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 چکیذٌ
گؿاـی ثػص  هػفف ٍ سفهبیِهتغیفّبی  ثف ؼٍلتخبـی ٍ ػوفاًی هػبـج  تبثیفّؽف ایي همبلِ ثفـسی 

 ثفاسبس یبفتِ ٍش غَؼـگفسیَى ثفؼاـی ػبهل تؼوینـ اقؼـ ایي هغبلؼِ  .ثَؼ غػَغی ؼـ التػبؼ ایفاى

ٍ ػوفاًی ؼٍلت اثف  ـج خبـیوِ هػبًطبى ؼاؼ  تبیحً .ضؽ استفبؼُ 1370-1394ّبی فػلی ففاٍاًی ؼاؼُ

ؼـ ّف ؼٍ ثػص خبـی ٍ ػوفاًی اهب هػبـج ؼٍلت  ؛ثف هػبـج هػففی ثػص غػَغی ؼاـؼهىولی 

ثِ ضَؼ وِ  پیطٌْبؼ هی ًتبیح، ثف اسبس .گؿاـی ثػص غػَغی ؼاضتِ است ثف سفهبیِ اثف خبًطیٌی

ّبی قیفثٌبیی  ّكیٌِ ؼٍلت الؽام ثِ ،ّبی هػتلف التػبؼی هٌظَـ ـًٍك ٍ تَسؼِ التػبؼی ؼـ ثػص

گؿاـی ؼـ ثػص  ثِ افكایص سفهبیِ ،ثِ ضفط ػؽم افكایص وسفی ثَؼخِ ٍ اق عفف ؼیگف، ًوبیؽ

 ووه وٌؽ.غػَغی 

  

 . JEL:H53, E21, M52ثٌؽی  عجمِ

(، VARهػبـج ؼٍلت، اثف خبًطیٌی، اثف هىولی، غَؼـگفسیَى ثفؼاـی )ياصگان کلیذی: 

 (.FAVARِ )یبفت غَؼـگفسیَى ثفؼاـی ػبهل تؼوین

                                           
 .ثبضؽ هیُ التػبؼ ؼاًطگبُ تْفاى ؽفج اق ـسبلِ ؼوتفی ضسي ضفیفی ثِ ـاٌّوبیی ؼوتف هٌػَـ غلیلی ػفالی ؼـ ؼاًطىػهمبلِ هست 1
 khalili@ut.ac.ir                                                        ، پست الىتفًٍیىی:        ًطگبُ تْفاىاستبؼ التػبؼ ؼا *

  h.sharifi@ut.ac.ir                          ، پست الىتفًٍیىی:ؼاًطدَی ؼوتفی التػبؼ ؼاًطگبُ تْفاى )ًَیسٌؽُ هسئَل(**
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 مقذمٍ. 7

ٍ هیكاى هؽاغلِ ؼٍلت ؼـ ضَقُ ثػص  هتغیفّبی ولاى التػبؼیضٌبغت هبّیت اـتجبط هیبى 

ثَؼُ است. ایي  ؼاًبى ثػص ػوَهیٍیژُ التػبؼ ِ ػلالِ التػبؼؼاًبى، ثغػَغی ّوَاـُ هَـؼ 

 ًمص ثِ ًگفش ثبضؽ. ًَع هَضَع، هٌطأ ظَْـ عیف ٍسیؼی اق هىبتت ؼـ تبـیع ػلن التػبؼ هی

 ثبقًگفی لفاـ گففتِ تغییف ٍ ؼستػَش ثبـّب گؿضتِ لفى عی ؼـ ؼٍلت، ٍخَؼ ؼلایل ٍ ؼٍلت

 ثِ تجغ آى ٍ ؼٍلت ثِ ضؽُ  هطَل ّبی هسئَلیت ٍ ٍظبیف تغییف ثبػث ّب ًگفش تغییف. است

ل ثِ ضؽالل ؼغبلت ؼٍلت ؼـ ثٌبثفایي، گفٍّی لبئ. گفؼؼ هی ؼٍلت هػبـج تفویت اًؽاقُ ٍ تغییف

ؼاًٌؽ. اق عفف  ّبی ؼٍلت ـا ؼـ ّؽایت التػبؼ ضفٍـی هی ثَؼُ ٍ گفٍّی ؼیگف ؼغبلت التػبؼ

 ؼـ ـا ـضؽ ؼٍلت ٍ اًؽاقُ تغییف تَاًؽ هی وِ ؼاـؼ ٍخَؼ ػَاهلی ّب، ًگفش ایي ثستف ؼیگف، ؼـ

 اًؽاقُ فكایٌؽگی لبًَى) ٍاگٌف لبًَى. ؼّؽ تَضیص هػتلف وطَـّبی هیبى ؼـ ٍ قهبى عی

 اسبسی ػبهل ػٌَاى  ثِ التػبؼی ّبی فؼبلیت ـضؽ ثف وِ است ّبیی تلاش یياٍل اق یىی( ؼٍلت

، هوىي است یه ـاثغِ ػلت ٍ لطبػ ًظفیثٌبثفایي، اق  .ؼاـؼ تأویؽ ػوَهی ثػص گستفش

ٍ  گؿاـی ثػص غػَغی ى التػبؼی اق خولِ هػفف ٍ سفهبیِهتغیفّبی ولاهؼلَلی هیبى 

 .(3 :1390، ًژاؼ ضك ٍ فف غؽاپفست، سلیوی)فلاضی،  ؼٍلت ٍخَؼ ؼاضتِ ثبضؽ هػبـجـضؽ 

خبـی ٍ ػوفاًی ثب  وِ ـاثغِ ثیي هػبـج ؼٍلت ؼـ ؼٍ ثػص همبلِ ایي استًَآٍـی 

 یيـاثغِ ث همبلِؼـ ایي گیفؼ.  گؿاـی ثػص غػَغی هَـؼ ثفـسی لفاـ هی هػفف ٍ سفهبیِ

ّبی  تٌی ثف ؼاؼُهج 1370-1394ی ؼـ ایفاى ؼـ ؼٍـُ قهبًی گؿاـ یِهػبـج ؼٍلت، هػفف ٍ سفهب

 2یبفتِ ٍ غَؼـگفسیَى ثفؼاـی ػبهل تؼوین 1ثب استفبؼُ اق ـٍش غَؼـگفسیَى ثفؼاـیفػلی 

 ضَؼ. ثفـسی هی

تبثیف هػبـج ؼٍلت تطلیل  ،عَـ غبظ ثِثفـسی ًمص ؼٍلت ؼـ التػبؼ ٍ ّؽف ایي همبلِ 

گؿاـاى ثِ  تّب ٍ سیبس ثب تَخِ ثِ ایٌىِ اوثف ؼٍلت. ثبضؽ هیّبی هػتلف التػبؼی ثف ثػص

لؿا اـقیبثی ٍاوٌص هتغیفّبی التػبؼی ثِ ضَن  ؛ثبضٌؽ ؼًجبل ضٌبسبیی ًمبط ّؽف التػبؼی هی

هػبـج ؼٍلت زِ ؼـ ثػص خبـی ٍ زِ ؼـ ثػص ػوفاًی ؼـ ضفایظ تبهیي هبلی ؼٍلت اق 

 ػٌَاى  تَاًؽ ثِ ثغ ؼـآهؽی ؼٍلت تب ضؽٍؼ قیبؼی هیعفیك ؼـآهؽّبی ًفتی، هبلیبتی ٍ یب سبیف هٌب

                                           
1 Vector Autoregressive (VAR) 
2 Factor-Augmented Vector Autoregressive (FAVAR) 
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 زْبـسبغتبـ همبلِ اق  ،ثفای ؼستیبثی ثِ ّؽفّب استفبؼُ ضَؼ.  گؿاـی ؼٍلت ًمطِ ـاُ سیبست

ثِ  سَمثػص  ؼـ است.اًدبم ضؽُ  اؼثیبتؼـ ثػص ثؼؽی هفٍـی ثف ثػص تطىیل ضؽُ است. 

