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 زْیؽ٥

٦ْ ثجبتی ١فظ اـق ٣ ٍیٞت ١يت ؼـ ٢ّبـ ٝػبـج خبـی ؼ٣ٙت ثف ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ٌجؼـ ای٠ پم٧٣ً ١ًَ ثی

ث٦ ٤ِـت ٝب٧ب٦١  ثفـوی ٌؽ٥  1388-1397ثب١ْی ثب اوتيبؼ٥ اق ا٤ٖٙی زفغٍی ٝبـّو عی ؼ٣ـ٥ قٝب١ی 

اوت. ثفای اوتػفاج ٤١وب١بت ١فظ اـق، ٍیٞت ١يت ٣ ٝػبـج خبـی ؼ٣ٙت اق ا٤ٖٙی تجؽی٘ ٤ٝخِ اوتيبؼ٥ 

٧بی قٝب١ی ؼ٣ـ٥ ٧بی ٝػتٚو ٣ثجبتی ١فظ اـق ؼـ ـلیٜؼ٧ؽ تبثیف ثیٌؽ٥ اوت. ١تبیح پم٧٣ً ١ٍبٟ ٝی

ثجبتی ١فظ اـق ؼـ ـلیٜ ثبلای ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ ٝؽت ثیای ٦ّ ؼـ ٤ّتب١٤ٕ٦١٤ٕ٥ب٤ٕٟ ٝتيب٣ت اوت ث٦

ثجبتی ٍیٞت ١يت ٣ ٝػبـج خبـی ٧بی قٝب١ی ؼاـؼ. ٧ٞس٢ی٠ ثیثب١ْی تبثیف ٝتيب٣تی ١ىجت ث٦ وبیف ؼ٣ـ٥

ؼ٧ؽ ٦ّ ٝق٢بؼاـ ؼاـ١ؽ. ای٠ ١تبیح ١ٍبٟ ٝی ؼ٣ٙت  ؼـ تٞبٝی اؼ٣اـ ٣ ىبـك اق ـلیٜ ثؽ٧ی تبثیف ٝثجت ٣

ثجبتی ثبقاـ٧بی ؼاـایی ٝػتٚو ٣ ٧ٞس٢ی٠ ـلیٜ ٌج٦ْ ثب١ْی ؼـ ـاوتبی افغبی تى٨یلات ثبیىتی ثی

٦ّ  ٣اثىتٖی اٍتّبؼ ث٦ ؼـآٝؽ٧بی ثؽ٧ی ثب١ْی ؼ٣ٙت ٣ اىٌ قٝب١ی ـا ؼـ ١ؾف ٕیفؼ ٣ ٧ٞس٢ی٠ تب قٝب١ی

٧بی ؼ٣ٙت ٝؽت خ٨ت ٣ا٢ًّ ث٦ ثؽ٧ی٤١وب١بت ١فظ اـق ؼـ ٤ّتب١٥يتی ضؽاٍ٘ ١ٖفؼؼ، ا١ٖیك٥ اوتيبؼ٥ اق 

 ٣خ٤ؼ ؼاٌت٦ ثبٌؽ. ت٤ا١ؽث٦ ٌج٦ْ ثب١ْی ٝی

ثجبتی ٍیٞت ١يت، ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ ثب١ْی، ا٤ٖٙی زفغٍی ثجبتی ١فظ اـق، ثیثی :کليذي گاىواژ

 ٝبـّو، ا٤ٖٙی تجؽی٘ ٤ٝخِ
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 هقذهه -9

ٕفی ٝبٙی ؼاـؼ ٣ اق ٨ٝٞتفی٠ ٢ٝبثـ تإٝی٠ ٝبٙی ّىت ٣ ّبـ٧ب ١ًَ ٣اوغ٦ ٌج٦ْ ثب١ْی

ت٤ا١ؽ ثب ّب٧ً ٝطؽ٣ؼیت ١٤ٌؽ. ؼـ ٣اٍـ ٌج٦ْ ثب١ْی ٝیؼـ اٍتّبؼ ایفاٟ ٝطى٤ة ٝی

٧ب ٣ ٝتقبٍجب ـٌؽ اٍتّبؼی ٤ٝثف ٣اٍـ ٕفؼؼ ٢ٝبثـ ٝبٙی ّىت ٣ ّبـ٧ب ؼـ ت٤َیت آٟ

ثىیبـ ٨ٝٞی اق ثػً ٝبٙی ثىیبـی اق (. ثب١ِ، ثػً 1،2018)تب٤ٖ١ـای ٣ ٣یتى١٤ىی

٢ٝؾ٤ـ ضيؼ ثبٌؽ. اق ای٢ف٣ اخفای ٝؽا٣ٛ اٍؽاٝبت ٣ اِلاضبت ٢ٝبوت ث٤ٍّ٦ـ٧ب ٝی

ثبٌؽ. ثف اوبن ٝغبٙقبت ٤ِـت ٕفىت٦، ثػً ّبـایی ٌج٦ْ ثب١ْی اٝفی ضف٣ـی ٝی

-( اـائ٦ اعلافبت ؼـ غ٤َّ وفٝبی1٦وبقؼ: ٝىیف ـٌؽ اٍتّبؼی ـا ٝتبثف ٝی 5ثب١ْی اق 

ٕؿاـی ٣ افٞبٗ ٤ٝوىبت ٣ ( ١ؾبـت ثف وفٝبی٧2٦بی ٝطتٞ٘ ٣ تػّیُ ٢ٝبثـ، ؿاـیٕ

( تى٨ی٘ ؼـ تدبـت ٣ ٝؽیفیت ٧3بی ثكـٓ ؼ٣ٙتی په اق اغؿ ٣اٛ اق ٌج٦ْ ثب١ْی، ٌفّت

( تى٨ی٘ ؼـ ٝجبؼ٦ٙ ّبلا٧ب ٧5بی ٤ٝٙؽ، ٧ب ٣ تػّیُ ث٦ ىقبٙیت( خؿة وپفؼ4٥ـیىِ، 

ت اىكایً ّبـایی ٌج٦ْ ثب١ْی ؼـ ـٌؽ اٍتّبؼی ٣ غؽٝبت. ت٤خ٦ ث٦ ثػً ثب١ْی ٤ٝخجب

 (. 2،2018آ٣ـؼ )آ٤ّ٤ٙ ٣ آخبییـا ىفا٧ٜ ٝی

اق ٨ٝٞتفی٠ ٍْٝلات ٌج٦ْ ثب١ْی ٤ٍّـ و٨ٜ ثبلای ٝغبٙجبت میفخبـی اق ّ٘         

ثبٌؽ ٦ّ ؼـ ای٠ ثی٠ ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ ثب١ْی )ؼـ ٍبٙت افغبی تى٨یلات افغبیی ٝی

