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 چکیذُ

اق ٔؽَ ٌبـذ . ثؽیٗ ٔٙظٛـ ثبٌؽثفـوی تبثیف ٘باعٕیٙب٘ی ـٌؽ پَٛ ثف خبٍ٘یٙی پَٛ ٔیٞؽف ایٗ ٔمبِٝ 

. ٘تبیح ٍ٘بٖ ٌؽ اوتفبؼٜ 1358-1392ٞبی ٞبی وبَثف اوبن ؼاؼٜ VAR-BEKKؼٚ ٔتغیفٜ ٚ ـٚي 

ٕٞسٙیٗ ؼٞؽ. عٛـ ٔثجت تطت تبثیف لفاـ ٔی ؼـخٝ خبٍ٘یٙی پَٛ ـا ثٝؼٞؽ ٘باعٕیٙب٘ی ـٌؽ پَٛ ٔی

وفـیك اق وٛی ؼیٍف،  .اوتٞبی ٌؿٌتٝ غٛؼ ٚ ٘فظ ـٌؽ پَٛ  تطت تبثیف ٌٛن ،خبٍ٘یٙی پَٛ

ٚخٛؼ ـاثغٝ ٘ٛوب٘بت اق ٘فظ ـٌؽ پَٛ ثٝ خبٍ٘یٙی پَٛ ٚ ثفػىه ٚخٛؼ ؼاٌتٝ اوت. ثب تٛخٝ ثٝ 

ٌؽ ٞبی ـٌؽ پَٛ ٚ خٌّٛیفی اق ـٙی پَٛ ؼـ ایفاٖ، لاقْ اوت وٙتفَخبٍ٘ی ـٌؽ پَٛ ثفتبثیفٌؿاـ 

 ٌؿاـاٖ ٔٛـؼ تٛخٝ لفاـ ٌیفؼ.ـٚیٝ ضدٓ پَٛ تٛوظ ویبوت ثی
 

 JEL :E41, E52, F31 بٌذیطبقِ

  : تمبضبی پَٛ، خبٍ٘یٙی پَٛ، ٘باعٕیٙب٘ی، ٌبـذ زٙؽ ٔتغیفٜ.ٍاشگاى کلیذی
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 هقذهِ .1

 پَٛ خبٍ٘یٙی .ضؽٚؼ وٝ ؼٞٝ اوت وٝ ٚاـؼ اؼثیبت التّبؼی ٌؽٜ اوت 1ٔٛضٛع خبٍ٘یٙی پَٛ

 خبی ثٝ غٛؼ ؼاـایی پفتفٛی ؼـ ؼٞٙؽٔی تفخیص وٍٛـ یه ٔفؼْ وٝ ٌٛؼٔی اعلاق ایپؽیؽٜ ثٝ

ؼـ وٍٛـٞبی ثب  ٚیمٜ، ثٝ ،ایٗ أف ؼاـی وٙٙؽ. ٍ٘ٝ غبـخی اق آٖ ـا ثٝ پَٛ یثػٍ ،ؼاغّی پَٛ

تٛـْ ثبلا ٕٞب٘ٙؽ وٍٛـٞبی آٔفیىبی لاتیٗ، ثفغی وٍٛـٞبی آویبیی ٚ تؼؽاؼی اق وٍٛـٞبی 

غٛـؼ. ؼـ ٌفایظ ثب تٛـْ ثبلا، وبوٙیٗ ؼاغّی ضبَ ٌؿـ اـٚپبی ٔفوكی ٚ ٌفلی ثٝ زٍٓ ٔیؼـ

ٞبی ؼیٍفی ٔب٘ٙؽ  آٟ٘ب خبیٍكیٗ ،ثٙبثفایٗ ؛ٞفان ؼاـ٘ؽ ،ؼاغّی وبًٞ یبثؽ اق ایٙىٝ اـقي پَٛ

 ٌیف٘ؽ.ؼلاـ آٔفیىب ٚ یب یٛـٚ ـا ؼـ ٘ظف ٔی

پَٛ  یٙیٍكیٔٙدف ثٝ خب یاـقي پَٛ ّٔ ؽیتٛـْ ٚ ٘ٛوب٘بت آٖ ٚ وبًٞ ٌؽ یثبلا یٞب٘فظ

فكایٙؽٜ ضدٓ پَٛ ـٌؽ . (186: 2003 ،2ىىٖٛیٚ اـ ٗی)وٕ ٌٛؼیٔ یپَٛ ؼاغّ یثٝ خب یغبـخ

ؼـ  .ٚ ٘ٛوب٘بت آٖ ٚ تٛـْ ایدبؼ ٌؽٜ ثٝ ؼ٘جبَ ـٌؽ پَٛ ٕٞٛاـٜ ٘بٔغّٛة تّمی ٌؽٜ اوت

ػلاٜٚ ثف تٛـْ ٚ وبًٞ اـقي پَٛ ؼاغّی ؼلایُ ٔتؼؽؼ ؼیٍفی ثفای  ،ٔغبِؼبت ٔػتّف

تٛاٖ ثٝ ٘ٛوب٘بت ٘فظ اـق ٚ ٘باعٕیٙب٘ی تفیٗ آٟ٘ب ٔیوٝ اق ٟٔٓاوت ٌؽٜ  یبؼخبٍ٘یٙی پَٛ 

 ٞبی ٘فظ٘فظ اـق ٚ ٚخٛؼ ومفٞبی (، وٙتف539َ: 1994، 3خًٛ٘ ٚ )ـاتی التّبؼی ٚ ویبوی

 ( اٌبـٜ وفؼ.476: 4،2001)ػبِٕی ثٟفٜ ؼـ وٍٛـٞب 

ٞبیی، التّبؼ ایفاٖ ٌبٞؽ ـٌؽ ثبلای ؼٞؽ وٝ ؼـ ثفٞٝثفـوی اخٕبِی التّبؼ ایفاٖ ٍ٘بٖ ٔی

 40ه اق ا٘ملاة ؼـ ٔمبعؼی ـٌؽ ٞبی پثٝ عٛـی وٝ ؼـ وبَ ؛ضدٓ ٘مؽیٍٙی ثٛؼٜ اوت

 ٘مؽیٍٙی وُ اق ،1391 وبَ ؼـ 5ؼـِؽی ـا تدفثٝ وفؼٜ اوت. ثف اوبن آٔبـ ثب٘ه ٔفوكی

 ٞٓ ؼـِؽ 18 ضؽٚؼ ٚ ثٛـن ثبقاـ خؿة ٘مؽیٍٙی اق ؼـِؽ 37 ایفاٖ، التّبؼ ؼـ ٔٛخٛؼ

ػؽْ ثٛؼ. ٌفایظ تٛـٔی ٚ  وفٌفؼاٖ ؼـِؽ 45 اق وٝ ثیً ٌؽ، ؼـ ضبِی ثب٘ىی ویىتٓ خؿة

ٞبی اوٕی ٔب٘ٙؽ پَٛ ٔٙدف ثٝ اعٕیٙبٖ ٘ىجت ثٝ آیٙؽٜ ٚ ٞفان اق ؼوت ؼاؼٖ اـقي ؼاـایی

  ثبقی ؼـ ثبقاـ اـق ٌؽ ٚ تمبضب ثفای ؼلاـ افكایً یبفت.افكایً وفتٝ

                                                               
1 Currency Substitution 
2 Kamin and Ericsson 
3 Ratti and Jeong 
4 Alami 

5
 1393غلاِٝ تطٛلات التّبؼی وٍٛـ وبَ   
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 ،. ثؽیٗ ٔٙظٛـٌٛؼ ثفـوی ٔیتبثیف ٘باعٕیٙب٘ی ـٌؽ پَٛ ثف خبٍ٘یٙی پَٛ ؼـ ایفاٖ  ٔمبِٝ،ؼـ ایٗ 

ٔجب٘ی ٘ظفی خبٍ٘یٙی پَٛ  ،تٙظیٓ ٌؽٜ اوت. په اق ٔمؽٔٝ، ؼـ ثػً اَٚثػً زٟبـ ؼـ  ٔمبِٝ

اٍِٛی ٘ظفی ٚ  ،ثػً وْٛؼـ  ؛ٌٛؼپیٍیٙٝ تطمیك ثیبٖ ٔی ،ؼـ ثػً ؼْٚ ٌٛؼ؛ ٔفٚـ ٔی

 ٌٛؼ.ٔی پفؼاغتٝمیك ط٘تبیح ت ، ثٝثػً زٟبـْ ٚ ؼـ ٌٛؼ اـائٝ ٔیتدفثی 

 هباًی ًظری .2

 جاًشیٌی پَل  .2-1

ثیٙی، تمبضب ثفای پَٛ ؼاغّی ـا وبًٞ ٚ تمبضب ثفای غیفلبثُ پیًٞبی تٛـْ ثبلا ٚ ٘فظ

ؼٞؽ. ایٗ پؽیؽٜ ٞبی غبـخی ـا افكایً ٔیٞبی خبیٍكیٗ ٔب٘ٙؽ پَٛ غبـخی ٚ ؼاـایی ؼاـایی

یٙؽ وفیغ ٚ ثكـي خبٍ٘یٙی اٌٙبغتٝ ٌؽٜ اوت وٝ ٔٙدف ثٝ یه فف 1ثٙبْ پفي اق پَٛ ؼاغّی

ی ثب ٘فظ تٛـْ ثبلا، پَٛ ؼاغّی ثٝ تؽـیح یوٍٛـٞب (. ؼـ2: 1996، )وبٚاوتب٘ٛ ٌٛؼپَٛ ٔی

غیفٜ اـقي ثٛؼٖ ، ٚظیفٝ ؾففایٙؽؼاـؼ. ؼـ ٌفٚع ایٗ تٕبیُ ثٝ خبیٍكیٙی ثب یه پَٛ ثبثجبت 

 ،یبثؽٞب افكایً ٔی ٌٛؼ. وپه قٔب٘ی وٝ ثیٍتف لیٕتپَٛ ؼاغّی، ثب پَٛ غبـخی خبیٍكیٗ ٔی

ٞبی ثبلا ٔٛخت غٛاٞؽ ٜ عٛلا٘ی اق تٛـٌْفؼؼ. یه ؼٚـ ٚظیفٝ ٚاضؽ وٙدً ٘یك خبیٍكیٗ ٔی

ثؽیٗ ِٛـت، پَٛ ؼاغّی  ؛ٌؽ تب ٔفؼْ ثىیبـی اق ٔؼبٔلات غٛؼ ـا ثٝ پَٛ غبـخی ا٘دبْ ؼٞٙؽ

  .(2: 1995 ،2)وبٞبی ٚ ٚي ؼٞؽؼوت ٔی ٚظیفٝ ٚویّٝ ٔجبؼِٝ غٛؼ ـا ٘یك اق

اِٚیٗ ػبُٔ، پفي اق پَٛ ؼاغّی ٚ خبٍ٘یٙی پَٛ، ثٝ ػٛأُ ٟ٘بؼی یه وٍٛـ ٚاثىتٝ اوت. 