 ّبگیفی ٍ اـائِ پیطٌْبؼ ثِ ًتیدِ ،ٍ ؼـ ًْبیت پفؼاغتِ ضؽُثفآٍـؼ هؽل تدفثی تطمیك 

 اغتػبظ ؼاـؼ.

 

  مزيری بز ادبیات .2

ّبی هػتلف التػبؼی اثفگؿاـ عَـولی ؼـ ؼٍ ثػص خبـی ٍ ػوفاًی ثف ثػصِ هػبـج ؼٍلت ث

گؿاـی ثػص ّبی هْن ثِ لطبػ ًظفی تبثیف هػبـج ؼٍلت ثف سفهبیِثبضؽ. یىی اق ثػص هی

گؿاـی غػَغی سِ  ـ غػَظ اثف هػبـج ؼٍلت ثف سفهبیِعَـولی، ؼِ ثبضؽ. ثغػَغی هی

وٌٌؽ وِ افكایص ؼـ هػبـج ؼٍلت تفبٍت ٍخَؼ ؼاـؼ. التػبؼؼاًبى ولاسیه ثیبى هیؼیؽگبُ ه

 گؿاـی غػَغی ؼاـؼ. اقثف سفهبیِ خبًطیٌیاثف  ،ثبػث افكایص ؼـ ًفظ ثْفُ ضؽُ ٍ ؼـ ًتیدِ

وٌٌؽ وِ افكایص ؼـ هػبـج ؼٍلت ثبػث ثْجَؼ سَی ؼیگف، التػبؼؼاًبى ویٌكی ثطث هی

گؿاـی غػَغی ـا افكایص آهَقش ٍ ... ضؽُ ٍ سفهبیِ ّب، ثْؽاضت،ٍضؼیت قیفسبغت

گؿاـی غػَغی تَاًٌؽ ؼـ ًْبیت ًمص هىولی ـا ثفای سفهبیِ ایي هػبـج هی ؛ قیفاؼّؽ هی

گؿاـی غػَغی یه وبًبل هْن ثفای اثفگؿاـی ّب سفهبیِؼاضتِ ثبضٌؽ. لؿا اق ؼیؽ ویٌكیي

 . (1370،  هبسگفیَ) سیبست هبلی ؼـ افكایص ـضؽ التػبؼی است

ّبی ؼٍلت خبیگكیي وٌؽ وِ وسفیثطث هی ،هَسَم ثِ تؼبؼل ـیىبـؼٍیی ،ؼیؽگبُ سَم

وٌؽ وِ ثبـ هػبـج ؼٍلت  ثیبى هی ؼیؽگبُایي  ،عَـ غلاغِ  ضَؼ. ثِهػبـج ثػص غػَغی ًوی

ثف ثػص غػَغی زِ اق عفیك افكایص ؼـ هبلیبت تأهیي هبلی ضَؼ ٍ زِ اق عفیك ففٍش 

وٌؽ  ؼٍلتی ثبـی ـا ثف ثػص غػَغی تطویل هی ِت. ففٍش اٍـاق لفضلفضِ، ثفاثف اساٍـاق 

وٌؽ ٍ اگف  ای هی ّبی ثْفُهٌظَـ تأهیي پفؼاغت  وِ هدجَـ ثِ پفؼاغت ثؽّی هبلیبتی آتی ثِ

ضؽ. ثب  ؼٍلت هدجَـ ثِ ثبق غفیؽ اٍـاق لفضِ ًیك غَاّؽ ،اٍـاق لفضِ ثب سفـسیؽ هؼیي ثبضٌؽ

ؼـ ًظف ثگیفؼ ٍ آى ـا ؼـ  هبلیبتی آتی ـا وبهلای ایي ثؽّی ففؼ ایٌىِ ثػص غػَغ

ػٌَاى ثفٍت غبلع ثِ ضسبة ًػَاّؽ آهؽ.   ؼٍلتی ثِ ِبسجبت غَؼ ٍاـؼ ًوبیؽ، اٍـاق لفضهط

هؼبؼل ثب  یبثین وِ اـقش فؼلی آًْب ؼلیمب یّبی هبلیبتی آتی، تٌكیل غَاٌّؽ ضؽ ٍ ؼـه ثؽّی

 . (45 :1383، ٍیٌبـوٍَیر ،ٍیيسٌَؼى، )ا اـقش اٍـاق لفضِ ففٍغتِ ضؽُ غَاّؽ ثَؼ
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گؿاـی غػَغی ٍ ـضؽ التػبؼی ـا ؼـ وطَـ  ـاثغِ ثیي هػبـج ؼٍلت، سفهبیِ (2017) 1یٍٍَ

ای ثفای  ؽل اق ـٍش ضؽالل هفثؼبت ؼٍ هفضلِتَگَ هَـؼ ثفـسی لفاـ ؼاؼ. ثِ هٌظَـ ثفآٍـؼ ه

ؼاؼ وِ هػبـج  . ًتبیح ایي هغبلؼِ ًطبىاستفبؼُ گفؼیؽ 2013-1980ٍـُ قهبًی ؼاعلاػبت 

هػففی ؼٍلت تبثیف هٌفی ثف ـضؽ التػبؼی ؼاضتِ است ٍ ایي ؼـ ضبلی است وِ هػبـج ػوفاًی 

ثبضؽ وِ اثف  وسٌیي ًتبیح ثیبًگف ایي هَضَع هیؼاضتِ است. ّ ی ثف ـضؽ التػبؼیتبثیف هثجت

 ؼّؽ.  گؿاـی ثػص غػَغی ـظ هی فهبیِثب افكایص ؼـ هػبـج ؼٍلت ثِ خبی س خبًطیٌی

( ـاثغِ ثیي هػبـج ؼٍلت ٍ ـضؽ التػبؼی ؼـ آففیمبی 2017) 2ـاثیٌسَىجًَبم ٍ ایَگ

اًجبضتگی ٍ ـاثغِ ػلّیت گفًدفی  اق ـٍش ّن ثؽیي هٌظَـخٌَثی ـا هَـؼ ثفـسی لفاـ ؼاؼًؽ. 

وِ ـاثغِ ػلّی  استثیبًگف ایي ًتبیح استفبؼُ ضؽُ است.  2014-1990ؼٍـُ قهبًی ثفای 

 ضؽُ ٍخَؼ ؼاـؼ. بؼ یای ثیي هتغیفّبی  عففِؼٍ

( ثِ ثفـسی تبثیف سیبست هبلی ثف هتغیفّبی ولاى التػبؼی ؼـ 2016) 3وبـاگَق ٍ وسىیي

استفبؼُ ضؽُ است. ًتبیح  4تفویِ پفؼاغتٌؽ. ؼـ ایي هغبلؼِ اق ـٍش غَؼـگفسیَى ثفؼاـی ثیكیي

بؼی اق ایي هغبلؼِ ًطبى ؼاؼ هػبـج ٍ ؼـآهؽّبی ؼٍلت اثف هطؽٍؼی ثف هتغیفّبی ولاى التػ

 ّی غبـخی ٍ ًفظ ثْفُ ؼاـؼ.ؽ، تَـم، ضبغع ثبقاـ سْبم، ثتَلیؽ ًبغبلع ؼاغلیلجیل 

تبثیف هػبـج ؼٍلت ثف هػفف ثػص غػَغی ـا ؼـ وطَـ ًیدفیِ هَـؼ  (2016) 5ًبزَایْب

ٍ ـٍش تػطیص غغب  2014-1986ّبی ؼٍـُ قهبًی  اـقیبثی لفاـ ؼاؼ. ؼـ ایي هغبلؼِ اق ؼاؼُ

ؼاـی ثیي ـضؽ  هٌفی ٍ هؼٌبایي ثَؼ وِ یه ـاثغِ ستفبؼُ ضؽ. ًتبیح ثیبًگف ثفای ثفآٍـؼ هؽل ا