٧بی ؼ٣ٙتی ٣ ٣اثىت٦ ث٦ ؼ٣ٙت( ١یك ؼاـای و٨ٜ ٍبث٘ تتى٨یلات ث٦ ٤ٝوىبت ٣ ٌفّ

اق و٨ٜ ٝغبٙجبت ٌج٦ْ ثب١ْی ث٦ ف٤٢اٟ ٝقیبـ  3ثبٌؽ. ؼـ ٝغبٙقبت ٝػتٚيیت٤خ٨ی ٝی

ثجبتی ٝبٙی اوتيبؼ٥ ٌؽ٥ اوت. ثفاوبن آٝبـ٧بی ٢ٝتٍف ٌؽ٥ ت٤وظ ١ٞبٕف٧بی ثی

ـی اق ّ٘ ، و٨ٜ ٝغبٙجبت میفخب1397اٍتّبؼی ثب١ِ ٝفّكی ؼـ و٦ ٝب٦٧ ١ػىت وبٗ 

 1396ؼـِؽ ؼـ وبٗ  10.3ث٦  1395ؼـِؽ ؼـ وبٗ  10تى٨یلات افغبیی ١ؾبٛ ثب١ْی اق 

. و٨ٜ ثؽ٧ی  اىكایً ؼاٌت٦ اوت 1397ؼـِؽ ؼـ و٦ ٝب٦٧ اثتؽایی وبٗ  ٣11.4 ث٦ 

٧كاـ  2583ث٦  ٧1395كاـ ٝیٚیبـؼ ـیبٗ ؼـ وبٗ  2197ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ ثب١ْی ١یك اق 

                                                           
1
 Tongurai & Vithessonthi 

2
 Aluko & Ajayi 

3
 Creel et al (2015) 
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ت٤ا١ؽ اىكایً یبىت٦ اوت. ؼـ ٣اٍـ ـ١٣ؽ اىكایٍی آٟ ٝی 1396ٝیٚیبـؼ ـیبٗ ؼـ پبیبٟ وبٗ 

٧بی ٝػتٚو اٍتّبؼ  ـا ١یك ثب ضیبت ١ؾبٛ ثب١ْی ـا ث٦ ٝػبعف٥ ا١ؽاقؼ ٣ ٧ٞس٢ی٠ ثػً

(، ّيبي ٣ 2019) 1ٝطؽ٣ؼیت ٢ٝبثـ ٝبٙی ـ٣ثف٣ وبقؼ. ثفاوبن ٝغبٙقبت ٙی ٣ ٧ْٞبـاٟ

(  2014) ٧4ی ٣ ٧ْٞبـاٟ ( ٣ ٙی2016ٔ٢) 3(، غب١ؽ٤ٙاٗ ٣ ٧ْٞبـا2018ٟ) ٧2ْٞبـاٟ

ثبٌؽ. ثب ٧بی اٍتّبؼی ١یك ٝی٧ب ؼـ ٕف٣ ٤ٝٙي٦ؼ٧ی ٣ افغبی تى٨یلات ثب١ِـىتبـ ٣اٛ

ت٤خ٦ ث٦ ٣اٍقیت اٍتّبؼ ایفاٟ ٣ ٣اثىتٖی ث٤ؼخ٦ ؼ٣ٙت ث٦ ؼـآٝؽ٧بی ١يتی ٣ ٧ٞس٢ی٠ 

١ًَ تقیی٠ ٢٢ّؽ٥ اـق٧بی ضبِ٘ اق ؼـآٝؽ٧بی ١يتی ؼـ تقیی٠ ١فظ اـق ٣ اق و٤ی ؼیٖف 

ای اق ٣اـؼات ؼـ ٤ٍّـ، ٤١وب١بت ٍیٞت ای ٣ ٣اوغ٦ثبلای ٣اـؼات ّبلا٧بی وفٝبی٦ و٨ٜ

ت٤ا١ؽ اق عفیٌ تنییف ؼـ ث٤ؼخ٦ ؼ٣ٙت ٣ ٧ٞس٢ی٠ ث٨بی تٞبٛ ٌؽ٥ ١يت ٣ ١فظ اـق ٝی

ٝط٤ّلات، ت٤اٟ ثبقپفؼاغت تى٨یلات ؼـیبىتی ت٤وظ ثػً غ٤ِّی ٣ ثػً ؼ٣ٙتی ـا 

بٟ ؼاٌت ٦ّ ـٌؽ ١فظ اـق ٣ ثف٣ق ٤١وب١بت آٟ اق ت٤اٟ ثیتطت تبثیف ٍفاـ ؼ٧ؽ. ٧ٞس٢ی٠ ٝی

ت٤ا١ؽ ؼـ ایدبؼ ؼـآٝؽ٧بی ٤ٍٝت ٣ پ٤ًٌ عفیٌ ایدبؼ ؼـآٝؽ٧بی ١بٌی اق تىقیف اـق ٝی

ثفغی اق ٝػبـج ؼ٣ٙت ایيبی ١ًَ ١ٞبیؽ. ؼـ ز٢ی٠ ٌفایغی ثفـوی تبثیف ٤١وب١بت ١فظ 

ضبی اٍتّبؼ ای ؼـ ٧ف ؼ٣ وٞت ففض٦ ٣ تَباـق ٣ ٍیٞت ١يت ٦ّ ١ًَ تقیی٠ ٢٢ّؽ٥

ثبٌؽ. ٧ٞس٢ی٠ ای٠ ؼاـ١ؽ، ثف ٝیكاٟ ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ ثب١ْی ثىیبـ ضبئك ا٧ٞیت ٝی

٧بی ٝػتٚو ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ ٧بی قٝب١ی ١٤ٕب٤ٕٟ ٣ ـلیٜت٤ا١ؽ ؼـ ؼ٣ـ٤ٝ٥ض٤ؿ ٝی

ثب١ْی ؼاـای تبثیفٕؿاـی ٝتيب٣ت ثبٌؽ ٦ّ ؼـ پم٧٣ً ضبضف ث٦ ای٠ ٨ٜٝ پفؼاغت٦ ٌؽ٥ 

  اوت.