ای اق  تٛا٘ؽ ٔدٕٛػٝوغص تٛوؼٝ ثبقاـٞبی ٔبِی ؼاغّی اوت. التّبؼ ثب ثبقاـ ٔبِی تٛوؼٝ یبفتٝ ٔی

تب ٘مً پَٛ غبـخی ثٝ ػٙٛاٖ یه ٔب٘غ  اثكاـٞبی ٔبِی خبیٍكیٗ ضبوٓ ثف پَٛ ؼاغّی ػفضٝ وٙؽ

ٞبی  وٙتفَ یٙؽ خبٍ٘یٙی پَٛ ثیٗ وٍٛـٞب ثب اـقٞبی ٔػتّف ٚاوبًٞ یبثؽ. اٍِٛی فف 3تٛـٔی

ٞبی پَٛ ٌیفا٘ٝ اـقی، ٍٟ٘ؽاـی ؼاـاییای ٔتفبٚت اوت. ؼـ یه وٍٛـ ثب لٛا٘یٗ وػتوفٔبیٝ

یبثؽ. ایٗ ٌفایظ تٓ ثب٘ىی ؼاغّی ثٝ تؽـیح ـٚ٘ك ٔیغبـخی ؼـ غبـج اق وٍٛـ ٚ غبـج اق ویى

ب، ثب ؼٞؽ. أإِّّی وٍٛـ ـا تطت فٍبـ لفاـ ٔیقاـ پَٛ غبـخی ٔٛاقی ٚ ؾغبیف ثیٗاغّت، ثب

وبًٞ یبفتٝ ٚ ؾغبیف  ،ٞب ثٝ غبـجتىٟیُ ٍٟ٘ؽاـی پَٛ غبـخی ؼـ ؼاغُ، ٌبیؽ ا٘تمبَ ؼاـایی

                                                               
1 Flight From Domestic Money 
2 Sahay & Vegh 
3 Inflation Hedge 
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غبـخی تمٛیت ٌٛؼ. ثب ایٗ ضبَ، اثف ایٗ ٔمفـات ثف اٍِٛی خبٍ٘یٙی پَٛ ثٝ ا٘تظبـات ٔفؼْ اق 

 (.2: 1996)وبٚاوتب٘ٛ  ثجبت التّبؼ ولاٖ ٚ پبیؽاـی ـلیٓ ٘فظ اـق ثىتٍی ؼاـؼ

ـا ٔؼٕٛلا ٔتفاؼف  وٝ آٖ ٔغفش ٌؽٜ اوت كی٘ «1ٌؽٖ یؼلاـ» اِغلاش ،یالتّبؼ بتیؼـ اؼث

 ؼٚ ایٗ ( ثی1992ٗ) 2ٔب٘ٙؽ وبِٛ ٚ ٚي پمٍٍٚٞفاٖ اق ثؼضی ثف٘ؽ.ٔی وبـ ثٝ «پَٛ خبٍ٘یٙی»ثب 

 ؾغیفٜ اٍ٘یكٜ ثب غبـخی پَٛ اق اوتفبؼٜ ثفای ـا «ٌؽٖ ؼلاـی» ٚ ا٘ؽٌؽٜ لبئُ تفىیه وّٕٝ

ؼـ . ؽا٘ ثفؼٜ ٜ ٔؼبٔلاتی ثٝ وبـاٍ٘یك ثب غبـخی پَٛ اق اوتفبؼٜ ثفای ـا پَٛ خبٍ٘یٙی ٚ اـقي

ای خك ؼِٚت زبـٜثفغی وٍٛـٞب ٕٞب٘ٙؽ پب٘بٔب ٚ اوٛاؼٚـ، ٘فظ تٛـْ ثٝ لؽـی ثبلاوت وٝ 

ؼلاـی » ،وٝ ثٝ ایٗ ضبِت ـایح ٚ خبیٍكیٗ پَٛ ؼاغّی ٘ؽاـؼ ٔؼففی پَٛ غبـخی ثٝ ػٙٛاٖ پَٛ

ٞبی ؼـ ِٛـتی وٝ اففاؼ ثفای خٌّٛیفی اق وبًٞ اـقي ؼاـایی ؛ٌٛؼ ٌفتٝ ٔی 3«ٌؽٖ ـوٕی

غٛؼ ثٝ ػّت تٛـْ ٌؽیؽ ٚ وبًٞ اـقي پَٛ ّٔی، ثػٍی اق پَٛ غٛؼ ـا ثٝ پَٛ غبـخی 

فیً ٚ  ؛4: 2002، 5آٌِٙٛی) اتفبق افتبؼٜ اوت 4تجؽیُ وٙٙؽ، ؼلاـی ٌؽٖ غیفـوٕی یب خكئی

 (.8: 2003، 6ٕٞىبـاٖ

 ل.  آثار جاًشیٌی پ2-2َ

اِضفة، اوتملاَ ویبوت پِٛی ٚ خبٍ٘یٙی پَٛ ٔٙدف ثٝ اق ؼوت ؼاؼٖ ؼـآٔؽ ضبُِ اق ضك

اِضفة، ؼـآٔؽٞبیی اوت وٝ ثٝ ؼ٘جبَ ا٘تٍبـ پَٛ ٌٛؼ. ؼـآٔؽ ضكاوتفبؼٜ اق اثكاـ ٘فظ اـق ٔی

آیٙؽ. قٔب٘ی وٝ یه پَٛ غبـخی ثٝ ػٙٛاٖ پَٛ ـایح لب٘ٛ٘ی ا٘تػبة ؼوت ٔیٝ ٔمبٔبت پِٛی ث

اِضفة ِفف ٘ظف وٙؽ. وٍٛـ ٔمبْ پِٛی ٘بزبـ اوت اق پَٛ ؼاغّی ٚ ؼـآٔؽ ضكٌٛؼ، ٔی

 ثفي) ؼٞؽؼـ ٌفایظ اضغفاـی ٔبِی اق ؼوت ٔیضتی  ٞبی پِٛی ٚ ٘فظ اـق ـااوتملاَ ویبوت

 (.33: 2003 ،7ِٛی ییبتی ٚ اوتٛـقٍ٘ف ؛6: 2000 ثٛـ٘كتیٗ ٚ

اـق ٘بٍٔػُ ٞىتٙؽ ٚ ٔمبٔبت ٞبی التّبؼ ثب خبٍ٘یٙی وبُٔ پَٛ، ٘فظٕٞسٙیٗ ؼـ یه 

تٛا٘ٙؽ اـقي پَٛ ـا وبًٞ ؼٞٙؽ. ؼـ ایٗ ٌفایظ، ویبوت وبًٞ اـقي پَٛ ؼـ تغییف پِٛی ٕ٘ی

                                                               
1 Dollarization 
2 Calvo and Vegh  
3 Official Dollarization 
4 Unofficial or Partial Dollarization 
5 Quispe-Agnoli 
6 Feige, et al. 
7 Levy Yeyati  and Sturzenegger 
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. ثب ایٗ ضبَ، ٞكیٙٝ اق ؼوت ؼاؼٖ (6: 2000 ،ثٛـ٘كتیٗ ٚ )ثفي ٘فظ ضمیمی اـق وٕتف ٔٛثف اوت

ِی ٔٛثف ضؽ تٛا٘ٙؽ یه ویبوت پٛویبوت پِٛی ٔىتمُ قٔب٘ی اوت وٝ ٔمبٔبت پِٛی ٔی

(. 328: 2001 1)آِىیٙب ٚ ثبـٚ ٞبی تدبـی ٔفتىت ٌٛ٘ؽاؼٚاـی ثفای ثجبت ثػٍیؽٖ ثٝ ویىُ

ایٗ، ٔمبٔبت پِٛی ؼـ التّبؼٞبی ثب خبٍ٘یٙی پَٛ، تضٕیٗ ٘مؽیٍٙی ویىتٓ ثب٘ىی  ثف ػلاٜٚ

ؼـ زٙیٗ التّبؼی،  (.3: 2003 ،ییبتی ِٛی ؛6: 2000 ثٛـ٘كتیٗ ٚ ثفيؼٞٙؽ )غٛؼ ـا وبًٞ ٔی

ٞبی تدبـی ثب زبح پَٛ، ٘مً  تٛا٘ٙؽ ثٝ ػٙٛاٖ آغفیٗ ـاٜ ضُ ثفای ثب٘هٔمبٔبت پِٛی ٕ٘ی

ؼٞی ثٝ ویىتٓ ثب٘ىی، ٔبِیبت ٚ ا٘تٍبـ ضُ خبیٍكیٗ ثفای ٚاْ  ؼٞٙؽٜ ـا ؼاٌتٝ ثبٌٙؽ. ـاٜٚاْ

  .(550:2001 ،2)ثٙىیٍٛ٘ب ٚ ٞبیجٙك اٚـاق ثؽٞی ؼِٚتی اوت

ٞبی ٔؼبّٔٝ ؼـ تدبـت ثیٗ وٍٛـٞب ثب اوتفبؼٜ اق پَٛ یىىبٖ اق وبًٞ ٞكیٙٝاق وٛی ؼیٍف، 

ٞبی َ ـایح لب٘ٛ٘ی اوت. افكایً ٞكیٙٝٔكایبی اِّی اوتفبؼٜ اق پَٛ غبـخی لٛی ثٝ ػٙٛاٖ پٛ

ٔؼبٔلاتی ؼـ وبـ ثب اـقٞبی ٔػتّف ؼـ وٙبـ ٘ٛوب٘بت ٘فظ اـق ٔب٘ؼی ثفای تدبـت ٔطىٛة 

ٞبی ٔؼبٔلاتی ٞبی التّبؼی ثب ثمیٝ خٟبٖ ؼـ ٘تیدٝ ٞكیٙٝییثٝ عٛـی وٝ ٍٕٞفا ؛ٌٛؼ ٔی

، 3ٚ ثفٚؼ ییبتیِٛی ؛383: 2001ثبـٚ ٚ )آِىیٙب تف ٌؽٜ اوتٞبی پبیؽاـتف ـاضتتف ٚ لیٕت پبیٗ

2006 :3). 