  .التػبؼی ٍ هػبـج ؼٍلت ٍخَؼ ؼاـؼ

 یًبغبلع ؼاغل ؽیثف تَل یضَن هػبـج ؼٍلت فاتیتبث یفـسث( ثِ 1395ضمیمت ٍ خَؼی )

 گفؼیؽ بىیث یػَاهل هَثف ثف هػبـج ؼٍلت یهٌظَـ، ًػست الگَ يی. ثؽپفؼاغتٌؽ فاىیؼـ التػبؼ ا

ػَاهل هَثف ثف  یسپس الگَ ضؽ؛ الگَ استػفاج  یپسوبًؽّب كیاق عف یهػبـج ؼٍلت  ٍ ضَن

ضَن  فیتبث ،حی. ثفاسبس ًتبضؽ ثفآٍـؼ  1393 -1350 یؼٍـُ قهبً یثفا یًبغبلع ؼاغل ؽیتَل

                                           
1 Yovo 
2 Iwegbunam and Robinson 
3 Karagöz and Keskin 
4 Bayesian Vector Autoregressive (BVAR) 
5 Iheanacho 
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ثب  یوِ ضَن هػبـج ؼٍلت یؼـ ضبل ؛ًجَؼُهؼٌبؼاـ  یًبغبلع ؼاغل ؽیثف تَل یؼٍلت یخبـهػبـج 

ًتبیح ثفآٍـؼ ًطبى ؼاؼ وِ است.  تَلیؽ ًبغبلع ؼاغلیؼاـ ثف  هثجت ٍ هؼٌب فیتبث یلفِ، ؼاـاٍ هی

ؼـ غَـت ٍاـؼ ضؽى ضَن ٍ  ؼّؽ یؼاـ ثَؼُ ٍ ًطبى ه ٍ هؼٌب یهٌف بغغ صیخولِ تػطضفیت 

ثِ تؼبؼل  ؽىیـس یهؽت ثفا ؼـغؽ اق ػؽم تؼبؼل وَتبُ 12اًطفاف اق تؼبؼل، ؼـ ّف ؼٍـُ 

 . ضَؼ یه لیثلٌؽهؽت تؼؽ

ٍ ثب  1338-1391ؼٍـُ  یع یسبلاًِ ثبًه هفوك یّبثف اسبس ؼاؼُ( 1394فف )هطٌت

 یگؿاـیِـاثغِ سفهب یغغب ثِ ثفـس یصتػط یَّبًسَى ٍ الگَی یاًجبضتگ ـٍش ّن یفیثىبـگ

 یصثفآٍـؼ ًطبى ؼاؼ وِ افكا یح. ًتبپفؼاغت یفاىؼـ ا یغػَغ یگؿاـ یٍِ سفهب یؼٍلت

 ضَؼ.  یهٌتح ه یغػَغ یگؿاـیِسفهب یصثِ افكا یؼٍلت یگؿاـ یِسفهب

 گؿاـی یِثف سفهب یؼٍلت ّبی یٌِّك یفتأث ARDLاستفبؼُ اق ـٍش ثب ( 1393) یٍ ػفث یوبظو

ًطبى ؼاؼ وِ  یحلفاـ ؼاؼًؽ. ًتب یهَـؼ ثفـس 1341-1389ؼٍـُ  یعـا  یفاىؼـ ا یغػَغ

 ای یِسفهب ّبی یٌِّك یٍل ـًؽ، ؼا یغػَغ گؿاـی یِثف سفهب یؼٍلت اثف هٌف یهػفف ّبی یٌِّك

 است.  َؼًُج ؼاـبهؼٌ یؼٍلت اثف هثجت ؼاضتِ اهب ؼـ سغص هٌبسج

 

  تصزیح مذلريش تحقیق ي . 9

 بزرسی ريوذ سماوی متغیزَای تحقیق  .9-7

ثفـسی ـًٍؽ قهبًی ـضؽ التػبؼی ثیبى ضؽُ تَسظ ثبًه هفوكی،  ثف اسبس آهبـّبی هٌتطف 

ّبی ًفتی التػبؼ  ثِ ؼلایل هػتلفی اق خولِ تطفین 1391-1394 ّبی وٌؽ وِ ؼـ ثیي سبل هی

ـضؽ التػبؼی وطَـ هثجت  ،ّب اخِ ثَؼُ است ٍ ؼـ سبیف ؼٍـُهٌفی هَ التػبؼیوطَـ ثب ـضؽ 

 ؛ضفوتی ثسیبـ ثبلایی ؼاـًؽ ّن ،هػبـج ػوفاًی ؼٍلت ٍ ـضؽ التػبؼی گفتٌی استثَؼُ است. 

قهبًی وِ  لا ثَؼُ هػبـج ػوفاًی ؼٍلت ًیك ثبلا ثَؼُ ٍوِ قهبًی وِ ـضؽ التػبؼی ثب  عَـی  ِث

بـی هػبـج خ ،ی ؼیگفـضؽ التػبؼی وبّص یبفتِ هػبـج ػوفاًی ًیك وبّص یبفتِ است. اق سَ

ؼـ عَل ؼٍـُ ووتفی ًسجت ثِ هػبـج ػوفاًی ثب ـضؽ التػبی ؼاضتِ است.  یضفوت ّنؼٍلت 

ثجبت ثَؼُ است ٍ ووتف ؼزبـ بهػبـج هػففی ثػص غػَغی تمفیجب ثـضؽ  ،قهبًی تطمیك

وِ ـضؽ  بًگف ایي استهجتٌی ثف آهبـّبی ثبًه هفوكی ثی ضَاّؽ آهبـیًَسبى ضؽُ است. 
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ٍ  ثَؼُوتی هطبثْی هػبـج هػففی ثػص غػَغی ٍ هػبـج خبـی ؼٍلت ًیك ؼاـای ـًٍؽ ضف

گؿاـی ثػص غػَغی ٍ هػبـج ػوفاًی  سفهبیِ ،ضفوتی ؼاـًؽ. اق سَی ؼیگف ثب ّوؽیگف ّن

 اًؽ. ؼٍلت ـًٍؽ ضفوتی یىسبًی ًؽاضتِ ٍ تطت تبثیف یىؽیگف لفاـ ًگففتِ

 FAVARالگًی معزفی  .9-2

سیبست ػبهل ایدبؼ هطىلاتی ؼـ تطلیل آثبـ ضَن  ،VARهطؽٍؼیت هتغیفّب ؼـ هؽل سٌتی 

هؽ اق اعلاػبت هَخَؼ ؼـ آهبـّبی التػبؼی ٍ استفبؼُ آثف التػبؼ است. استفبؼُ ًبوبـ هبلی

ق تؼؽاؼ هطؽٍؼی هتغیفّب است وِ ؼـ ایي غَـت اـقیبثی آثبـ ضَن ثف التػبؼ ًیك گكیٌطی ا

اسبس سلیمِ ٍ گكیٌص هطممبى ؼیگف ایي وِ اًتػبة هتغیفّب ثف خبهغ ٍ هبًغ ًػَاّؽ ثَؼ.