 وضوعادبيات ه -2

 هباني نظري

 ثباتي نرخ ارز اسوي بر هطالبات بانکي از دولتتاثير بي

                                                           
1
 Lee et al 

2
 Kaffash et al 

3
 Khandelwal et al 

4
 Ling He et al 
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اثفٕؿاـی ١فظ اـق ثف ٝغبٙجبت ثب١ْی ثب ا١ؽاق٥ ثػً غبـخی اٍتّبؼ ٕف٥ غ٤ـؼ٥ اوت ٣ ؼـ 

اٍتّبؼ٧بی ثب ثػً غبـخی ثكـٕتف تبثیف ٤١وب١بت ای٠ ٝتنیف ثف ٝغبٙجبت ثػً ثب١ْی 

ظ اـق اق عفیٌ ّب٧ً ت٤اٟ ثبقپفؼاغت ثؽ٧ی ث٦ ثػً ثبٌؽ. ؼـ ٣اٍـ اىكایً ١فثیٍتف ٝی

ؼ٧ؽ ٣ ؼـ ١تید٦ اىفاؼ ؼـ ز٢ی٠ ٌفایغی ثب١ْی، ٝغبٙجبت ای٠ ثػً ـا تطت تبثیف ٍفاـ ٝی

ثجبتی ـمجت ّٞتفی ثفای ثبقپفؼاغت تى٨یلات ؼـیبىتی غ٤ا٢٧ؽ ؼاٌت. اق و٤ی ؼیٖف ثی

-ٟ ١ؾٜ ثبقاـ ٣ ایدبؼ ثطفا١ٟفظ اـق ؼـ ٢ّبـ وبیف ف٤اٝ٘ ّلاٟ اٍتّبؼی ثبفث ثف٧ٜ غ٤ـؼ

٧بی اغیف، ٢٧ٖبٝی ٦ّ ٕفؼؼ. ثب ت٤خ٦ ث٦ فْٞٚفؼ ٌج٦ْ ثب١ْی ؼـ وب٧ٗبی ٝبٙی ٝی

ٍٝتفیبٟ ثف اوبن ١فظ ٕؿٌت٦ اـق، اٍؽاٛ ث٦ ٍٕبیً افتجبـات او٢بؼی ّفؼ١ؽ ٣ ٝجبٙل 

پفؼاغت غ٤ؼ ـا ثف اوبن ١فظ اـق قٝبٟ ٍٕبیً افتجبـ پفؼاغت ٤ٞ١ؼ١ؽ، ثف اوبن پیً

٧بی تدبـی ٤ٞ١ؼ٥ ٣ ثب اىكایً ١ب٨ٕب١ی ٣ یْجبـ٥ ١فظ اـق ؼـ ج٘، اٍؽاٛ ث٦ ىقبٙیت١فظ ٍ

تبؼی٦ تق٨ؽات غ٤ؼ ١ب٤ٝىٌ ث٤ؼ٥ ٣ ؼـ ١تید٦ ٝغبٙجبت ثب١ْی ٣ ٝتقبٍجب ـیىِ افتجبـی 

ثجبتی ١فظ اـق (. ؼـ ٢ّبـ ای٠ ٤ٝض٤ؿ، ثی1395اىكایً یبىت٦ اوت )ٝطٞؽی ٣ ٧ْٞبـاٟ، 

وبقؼ ٣ اق ٕؿاـی ـا ١یك ثب ٍْٝ٘ ٤ٝاخ٦ ٝیّٞیٞبت وفٝبی٧٦بی قٝب١ی ٝػتٚو تؼـ ؼ٣ـ٥

ثبٌؽ، آثبـ ٕؿاـی یْی اق اخكای تٍْی٘ ؼ٢٧ؽ٥ ت٤ٙیؽ ١بغبُٙ ؼاغٚی ٝیآ١دب ٦ّ وفٝبی٦

ت٤ا١ؽ ٝدؽؼا ٝغبٙجبت ثب١ْی ـا تطت تبثیف ٍفاـ ؼ٧ؽ. ٢ّؽ ٦ّ ٝیای ١یك ایدبؼ ٝیزفغ٦

ای ٧ب، ّٚی٦ اٍلاٛ تفاق١ب٧٦ٝب ٣ ثؽ٧یییثجبتی ١فظ اـق اق عفیٌ تنییف ؼـ اـقي ؼاـاثی

ؼ٧ؽ. ث٦ فجبـت ؼیٖف ای٠ ٤ٝض٤ؿ ـی٦ٍ ؼـ فؽٛ ٧ٞكٝب١ی ثب١ْی ـا تطت تبثیف ٍفاـ ٝی

ت٤ا١ؽ تبثیف ٧ب ؼاـؼ. ثی ثجبتی ثبقاـ٧بی ٝبٙی ٝیوفـویؽ ٝغبٙجبت ٣ تق٨ؽات ثب١ِ

٧بی اـق ثب ت٢ْیِ ٧ب ؼاٌت٦ ثبٌؽ قیفا تبثیف ٤١وبٟ ١فظ١بٝىبفؽی ثف ثجبت فْٞٚفؼی ثب١ِ

(.  ٤ٝوىبت ٝبٙی 1992، 1ٝؽیفیت ـیىِ ٍبثٚیت ضؿه ـا ١ؽاـؼ )ٕی٢ٚى٤ٟ ٣ اوٞیت

ای تب ٧بی غبـج تفاق١ب٦ٝت٤ا٢١ؽ ـیىِ تنییفات ١فظ اـق ـا ثب ثْبـ ثىت٠ ىقبٙیتت٨٢ب ٝی

ثفؼاـی ا١ؽُ اق اثكاـ٧بی ضؽی ّب٧ً ؼ٢٧ؽ. ؼـ ٤ٍّـ٧بی ؼـ ضبٗ ت٤وق٦ ثؽٙی٘ ث٨ف٥

٧ب، ثػً ثجبتی ١فظ اـق ٣ وغص ف٤ٞٝی ٍیٞتِ افتجبـی، ؼـ ٤ٝاخ٦٨ ثب ثیٝؽیفیت ـیى

                                                           
1
 Gilkeson & Smith 
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ت٤اٟ ث٦ ١ط٥٤ پؿیفی ثیٍتفی ٍفاـ ؼاـؼ. اق یِ ٢ٝؾف ؼیٖف ١یك ٝیثب١ْی ؼـ ٝقفْ آویت

اـتجبط ١فظ اـق ٣ ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ ثب١ْی پفؼاغت. ثؽی٠ ٤ِـت ٦ّ ؼـ اثتؽا اـتجبط 