تٛا٘ٙؽ ؼـ ثیٗ ٔی ،ا٘ؽٕٞسٙیٗ وٍٛـٞبیی وٝ خبٍ٘یٙی وبُٔ پَٛ ـا اتػبؾ وفؼٜ

ٞبی پِٛی ثٝ ٚاوغٝ ی ایدبؼ وٙٙؽ. ضؿف ـیىه ثطفاٖاعٕیٙبٖ ثیٍتفِّّٕی اٌؿاـاٖ ثیٗ وفٔبیٝ

تف ٞبی ثٟفٜ پبییٗٚ ؼـ ٘تیدٝ ٘فظ 4خبٍ٘یٙی وبُٔ پَٛ ٔٙدف ثٝ وبًٞ خبیكٜ پؿیفي غغف

(. خبٍ٘یٙی ـوٕی پَٛ ثٝ افكایً ا٘ضجبط ٔبِی ٚ پِٛی اق 7: 2000، 5)ثفي ٚ ثٛـ٘كتیٌٗٛؼ  ٔی

ثب ضؿف تبٔیٗ ٔبِی وىفی ثٛؼخٝ ثب ا٘تٍبـ پَٛ ثف ؼِٚت تف عفیك تطٕیُ ٔطؽٚؼیت ٔبِی لٛی

ٚ ثٙبثفایٗ ثجبت ثیٍتف التّبؼ ولاٖ ٚ ٘فظ تٛـْ پبییٗ، ٘ٛوب٘بت وٕتف ٘فظ اـق ٚ اضتٕبلا تؼٕیك 

(. خبٍ٘یٙی پَٛ ثب ففاٞٓ وبغتٗ یه تؼٟؽ 3: 2003، )ِٛی ییبتی ٌٛؼویىتٓ ٔبِی ٘یك ٔٙدف ٔی

ثٝ وٍٛـٞبی ؼـ  ـق پبیؽاـ ثب تطٕیُ ویبوت پِٛی ا٘فؼبِیٞبی پِٛی ٚ ٘فظ ااوتٛاـ ثٝ ویبوت

                                                               
1 Alesina & Barro 
2 Bencivenga   &  Huybens 
3 Levy Yeyati  & Broda 
4 Risk Premiums 
5 Berg & Borensztein 
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پَٛ غبـخی لٛی ثٝ ػٙٛاٖ پَٛ ـایح لب٘ٛ٘ی ثٝ ضؿف  وٙؽ. اتػبؾ یهضبَ تٛوؼٝ وٕه ٔی

  .(383: 2001)آِىیٙب ٚ ثبـٚ،  غٛاٞؽ وفؼ وٕه 1ٍٔىُ تٛـٔی ویبوت پِٛی اغتیبـی

ثٝ عٛـ ؼٞٙؽ وٝ تٛـْ ؼـ التّبؼٞبی ثب خبٍ٘یٙی پَٛ وبُٔ ٞبی تدفثی ٍ٘بٖ ٔییبفتٝ

ٔٙبفغ ا٘تظبـی خبٍ٘یٙی  .(5: 2001، 2)اؼٚاـؼق ٚ ٍٔٙكٚ ؼاـی وٕتف اق وٍٛـٞبی ؼیٍف اوتٔؼٙب

ثبٌؽ. خبٍ٘یٙی ٔی 3إِّّی ثیٗ ضؿف ـیىه ٘ٛوب٘بت ٘فظ اـق ٚ وبًٞ اضتٕبِی غغفات ،پَٛ

تفی ـا ثٝ ؼ٘جبَ أب ثبقاـٞبی ثبثجبت ؛ضؿف وٙؽٞبی غبـخی ـا تٛا٘ؽ ـیىه ثطفاٖپَٛ ٕ٘ی

 .(6: 2000، ثٛـ٘كتیٗ ٚ ثفي) وٙؽضؿف ٘ٛوب٘بت ٘فظ اـق ایدبؼ ٔی

 

  پیشیٌِ تحقیق .3

ـ ثىیبـی اق وٍٛـٞبی ؼـ ؼ 1990ٞبی غبـخی غِّٛب ؼـ اٚایُ ؼٞٝ اوتفبؼٜ ٌىتفؼٜ اق پَٛ

ایدبؼ ٚ یبفتٗ ػٛأُ ٔٛثف ثف آٖ  ، تطمیمبت ففاٚا٘ی ـا ؼـ غَّٛ خبٍ٘یٙی پَٛضبَ ظٟٛـ

، 2006 ،6، ٘یٙؽیه ٚ وبٚا2003 ،5ؼ ٘یىِٛٛ ٚ ٕٞىبـاٖ ؛1960 ،4)آٌٙٛـ ٚ غبٖ وفؼٜ اوت

آقٖٔٛ ٚخٛؼ خبٍ٘یٙی پَٛ ثب  ،ؼـ ثفغی اق ایٗ ٔغبِؼبت(. 2013، 7ٔیّٙىٛٚیر ٚ ؼاٚیٙىٛٚیح

ؼـ ٔغبِؼٝ غٛؼ یه  (1977) 8وبِٛٚ ٚ ـٚؼـیٍكتػٕیٗ تبثغ تمبضبی پَٛ ِٛـت ٌففتٝ اوت. 

پؿیف ـا تطّیُ ٞبی ا٘ؼغبفٔؽَ ؼٚ ثػٍی تؼییٗ ٘فظ اـق ثفای یه التّبؼ وٛزه ثب لیٕت

وٙٙؽ وٙٙؽ وٝ وبوٙیٗ ایٗ وٍٛـ پَٛ ؼاغّی ٚ پَٛ غبـخی ٍٟ٘ؽاـی ٔی وٙٙؽ. آٟ٘ب ففْ ٔی ٔی

پَٛ ؼاغّی ثب تمبضب ثفای  ،٘تیدٝ تطمیك آٟ٘ب ٍ٘بٖ ؼاؼ وٝ اٚلاٚ ؼاـای ا٘تظبـات ػملایی ٞىتٙؽ. 

اغتلاف ثیٗ ٘فظ ثبقؼٜ پَٛ ؼاغّی ٚ غبـخی )٘فظ وبًٞ اـقي پَٛ ؼاغّی( ـاثغٝ ٔؼىٛن 

ٔؽت ثٝ ٔتغیفٞبی ٔؽت ثٝ ٔتغیفٞبی پِٛی، ٚ ؼـ ثّٙؽ٘فظ اـق ضمیمی ؼـ وٛتبٜ  ،ثب٘یب  ؛ؼاـؼ

 ضمیمی ثىتٍی ؼاـؼ.

   �                                                           
1 Discretionary Monetary Policy 
2 Edwards & Magendzo 
3 International Exposure 
4 Agénor & Khan 
5 De Nicoló Et Al. 
6 Neanidis & Savva 
7 Milenkovi�  & Davidovi� 
8 Calvo & Rodriguez 
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ضؼیف  پَٛ ؼاغّیا٘ؽ وٝ ٍٞٙبٔی وٝ ٍ٘بٖ ؼاؼٜؼـ ٔغبِؼٝ غٛؼ  (1981) 1آـٍ٘ٛ ٚ ٘ؽیفی

یبثؽ ثٝ اضتٕبَ قیبؼ تمبضب ثفای پَٛ ؼاغّی یب ثٝ ػجبـت ؼیٍف، ٘فظ اـق افكایً ٔی ٌٛؼ ٔی

افكایً غٛاٞؽ یبفت. اِجتٝ آٟ٘ب تٛخٝ ؼاـ٘ؽ وٝ ٕٔىٗ اوت افكایً ٘فظ اـق ٔٛخت وبًٞ 

غبـخی ـا خبٍ٘یٗ پَٛ پَٛ  ،قیفا ٔفؼْ تفخیص غٛاٞٙؽ ؼاؼ ؛تمبضب ثفای پَٛ ؼاغّی ٌٛؼ

٘تیدٝ ٌففتٙؽ ؼـ ِٛـتی خبٍ٘یٙی پَٛ ٔغبِؼٝ غٛؼ ( ؼـ 1982) 2زٛؼـیٚ ؼاغّی وٙٙؽ. ثٛـؼٚ 

 ؼاـی اق تمبضبی پَٛ ؼاغّی ثبٌؽ.یف ا٘تظبـی ؼـ ٘فظ اـق ػبُٔ ٔؼٙبپَٛ إٞیت ؼاـؼ وٝ تغی