است  ّبیی هؼغَف ضؽُ گیفؼ. ثب هلاضظِ ایي هطىلات، اغیفا تَخِ قیبؼی ثِ هؽل غَـت هی

یٌؽ اق ـاُ آلتػبؼی است. ایي ففثفگیفًؽُ اعلاػبت گستفؼُ اـوِ سبغتبـ ٍ هطتَای آًْب ؼ

 پؿیف ضؽُ است.  ستفبؼُ اق یه یب زٌؽ ػبهل، اهىبىٍ ثب ا VARّبی سٌتی  تىبهل ٍ تَسؼِ هؽل

 Xهطبّؽات ؼـ پٌل ثكـي  Nّبی پَیب، تغییفپؿیفی ّفیه اق  ػبهلولیؽ استؽلال الگَی 

 ζٍهتغیفّب هطتفن  Xوِ ؼـ آى اخكاء  كیِ ضَؼتد 1خكء هتؼبهؽ 2تَاًؽ ثِ  ثبضؽ وِ هی هی

ؼاؼُ  صّبی هطتفن تَضی ػبهلثبضؽ. اخكاء هطتفن تَسظ  خكء اغلال هطتفن ؼـ هتغیفّب هی

ّبی  ضؽُ ّوفاُ ثب ٍلفِ  غَاّؽ ضؽ ٍ ایي اخكاء هطتفن تَسظ وَاـیبًس هتغیفّبی هطبّؽُ

ؼـ  Xاهیي هتغیف ؼـ پٌل ثكـي  iؼـ ًتیدِ  گیفؼ. لفاـ هیًگف هَـؼ ثفـسی  ًگف ٍ آیٌؽُ گؿضتِ

 ـا هی تَاى ثِ غَـت قیف یبؼؼاضت ًوَؼ: tقهبى 

(1  )                                               Ttnix ititit ,...,2,1;,...,2,1, ==+= ξχ 

],[0وِ ؼـ هؼبؼلِ فَق  عَـیِ ث =ititE ξχ .ؼـ تػفیص ثفؼاـّبی پَیب،ثفلفاـ است 

 ثِ غَـت tfهطتفن ػبهل qتَسظ  tؼـ قهبى  N×1اخكاء هطتفن ثب اثؼبؼ 

t

T

t fLX )(λ=ضَؼ وِ ؼـ آى  تَضیص ؼاؼُ هی( )Lλ  یه هبتفیس زٌؽ ٍخْیN×q  ِو

ّبی ٍاـؼُ ثِ الگَ  ىِ ضَنثب ففؼ ایٌ ضَؼ. تَضیص ؼاؼُ هی s ثبـتجِ هؼیي (L)تَسظ اپفاتَـ

iid  ثبضؽ، اخكاء هطتفن هؽل ضبهلtt LBX ε)(= ِثِ عَـی و( )Lβ  تَسظ یه تبثغ

                                           
1 Orthogonal 
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( 1)هؼبؼلِ  خبیگؿاـی اخكاء هطتفن ؼـضَؼ. ؼـ ایي اـتجبط ثب ٍاوٌص آًی تَضیص ؼاؼُ هی

    ـت قیف غَاّؽ ضؽ:پَیب ثِ غَ ػبهل qپَیب ثب  ػبهلًتیدِ 

(2) 
itt

T

iit fLX ζλ += )(  

 وِ ؼـ آى :

 s

sii

T

i LL ,0.10, ... λλλλ +++=  

ثبضؽ ٍ ّوسٌیي هی tF ، ؼـ ثفؼاـ اغلیr =q(s+1)ثب اثؼبؼ tfٍلفِ   sلاقم ثِ ؾوف است 

ِ ثب ایي همؽهِ هؼبؼل. ثبضؽهی iΛخكیی اق هبتفیس ضفایت ،r=q(s+1)ثب اثؼبؼ  iλ ضفایت

 ًظف ثِ غَـت قیف تػفیص غَاّؽ ضؽ:هَـؼ

itt

T

iit fX ζ+Λ=  

(3)                                           

 

it

sT

t

t

si

i

i

f

f

f

ζ

λ

λ
λ

+





































=

−

−


1

,

1,

0,

 

ثستگی ثِ زگًَگی ًبّوسبًی ٍ  tF  ٍr=q(s+1)وِ زگًَِ اثؼبؼ  ضتثبیؽ تَخِ ؼا

)ؼـ عَل  tfّبی  ػبهلّب ثِ ٍاوٌص ؼاؼُ )Lλ  ِیب ثِ غَـت هؼبؼل، تَسظ ضَن اٍلیtε ؼـ 

هی ثبضؽ تَضیص   tfتَسظ پَیبیی ّبیی وِ ؼـ  tFضَؼ. ضوٌبً، تَضیص ؼاؼُ هی B(L)عَل 

 ضَؼ.ؼاؼُ هی

 ى ؼاؼ وِ ( ًطب2007) 1است. ثبی ٍ اًدی AR(h)یه  tfؼـ ایي ـاستب ففؼ وٌیؽ وِ 

tF تَسظ یه الگَیVAR(P)  وِ ؼـ آىp=max(1, h-s) ثِ ثیبى ؼیگف. ضَؼ تَضیص ؼاؼُ هی، 

ًبّوسبًی پَیب  ،غَاّؽ ثَؼ. ثِ ػجبـت ؼیگف VAR(1)عَـ غبظ غیلی سبؼُ ثبضؽ ِ ث tf اگف

تػفیص ًوَؼ. ؼـ ایي ـاستب  max(1,h-s) ـا ؼـ (h-s)ًظف لفاـؼاؼى تَاى ثب هؽ ّب ـا هی ؼـ ؼاؼُ

 ّبی پَیب ؼـ لبلت فضبی ضبلت ثِ غَـت قیف غَاّؽ ثَؼ. ػبهلًوبیص آهبـی هؽل 

                                           
1 Bai and Ng  
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(4) TTT FX ξ+Λ=  

tTt rFLF ε+Φ= −1)(  

 وِ: عَـیِ ث

(5)  

 ),0(;),...,(,),...,(,),...,( ,,1,,11 RiidNxxX T

tNtT

T

tNtt

T

N ==ΛΛ=Λ ζζζ 

ثب ـتجِ  2آیگي ٍلیَ ،ثٌبثفایي ؛ایستب ثَؼُ 1هؼبؼلِ اًتمبل َؼض یبؼآٍـ هیثبضؽ.  هی r×Nثب اثؼبؼ 

p  اق یه هبتفیس زٌؽ ٍخْی)(LΦ ثبضؽ ثب لؽـ هغلك ووتف اق یه هی. 

ضبهل هتغیفّبی  Yثفؼاـ  ،ؼـ ایي هغبلؼِ (2005)الیبق ٍ ، ثَیيؼـ ـاستبی وبـ ثفًبًىِ

گؿاـی ثػص غػَغی، تَـم، ًفظ اـق،  لتػبؼی، هػفف، سفهبیِلجیل ـضؽ ا قای هؽل اق ؼـٍى

ضبهل هتغیفّبی هػبـج خبـی  Xهتغیفّبی  ثبضؽ. ثفؼاـ هبلیبتی ٍ ... هی ضدن پَل، ؼـآهؽّبی

ثبضؽ. ثف  ًفظ ثْفُ، ضدن پَل، ًفظ تَـم هی ّبی ػبهلضبهل  Fٍ ػوفاًی ؼٍلت ثَؼُ ٍ ثفؼاـ 

tt) ّبی هفوتپَیبیی ،ایي اسبس YF  غَـت قیف هففٍؼ ثبضؽ.  ثِ (.

V
Y

F
L

Y

F

t

t

t

t +







Φ=









−

−

1

1
)(  

 یگؿاـِیهػفف ٍ سفهب ثف ؼٍلت یّبٌِیّك تبثیفثفـسی ـاثغِ  هٌظَـ ثِ تطمیك ایي ؼـ

ٍ غَؼـگفسیَى ثفؼاـی ػبهل  (VAR)ثفؼاـی  غَؼـگفسیَى هؽل اق یثػص غػَغ

یطِ ٍاضؽ ٍ ّن اًجبضتگی ؼـ ایي هغبلؼِ آقهَى ـ .است ضؽُ استفبؼُ( FAVARیبفتِ ) تؼوین

ّبی هؽل تَسظ  ػبهلّب ٍ  م ضؽُ ٍ ثفآٍـؼ هؽل ٍ تؼییي ٍلفِاًدب Eviewsافكاـ  تَسظ ًفم

 اًدبم ضؽُ است. STATA  ٍRATSافكاـ  ًفم

 معزفی متغیزَا . 9-9

اج ضؽُ است ٍ اق هٌبثغ ـسوی ثبًه هفوكی ایفاى استػفهَـؼ استفبؼُ ؼـ ایي همبلِ هتغیفّبی 