ٕیفؼ ٣ ؼـ اؼا٦ٝ اـتجبط ٝیبٟ ٤ٝـؼ ثطث ٍفاـ ٝی  ٝیبٟ ٤١وب١بت ١فظ اـق ٣ ٝػبـج ؼ٣ٙت

 ٕفؼؼ. ٝػبـج ؼ٣ٙت ٣ ثؽ٧ی ث٦ ثػً ثب١ْی ٝغفش ٝی

 اٙو(. اـتجبط ٤١وب١بت ١فظ اـق ٣ ٝػبـج ؼ٣ٙت

ؼـ اٍتّبؼ ایفاٟ فٞؽ٥ ؼـآٝؽ٧بی ٤ٍّـ ث٦ ؼـآٝؽ٧بی ١يتی ٕف٥ غ٤ـؼ٥ اوت ٣ ثف٣ق 

٤ٌؼ. ؼـ ای٠ ٣ تدبـی ٝی ّب٧ً ؼـ ای٠ ؼـآٝؽ٧ب ٤ٝخت ایدبؼ ٤١وبٟ ؼـ ثػً ٝبٙی

٧بی ٝتيب٣تی ٣خ٤ؼ ؼاـؼ ٦ّ ؼـ ؼیؽٕب٥ و٢تی ثف ای٠ ثب٣ـ اوت ٦ّ ز٢ب١س٦ قٝی٦٢ ؼیؽٕب٥

٤ٌؼ ٣ ٧ٞس٢ی٠ ِبؼـات ٝت٢بوت ثب ٣اـؼات اىكایً پیؽا ٢ْ١ؽ ّىفی غبـخی ایدبؼ ٝی

اىكایً ؼـ ٝػبـج خبـی ؼ٣ٙت ٣ ٝتقبٍجب ایدبؼ ّىفی ث٤ؼخ٦ ٤ٝخت اىكایً ١فظ ث٨ف٥ ٣ 

ت٤اٟ ث٦ ؼیؽٕب٥ ٧بی ٤ٝخ٤ؼ ؼـ ای٠ قٝی٦٢ ٝی٤ٌؼ. اق ؼیٖف ؼیؽٕب٥اـق ؼـ اٍتّبؼ ٝی ١فظ

٧بی ٝبٙی ا٧ٞیت ز٢ؽا١ی ١ؽاـ١ؽ قیفا ث٦ افتَبؼ ـیْبـؼ٣ اٌبـ٥ ؼاٌت. اق ٢ٝؾف ٣ی، ّىفی

ا١ؽاق ا١ؽاق ف٤ٞٝی، پها٣ اىكایً ٝػبـج ؼ٣ٙت ٣ ّىفی ث٤ؼخ٦ اق عفیٌ ّب٧ً ؼـ په

ٝب١ؽ. ثف ای٠ اوبن ١فظ ا١ؽاق ّ٘ ثؽ٣ٟ تنییف ٝیؽ ٣ ٝیكاٟ پهؼ٧غ٤ِّی ـا اىكایً ٝی

ت٤اٟ ث٦ ٢٢ّؽ.  اق وبیف ا٧٤ٖٙبی ٤ٝخ٤ؼ ؼـ ای٠ ض٤ق٥ ٝیث٨ف٥ ٣ تَبضبی ّ٘ تنییف ١ٞی

-ثبٌؽ ٣ ِفىب ثفپبی٦ اٍتّبؼ ّلاٟ ث٢ب ٌؽ٥ا٤ٖٙی ٝتقبـه ٦ّ ىبٍؽ ٝج٢بی اٍتّبؼ غفؼ ٝی

 ا١ؽ اٌبـ٥ ّفؼ.

 ا٤ٖٙی ٝتقبـه  -

ٕؿاـی ٣ ثػً غبـخی اٍتّبؼ ـا ثیبٟ ا١ؽاق ٣ وفٝبی٦اثغ٦ اتطبؼی ثی٠ پهای٠ ا٤ٖٙ ـ

 ؼاـؼ. ؼـ ٍبٙت ای٠ ا٤ٖٙ:ٝی

S-I=X-M                                                                                    (1)                      

ؼات ّبلا ٣ غؽٝبت، ِبؼـات ّبلا ٣ ث٦ تفتیت ٣اـ  S,I,X,Mؼـ ـاثغ٦ اتطبؼی ى٤ً       

ثبٌؽ. ؼـ ـاثغ٦ ى٤ً ثبیىتی ّىفی ؼـ ضىبة ا١ؽاق ٝیغؽٝبت، وفٝبی٦ ٕؿاـی ٣ په
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ت٤اٟ ـاثغ٦ ى٤ً ـا ث٦ ٌْ٘ قیف ٕؿاـی ٧ٞفا٥ ثبٌؽ. ؼـ ٣اٍـ ٝیخبـی ثب ٝبقاؼ وفٝبی٦

 ٤١ٌت:

(Sp+SG)-I=X-M                                                       (2)                            

ثبٌؽ. ا١ؽاق ثػً ؼ٣ٙتی ٝیپه SGا١ؽاق ثػً غ٤ِّی ٣ په Spؼـ ـاثغ٦ ى٤ً       

ا١ؽاق ثػً غ٤ِّی ا١ؽاق ثػً ؼ٣ٙتی ز٢ب١س٦ ثب ّب٧ً ؼـ پهؼـ٣اٍـ اىكایً ؼـ په

ٕؿاـی ٣ یب ّب٧ً ؼـ ّىفی تدبـی ت٤ا١ؽ ثبفث ّب٧ً ؼـ وفٝبی٦خجفاٟ ٤ٍ١ؼ، ٝی

اق و٤ی ؼیٖف اىكایً ؼـ ٝػبـج ؼ٣ٙت )اىكایً ّىفی ث٤ؼخ٦( ٢ٝدف ث٦ ّب٧ً ٕفؼؼ. 

٤ٌؼ ٦ّ غ٤ؼ اىكایً ١فظ ث٨ف٥ ٣اٍقی ـا ثؽ١جبٗ ٕؿاـی ٝیا١ؽاق ّ٘ ث٦ وفٝبی١٦ىجت په

٧بی غبـخی ٣ اىكایً ففض٦ اـق ٣ ؼـ ؼاـؼ. اىكایً ١فظ ث٨ف٥ ٣اٍقی ٢ٝدف ث٦ ٣ـ٣ؼ وفٝبی٦

 (. ٨1391ٞبوجی ٣ ٧ْٞبـاٟ، ٕفؼؼ )ع٨١بیت  ّب٧ً ١فظ اـق ٝی

 ىٚٞی٢ٔ -ا٤ٖٙی ٝب١ؽٗ -

-ثف اوبن ای٠ ا٤ٖٙ تطفُ ٣ آقاؼی ؼـ ٣ـ٣ؼ ٣ غف٣ج وفٝبی٦، تقبؼٗ ثبقاـ اـق ـا تقیی٠ ٝی