( ػٛأُ ٔؤثف ثف خبٍ٘یٙی پَٛ ـا وبًٞ ا٘تظبـی اـقي پَٛ ؼاغّی وٝ ثٝ 1988) 3اـیٗ اَ

ٞبی ٌیفؼ، ا٘تظبـات وبًٞ ٘فظ اـق ٚ وبًٞ ٘فظٔی ؼاغّی ِٛـت ٔیػّت فٍبـٞبی تٛـ

خبٍ٘یٙی ؼٞؽ  ٍ٘بٖ ٔیؼا٘ؽ. ٘تبیح ٔغبِؼٝ ٚی ٞبی ؼاغّی ٔیثٟفٜ پفؼاغتی ثٝ وپفؼٜ یضمیم

ٞبی غبـخی پَٛ غبـخی ثٝ خبی پَٛ ّٔی ؼـ یٕٗ ثیٍتف ثبقتبة ا٘تظبـ افكایً ثبقؼٞی پَٛ

ثجبتی ویبوی قیبؼی اق ا٘تظبـ اـقاٖ وفؼٖ پَٛ ّٔی ٚ ثیثف اثف وبًٞ اـقي پَٛ ّٔی ٚ تب ضؽ 

 زٍٕٝ ٌففتٝ اوت.فٚ ٟ٘بؼی و

ا٘ؽ وٝ ؼـ ضبَ تٛوؼٝ ٍ٘بٖ ؼاؼٜ وٍٛـٞبی ؼـ ثفای (1991) 4ّٔىىی اوىٛیی ٚثٟٕٙی

ِٚی  ؛افكایً یب وبًٞ ؼٞؽٔؽت وبًٞ ٘فظ ثفاثفی اـق ٕٔىٗ اوت تمبضب ثفای پَٛ ـا  وٛتبٜ

 ٔٙدف ثٝ وبًٞ تمبضب ثفای پَٛ ؼاغّی غٛاٞؽ ٌؽ.ٔؽت ایٗ أف ؼـ ثّٙؽ

ای ثفای خٕٟٛـی لفلیكوتبٖ ثیٗ ؼلاـی ٌؽٖ ؼـ ٔغبِؼٝ (1999) 5ٍٔٛ٘بـؼیٙی ٚ ِٔٛف

ٌٛ٘ؽ. ثٝ ٘ظف آٟ٘ب ٘باعٕیٙب٘ی التّبؼی، افكایً ا٘تظبـات التّبؼ ٚ خبٍ٘یٙی پَٛ تٕبیك لبئُ ٔی

ؼـ  ٕٞسٙیٗ َ ٌفؼیؽٜ اوت.تٛـٔی، فٍبـٞبی ٌىتفؼٜ ثف ٘فظ اـق ٔٛخت خبٍ٘یٙی پٛ

ؼـ ٔفضّٝ ؼلاـی ٌؽٖ لفاـ  ثٙبثفایٗ ؛وٙؽلفلیكوتبٖ پَٛ غبـخی ٘مً ؾغیفٜ اـقي ـا ثبقی ٔی

 اوت. ٌففتٝ ٚ ٞٙٛق ٚاـؼ ٔفضّٝ خبٍ٘یٙی پَٛ ثفای ا٘دبْ ٔؼبٔلات ٚ وٙدً وبلاٞب ٍ٘ؽٜ
« تٛـْ اثف اق ثؼؽ آـلا٘تیٗ ٌؽٖ ؼلاـی» ػٙٛاٖ تطت ایٔمبِٝ ؼـ (2003)6وٕیٗ ٚ اـیىىٖٛ

غٛؼ  1980ًٞ وفیغ تٛـْ ـا اق اثف تٛـْ ؼٞٝ وب وٝ ـا آـلا٘تیٗ التّبؼ ٔؽاْٚ ٌؽٖ ؼلاـی

                                                               
1 Arango & Nadiri 
2 Bordo and Choudri 
3 El-Erian 
4 Bahmani-Oskooee & Malixi 
5 Mongardini & Muller 
6 Kamin & Ericsson 
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تبثغ تمبضبی پَٛ ثّٙؽٔؽت ثفای التّبؼ ثب ثفآٚـؼ آٟ٘ب وٙٙؽ. تدفثٝ وفؼٜ اوت، تطّیُ ٔی

 آـلا٘تیٗ ٍ٘بٖ ؼاؼ٘ؽ وٝ التّبؼ آـلا٘تیٗ ؼلاـی ٌؽٜ اوت.

٘فظ اـق ثبقاـ ویبٜ، خبٍ٘یٙی پَٛ ٚ »ای ثب ػٙٛاٖ ( ؼـ ٔمب2006ِٝ) 1ثٟٕٙی اوىٛیی ٚ تب٘ىٛ 

ؼاـی ضفیت ٘فظ اـق ٘تیدٝ ٌففتٙؽ وٝ ٔؼٙب «پَٛ ؼـ وٍٛـٞبی وٕتف تٛوؼٝ یبفتٝتمبضب ثفای 

 ؼٞٙؽٜ ٚلٛع پؽیؽٜ خبٍ٘یٙی پَٛ ؼـ التّبؼ اوت.  اـ ویبٜ ؼـ تبثغ تمبضبی پَٛ ٍ٘بٖثبق

ثفـوی تبثیف ٘ٛوب٘بت تٛـْ ٚ خبٍ٘یٙی پَٛ ثف ٘فظ ٔتٛوظ  بث (2006) 2٘یٙؽیه ٚ وبٚا

وٝ ٘ٛوب٘بت تٛـْ اثفات ٔثجتی ثف ٘فظ  ٘ؽٍ٘بٖ ؼاؼ وٍٛـ تٛـْ ٚ خبٍ٘یٙی پَٛ ثفای ثیىت

ٞبی قیبؼ ـ اوثف وٍٛـٞبی ٔٛـؼ ٔغبِؼٝ ؼاـؼ. ٕٞسٙیٗ ٘باعٕیٙب٘یٔتٛوظ تٛـْ ٚ خبٍ٘یٙی پَٛ ؼ

( ٍ٘بٖ ؼاؼ 2007) 3ِٛ٘ت ٌٛؼ.ٚ خبٍ٘یٙی پَٛ ٔی افكایً ؼـ تٛـْؼـ خبٍ٘یٙی پَٛ ٔٙدف ثٝ 

ضٕٗ  (2009) 4ٕٞىبـاٖ آؼاْ ٚ ٌٛؼ.ـ تفویٝ ٔیوٝ خبٍ٘یٙی پَٛ ٔٙدف ثٝ ٘ٛوب٘بت ٘فظ اـق ؼ

 ٌففتٙؽ٘تیدٝ  ثفای ٍٞت وٍٛـ آففیمبیی ثفآٚـؼ تبثغ تمبضبی پَٛ ثف اوبن ٔؽَ وجؽ ؼاـایی

 وٝ ؼـ اوثف وٍٛـٞبی ٔٛـؼ ٔغبِؼٝ خبٍ٘یٙی پَٛ اتفبق افتبؼٜ اوت.

ٚوىی ؼـخٝ ( ثب ثفآٚـؼ تبثغ تمبضبی ٘ىجی پَٛ ثٝ ػٙٛاٖ پف2014) 5وٛٔبٔٛتٛ ٚ وٛٔبٔٛتٛ

پَٛ ٚ تفبٚت ٘فظ ثٟفٜ ٚخٛؼ  ٔؽت ثیٗ تمبضبی ٘ىجیؼاؼ٘ؽ وٝ ـاثغٝ ثّٙؽخبٍ٘یٙی پَٛ ٍ٘بٖ 

  .ٚ تفبٚت ٘فظ ثٟفٜ اوٕی تبثیف ٔثجتی ثف ؼـخٝ خبٍ٘یٙی پَٛ ؼاـؼ ؼاـؼ

 ایفاٖ التّبؼ ٌؽٖ ؼلاـی اِّی ػّت غٛؼ ٔغبِؼٝ ؼـ( 1373) پٛـقاَ ؼـ ٔغبِؼبت ؼاغّی،

 افكایً ٚ اـق ویبٜ ثبقاـ ٘فظ ثب اـق ـوٕی ٘فظ زٍٍٕیف تفبٚت ،ا٘ملاة اق په ٞبیوبَ ؼـ ـا

ؼا٘ىتٝ ٚ ٘تیدٝ ٌففتٝ  اولأی ا٘ملاة اق په ٞبیوبَ ؼـ ایفاٖ التّبؼ ٘بپبیؽاـی ٚ ٘باعٕیٙب٘ی

 ، افكایًّٔی التّبؼ ٘بپبیؽاـی افكایً ّٔی، پَٛ وفؼٖ اـقاٖ ا٘تظبـی ٘فظ افكایً اوت

 .اوت ا٘دبٔیؽٜ ّٔی پَٛ خبی ثٝ اـق خبٍ٘یٙی افكایً ثٝ التّبؼی ٔجبؼلات

 ؼـ ٌفؼي ؼـ ؼلاـٞبی ضدٓ وبًٞ ثفغلاف وٝ ؼاؼ٘ؽ ٍ٘بٖ (1382) ٚيففقیٗ ٚ ٍِىفی

ت. ثٛؼٜ او ِؼٛؼی پَٛ خبٍ٘یٙی ؼـخٝ ـٚ٘ؽ ثفـوی، ٔٛـؼ ؼٚـٜ عَٛ ؼـ ٞب وبَ اق ثؼضی

                                                               
1 Bahmani-Oskooee & Tanko 
2 Neanidis & Savva 
3 Levent 
4 Adom et al. 
5 Kumamoto & Kumamoto 
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 ضدٓ اق اوتفبؼٜ ثب ٚ زٛؼـی ٚ ثٛـؼٚ ـٚي اق اوتفبؼٜ ثب (1382) ٍِىفی ٚ ٚي ففقیٗ