هتغیفّبی هٌبست ایي هؽل  ،تٌظین ضؽُ است. ثف ایي اسبس 1383ثف اسبس لیوت ٍالؼی سبل 

 ضَؼ: ؼـ قیف ثیبى هی

                                           
1 Stat Transition 
2 Eigenvalve 
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LGOVOٌِػوفاًی ؼٍلت ّبی: لگبـیتن ّكی ،LGOVJ :ٌِخبـی ؼٍلت ّبیلگبـیتن ّكی ،

LINV: ِگؿاـی ثػص غػَغی لگبـیتن سفهبی ،LCS: ٌِّبی هػففی ثػصلگبـیتن ّكی 

 :LLIQ، تَـم ًفظ :INF، ّب( : ًفظ ثْفُ )ًفظ ثْفُ سبلاًِ ثبًهR، غػَغی )هیلیبـؼ ـیبل(

لگبـیتن  :LTAX، تَلیؽ ًبغبلع ؼاغلی ثؽٍى ًفتلگبـیتن  :LGDPN، لگبـیتن ًمؽیٌگی

 .)هیلیبـؼ ـیبل( 1383ثِ لیوت سبل  ؼـآهؽّبی ًفتیلگبـیتن  :LOILٍ ؼـآهؽّبی 

ثِ ( PP( ٍ فیلیپس پفٍى )ADFاضؽ ؼیىی فَلف افكٍؼُ )ـیطِ ٍاق آقهَى ؼـ ثػص اٍل 

. آقهَى ـیطِ ٍاضؽ ؼـ ضبلت ٍخَؼ ػفؼ اق هجؽاء ٍ ضؽاستفبؼُ هٌظَـ ثفـسی هبًبیی هتغیفّب 

ًفظ ثْفُ ٍ تَـم ؼـ سغص هبًب ثَؼُ اهب وِ ثَؼ ؼٌّؽُ ایي  . ًتـبیح ًطبىـًٍؽ اًدبم ضؽُ است

، ؼٍلت یهػبـج خبـًبغبلع ؼاغلی،  تَلیؽ ،تیهتغیفّبی ضدن پَل، ًفظ اـق، ؼـآهؽّبی ًف

اـای ـیطِ ٍاضؽ ثَؼُ ٍ ًبهبًب ؼی گؿاـِیهػبـج سفهبٍ  یهػبـج هػفف، ؼٍلت یهػبـج ػوفاً

ثفای ثفـسی ٍخَؼ ٍ یب ػؽم ٍخَؼ ـاثغِ ثلٌؽهؽت ثیي هتغیفّبی هؽل، اق  اؼاهِؼـ  .1ثبضٌؽ هی

لاقم است  ،ثفای ایي هٌظَـاست.  َسیلیَس استفبؼُ گفؼیؽُخ -اًجبضتگی یَّبًسيـٍش ّن

ٍلفِ . ّبی تؼییي ٍلفِ تؼییي گفؼؼفسیَى ثفؼاـی ثب استفبؼُ اق هلانهفتجِ ثْیٌِ هؽل غَؼـگ

هَضَع ثفـسی ٍخَؼ  ،ؼـ گبم ثؼؽی ثبضؽ. هی یهٍلفِ  ،ثْیٌِ هؽل ثف اسبس هؼیبـ ضَاـتك

اًجبضتگی یَّبًسَى  قهَى ّنؼ وِ ثفای ایي هٌظَـ اق آضَثغِ ثلٌؽهؽت ثیي هتغیفّب هغفش هیـا

ثف  .استفبؼُ ضؽ ،ّبی آقهَىبس آهبـُثفای پی ثفؼى ثِ ٍخَؼ ـاثغِ ثلٌؽهؽت ثیي هتغیفّب ثف اس

ففضیِ غفف هجٌی ثف ػؽم  ،وِ ثفای ّف ؼٍ آهبـُ آقهَى ضؽهطػع  ثؽست آهؽُاسبس ًتبیح 

اثغِ ثلٌؽهؽت ثیي ؼـغؽ ـؼ ضؽُ ٍ ـ 95ؼاـی بثلٌؽهؽت ثیي هتغیفّب ؼـ سغص هؼٌٍخَؼ ـاثغِ 

ؽهؽت ثیي ـاثغِ ثلٌ ،اًجبضتگی ؼست آهؽُ ثفؼاـ ّنِ ثف اسبس ًتبیح ثهتغیفّب ٍخَؼ ؼاـؼ. 

 ثبضؽ: هتغیفّب ثِ غَـت قیف هی
 

 بزدارَای َم اوباضتگی بیه متغیزَای تحقیق .7جذيل 

بی خبـی ٍ ػوفاًی ؼٍلت ثف ّ هؼبؼلِ اثف ّكیٌِ
 گؿاـی ثػص غػَغی: سفهبیِ

ؼٍلت هػبـج ػوفاًی  
34/1  

 هػبـج خبـی ؼٍلت
03/2-  

 هػفف
00/1  

ّبی خبـی ٍ ػوفاًی ؼٍلت ثف  هؼبؼلِ اثف ّكیٌِ
 هػفف ثػص غػَغی:

 هػبـج ػوفاًی ؼٍلت
98/0  

 هػبـج خبـی ؼٍلت
62/1-  

 هػفف
00/1  

                                           
 .ضؿف ضؽُ است ثفغی اق خؽاٍل اق همبلِ اغتػبـثِ هٌظَـ ـػبیت  1
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 َا عاملتعییه تعذاد . 9-2

ایي هؼیبـ لكٍهب  ّب اـائِ ؼاؼًؽ. ّف زٌؽ ػبهل( هؼیبـّبیی ثفای تؼییي تؼؽاؼ 2002ثبی ٍ اًدی )

ٍاـؼ ضًَؽ، اـائِ  VARثبیستی ؼـ الگَی  ػبهلپبسػی ثفای ایي پفسص وِ زِ تؼؽاؼ 

ّبی هػتلف ـا هَـؼ ثفـسی لفاـ  ػبهلؼٌّؽ. ثفای ایي هٌظَـ هب ضسبسیت ًتبیح ثِ تؼؽاؼ  ًوی

 غَاّین ؼاؼ.
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ثِ تفتیت تؼؽاؼ هتغیفّب، تؼؽاؼ هطبّؽات ٍ تؼؽاؼ  N ،T  ٍkوِ ؼـ هؼبؼلات فَق  عَـیِ ث

),(ثبضؽ.  ّب هی ػبهل kFkV


قؼُ  تػویي ػبهل kَسظ هدوَع هدؿٍـات غغب ؼـ ضبلتی وِ هت 

ضؽُ ثب   هؽل ثفاقش وِ ثیبًگف ایي ثَؼًتبیح ضبغل اق ایي ثفـسی ثف اسبس آهبـُ آوبئیه ضَؼ. 

  ثبضؽ ٍ ؼـ ؼـتجِ ؼٍم ًیك هؽل ثفاقش هی ثْیٌِضص ّبی  ػبهلّبی ّطت ٍ تؼؽاؼ تؼؽاؼ ٍلفِ

تفی ًسجت ثِ  ّبی ّطت ؼاـای هؼیبـ آوبئیه پبییي لػبهّبی ًِ ٍ تؼؽاؼ ضؽُ ثب تؼؽاؼ ٍلفِ

 ثبضؽ. ّبی ؼیگف هیهؽل

  (IRF) ومًدارَای کىص ي ياکىص آوی .9-1

ضَؼ. ٍاوٌص استفبؼُ هی -اق تَاثغ وٌص ّبی هَخَؼ هیبى هتغیفّبی الگَ،ثفـسی پَیبیی ثفای

تن ثِ تىبًِ ًبضی سیسّبیی است وِ هتغیف ؼـًٍی ٍاوٌص، پبسع -تَاثغ وٌص ،ثِ ػجبـت ؼیگف

ؼّؽ. ایي تَاثغ اثف یه ٍاضؽ تىبًِ ـا ثِ اًؽاقُ یه اًطفاف هؼیبـ ـٍی همبؼیف اق غغبّب هی

اق وٌٌؽ. ًوَؼاـّبی قیف اثف یه ٍاضؽ تىبًِ تػبؼفی قا هطػع هی ـی ٍ آیٌؽُ هتغیف ؼـٍىخب