ٕفؼؼ. ا١تػبة ؼـ ٢ّؽ ٣ ثفاوبن تنییفات اـقی ٣ضقیت ضىبة خبـی ١یك ٍٝػُ ٝی

ت٤وظ ٝب١ؽٗ ؼـ ؼ٦٧ ثی٠ ثجبت ١فظ اـق، اوتَلاٗ پ٤ٙی ٣ ثبق ث٤ؼٟ اٍتّبؼ ّلاٟ ١ػىت 

ثبٌؽ. ؼـ ّلاویِ ٝی IS-LMٝغفش ٕفؼیؽ٥ اوت. ؼـ ٣اٍـ ای٠ ا٤ٖٙ ثىظ ا٤ٖٙی  1960

٤ٌؼ ٦ّ ز٦١٤ٖ ـلیٜ اـقی ٣ تطفُ وفٝبی٦ ثف ّبـایی ویبوت ای٠ ا٤ٖٙ ١ٍبٟ ؼاؼ٥ ٝی

 (. 1،2009ٕؿاـؼ )ؼ٣ـی٢ٖفپ٤ٙی ؼـ یِ اٍتّبؼ ثبق تبثیف ٝی

و٦ ضبٙت )ثجبت ١فظ اـق، اوتَلاٗ پ٤ٙی ٣ ثبق ث٤ؼٟ  ؼـ ای٠ ا٤ٖٙ یِ ٤ٍّـ اق ثی٠        

ت٤ا١ؽ ؼ٣ضبٙت ـا ٝؽ١ؾف ٍفاـ ؼ٧ؽ ٣ ؼوتیبثی ٧ٞكٝبٟ ث٦ ٧ف و٦ ٤ٝـؼ اٍتّبؼ( ٝی

ثبٌؽ. ثىیبـی اق ٤ٍّـ٧ب ثفای ؼوتیبثی ث٦ ای٠ ٤ٝاـؼ و٦ ٕب٦١ اق اثكاـ٧بیی میف٠ْٞٝ ٝی

٧بی غبـخی خؿة وفٝبی٦ ٝب٢١ؽ ّب٧ً ٤١وب١بت ١فظ اـق، ت٢ؾیٜ ١فظ ث٨ف٥، ففض٦ پ٤ٗ ٣

 ثبٌؽ:(. ؼـ ٣اٍـ یِ ٤ٍّـ ثب و٦ ضبٙت ٤ٝاخ٦ ٝی٢٢ّ2،2012ؽ )٧ىی٢ٔاوتيبؼ٥ ٝی
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 تثجیت ١فظ اـق ٣ ثبق ث٤ؼٟ اٍتّبؼ ٣ ميٚت اق ثػً پ٤ٙی ٝىتَ٘ -1

 تثجیت ١فظ اـق ٣ اوتَلاٗ ؼـ ثػً پ٤ٙی ٣ ميٚت اق ثبق ث٤ؼٟ اٍتّبؼ -2

 ٚت اق تثجیت ١فظ اـقثبق ث٤ؼٟ اٍتّبؼ ٣ اوتَلاٗ ؼـ ثػً پ٤ٙی ٣ مي -3

ت٤اٟ ث٦ ا٧ؽاه اٍتّبؼ ؼاغ٘ ؼوت یبىت. ؼـ ٤ٝـؼ ا٣ٗ اق عفیٌ ویبوت پ٤ٙی ١ٞی       

ز٢ب١س٦ ؼـِؽؼ ّب٧ً ١فظ اـق اق عفیٌ اىكایً ١فظ ث٨ف٥ ثب٢ٌؽ، ثبیىتی خفیبٟ وفٝبی٦ 

 اق عفیٌ ثبقاـ آقاؼ اىكایً یبثؽ ٦ّ ای٠ ٤ٝض٤ؿ  ثب تثجیت ١فظ اـق وبقٕبـی ١ؽاـؼ. ثفای

ت٤اٟ اق عفیٌ ٝطؽ٣ؼ ؼ٧ؽ، ٝیخ٤ٕٚیفی اق اىكایً ث٨ب  ٦ّ ؼـ ضبٙت ١ػىت ـ٣ی ٝی

ٕؿاـاٟ غبـخی اق ٤ٝاق٦١ ٧ب ثفای وفٝبی٦ّفؼٟ تطفُ وفٝبی٦ ٣ یب ثب اىكایً ٧كی٦٢

ی اىكایً ١فظ ث٨ف٥ خ٤ٕٚیفی ّفؼ. ثب ا١تػبة ضبٙت و٤ٛ ١یك تثجیت ١فظ ؼـآٝؽ٧ب ث٤اوغ٦

ای٠ ضبٙت ١فظ اـق ث٦ تَبضبی ثبلاتف ثف ـ٣ی ثبقاـ وفٝبی٦  ٤ٌؼ ٣ ؼـاـق ٢ّبـ ٕؿاٌت٦ ٝی

 (. 1،2012یبثؽ )پ٤ّٚ٤اٙؽؼ٧ؽ ٣ ث٨ب اىكایً ٝی٣ا٢ًّ ١ٍبٟ ٝی

 ـ٣یْفؼ پ٤ٙی  -

ؼـ ای٠ ـ٣یْفؼ ىف٣ْ اٌتنبٗ ّبٝ٘، ثجبت ١فظ اـق، ثفاثفی ١فظ ث٨ف٥ ؼاغٚی ٣ غبـخی ٣ 

ثبٌؽ. ؼـ٣اٍـ فاـ ٝیتبٝی٠ ٝبٙی ّىفی ث٤ؼخ٦ اق عفیٌ ویبوت پ٤ٙی ا١جىبعی ثفٍ

٤ٌؼ ٣ ای٠ ٤ٝض٤ؿ ّىفی ث٤ؼخ٦ اق عفیٌ اغؿ ٣اٛ ٣ اوتَفاْ اق ٌج٦ْ ثب١ْی تبٝی٠ ٝی

٤ٌؼ ٣ اق و٤ی ؼیٖف تَبضبی ّبلا٧بی ٣اـؼاتی ـا ٢ٝدف ث٦ اىكایً ١َؽی٢ٖی ٣ ت٤ـٛ ٝی

ؼ٧ؽ ٦ّ غ٤ؼ ٤ٝخت ثؽتف ٌؽٟ ضىبة خبـی اىكایً ٣ ِبؼـات میف١يتی ـا ّب٧ً  ٝی

 ٤ٌؼ. ٝی

 اـتجبط ٝػبـج  ؼ٣ٙت ٣ ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ ثب١ْی ة(.

ثجبتی ٍیٞت ١يت ٣ ١فظ اـق، ف٤اٝ٘ ٝػتٚو ؼیٖفی ثف ٝغبٙجبت ث٦ خك ؼ٣ فبٝ٘ اِٚی ثی

٧بی خبـی ؼ٣ٙت ثجبتی ٧كی٦٢ت٤اٟ ث٦ ١ًَ ثیثب٢ٌؽ. اق خ٦ٚٞ ٝیثب١ْی تبثیفٕؿاـ ٝی

ق٤ٞلا ـ١٣ؽ اىكایٍی ٣ ٧بی خبـی ؼ٣ٙت ٝاٌبـ٥ ٤ٞ١ؼ. ثف اوبن آٝبـ٧بی ٤ٝخ٤ؼ ٧كی٦٢

٤١وب١ی ؼاٌت٦ اوت. آثبـ اٍتّبؼی ّىفی ث٤ؼخ٦ )اىكایً ٝػبـج ؼ٣ٙت( ث٦ ز١٤ٖٖی 

                                                           
1
 Puckelwald 
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ث٤خ٤ؼ آٝؽٟ آٟ، اق عفیٌ تإٝی٠ ٝبٙی ٣ ٣ضقیت ّلاٟ اٍتّبؼی ثىتٖی ؼاـؼ. ز٢ب١س٦ 