 غبـخی ٚ ؼاغّی پَٛ ثفای تمبضب تبثغ ؼٚ ا٘ؽ وفؼٜ ثفآٚـؼ لجّی ٔمبِٝ ؼـ وٝ ٌفؼي ؼـ ؼلاـٞبی

 غبـخی ٚ ؼاغّی پَٛ تمبضبی تبثغ ؼـ ٟٕٔی ػبُٔ خبٍ٘یٙی پَٛ وٝ ؼاؼ٘ؽ ٍ٘بٖ قؼٜ ٚ تػٕیٗ

 .اوت وبوٙیٗ تٛوظ

غ ( ثٝ ثفـوی خبٍ٘یٙی پَٛ ؼـ ایفاٖ ثب ثفآٚـؼ تبث1390) عٟفا٘سیبٖ ٚ ٘ٛـٚقی ثیفأی

زٙب٘سٝ ضفیت  ٍ٘بٖ ؼاؼ٘ؽپفؼاغتٙؽ. آٟ٘ب  1387تب  1352ٞبی تمبضبی پَٛ ثب اوتفبؼٜ اق ؼاؼٜ

ٌٛؼ ٚ ٘تیدٝ بؼاـ ثبٌؽ، خبٍ٘یٙی پَٛ تبییؽ ٔیٔتغیف ٘فظ اوٕی اـق ٔٙفی ٚ ثٝ ِطبػ آٔبـی ٔؼٙ

 ٔؽت اوت.ایفاٖ ؼـ ثّٙؽٔؽت ثیٍتف اق وٛتبٌٜففتٙؽ وٝ ٌؽت پؽیؽٜ خبٍ٘یٙی پَٛ ؼـ 

ٞبی تٛقیؼی ٌىتفؼٜ تفبؼٜ اق ـٚي غٛؼـٌفویٖٛ ثب ٚلفٝ( ثب او1391) قٔب٘یبٖ ٚ اثٛؾـی

ٞبی اـقی غبـخی ؼـ ویىتٓ ثب٘ىی ـا ثفآٚـؼ وفؼ٘ؽ ٚ وپه ضدٓ وپفؼٜبثغ تمبضبی پَٛ ت

( ثٝ ؼوت آٚـؼ٘ؽ ٚ ٌبغُ ؼلاـی ٌؽٖ 2003) وٍٛـ ـا ثب اوتفبؼٜ اق ـٚي وٕیٗ اـیىىٖٛ

اثٛؾـی ٚ  اوت.ٝ آٟ٘ب ٍ٘بٖ ؼاؼ وٝ التّبؼ ایفاٖ ؼلاـی ٌؽٜ ؼـا ٔطبوجٝ وفؼ٘ؽ. ٘تبیح ٔغبِ

)ٔغبِؼٝ  تمبضبی پَٛ ؼـ التّبؼٞبی ؼلاـی ٌؽٜ» ثب ػٙٛاٖؼیٍف ای ٔمبِٝ( ؼـ 1393) قٔب٘یبٖ

ٞبی ي غٛؼـٌفویٖٛ ثب ٚلفٝخٕؼی ٚ وبـثفؼ ـٚثب اوتفبؼٜ اق تطّیُ ٞٓ« ایفاٖ( ٔٛـؼی:

ٞبی ٔغبِؼٝ آٟ٘ب، ثیبٍ٘ف ـاثغٝ تؼبؼِی ثّٙؽٔؽت تبثغ تمبضبی پَٛ ـا ثفآٚـؼ وفؼ٘ؽ. یبفتٌٝىتفؼٜ 

ـوٕی ٘فظ تٛـْ ٚ ، ٘فظ اـق ؼـ ثبقاـ غیفGDPالؼی پَٛ ٚ ٔتغیفٞبی ثبثجبت ثیٗ تمبضبی ٚ

٘بپؿیفی آٖ  ؼٞٙؽٜ ٚلٛع ؼلاـی ٌؽٖ ٚ ثفٌٍت ح ٔغبِؼٝ آٟ٘ب ٍ٘بٖای اوت. ٘تبیٔتغیف زفظ ؼ٘ؽٜ

 ؼـ التّبؼ ایفاٖ اوت.

 

 هعرفی الگَ .4

ثف خبٍ٘یٙی پَٛ ؼـ عی ؼٚـٜ  ـٌؽ پَٛضبضف، ثفـوی تبثیف ٘باعٕیٙب٘ی  ٔمبِٝٞؽف اِّی 

٘بٕٞىبٖ ٌفعی  فبؼٜ اق ٔؽَ ٚاـیب٘هثؽیٗ ٔٙظٛـ ثب اوت. ثبٌؽٔی 1358-1392قٔب٘ی 

1ٔتغیفٜ یبفتٝ ؼٚغٛؼـٌفویٛ٘ی تؼٕیٓ
(BGARCH)

، عیثٝ تػٕیٗ ٕٞكٔبٖ ٔیبٍ٘یٗ ٌف  

ثفای . پفؼاغتٝ ٌؽٜ اوتٚ ؼـخٝ خبٍ٘یٙی پَٛ  ـٌؽ پَٛٚاـیب٘ه ٚ وٛٚاـیب٘ه ٔتغیفٞبی 

                                                               
1 Bivariate GARCH  
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ٔطفٔب٘ٝ ثٛؼٖ اعلاػبت ضدٓ  ثب تٛخٝ ثٝٞبی وفی قٔب٘ی خبٍ٘یٙی پَٛ، اوتػفاج ؼاؼٜ

ٞبی اـقی غبـخی ؼـ ویىتٓ ثب٘ىی وٍٛـ، ثب اوتفبؼٜ اق ـٚي اوتفبؼٜ ٌؽٜ ؼـ اوثف  وپفؼٜ

تبثغ تمبضبی  اق  ؼـ ایٗ ٔغبِؼٝ، ـا ثفآٚـؼ غٛاٞیٓ وفؼ. ضدٓ ؼلاـٞبی ؼـ ٌفؼئغبِؼبت، 

 اوتفبؼٜ غٛاٞیٓ وفؼ:( اـائٝ ٌؽٜ اوت ثب تؼؽیلاتی 1993وٝ تٛوظ وٕیٗ ٚ اـیىىٖٛ )قیف  پَٛ

(1)        
 

 
                        

      
   

 
                                 

تِٛیؽ   GDP،1376وٙٙؽٜ ثٝ وبَ ٌبغُ لیٕت ّٔفف P،(M2) ضدٓ پَٛ Mوٝ ؼـ آٖ 

p٘فظ تٛـْ،   INFفظ اـق ؼـ ثبقاـ آقاؼ،٘ e ،1376 ٘بغبُِ ؼاغّی ثٝ لیٕت ثبثت وبَ
max  

تفیٗ ٟٔٓ. ثبٌؽٔیای ؼ٘ؽٜ ثٝ ػٙٛاٖ ٔتغیف زفظثف ٘فظ تٛـْ تب تبـیع ٔٛـؼ ثفـوی ضؽاو

ٜ ٌؿٌتٝ، ضؽاوثف ٘فظ ای ؼـ ثفآٚـؼ تبثغ تمبضبی پَٛ، ضؽاوثف ٘فظ ثٟفٔتغیفٞبی زفظ ؼ٘ؽٜ

 ؼٚـٜ اغیف اوت. kٚ ضؽاوثف ٘فظ وبًٞ اـقي پَٛ ؼاغّی ؼـ ٌؿٌتٝ ثفای تٛـْ ٌؿٌتٝ 

تّبؼی ٚ تّٕیٕبت التّبؼی ای لبؼـ ثٝ تٛضیص ا٘تظبـات ػٛأُ الؼ٘ؽٜٔتغیفٞبی زفظ

ػٛأُ التّبؼی ثفای اـقیبثی ٘فظ تٛـْ ٚ ٘فظ اـق آیٙؽٜ ثٝ ِٛـت پٛیب، ثٝ پٛیبیی آٟ٘بوت. 

   .(2009، 1)اؼـیىٛ ٚ فف٘ىٕٗ ٌٛ٘ؽ ٔتٛوُ ٔیٌبٖ ٞب ؼـ ضبفظٝتبـیػی ایٗ ٌبغُ

اق ثفآٚـؼ  په ٞبی وفی قٔب٘ی ثب٘ه ٔفوكی اوتػفاج ٌؽٜ اوت. تٕبٔی اعلاػبت اق ؼاؼٜ

pضفیت ٔتغیف ؼوت آٚـؼٖ  تبثغ تمبضبی پَٛ ٚ ثٝ
max ، ٗا٘ؽـوٖٛ -ثب اوتفبؼٜ اق ـٚي وٕی 

 آٚـیٓ: ؼوت ٔیٝ ث (، ضدٓ ؼلاـٞبی ؼـ ٌفؼي ـا اق ـاثغٝ قیف2003)

(2       )  
   

  
 

  
      [    

   ]                                                                    

ثب  (cs) ؼوت آٚـؼٖ وفی قٔب٘ی ضدٓ ؼلاـٞبی ؼـ ٌفؼي، ؼـخٝ خبٍ٘یٙی پَٛٝ په اق ث

 .ٌٛؼتؼییٗ ٔی اوتفبؼٜ اق ـاثغٝ قیف

(3                                                                                        )    
    

 

  
      

   

  وٝ ؼـ آٖ 
  ٘فظ اـق ٚ  eضدٓ ؼلاـٞبی ؼـ ٌفؼي،   

ثٝ  ضدٓ پَٛ ؼاغّی اوت.  