 ؼّؽ.ـا ًطبى هی ثف هتغیفّبی ولاى التػبؼیًبضیِ هػبـج خبـی ٍ ػوفاًی ؼٍلت 

 یه ٍاضؽ تىبًِ ٍاـؼهػبـج هػففی ثػص غػَغی ثِ ٍاوٌص  (،2)ثف اسبس ًوَؼاـ 

ثبضؽ وِ ؼـ اثتؽا ایي تبثیف وبّطی ثَؼُ است؛ ای هیًبضیِ هػبـج خبـی ؼٍلت ثِ گًَِضؽُ اق 

اهب ثؼؽ اق ؼٍـُ ؼٍم، اثف ایي ضَن افكایص یبفتِ است ٍ ایي اثفگؿاـی ؼـ ثلٌؽهؽت اق ثیي ـفتِ 

ّبی هػففی ثػص هىولی ثفای ّكیٌِ ،ؼٍلت خبـیّبی ّكیٌِضؽُ   س هجبًی ثیبىاست. ثف اسب

 VARضَؼ ایي اثفگؿاـی ؼـ هؽل  ّوبى گًَِ وِ هطبّؽُ هی. ضًَؽغػَغی هطسَة هی
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ّبی هؽل اق خولِ ًفظ ثْفُ ثب ٍلفِ ثیطتفی ـظ  ثِ ؼلیل وبـوفؼ ػبهل FAVARًسجت ثِ هؽل 

بـج ؼٍلت ثِ ؼلیل ػولىفؼ ػبهل ًفظ ثْفُ هٌدف ثِ ایدبؼ ؼاؼُ است. ؼـ ٍالغ ثب افكایص ؼـ هػ

 FAVARاثف ثفٍت ٍ تجغ آى افكایص ؼـ هػبـج هػففی ضؽُ است وِ ایي اثفگؿاـی ؼـ هؽل 

یه ٍاضؽ گؿاـی ثػص غػَغی ثِ  سفهبیِثفاسبس ًوَؼاـ ٍاوٌص تف ػول وفؼُ است.  سفیغ

ی هی ثبضؽ وِ ؼـ اثتؽا ایي تبثیف هثجت ا ًبضیِ هػبـج خبـی ؼٍلت، ثِ گًَِضؽُ اق   تىبًِ ٍاـؼ

اثف  ثَؼُ است ٍ ایي اثفگؿاـی ؼـ ثلٌؽهؽت وبّص یبفتِ است. ثٌبثفایي، هػبـج خبـی ؼٍلت،

ٍ  VARؼـ تطلیل ایي هَضَع، ؼـ هؽل  ؼاـؼ. ثػص غػَغی گؿاـی سفهبیِثف  هثجتی

FAVAR ّ ٍ وسٌیي ثبیؽ اضبـُ وفؼ وِ ضَن هػبـج خبـی ؼٍلت اق عفیك فطبـ تَـهی

ایي  VARضَؼ، اهب ؼـ هؽل  گؿاـی ؼـ ثلٌؽهؽت هی افكایص ؼـ ًفظ ثْفُ هٌدف ثِ وبّص سفهبیِ

ضَن هػبـج ؼٍلت ؼـ اثتؽا هٌدف ثِ  VARوبّص ثب ٍلفِ اًدبم ضؽُ است ؼـ ٍالغ ؼـ هؽل 

گؿاـی ضؽُ است؛ اهب قهبًی  گؿاـی ٍ ؼـ ثلٌؽهؽت هٌدف ثِ وبّص ؼـ سفهبیِ افكایص ؼـ سفهبیِ

 تف ػول وفؼُ است.  ّبی ًفظ ثْفُ ٍ ًفظ تَـم ؼـ هؽل لطبػ ضؽُ، ایي ـاثغِ سفیغ هلوِ ػب

هؽت ٍاوٌص هثجت ثِ  ؼـ وَتبُتَلیؽ ًبغبلع ؼاغلی ثؽٍى ًفت  (،2) ثف اسبس ًوَؼاـ

ؼلیل ایي اهف  .ضَن هػبـج خبـی ؼٍلت ؼاضتِ ٍ ؼـ ثلٌؽهؽت اثف ایي ضَن هثجت ثَؼُ است

ضدن  ٍاوٌصضَن هػبـج ؼٍلت ثف تَلیؽ ًبغبلع ؼاغلی ثبضؽ.  تَاًؽ ؼـ ٍلفِ اثفگؿاـی هی

ثبضؽ وِ ؼـ اثتؽا ایي تبثیف ای هیهػبـج خبـی ؼٍلت ثِ گًَِ پَل ثِ ضَن ٍاـؼ ضؽُ اق ًبضیِ

هثجت ثَؼُ اهب ثؼؽ اق ؼٍـُ ؼٍم اثف ایي ضَن وبّص یبفتِ است ٍ ایي اثفگؿاـی ؼـ ثلٌؽهؽت اق 

ًفظ ثْفُ، ًفظ تَـم ٍ ًفظ اـق ثِ ضَن  ٍاوٌصت آهؽُ، ثیي ـفتِ است. ثفاسبس ًتبیح ثؽس

ًبضیِ ًفظ ثْفُ ٍ ًفظ ضؽُ اق  یه ٍاضؽ تىبًِ ٍاـؼهػبـج خبـی ؼٍلت ثِ  ٍاـؼ ضؽُ اق ًبضیِ

ّب هثجت ثَؼُ اهب ثؼؽ اق ؼٍـُ ؼٍم اثف ایي  ثبضؽ وِ ؼـ اثتؽا تبثیف ایي ضَن ای هی تَـم، ثِ گًَِ

اـی ؼـ ثلٌؽهؽت اق ثیي ـفتِ است. ؼـ ٍالغ ٍاوٌص ًفظ ضَن وبّص یبفتِ است ٍ ایي اثفگؿ

ؼٌّؽُ ایي  ثْفُ، ًفظ اـق ٍ تَـم ثِ هػبـج خبـی ؼٍلت هثجت ثَؼُ است. ّوسٌیي ًتبیح ًطبى

ضؽُ اق ًبضیِ هػبـج خبـی  ثبضؽ وِ ٍاوٌص ؼـآهؽّبی هبلیبتی ؼٍلت ثِ ضَن ٍاـؼ  هَضَع هی

ثبضؽ ٍ ثب افكایص ؼـ هػبـج  ثف ایي تىبًِ هثجت هیهؽت ا ثبضؽ وِ ؼـ وَتبُ ای هی ؼٍلت ثِ گًَِ

اهب ثِ  ؛ّبی غَؼ، ؼـآهؽّبی هبلیبتی افكایص یبفتِ است خبـی ؼٍلت ثِ هٌظَـ تبهیي هبلی ّكیٌِ
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یبثؽ ٍ ؼـ ثلٌؽهؽت اثف ایي ضَن اق ثیي ـفتِ  ؼلیل وبّص ؼـ ؼـآهؽ لبثل تػفف وبّص هی

ص هتغیفّبی ولاى التػبؼی ثِ ضَن هػبـج ضَؼ، تطلیل ٍاوٌ است. ّوبى گًَِ وِ هطبّؽُ هی

ّبی هؽل، هٌدف ثِ اق ثیي ـفتي هؼوبی لیوتی ؼـ اثف گؿاـی  خبـی ؼٍلت ثِ ؼلیل ػولىفؼ ػبهل

ّب  ّبی اثفگؿاـی سیبست ضَؼ ٍ ٍلفِ ّبی اخفایی ثف هتغیفّبی ولاى التػبؼی هی سیبست

ؼٍلت ٍ سبیف هتغیفّبی وبّص یبفتِ است. ؼـ اؼاهِ ثِ ثفـسی تبثیف ضَن هػبـج ػوفاًی 

 تَضیطی هؽل پفؼاغتِ ضؽُ است وِ ًتبیح آى ؼـ ًوَؼاـّبی قیف ًوبیص ؼاؼُ ضؽُ است.
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  ديلت( ی)ضًک مخارج جار VARکىص ي ياکىص مذل  یومًدارَا .7

  ّبی پژٍّص هٌجغ: یبفتِ
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ضذٌ در مذل بزاساس   عامل لحاظ 1ادٌ اس با استف FAVARومًدارَای کىص ي ياکىص مذل  .2

 )ضًک مخارج جاری ديلت( ريش تجشیٍ جشء بٍ جشء

 ّبی پژٍّص هٌجغ: یبفتِ

 

ًبضیِ هػبـج ضؽُ اق  یه ٍاضؽ تىبًِ ٍاـؼهػبـج هػففی ثػص غػَغی ثِ ٍاوٌص 

ُ ؼٍم، اهب ثؼؽ اق ؼٍـ ؛ثبضؽ وِ ؼـ اثتؽا ایي تبثیف وبّطی ثَؼُ استای هیػوفاًی ؼٍلت ثِ گًَِ

گًَِ وِ  ّوبىاثف ایي ضَن وبّص یبفتِ است ٍ ایي اثفگؿاـی ؼـ ثلٌؽهؽت اق ثیي ـفتِ است. 