ّىفی ث٤ؼخ٦ ١بٌی اق اىكایً ٝػبـج خبـی )ّٝفىی( ثبٌؽ اق عفیٌ اىكایً تَبضبی 

٧ٞفا٥ ؼاـؼ. ز٢ب١س٦ ّىفی ث٤ؼخ٦ ١بٌی اق اخفای یِ ویبوت ٝبٙی ّ٘ آثبـ ت٤ـٝی ث٦ 

ت٤ا١ؽ ؼـ ث٢ٚؽٝؽت اٍتّبؼ ـا ث٦ وٞت ثفای ـ٧بیی اق ٌفایظ ـ٤ّؼی ؼـ اٍتّبؼ ثبٌؽ ٝی

اٌتنبٗ ّبٝ٘ ٧ؽایت ٢ّؽ. ؼـ ٣اٍـ ّی٢ك ٣ عفىؽاـا١ً اق ز٢ی٠ ویبوتی ثفای َٝبث٦ٚ ثب 

تبثیف ٣ ٤ٗ ٕفایبٟ ای٠ ٤١ؿ ویبوت ـا ثی٢٢ّؽ. اق و٤ی ؼیٖف پّىفی ث٤ؼخ٦ پٍتیجب١ی ٝی

 (.٢٢ّ1380ؽ )تَی پ٤ـ، ِفىب ت٤ـٛ قا تَٚی ٝی

یبثؽ ٣ ثب ثبلاـىت٠ ؼـ ٌفایظ ت٤ـٛ، ١فظ ثبقؼ٧ی ا٣ـاً ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ١یك اىكایً ٝی       

٧بی تإٝی٠ ٤ٌؼ. اىكایً ٧كی١٦٢فظ ثبقؼ٧ی ا٣ـاً ثؽ٧ی، تإٝی٠ ٝبٙی ؼ٣ٙت پف  ٧كی٦٢ ٝی

ؼ ا١تٍبـ ا٣ـاً ثؽ٧ی، ؼ٣ٙت ـا ث٦ وٞت تإٝی٠ ٢ٝبثـ ٝبٙی اق ثػً ثب١ْی ٝبٙی ؼـ ـ٣یْف

ؼ١جبٗ آٟ ثف اوبن ٍضی٦ ثفاثفی ٍؽـت غفیؽ، ؼ٧ؽ ٦ّ پیبٝؽ٧بی ت٤ـٝی ٣ ث٦و٤ً ٝی

٤١وب١بت اـقی ـا ایدبؼ ١ٞبیؽ. اىكایً تق٨ؽات ؼ٣ٙت اق عفیٌ ثػً ثب١ْی )ثؽ٧ی ؼ٣ٙت 

غ٤ِّی، ت٤ا١بیی ٌج٦ْ ثب١ْی ٤ٍّـ ؼـ  ا١ؽاق ١بغبُٙ ثػًث٦ ٌج٦ْ ثب١ْی( تبثـ په

 (. 1394ثبٌؽ )فیى٤ی ٣ ٍٚیر، اغؿ وپفؼ٥ ٝی

 تاثير نوسانات قيوت نفت بر هطالبات بخش بانکي از دولت -2-1-2

آ١س٦ ٦ّ ؼـ اؼثیبت اثفٕؿاـی ٤١وب١بت ٍیٞت ١يت ثف ٝغبٙجبت ثػً ثب١ْی اق ؼ٣ٙت ثب 

-ـوی ثطث ؼ٣ٕب١ٖی اٍتّبؼی ٝیت٤خ٦ ث٦ ٝب٧یت اٍتّبؼ ایفاٟ ضبئك ا٧ٞیت اوت، ثف

 ثبٌؽ. 

ؼـ ٣اٍـ ؼ٣ٕب١ٖی اٍتّبؼی ٤١فی وبغتبـ اٍتّبؼی ٝػتُ ٤ٍّـ٧بی ؼـ ضبٗ        

ثبٌؽ ٦ّ ؼـ آٟ وبغتبـ اٍتّبؼ اق ؼ٣ ثػً ٝدكای ٝؽـٟ ٣ و٢تی تٍْی٘ ٌؽ٥ ت٤وق٦ ٝی

اوت. ؼـ اٍتّبؼ ایفاٟ ١یك ثػً ٝؽـٟ ت٤وظ ٢ِقت ١يت ٌْ٘ ٕفىت٦ اوت. ث٦ فجبـت 

ثبٌؽ. ثفای ؼـُ ث٨تف ای٠ ؼ٣ٕب١ٖی اٍتّبؼی ؼـ ٤ٍّـ ٤١فی ؼ٣ٕب١ٖی ١يتی ٝی ؼیٖف

٤ٝض٤ؿ ثبیىتی ث٦ ثیبٟ ٝي٤٨ٛ اثف پی٤وتٖی پفؼاغت٦ ٤ٌؼ. اثف پی٤وتٖی ٣خ٤ؼ ٧ٞكٝبٟ 

 ؼ٧ؽ. ٧بی ٝػتٚو اٍتّبؼ ـا ١ٍبٟ ٝیاـتجبط پىی٠ ٣ پیٍی٠ ؼـ ثػً
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ای ٤ٝـؼ ١یبق ثػً ١يت ت٤وظ ٝبی٦: اـای٦ ٤ٝاؼ ا٣ٙی٦ ٣ ّبلا٧بی وف1اـتجبط پىی٠      

 ٢ِبیـ ؼاغٚی.

ای ٤ٝـؼ ١یبق ٢ِبیـ ت٤وظ ثػً : اـائ٦ ٤ٝاؼ ا٣ٙی٦ ٣ ّبلا٧بی وفٝبی2٦اـتجبط پیٍی٠      

 ١يت.

ؼ٧ؽ ٦ّ اـتجبط پىی٠ ٣ ثف اوبن ٤ٝاـؼ ٕيت٦ ٌؽ٥ ؼ٣ٕب١ٖی ١يتی ٢٧ٖبٝی ـظ ٝی      

 پیٍی٠ ٍغـ ٤ٌؼ. 

ؼـ ضبٗ ت٤وق٦ اوت ٦ّ ثب ٍْٝ٘ ؼ٣ٕب١ٖی ١يتی ـ٣ثف٣ ایفاٟ ١یك اق خ٦ٚٞ ٤ٍّـ٧بی       

اوت. ثفاوبن ٤ٝاـؼ ٝغفش ٌؽ٥ اـتجبط ثػً ١يت ٣ اٍتّبؼ ایفاٟ اق ؼ٣ ٝىیف ٤ِـت 

 ٕیفؼ:ٝی

٧بی اٙو(. اـتجبط ٝىتَیٜ: ث٦ خفیبٟ ّبلا ٣ غؽٝبت ثی٠ ثػً ١يت ٣ وبیف ثػً     

 اٍتّبؼی اٌبـ٥ ؼاـؼ.