ٚ وپه آٟ٘ب ـا ثف  ٕ٘بییٓیؼـٌفؼي ـا ثفضىت ـیبَ ٔطبوجٝ ٔ یاثتؽا ضدٓ ؼلاـٞبػجبـتی 

  یٔدٕٛع ضدٓ پَٛ ؼاغّ
  ×e)ثٝ ـیبَ  ؼـٌفؼي یثٝ اضبفٝ ضدٓ ؼلاـٞب  

( تمىیٓ  

                                                               
1 Idrisov & Freinkman 
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ؼٚـٜ ٔٛـؼ  یثفا یقٔب٘ وفی ِٛـت ثٝ ـا )خبٍ٘یٙی پَٛ( ٌؽٖ یتب ؼـخٝ ؼلاـ وٙیٓ یٔ

 ثفآٚـؼ ٕ٘بییٓ. یثفـو

-VARخبٍ٘یٙی پَٛ اق ٔؽَ ثف  ـٌؽ پَٛثٝ ٔٙظٛـ ثفـوی اثف ٘باعٕیٙب٘ی ؼـ ٟ٘بیت 

BGARCH  .ٔؽَ ؼٚ ٔتغیفٜ اوتفبؼٜ غٛاٞیٓ وفؼVAR(1)-BGARCH(1,1)تٛاٖ ثٝـا ٔی 

  ِٛـت قیف ٌ٘ٛت:

(4      )                             

 
 ⁄                                                                       

              اوت. VARؼـ ٔؽَ  ثبثتثفؼاـ ضفایت    وٝ 
ثفؼاـ خبٍ٘یٙی پَٛ ٚ  

 ٌبـذ زٙؽ ٞبیاق ضفایت اثفات ٔیبٍ٘یٗ ٌفعی اوت. ٔؽَ 2×2ٔبتفیه   ٘فظ ـٌؽ پَٛ ٚ 

VECHٌبُٔ  ٔتغیفٜ
1 ، 

2
CCCٚBEKK

٘ٛوب٘بت اق ٔؽَ  اثف ثفـوی ؼـ ایٗ ٔمبِٝ ثفای .اوت 3

BEKK یه ٔؽَ وٙیٓ. اوتفبؼٜ ٔیBEKK ٌٝٛؼ:ِٛـت قیف ثیبٖ ٔی ث 

(5                                                 )     
       

         
        

         

                

 -ٔبتفیه ٚاـیب٘ه   ٔبتفیه لغفی اوت.    ٚ 2×2ٞبی ٔبتفیه A, B، وٝ ؼـ آٖ

ؼٞٙؽٜ ٔدٕٛػٝ اعلاػبت ؼـ قٔبٖ ٔؼیٗ اوت، ٍ٘بٖوت وٝ ٕٞیٍٝ ٔثجت ٛٚاـیب٘ه ٌفعی او

t-1  فیه اوت. ػٙبِف لغفی ٔبتA  ی پَٛ ٚ ٘فظ ـٌؽ پَٛ ٚ ٞبی ٌؿٌتٝ خبٍ٘یٙتبثیف ٌٛن

یٙی پَٛ ٚ ثفػىه ـا ٞبی ٌؿٌتٝ ٘فظ ـٌؽ پَٛ ثف خبٍ٘لغفی تبثیف وفـیك ٌٛنػٙبِف غیف

ا٘تمبَ ٘ٛوب٘بت  Bلغفی ٔبتفیه ٕٞسٙیٗ ػٙبِف غیف. ٘ٛوب٘بت( ARCH)اثف ؼٞٙؽ  ٍ٘بٖ ٔی

ؼٞٙؽ. ثفای ثفـوی اثف ٘ٛوب٘بت ٘فظ ـا ٍ٘بٖ ٔی GARCHٌؿٌتٝ ثیٗ ؼٚ ٔتغیف ٚ ؼـ ٘تیدٝ اثف 

؛ اق وٛی ؼیٍف، إٞیت ؼاـؼ    ٚ     ـٌؽ پَٛ ثف خبٍ٘یٙی پَٛ ٔؼٙبؼاـ ثٛؼٖ ضفایت 

َ ثف ـٌؽ پَٛ ؼاـؼ. ٍ٘بٖ اق تبثیف ٘ٛوب٘بت اق وٛی خبٍ٘یٙی پٛ    ٚ    ؼاـی ضفایتٔؼٙب

ٞبی ٘ٛوب٘بت ثیٗ خبٍ٘یٙی پَٛ ٚ ٘فظ ـٌؽ پَٛ اق ؼٚ وب٘بَ پبـأتفٞبی غیف لغفی ٔبتفیه

ARCH , GARCH وفـیك        ٚ ٚاـیب٘ه ٌفعی        یبثؽ: ٌٛن ٔتمبـٖ ا٘تمبَ ٔی .

ثفای ففضیٝ ِفف  4تٛا٘ؽ ثب آقٖٔٛ ٚاِؽق ٘فظ ـٌؽ پَٛ ثٝ خبٍ٘یٙی پَٛ ٔی٘ٛوب٘بت ا

                                                               
1 Vector Half. 
2 Constant Conditional Correlation 
3 Baba, Engle, Kraft & Kroner 
4 Wald 
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ثفای ا٘تمبَ ٘ٛوب٘بت ؼـ خٟت ٔػبِف تدكیٝ ٚ تطّیُ           ٚ           

پَٛ ثٝ خبٍ٘یٙی پَٛ ٚ ثفػىه  ـٌؽ وفـیك ٘ٛوب٘بت اق ٘فظ ،ضیٝ ِففٌٛؼ. ؼـ ِٛـت ـؼ فف

 ٚخٛؼ ؼاـؼ.

 

 ّای تجربی یافتِ .5

 تخویي تابع تقاضای پَل  .5-1

 (ARDL)ثفای تػٕیٗ تبثغ تمبضبی پَٛ اق ـٚي غٛؼـٌفویٛ٘ی ثب ٚلفٝ تٛقیؼی ٔمبِٝؼـ ایٗ 

پیً اق ثفآٚـؼ تبثغ تمبضبی پَٛ، آقٖٔٛ ـیٍٝ ٚاضؽ ثفای تؼییٗ پبیبیی یب وٙیٓ. اوتفبؼٜ ٔی

آقٖٔٛ ـیٍٝ ٚاضؽ ٔتغیفٞب ثب اوتفبؼٜ اق آقٖٔٛ ـیٍٝ ٌیفؼ. ٘تبیح ٔی٘بپبیبیی ٔتغیفٞب ِٛـت 

اوت وٝ  LGDP,Le,LRM2,pmaxٞبی خٛؼ ـیٍٝ ٚاضؽ ؼـ وفیضبوی اق ٚٚاضؽ ؼیىی فِٛف، 

ثبٌؽ. خؽَٚ ضؽ ٕ٘یی تٛـْ ؼاـای ـیٍٝ ٚاپبیب ٌؽ٘ؽ. وف ،ٌیفیثبـ تفبضُایٗ ٔتغیفٞب ثب یه

F  ٚRٞبی ٔمبؼیف آٔبـٜ ؼٞؽ.ٔؽت ٔؽَ ـا ٍ٘بٖ ٔی( ٘تبیح ثفآٚـؼ ضفایت وٛتب1ٜ)
ثیبٍ٘ف   2

 غٛثی ثفاقي ٔؽَ اوت.

اؼأٝ ثفای آقٖٔٛ ٚخٛؼ ـاثغٝ ثّٙؽٔؽت ثیٗ تمبضبی پَٛ ٚ ٔتغیفٞبی ٔٛـؼ ثفـوی، ؼـ 

ٔغّك آٔبـٜ ضبُِ اق ایٗ آقٖٔٛ  لاقْ اوت آقٖٔٛ ٍٕٞفایی ِٛـت ٌیفؼ. اق آ٘دب وٝ لؽـ

( اوت؛ ثٙبثفایٗ، ففضیٝ ِفف 1992تف اق ٔمؽاـ ثطفا٘ی ثٙفخی، ؼٚلاـ ٚ ٔىتف ) ( ثكـي25/5)

ٌفؼؼ. ٌٛؼ ٚ ٚخٛؼ ـاثغٝ ثّٙؽٔؽت ٔیبٖ ٔتغیفٞبی ٔؽَ تبییؽ ٔییی ـؼ ٔیٍٕٞفا ٘جٛؼٖٔجٙی ثف 

٘تبیح ضبُِ اق ثفآٚـؼ ٔؽَ ثّٙؽٔؽت ٚ ٘تبیح اٍِٛی تّطیص غغبی تبثغ تمبضبی پَٛ ؼـ 

ؼٞؽ وٝ ثب افكایً یه ؼـِؽ ؼـ تِٛیؽ ( آٔؽٜ اوت. ٘تبیح ـاثغٝ ثّٙؽٔؽت ٍ٘بٖ ٔی2خؽَٚ )

یبثؽ. ٕٞسٙیٗ، ٔغبثك ثب ٘ظفیٝ، ثب تمبضبی پَٛ افكایً ٔیؼـِؽ  2٘بغبُِ ؼاغّی ٘كؼیه ثٝ 

یبثؽ. ٔٙفی ثٛؼٖ ضفیت ؼاـی پَٛ، تمبضبی پَٛ وبًٞ ٔی افكایً ٔتغیفٞبی ٞكیٙٝ ففِت ٍ٘ٝ

ٔتغیف ٘فظ اـق ضبوی اق ٚخٛؼ خبٍ٘یٙی پَٛ ؼـ ایفاٖ اوت. ثب تٛخٝ ثٝ ضفیت خّٕٝ تّطیص 

تؼبؼَ یه ؼٚـٜ ؼـ تمبضبی پَٛ ؼٚـٜ ثؼؽ ؼـِؽ اق ػؽْ  30تٛاٖ ٌفت ؼـ ٞف وبَ غغب، ٔی

ٌٛؼ. ثٝ ػجبـت ؼیٍف، وفػت تؼؽیُ ثٝ وٕت تؼبؼَ ثّٙؽٔؽت ٔتغیفٞب ؼـ ِٛـت تؼؽیُ ٔی

 ا٘طفاف اق ٔىیف ثّٙؽٔؽت تب ضؽی وٙؽ اوت.
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 ًتایج برآٍرد ضرایب کَتاُ هذت تابع تقاضای پَل .1جذٍل 

 tآهارُ  اًحراف هعیار ضریب ًام هتغیر

LRM2(-1) 69/0 059/0 66/11 

LGDP 32/0 19/0 69/1 

LGDP(-1) 093/0 28/0 32/0 

LGDP(-2) 25/0- 27/0 90/0- 

LGDP(-3) 4/0 16/0 40/2 

LE 029/0- 016/0 79/1- 

LINF 082/0- 026/0 04/3- 

PMAX 0013/0- 0017/0 76/0- 

PMAX(-1) 0017/0 002/0 84/0 

PMAX(-2) 0038/0- 0015/0 41/2- 

C 35/4- 98/0  

[00000/0] 39/448    994/0 ̅   992/0 ̅   

Serial Correlation=F(2,21)= 77/2 [ 084/0 ] 