ؼلیل وبـوفؼ ثِ  FAVARًسجت ثِ هؽل  VARضَؼ ایي اثفگؿاـی ؼـ هؽل  هطبّؽُ هی

ّبی هؽل اق خولِ ًفظ ثْفُ ثب ٍلفِ ثیطتفی ـظ ؼاؼُ است. ایي ؼـ ضبلیست وِ ثِ ؼلیل  ػبهل

ثِ  غػَغی گؿاـی ثػص سفهبیِ ٍاوٌص ،ؼـ ـاثغِ ثب هػبـج ػوفاًیّبی هؽل  وبـوفؼ ػبهل

 ؼٍلت هٌفی است وِ ثیبًگف خبًطیي ثَؼى ػوفاًیّبی ّكیٌِ ضؽُ اق ًبضیِ ضَن ٍاـؼ

ضَؼ وِ  ثف ایي اسبس هطبّؽُ هی ؼٍلت ثب هػفف ثػص غػَغی است. ػوفاًیّبی  ّكیٌِ

ثبضؽ وِ ثب ٍاـؼ ضؽى یه ٍاضؽ  ای هیِ گؿاـی ثػص غػَغی ثِ گًَ ٍاوٌص هػبـج سفهبیِ

گؿاـی ثػص غػَغی وبّص  هؽت، سفهبیِ تىبًِ اق سوت هػبـج ػوفاًی ؼٍلت ؼـ وَتبُ

ضؽُ  یبثؽ اهب ثؼؽ اق ؼٍـُ ؼٍم اثف هٌفی ایي ضَن اق ثیي ـفتِ ٍ ؼـ ثلٌؽهؽت اثف ضَن ٍاـؼ هی

 ثبضؽ. هثجت هی
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 )ضًک مخارج عمزاوی ديلت( VARص ي ياکىص مذل ومًدارَای کى .9

 ّبی پژٍّص هٌجغ: یبفتِ   

 

 
عامل لحاظ ضذٌ در مذل بز اساس  1با استفادٌ اس  FAVARومًدارَای کىص ي ياکىص مذل . 2

 )ضًک مخارج عمزاوی ديلت(ريش تجشیٍ جشء بٍ جشء

 ّبی پژٍّص هٌجغ: یبفتِ  
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ضؽُ اق  ًفظ تَـم ٍ ًفظ اـق ثِ ضَن ٍاـؼ ْفُ،ًفظ ث ٍاوٌص ،ؼست آهؽُِ ثف اسبس ًتبیح ث

ًبضیِ ًفظ ثْفُ ٍ ًفظ تَـم ضؽُ اق  ضؽ تىبًِ ٍاـؼیه ٍاهػبـج ػوفاًی ؼٍلت ثِ  ًبضیِ

ّب هثجت ثَؼُ اهب ثؼؽ اق ؼٍـُ ؼٍم اثف ایي ضَن  ثبضؽ وِ ؼـ اثتؽا تبثیف ایي ضَن ای هی گًَِ ثِ

ثیي ـفتِ است. ؼـ ٍالغ ٍاوٌص ًفظ ثْفُ، وبّص یبفتِ است ٍ ایي اثفگؿاـی ؼـ ثلٌؽهؽت اق 

ؼٌّؽُ ایي  ثجت ثَؼُ است. ّوسٌیي ًتبیح ًطبىًفظ اـق ٍ تَـم ثِ هػبـج خبـی ؼٍلت ه

ضؽُ اق ًبضیِ هػبـج  ثبضؽ وِ ٍاوٌص ؼـآهؽّبی هبلیبتی ؼٍلت ثِ ضَن ٍاـؼ هَضَع هی

ثبضؽ ٍ ثب افكایص ؼـ  هی هؽت اثف ایي تىبًِ هثجت ثبضؽ وِ ؼـ وَتبُ ای هی ػوفاًی ؼٍلت ثِ گًَِ

ؼـآهؽّبی هبلیبتی افكایص یبفتِ  ،ّبی غَؼ هبلی ّكیٌِ  هػبـج ػوفاًی ؼٍلت ثِ هٌظَـ تبهیي

یبثؽ ٍ ؼـ ثلٌؽهؽت اثف ایي ضَن اق  اهب ثِ ؼلیل وبّص ؼـ ؼـآهؽ لبثل تػفف وبّص هی ؛است

ثِ  ،ضؽُ ؼـ هؽل  ّبی لطبػ ػبهل ؼثب ثفـسی تَاثغ وٌص ٍ ٍاوٌص ثفای تؼؽا ثیي ـفتِ است.

اعلاػبت اضبفی ثِ هؽل ٍاـؼ  ،ّبی اغلی هؽل ػبهلـسین وِ تغییف ؼـ تؼؽاؼ  ایي ًتیدِ هی

ًسجت ثِ  FAVARؼـ هؽل  ،عَـ ولیِ ث ـسؽ. ضَؼ ٍ ًتبیح ثِ یه ثجبت ًسجی غَثی هی هی

ضؽُ اق ًبضیِ هػبـج خبـی ٍ  غیفّبی ولاى التػبؼی ثِ ضَن ٍاـؼٍاوٌص هت VARهؽل 

 ضَؼ. تف اًدبم هی فیغٍلت سػوفاًی ؼ

ؼٌّؽگی هػبـج  ، ثِ ثفـسی سْن تَضیصثػص ثب استفبؼُ اق خؽٍل تدكیِ ٍاـیبًسایي ؼـ 

ػٌَاى   گؿاـی ثػص غػَغی ثِ فف، تَلیؽ ًبغبلع ؼاغلی ٍ سفهبیِؼٍلت اق ًَسبًبت هػ

تدكیِ اق  ؼست آهؽُِ ثف اسبس ًتبیح ث تفیي هتغیفّبی ولاى التػبؼی پفؼاغتِ ضؽُ است. هْن

اق  ؼـغؽ 59/5ٍ  ؼـغؽ 00/4 ؼٍـُ( 3هؽت )ضؽٍؼ  وِ ؼـ وَتبُ ٍاـیبًس هطػع ضؽ

هػبـج خبـی ٍ ػوفاًی تَسظ هتغیفّبی  هػبـج هػففی ثػص غػَغیًَسبًبت ٍاـیبًس 

هطػع  تَلیؽ ًبغبلع ؼاغلیاسبس تدكیِ ٍاـیبًس ضَؼ. ّوسٌیي ثف تَضیص ؼاؼُ هی ؼٍلت

ثِ تفتیت تَسظ  تَلیؽ ًبغبلع ؼاغلیاق ٍاـیبًس  ؼـغؽ 58/0ٍ  ؼـغؽ 40/3گفؼیؽ وِ 

ضَؼ ٍ ؼـ ًْبیت تدكیِ ٍاـیبًس  تَضیص ؼاؼُ هیهتغیفّبی هػبـج خبـی ٍ ػوفاًی ؼٍلت 

هؽت  ثبضؽ وِ ؼـ وَتبُ ثیبًگف ایي هَضَع هی گؿاـی ثػص غػَغی هػبـج سفهبیِ

هتغیفّبی تَسظ گؿاـی ثػص غػَغی  هػبـج سفهبیِاق ًَسبًبت  ؼـغؽ08/1ٍ  ؼـغؽ81/0

تَاى  هی ،ؼست آهؽُ  ِثفاسبس ًتبیح ث تَضیص ؼاؼُ ضؽُ است.هػبـج خبـی ٍ ػوفاًی ؼٍلت 

هػبـج اق ًَسبًبت ٍاـیبًس  ؼـغؽ21/14ٍ  40/28ؼٍـُ(  10ثیبى وفؼ وِ ؼـ ثلٌؽهؽت )ضؽٍؼ 
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ضَؼ.  تَضیص ؼاؼُ هیهػبـج خبـی ٍ ػوفاًی ؼٍلت تَسظ هتغیفّبی  هػففی ثػص غػَغی