٧بی ؼیٖف یبٟ ٝجبؼ٦ٙ اـق ثی٠ ثػً ١يت ٣ ثػًة(. اـتجبط میفٝىتَیٜ: ث٦ خف     

 اٍتّبؼ اٌبـ٥ ؼاـؼ. 

ؼـ ٣اٍـ اـتجبط ٝىتَیٜ ثیب١ٖف اثف پی٤وتٖی ٣ اـتجبط پىی٠ ٣ پیٍی٠ ؼـ اٍتّبؼ ایفاٟ 

٧بی ٝػتٚو اٍتّبؼ ثبٌؽ. ث٢بثفای٠ اـتجبط آٟ ثب ثػًاوت ٦ّ ؼـ فٞ٘ ثىیبـ ضقیو ٝی

٧ب اق خ٦ٚٞ ٤ـ ثٍؽت ىقبٙیت وبیف ثػًث٦ ٤ِـت میفٝىتَیٜ اوت ٣ فْٞٚفؼ ١يتی ٍّ

 (.1387ؼ٧ؽ )پبٌبیی ىبٛ ٣ ىفا٧ب١ی،ثػً ثب١ْی ٤ٍّـ ـا تطت تبثیف ٍفاـ ٝی

ثجبتی ؼـ ٍیٞت ١يت ای ث٦ ؼـآٝؽ٧بی ١يتی، ٧ف٦١٤ٕ ثیؼٙی٘ ٣اثىتٖی قیبؼ ث٤ؼخ٦ث٦     

٦ ٧بی ؼ٣ٙتی ـا خ٨ت اغؿ تى٨یلات اق ٌجْثب تنییف ؼـ ث٤ؼخ٦ ؼ٣ٙت، ا١ٖیك٥ ٌفّت

 ؼ٧ؽ. ثب١ْی تطت تبثیف ٍفاـ ٝی

 هاي انجام شذههروري بر پژوهش

 هطالؼات خارجي

                                                           
1
 Prior Relationship 

2
 Posterior Relationship 
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٧بی تدبـی ثف ـیىِ افتجبـی ( ث٦ ثفـوی اثف زفغ2009٦) 1ٝبـ٤ّزی ٣ ٤ّاٙیبـی٤ٚ

٧بی تبث٤ٚیی ثب١ِ ٤ٍّـ ایتبٙیب ثب اوتيبؼ٥ اق ـ٣ي ؼاؼ٥ 52)ٝغبٙجبت ٌج٦ْ ثب١ْی( ثفای 

ؼ٧ؽ ٦ّ اثفات زفغ٦ تدبـی ثف ـیىِ افتجبـی ب ١ٍبٟ ٝی٧پفؼاغت٢ؽ. ١تبیح تطَیٌ آٟ

 ؼـ ؼ٣ـ٥ ـ٤ّؼ ٌؽیؽتف اوت. 

( ث٦ ثفـوی اـتجبط ثی٠ تط٤لات اٍتّبؼ ّلاٟ ٣ ـیىِ افتجبـی 2013) 2ّبوتف٣     

-ثب١ْی ؼـ ٤ٍّـ٧بی ی١٤بٟ، ایف٢ٙؽ، پفتنبٗ، اوپب١یب ٣ ایتبٙیب ٦ّ ثب ثطفاٟ ٝبٙی ٤ٝاخ٦ ث٤ؼ٥

پفؼاغت٦ 1997:1 -٧2011:3بی تبث٤ٚیی پ٤یب ؼـ ؼ٣ـ٥ قٝب١ی ٣یْفؼ ؼاؼ٥ا١ؽ، ثب اوتيبؼ٥ اق ـ

ع٤ـ ٝق٢بؼاـی تطت تبثیف ف٤اٝ٘ ّلاٟ اوت. ١تبیح ١ٍبٟ ؼاؼ ٦ّ ـیىِ افتجبـی ثب١ْی ث٦

ای ٦ّ ٦ّ ٌبغُ ٍیٞت ٝى٠ْ ٣ ـٌؽ اٍتّبؼی تبثیف ٢ٝيی ٣ ٦١٤ٕثبٌؽ ث٦اٍتّبؼی ٝی

ثجت ثف ـیىِ افتجبـی ثب١ْی ؼـ ای٠ ٤ٍّـ٧ب ١فظ ثیْبـی، ١فظ ث٨ف٥ ٣ ١فظ اـق تبثیف ٝ

 اوت. ؼاٌت٦

( ث٦ ثفـوی ـیىِ افتجبـی، ٍؽـت ثبقاـ ٣ ١فظ اـق ث٦ ف٤٢اٟ تقیی٠ 2014) 3ویؽی     

٧بی فْٞٚفؼ ثب١ْی ؼـ ١یدفی٦ ثب اوتيبؼ٥ اق ـٕفوی٤ٟ غغی پفؼاغت٦ اوت. ١تبیح ٢٢ّؽ٥

٧بی ثب١ْی ؼاـؼ ٣ ثبقؼ٧ی ؼاـایی ؼ٧ؽ ٦ّ ٍؽـت ثبقاـ تبثیف ٝثجت ٣ ٝق٢بؼاـ ثف١ٍبٟ ٝی

١فظ اـق ٣ ـیىِ افتجبـی  تبثیف ٝق٢بؼاـی ثف ثبقؼ٧ی ؼاـایی ثب١ْی ١ؽاـؼ. ؼـ ٝؽٗ ؼیٖف 

ٍؽـت ثبقاـ تبثیف ٝثجت ٣ ٝق٢بؼاـ ثف ثبقؼ٧ی ض٤ًَ و٨بٝؽاـاٟ ؼاٌت٦ اوت ٣ ١فظ اـق تبثیف 

ً و٨بٝؽاـاٟ ؼاٌت٦ ٢ٝيی ٣ ٝق٢بؼاـ ٣ ـیىِ افتجبـی تبثیف میفٝق٢بؼاـ ثف ثبقؼ٧ی ض٤َ

 اوت. 

-( ث٦ ثفـوی تبثیف ثؽ٧ی اـقی غبـخی ثف ـیىِ افتجبـی ثی2017٠) 4ّفیىتب١ب ٝفق     

پفؼاغت٦  2000-٧2014بی ٧بی تبث٤ٚیی پ٤یب ثفای وبٗاٙٞٚٚی ثب اوتيبؼ٥ اق ـ٣ي ؼاؼ٥

                                                           
1
 Marcucci & Quagliariello 

2
 Castro 

3
 Sayedi 

4
 Merz 
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 ؼ٧ؽ ٦ّ اىكایً ١فظ اـق تبثیف ٢ٝيی ثف تى٨یلات میفخبـیاوت. ١تبیح ٝغبٙق٦ ١ٍبٟ ٝی

 ؼاـؼ. 