Heteroscedasticity=F(1,32)= 32/0 [ 57/0 ] 

Normality=JB= 37/0 [ 82/0 ] 

Diagnostic tests 

 ٞبی تطمیك یبفتٝ :ٔٙجغ

 هذت تابع تقاضای پَلًتایج برآٍرد ضرایب بلٌذ .2جذٍل 

 tآهارُ  اًحراف هعیار ضریب ًام هتغیر

LGDP 86/1 19/0 80/9 

LE 096/0- 05/0 90/1- 

LINF 26/0- 11/0 35/2- 

PMAX 011013/0- 0042/0 59/2- 

C 06/14- 10/2 67/6- 

 تابع تقاضای پَل ضرایب تصحیح خطایًتایج برآٍرد 

 احتوال tآهارُ  اًحراف هعیار ضریب هتغیر

Ecm(-1) 309/0- 059/0 23/5- 0000/0 

 ٞبی تطمیك : یبفتٝٔٙجغ
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 اریکسَى –ّای در گردش بِ رٍش کویي دلار برآٍرد حجن .5-2

pثٝ ؼوت آٚـؼٖ ضفیت ٔتغیف  ٚ اق ثفآٚـؼ تبثغ ثّٙؽٔؽت تمبضبی پَٛپه 
max  ًٞضفیت وب(

      ٞبی ؼـ ٌفؼي وٕیٗ اـیىىٖٛـاـقي پَٛ ّٔی( ٔمؽاـ ایٗ ضفیت ـا ؼـ ـاثغٝ ضدٓ ؼلا

ؼـ اؼأٝ ثب اوتفبؼٜ اق ـاثغٝ  ٌٛؼ.ٚ ضدٓ ؼلاـٞبی ؼـ ٌفؼي ثفآٚـؼ ٔیلفاـ ؼاؼٜ  (2)ـاثغٝ 

( ؼـخٝ خبٍ٘یٙی پَٛ وٝ اق ٘ىجت ضدٓ ؼلاـٞبی غبـخی ثٝ ـیبَ ثف ٔدٕٛع پَٛ ؼاغّی ٚ 3)

 آیؽ.ؼوت ٔیٝ ؼـخٝ خبٍ٘یٙی پَٛ ث ،خی اوتغبـ

 ٍ ًرخ جاًشیٌی پَل رشذ پَلبررسی رًٍذ تغییرات  .5-3

ا ؼـ عی ؼٚـٜ ٔٛـؼ ثفـوی ؼـخٝ خبٍ٘یٙی پَٛ ـٚ  ـٌؽ پَٛـٚ٘ؽ تغییفات ٘فظ ٕ٘ٛؼاـ قیف 

ؼـخٝ خبٍ٘یٙی پَٛ ٘یك ـٚ٘ؽ  ،افكایً یبفتٝ اوتـٌؽ پَٛ  ٞبیی وٝ ٘فظؼـ وبَؼٞؽ. ٍ٘بٖ ٔی

په  ـٚ٘ؽ ضفوت ایٗ ؼٚ ٕٞىٛ ثٛؼٜ اوت.، 1378وبَ  تب ثٝ عٛـی وٝ اوت؛ افكایٍی ؼاٌتٝ

ٚ اوتبی وبًٞ تٛـْ ـ ٞبی ِٛـت ٌففتٝ ؼـتلاياق ایٗ وبَ ثب ٚخٛؼ ـٌؽ پَٛ ثٝ ؼ٘جبَ 

 ،خٟت ضفوت ـٌؽ پَٛ ثب ؼـخٝ خبٍ٘یٙی 1390تب وبَ  ػؽْ ٕٞىٛیی ٘فظ تٛـْ ثب ـٌؽ پَٛ،

 ا٘ؽ. ؼـ یه ٔىیف لفاـ ٌففتٝ 1390أب ٔدؽؼا اق وبَ  اوت؛ ثٛؼٜٞٓ ػىه 

 

 

 1358-1393ّای  جاًشیٌی پَل ٍ رشذ پَل در سال. رًٍذ تغییرات درجِ 1ًوَدار
 ٞبی تطمیك : یبفتٝٔٙجغ
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 بررسی تاثیر ًااطویٌاًی رشذ پَل بر جاًشیٌی پَل. 5-4

 ّای آهاری ٍ پایایی هتغیرّاٍیصگی. 5-4-1

ثب . ( آٚـؼٜ ٌؽٜ اوت3ٞبی آٔبـی وفی قٔب٘ی ـٌؽ پَٛ ٚ خبٍ٘یٙی پَٛ ؼـ خؽَٚ )ٌبغُ

ؼـِؽ ٚ ٔیبٍ٘یٗ خبٍ٘یٙی  25، ٍ٘یٗ ـٌؽ پَٛ ؼـ ؼٚـٜ ٔٛـؼ ثفـویتٛخٝ ثٝ ایٗ خؽَٚ، ٔیب

ٞب، ؼـ وغص ففْ ٘فٔبَ ثٛؼٖ وفی ،ثفا -ـٜ خبـيثبٌؽ. ثف اوبن آٔبؼـِؽ ٔی 21/0 ،پَٛ

 ٌٛؼ. ؼـِؽ ثفای ٞف ؼٚ وفی ـؼ ٕ٘ی 5ـی ؼأؼٙب

 

 ّای آهاری سری زهاًی ًرخ رشذ پَل ٍ جاًشیٌی پَلشاخص .3جذٍل 

 جاًشیٌی پَل رشذ پَل شاخص آهاری

 219738/0 251922/0 ٔیبٍ٘یٗ

 216400/0 249032/0 ٔیب٘ٝ

 419603/0 394324/0 ٔبوكیٕٓ

 108219/0 060218/0 ٔیٙیٕٓ

 075403/0 079394/0 ا٘طفاف ٔؼیبـ

 891486/0 -018109/0 زٍِٛی

 727139/3 603952/0 وٍیؽٌی

Jargue-bera 237248/0 561582/5 

Prob 888141/0 061989/0 

 Eviewsثب اوتفبؼٜ  اق ٘فْ افكاـ  ٞبی تطمیك یبفتٝ :ٔٙجغ

 

ٌٛؼ. یىی فِٛف تؼٕیٓ یبفتٝ اوتفبؼٜ ٔیٞبی قٔب٘ی اق آقٖٔٛ ؼثفای ا٘دبْ آقٖٔٛ پبیبیی وفی

ففْ ِفف  ،ففْ ِفف ایٗ آقٖٔٛ ٚخٛؼ ـیٍٝ ٚاضؽ اوت. ثف اوبن ٘تبیح آقٖٔٛ ا٘دبْ ٌؽٜ

 ٞىتٙؽ. پبیبـؼ ٌؽٜ ٚ ٔتغیفٞبی ٔٛـؼ ثفـوی  ؼـِؽ 5وغص  ؼـ ٞف ؼٚ وفی
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 جاًشیٌی پَل درجٍِ  رشذ پَلآزهَى ریشِ ٍاحذ . 4 جذٍل

 ًتیجِ احتوال tآهارُ  آزهَى دیکی فَلر تعوین یافتِ

GM2 673389/3- 0135/0 پبیب 

CS -207465/3- 0282/0 پبیب 

 Eviwesتطمیك ثب اوتفبؼٜ اق ٘فْ افكاـ  ٞبی : یبفتٝٔٙجغ

 

 برآٍرد هذل. 5-4-2

 ٚلفٝ، 2ٚ ٌٛاـتك 1بؼٜ اق ٔؼیبـٞبی آوبئیهثب اوتف ٔؽَ تٛضیص ؼاؼٜ ٌؽٜ،ـؼ ٚآخٟت ثفؼـ اؼأٝ 
ٚخٛؼ اثفات آـذ ـا تبییؽ  LM-GARCHٚ آقٖٔٛ  ثٟیٙٝ ا٘تػبة ٌؽٜ ٚلفٝیه ثٝ ػٙٛاٖ 

 (5) خؽٌَٚٛؼ. ٔیٚاـیب٘ه ٘بٕٞىب٘ی ـؼ  ٘جٛؼٖففضیٝ ِفف ٔجٙی ثف  ؼیٍف، وٙؽ، ثٝ ػجبـت ٔی
 ؼٞؽ.٘تبیح آقٖٔٛ فٛق ـا ٍ٘بٖ ٔی

 

 LM GARCHآزهَى . 5 جذٍل

 ًتیجِ احتوال آهارُ آزهَى

 ARCHٚخٛؼ اثفات  00000/0 26/442

 Eviwesثب اوتفبؼٜ اق ٘فْ افكاـ  ٞبی پمًٚٞ : یبفتٝٔٙجغ

 

( 6)ٌٛؼ. خؽَٚ ثفآٚـؼ ٔی BEKKثب ـٚي  VAR(1)- BGARCH(1,1)ٔؽَ ؼـ ٟ٘بیت 

ؼـخٝ خبٍ٘یٙی پَٛ ٚ  ،ثف اوبن ٘تبیح اـائٝ ٌؽٜؼٞؽ. تػٕیٗ قؼٜ ٌؽٜ ـا ٍ٘بٖ ٔییح ٔؽَ ٘تب