ٍ  ؼـغؽ 75/33هطػع گفؼیؽ وِ  تَلیؽ ًبغبلع ؼاغلیس تدكیِ ٍاـیبًس ّوسٌیي ثفاسب

هػبـج خبـی ٍ ػوفاًی ؼٍلت ثِ تفتیت تَسظ  تَلیؽ ًبغبلع ؼاغلیاق ٍاـیبًس  ؼـغؽ 85/3

ثیبًگف  گؿاـی ثػص غػَغی یِهػبـج سفهبضَؼ ٍ ؼـ ًْبیت تدكیِ ٍاـیبًس  تَضیص ؼاؼُ هی

هػبـج اق ًَسبًبت  ؼـغؽ 72/7ٍ  ؼـغؽ 47/12ایي هَضَع هی ثبضؽ وِ ؼـ ثلٌؽهؽت 

تَضیص ؼاؼُ هػبـج خبـی ٍ ػوفاًی ؼٍلت تَسظ هتغیفّبی گؿاـی ثػص غػَغی  سفهبیِ

 ضؽُ است.

 

 گیزی ي پیطىُادَا وتیجٍ. 2

هػفف ٍ  عَـ غبظ  ِثف هتغیفّبی ولاى التػبؼی ٍ ث هػبـج ؼٍلت اثفگؿاـیؼـ ایي همبلِ 

ایفاى ثب استفبؼُ اق هؽل غَؼـگفسیَى ثفؼاـی  گؿاـی ثػص غػَغی ؼـ التػبؼ سفهبیِ

(VAR )غَؼـگفسیَى ثفؼاـی ػبهل تؼوین ٍ ( ِیبفتFAVAR ) 1370-1394ؼـ ؼٍـُ قهبًی 

ؼـ ایي ـاستب ثفای تدكیِ ٍ  هَـؼ ثفـسی لفاـ گففتِ است. ّبی فػلی ؼاؼُففاٍاًی هجتٌی ثف 

ؿاـی ثػص غػَغی اق گ ٍ ػوفاًی ؼٍلت ثف هػفف ٍ سفهبیِ تطلیل آثبـ هػبـج خبـی

ؼست آهؽُ  ِ ًتبیح ثًوَؼاـّبی وٌص ٍ ٍاوٌص ضبغل اق هؽل ثفآٍـؼی استفبؼُ ضؽُ است. 

ّبی  ػبهلثِ ؼلیل ػول وفؼى  VARًسجت ثِ هؽل  FAVARثیبًگف ایي هَضَع ثَؼ وِ ؼـ هؽل 

ؼٌّؽگی ـفتبـ هتغیفّبی ولاى  پؿیفی ٍ تَضیص ، ٍاوٌصهؽل اق خولِ ًفظ ثْفُ ٍ ًفظ تَـم

ؼست آهؽُ  ِ ث حیًتبتف ثَؼُ است.  ن هػبـج خبـی ٍ ػوفاًی ؼٍلت سفیغلتػبؼی اق ضَا

ثػص  یثف هػبـج هػفف یؼٍلت اثف هىول یٍ ػوفاً یهَضَع ثَؼ وِ هػبـج خبـ يیا بًگفیث

ثف  یٌیاثف خبًط یٍ ػوفاً یخبـ ثػصاهب هػبـج ؼٍلت ؼـ ّف ؼٍ  ؛ؼاـؼ یغػَغ

  ؼاضتِ است. یثػص غػَغ یگؿاـِ یسفهب

تبثیف هػبـج ؼٍلتی ثف هتغیفّبی ولاى تَاى ثیبى وفؼ وِ  ؼست آهؽُ هی  ِثب تَخِ ثِ ًتبیح ث

ّبی هْن هؽل )اًمجبضی یب اًجسبعی  ػبهلػٌَاى  ثِ التػبؼی اق عففی ثستگی ثِ ضفایظ پَلی

ّبی پَلی( ؼاـؼ. ؼـ ضفایغی وِ ـضؽ ضدن پَل ؼـ التػبؼ ون ثبضؽ هػبـج ثَؼى سیبست

است وِ ثِ  ّب تبهیي هبلی ضؽُ ٍ ؼـ غؽهت ـضؽ التػبؼی ثیطتف ثَؼُیك هبلیبتؼٍلت اق عف
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ضَؼ، ؼـ ضفایغی وِ   گؿاـی ثػص غػَغی هی ٌدف ثِ ٍاوٌص هثجت هػفف ٍ سفهبیِتجغ آى ه

 ؼـ وَتبهؽت ؼاـؼ.  ـضؽ ضدن پَل ثبلا ثبضؽ هػبـج ؼٍلت ًمص تَـهی

هػبـج ؼـ ـاستبی ضٌبسبیی اثفگؿاـی  ؼ وِؼا تَاى پیطٌْبؼ هیؼست آهؽُ  ِ ثفاسبس ًتبیح ث

ّبی اثفگؿاـی سیبست هبلی ٍ  ّبی هػتلف التػبؼی ثِ ٍلفِ خبـی ٍ ػوفاًی ؼٍلت ثف ثػص

تَـم ٍ ضدن پَل تَخِ ضَؼ. ّوسٌیي  اـق،ّبی اثفگؿاـی آى اق خولِ ًفظ ثْفُ، ًفظ  وبًبل

 يیا فای؛ قافكایص ًؽّؽاق ضؽ  صیثؼـ ثػص خبـی، ؼٍلت هػبـج غَؼ ـا ضَؼ وِ  پیطٌْبؼ هی

 ؽیٍ تَل گؿاـی ، سفهبیِاًؽاقُ هػبـج ؼٍلت يیـاثغِ هؼىَس ث دبؼیثبػث ا تَاًؽیاهف ه

ؼٍلت ـا خبـی  ّبیٌِیـا وبّص ؼّؽ. ثػص ػوؽُ ّك یضؽُ ٍ ـضؽ التػبؼ یًبغبلع ؼاغل

ـضؽ ی اق تَخِ ثِ ایٌىِ آهبـّب ضبوثب . ؼّؽیه لیتطى ّببـاًِیضمَق وبـوٌبى ؼٍلت ثِ ّوفاُ 

 ّبیٌِیّك صیاق افكا یفیخلَگ یثفا یاغل یبوبـّاتػبؾ سبقٍ ثَؼُ استؼٍلت  ّبیٌِیّك

ّب  تیهبًٌؽ ًطَُ سپفؼى فؼبل یٍ سبغتبـ یاسبس بـیاػوبل اغلاضبت ثس بقهٌؽیً ،ؼٍلت یخبـ

ؼٍلت ثِ ثػص  یّب یتػؽ یؼٍلت ٍ ٍاگؿاـ فیؼـ ٍظب ؽًظفیتدؽ ،یثِ ثػص غػَغ

ـا ؼـ  یٍ اغلاضبت التػبؼ كیػو بـیثس ّبییاق غظ ٍ هط ایِاست وِ هدوَػ یغػَغ

  .فؼگییثفه
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