؼ هلی رْاد ایتقادی )تا تأکی  تز تَایا   ، "تز رؽ  ایتقادی ایزاى تز اعاط ااگَّای چٌ  رفتاری

 (، تاتلغز، داًؾگاُ هاسً راى.1391آتاى  23، )زاًی(ایِ هلی، حوایت اس کار ٍ عزهای
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 ا هات   ِرل  دٍم، چااج یااسدّن. تْازاى، هثعغا     ،آهار در ایتقاد ٍ تاسرگاًی(، 1383ًَفزعتی، م )

   فزٌّگی رعا.

 

 

Chen, S. S., and Hsu, K. W. (2012), “Reverse Globalization: Does High Oil Price 

Volatility Discourage International Trade?”, Energy Economics, Vol.34, Issue 5, 

pp.1634- 1643. 

Corden, W. and Neary, J. (1982), “Booming Sector and De-industrialisation in a 

Small Open Economy”, Economic Journal, 92(368), pp. 825-848. 

Darby, M. R. (1982), “The Price of Oil and World Inflation and Recession”, 

American Economic Review, American Economic Association, Vol. 72(4), 

pp.738-51. 

Demachi, K. (2012), “The Effect of Crude Oil Price Change and Volatility on 

Nigerian Economy”, MPRA Paper, No. 4141, unpublished [Online]. Available 

from: http://mpra.ub.uni-muenchen.de/41413/ . 

Elder, J., and Serletis, A. (2010), “Oil Price Uncertainty”, Journal of Money, 

Credit and Banking: Vol. 42, Issue 6, pp.1137–1159. 

Engle, R. F. (2002), “Dynamic Conditional Correlation: A Simple Class of 

Multivariate GARCH Models”, Journal of Business and Economic Statistics, No. 

20, pp. 339−350. 

Engle, R. F., and Sheppard, K. (2001), “Theoretical and Empirical Properties of 

Dynamic Conditional Correlation Multivariate GARCH”, National Bureau of 

Economic Research, NBER Working Papers with number 8554. 

Farzanegan, M. R., and Markwardt, G. (2009), “The Effects of Oil Price Shocks 

on the Iranian Economy”, Energy Economics, Vol. 31, Issue 1, pp.134–151. 

Filis, G.; Degiannakis, S. and Floros, CH. (2011), “Dynamic Correlation between 

Stock Market and Oil Prices: The Case of Oil-Importing and Oil-Exporting 

Countries”, International Review of Financial Analysis, No.20, pp.152– 164. 

Goldfeld, S. M., and Quandt, R. E. (1973), “A Markov Model for Switching 

Regressions”, Journal of Econometrics, No. 1, pp. 3–16. 

Gómez-Loscos, A., Dolores Gadea, M., and Montañés, A. (2012), “Economic 

Growth, Inflation and Oil Shocks: Are the 1970s Coming back?”, Applied 

Economics, Vol. 44, No. 35, pp. 4575-4589. 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 e

pp
rj

ou
rn

al
.ir

 o
n 

20
26

-0
2-

11
 ]

 

                            38 / 40

http://www.sciencedirect.com/science/journal/01409883
http://www.sciencedirect.com/science/journal/01409883/31/1
https://epprjournal.ir/article-1-93-en.html


 233  ... ای ای ٍ عزهایِ احزگذاری ٍاردات کالاّای هقزفی، ٍاعهِتزرعی 

  

Hamilton, J. D. (1983), “Oil and the Macroeconomy since World War II”, The 

Journal of Political Economy, No. 9, pp. 228−248. 

Hamilton, J. D. (1989), “A new Approach to the Economic Analysis of Non-Stationary 

Time Series and the Business Cycle”, Econometrica, 57(2), pp. 357–384. 

Hamilton, J. D. (1996), “This is What Happened to the Oil Price-Macroeconomy 

Relationship”, Journal of Monetary Economics, No. 38, pp. 215−220. 

Hooker, A. M. (1996), “What Happened to the Oil Price–Macroeconomy 

Relationship?”, Journal of Monetary Economics, No. 38, pp.195−213. 

Jimenez-Rodriguez, R. and Marcelo, S. (2005), “Oil Price Shocks and Real GDP 

Growth: Empirical Evidence for some OECD Countries”, Applied Economics: 

No. 37, pp. 201-228. 

Lumsdaine, R. L., and. Papell, D. H. (1997), “Multiple Trend Breaks and the Unit 

Root Hypothesis”, Review of Economics and Statistics, 79 (2), pp. 212-218. 

Mork, K. A. (1989), “Oil and the Macroeconomy When Prices Go Up and Down: 

An Extension of Hamilton’s Results”, Journal of Political Economy, No. 91, pp. 

740-744. 

Mundaca, G. (2013), “Oil Prices and Exchange Rate Volatility in Arab 

Countries”, Applied Economics Letters, 20(1), pp. 41-47. 

Naifar, N., Al Dohaiman, M. S. (2013), “Nonlinear Analysis among Crude Oil 

Prices, Stock Markets' Return and Macroeconomic Variables”, International 

Review of Economics and Finance, No. 27, pp. 416–431. 

Quandt. R. E. (1972), “A New Approach to Estimating Switching Regressions”, 

Journal of the American Statistical Association, No. 67, pp.306–310. 

Ran, J. and Voon, J. P. (2012), “Does Oil Price Shock Affect Small Open 

Economies? Evidence from Hong Kong, Singapore, South Korea and Taiwan”, 

Applied Economics Letters, 19(16), pp. 1599-1602. 

Sill, K. (2007). “The macroeconomics of oil shocks”, Federal Reserve Bank of 

Philadelphia, Business Review: 1(1), pp. 21-31. 

Tang, W., Wu, L., and Zhang, Z.X. (2010), “Oil price shocks and their short- and 

long-term effects on the Chinese economy”, Energy Economics, 

doi:10.1016/j.eneco.2010.01.002 

Tansuchat, R., Chang, C. L., and McAleer, M. (2010), “Crude Oil Hedging 

Strategies Using Dynamic Multivariate GARCH”, CIRJE Discussion Papers, 

CIRJE-F-704, 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 e

pp
rj

ou
rn

al
.ir

 o
n 

20
26

-0
2-

11
 ]

 

                            39 / 40

https://epprjournal.ir/article-1-93-en.html


 1395تْار / 2/ ؽوارُ دٍماًزصی/ عال  ریشی ٍ تزًاهِ گذاریعیاعتّای  پضٍّؼ فقلٌاهِ    234

Wang, Y., Wu, C. (2012), “Forecasting Energy Market Volatility Using GARCH 

Models: Can Multivariate Models Beat Univariate Models?”, Energy Economics, 

Vol. 34, pp. 2167–2181. 

Zivot E., Andrews D.W. K. (1992), “Further Evidence on the Great Crash, the Oil 

Price Shock, and the Unit Root Hypothesis”, Journal of Business and Economic 

statistics, No. 10, pp. 251-270.  

http://www.e.u-tokyo.ac.jp/cirje/research/03research02dp.html. 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 e

pp
rj

ou
rn

al
.ir

 o
n 

20
26

-0
2-

11
 ]

 

Powered by TCPDF (www.tcpdf.org)

                            40 / 40

https://epprjournal.ir/article-1-93-en.html
http://www.tcpdf.org