     ٍ       ؼاـی ضفایتپؿیف٘ؽ. ٕٞسٙیٗ ٔؼٙبپَٛ اق ٔمؽاـ ٌؿٌتٝ غٛؼ تبثیف ٔی٘فظ ـٌؽ 

ظ ـٌؽ پَٛ ثب یه ٚلفٝ ٚ ثفػىه ؼٞٙؽٜ ػؽْ تبثیفپؿیفی ٘فظ خبٍ٘یٙی پَٛ اق ٘ف ٍ٘بٖ

تٛاٖ ٌفت خبٍ٘یٙی پَٛ تطت تبثیف ٔی a11  ٚa12ؼاـی ضفایت ٔؼٙبثبٌؽ. ثب تٛخٝ ثٝ  ٔی

ضبوی  b22 ؼاـیبٔؼٙ ٚ  b11 ثٛؼٖ بٔؼٙ ثی ٕٞسٙیٗ. ثبٌؽٞبی ٌؿٌتٝ غٛؼ ٚ ـٌؽ پَٛ ٔی ٌٛن

ؼـ ضبِی وٝ ـٌؽ پَٛ اق اوت؛ پؿیفی خبٍ٘یٙی پَٛ اق ٘ٛوب٘بت ٌؿٌتٝ غٛؼ ثٛؼٜ اق ػؽْ تبثیف

وفـیك ؼٞٙؽ وٝ ٍ٘بٖ ٔیb12 , b21  ضفایت ٕٞسٙیٗپؿیفؼ.  ب٘بت ٌؿٌتٝ غٛؼ تبثیف ٔی٘ٛو

                                                               
1 Akaike 
2 Schwarz Bayesian 
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تغییفات  ؼیٍف، ثٝ ػجبـت بٍ٘یٙی پَٛ ٚ ثف ػىه ٚخٛؼ ؼاـؼ.٘ٛوب٘بت اق ـٌؽ پَٛ ثٝ خ

آقٖٔٛ  ؼٞؽ.ٔیتبثیف لفاـ ـا تطت ٞب ٚ ٘ٛوب٘بت( خبٍ٘یٙی پٌَٛؿٌتٝ ٘فظ ـٌؽ پَٛ )ٌٛن

ثٝ عٛـ ثبٌؽ. پَٛ ثٝ خبٍ٘یٙی پَٛ ٚ ثف ػىه ٔی ـٌؽؼٞٙؽٜ وفـیك ٘ٛوب٘بت اق  ٚاِؽ ٘یك ٍ٘بٖ

طت تبثیف یٙی پَٛ تٜ ٔٛـؼ ثفـوی ٘فظ خبٍ٘ؼٞؽ ؼـ عی ؼٚـثفآٚـؼ اٍِٛ ٍ٘بٖ ٔیوّی ٘تبیح 

ٚخٛؼ ؼاٌتٝ  وب٘بت اق ـٌؽ پَٛ ثٝ خبٍ٘یٙی پَٛوفـیك ٘ٛپَٛ ثٛؼٜ ٚ ٘یك ٞبی ـٌؽ ٌٛن

تمبضبی پَٛ  ٘باعٕیٙب٘یؼـ ؼـخٝ اَٚ ثٝ ؼِیُ تبثیف ٘ٛوب٘بت ـٌؽ پَٛ ثف  ٘تیدٝایٗ  اوت.

 ،ؼٞٙؽتفخیص ٔی. ثٝ ػجبـت ؼیٍف، ثب افكایً ؼـ ٘باعٕیٙب٘ی ـٌؽ پَٛ، ػبّٔیٗ التّبؼی اوت

 پَٛ ؼاغّی وٕتفی تمبضب وفؼٜ ٚ پَٛ ثب اـقي ـا خبیٍكیٗ ٕ٘بیٙؽ.

 

 VAR(1)- BGARCH(1,1)ًتایج هذل برآٍرد شذُ با رٍش . 6جذٍل 

Aبرآٍرد هعادلِ هیاًگیي : 

Prob  ُآهارt پاراهتر ضریب 

001/0 18/3 08/0    
4/0 20/4 16/0    

00000/0 43/6 51/0     
35/0 92/0 055/0     
36/0 89/0- 13/0-     
006/0 73/2 35/0     

Bبرآرٍد هعادلِ ٍاریاًس شرطی : 

0000/0 23/5 87/0             ARCH 
0000/0 10/4 22/1            ARCH 

0000/0 95/4 47/0            ARCH 

85/0 17/0 02/0           ARCH 

67/0 42/0- 04/0-           GARCH 

0000/0 12/4 72/0           GARCH 

0000/0 60/4 38/0           GARCH 

0002/0 61/3- 50/0-            GARCH 

C (سرریس ًَساًات)آزهَى : آزهَى ٍالذ 

(1)                         =0000/0<4/31;  

(2)                             =0000/0<6/44;  

 Ratsتطمیك ثب اوتفبؼٜ اق ٘فْ افكاـ  ٞبی : یبفتٝٔٙجغ
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 ّاگیری ٍ پیشٌْاد ًتیجِ .6

اق  ثبٌؽ. ثؽیٗ ٔٙظٛـٔی خبٍ٘یٙی پَٛ ثفـٌؽ پَٛ ٘باعٕیٙب٘ی ٘فظ  ثفـوی تبثیفٞؽف ایٗ ٔمبِٝ 

بت ٘ٛوب٘ ،ثٝ عٛـ ٕٞكٔبٖ تٛاٖ ٔیوٝ  ٌؽاوتفبؼٜ  VAR-BEKKٌبـذ ؼٚ ٔتغیفٜ ٚ ـٚي ٔؽَ 

ٍ٘بٖ  1358-1392ٞبی ثف اوبن ؼاؼٜ. ٘تبیح ـا ثفـوی وفؼی پٛیبی ؼٚ ٔتغیف ثف ٔیبٍ٘یٗ ٌفع

 ٕٞسٙیٗ پؿیف٘ؽ. اق ٔمؽاـ ٌؿٌتٝ غٛؼ تبثیف ٔی ـٌؽ پَٛؼـخٝ خبٍ٘یٙی پَٛ ٚ ٘فظ ؼٞؽ  ٔی

اق وٛی ؼیٍف،  ثبٌؽ.ٔی ـٌؽ پَٛٞبی ٌؿٌتٝ غٛؼ ٚ ٘فظ  خبٍ٘یٙی پَٛ تطت تبثیف ٌٛن

ٚ ثفػىه ٚخٛؼ ؼاٌتٝ  ت اق ٘فظ ـٌؽ پَٛ ثٝ خبٍ٘یٙی پَٛوفـیك ٘ٛوب٘ب٘تبیح ضبوی اوت 

ٞبیی وٝ ٘فظ ؼٞؽ ؼـ وبٍَ٘بٖ ٔیثفـوی ـٚ٘ؽ ضفوتی ـٌؽ پَٛ ٚ ؼـخٝ خبٍ٘یٙی پَٛ  .اوت

ؼـ ٚالغ،  اوت. ـٌؽ پَٛ افكایً یبفتٝ اوت ؼـخٝ خبٍ٘یٙی پَٛ ٘یك ـٚ٘ؽ افكایٍی ؼاٌتٝ

 یٔٙدف ثٝ وبًٞ تمبضبؼـ ٌفایظ تٛـٔی التّبؼ ایفاٖ  ٘باعٕیٙب٘ی آٖ ثجبتی ٘فظ ـٌؽ پَٛ ٚ ثی

 ٔبقاؼ پَٛ ٔٙدف ثٝ ٚـٚؼ ٞبی ِٔٛؽ ثفای خؿةثػً ٖ٘جٛؼ، وٛی ؼیٍفاق ٚ پَٛ ؼاغّی ٌؽٜ 
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 ؼاٍٍ٘بٜ تفثیت ٔؽـن. ،اـٌؽ ػّْٛ التّبؼی

خبٍ٘یٙی پَٛ ٚ تمبضب ثفای پَٛ: ٌٛاٞؽی اق ایفاٖ،  .(1382) ٔطٕؽ ،ٍِىفی ،ٝٚي، اوؽاِففقیٗ -

 .51-1 (:29)، پمٍٚٞٙبٔٝ ثبقـٌب٘ی

ٗ ضدٓ ؼلاـٞبی ؼـ ٌفؼي ٚ تػٕیٗ ؼـخٝ تػٕی. (1382) ٝاوؽاِ ،ٚيففقیٗ ،ؽٔطٕ ،ٍِىفی -

 .57-77 :٘بٔٝ ، ٚیمٜتطمیمبت التّبؼی خبٍ٘یٙی ؼـ ایفاٖ،

فّّٙبٔٝ ٞبی اـقی ٚ ؼلاـی ٌؽٖ التّبؼ ایفاٖ،  نٌٛ. (1392) اثٛؾـی، ایٛة ،بٖ، غلأفضبقٔب٘ی -
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 .99-115 (:16) ،ٞبی التّبؼی ایفاٖ ًٚٞمفّّٙبٔٝ پ، ٞبی تٛقیؼی ی غٛؼثبقٌٍتی ثب ٚلفٝاق اٍِٛ

 ٔدٕٛػٝ(، ایفاٖخبیٍكیٙی پَٛ ّّٔی )ؼلاـی ٌؽٖ التّبؼ . (1375) غیبثب٘ی، ٘بِف ،، اضٕؽپٙبٜیكؼاٖ -

ٔؤوىٝ تطمیمبت پِٛی ٚ ثب٘ىی ثب٘ه ٔفوكی  ؛ٚ اـقی ٞبی پِٛی ٔمبلات ٌٍٕیٗ وٙففا٘ه ویبوت

 359-335: خٕٟٛـی اولأی ایفاٖ
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