ٝؽٗ اٍتّبؼو٢دی ف٤اٝ٘ تقیی٠ ٢٢ّؽ٥  "( ث٦ ثفـوی  2019)1ـاؼی٤خ٤یر ٣ ٧ْٞبـاٟ     

٧بی تبث٤ٚیی پ٤یب ثفای ٤ٍّـ٧بی ٤١ؽ٤٨ـ ثب اوتيبؼ٥ اق ا٤ٖٙی ؼاؼ٥ "ٝغبٙجبت میفخبـی

آٝفیْبی لاتی٠ پفؼاغت٦ اوت. ٤ٌا٧ؽی ٝج٢ی ثف تبثیفٕؿاـی ١فظ ت٤ـٛ ٣ ٝتنیف٧بی 

 بت میفخبـی ؼـ ای٠ پم٧٣ً ٍٝب٧ؽ٥ ١ٍؽ٥ اوت. اٍتّبؼ غفؼ ثف ٝغبٙج

 هطالؼات داخلي

 ٝتنیف٧بی ثب ثفؼاـی غ٤ؼـٕفوی٤ٟ ٝؽٗ یِ اق اوتيبؼ٥ ثب (1391) اضٞؽیبٟ ٣ ضیؽـی

 ٧بیثب١ِ اق یْی قیبٟ ٣ و٤ؼ ثف اٍتّبؼی ٧بی ّلا٤ٌُٟ تإثیف ثفـوی ث٦ ثف١٣كا

ٝتنیف  تطَیٌ، ای٠ ؼـ اوتيبؼ٥ ٤ٝـؼ ّلاٟ ٧بیٌبغُ ؼـ .ا١ؽپفؼاغت٦ ٤ٍّـ غ٤ِّی

 .اوت ٌؽ٥ ٕفىت٦ ١ؾف ؼـ اـق ثبقاـ ٣ضقیت ١ٞبی٢ؽ٥ ف٤٢اٟ ث٦ ـوٞی میف ثبقاـ اـق ١فظ

 ٧بیتلاعٜ ثف٣ق ٤ٝخت ٝتنیف ای٠ اق وٞت ٣اـؼ٥ ٨ّ٤ٌبی ٦ّ اوت آٟ اق ضبّی ١تبیح

  .٤ٌؼٝی ١ؾف ٤ٝـؼ ثب١ِ ـ١٣ؽو٤ؼآ٣ـی ؼـ ٌؽیؽ

ثجبتی ثبقاـ اـق ثف ثبقؼ٧ی ٌج٦ْ ثب١ْی ـ ثی( ث٦ ثفـوی آثب٣1395ٙی پ٤ـ ٣ اـثبة )     

ؼ٧ؽ ٦ّ ٧ب ١ٍبٟ ٝی٤ٍّـ ثب اوتيبؼ٥ اق ا٤ٖٙی غ٤ؼـٕفوی٤ٟ ثفؼاـی پفؼاغت٢ؽ. ١تبیح آٟ

١٤ٌؽ ٣ ٝىبئٚی ٝب٢١ؽ ١ط٥٤ ثجبتی ثبقاـ اـق ؼزبـ قیبٟ ١ٞی٧بی ایفا١ی ؼـ ثفاثف ثیثب١ِ

ث٤ط ث٦ ٣ـٌْىتٖی ٣ ؼوتفوی ٧ب، فؽٛ ٣خ٤ؼ ٤ٍا١ی٠ ٣ َٝفـات ٝف٢ٌبوبیی و٤ؼ ؼـ ثب١ِ

ای ـا ؼـ خ٨ت ىب٦ِٚ ٕفىت٠ اق قیبٟ ١بٌی اق ىق٘ ٣ ٧ب ث٦ ثبقاـ اـق ٌفایظ ٣یم٥ثب١ِ

 ٢ّؽ. ا١يقبلات اٍتّبؼ ّلاٟ، ثفای ٌج٦ْ ثب١ْی ایفاٟ ىفا٧ٜ ٝی

( تبثیف تلاعٞبت ١فظ اـق ـا ثف ٝغبٙجبت میفخبـی ١ؾبٛ 1395ٝطٞؽی ٣ ٧ْٞبـاٟ )     

ٗ ؼاؼ٥ ٧بی تبث٤ٚیی ثفـوی ّفؼ٥ ا١ؽ. ث٦ ٢ٝؾ٤ـ اوتػفاج تلاعٞبت ١فظ ثب١ْی ؼـ ٍبٙت ٝؽ

EGARCHاـق اق ٝؽٗ ١ب٧ٞىبٟ ٣اـیب١ه ١بٝتَبـٟ)
( اوتيبؼ٥ ٌؽ٥ اوت. ١تبیح ای٠ 2

                                                           
1
 Radivojevic et al 

2
 Exponential General Autoregressive Conditional Heteroscedastic 
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ٝغبٙق٦ ١ٍبٟ ٝی ؼ٧ؽ تلاعٜ ١فظ اـق اثف ٝق٢بؼاـ ٝثجت ثف ٝیكاٟ ٝغبٙجبت میفخبـی ؼـ 

   ٌج٦ْ ثب١ْی ٤ٍّـ ؼاـ١ؽ.

 يقتحقشناسي  روش  -3

ثجبتی ١فظ اـق ٣ ٍیٞت ١يت ثف ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ پم٧٣ً ضبضف ث٦ ثفـوی تبثیف ثی

پفؼاقؼ. لاقٛ ثؿّف اوت اعلافبت ١فظ ٝی 1396:12-1388:1ثب١ْی ٤ٍّـ ؼـ ؼ٣ـ٥ قٝب١ی 

اـق، ٍیٞت ١يت ٣ ٝػبـج خبـی ؼ٣ٙت اق ثب١ِ اعلافبت ٣قاـت اٍتّبؼ ٣ ؼاـایی ٣ اعلافبت 

ٌج٦ْ ثب١ْی ١یك اق ١ٞبٕف٧بی اٍتّبؼی ثب١ِ ٝفّكی اوتػفاج  ٝفث٤ط ث٦ ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦

 ٕفؼیؽ٥ اوت.  

ثفای اوتػفاج ١تبیح تدفثی، اق ؼ٣ ـ٣ي اٍتّبؼو٢دی اوتيبؼ٥ ٌؽ٥ اوت. ؼـ ٕبٛ       

ثجبتی ثبقاـ٧بی ؼاـایی )١فظ اـق ٣ ٍیٞت ١يت(، اق ـ٣یْفؼ ١ػىت ثفای اوتػفاج  ثی

فای ثفـوی تبثیف ٤١وب١بت ثبقاـ٧بی ؼاـایی ؼـ ٣ ؼـ ٕبٛ ؼ٣ٛ ث 1تجؽی٘ ٤ٝخِ  ؼاثٍیك

ٌفایظ تنییف ـلیٞی اق ـ٣یْفؼ زفغٍی ٝبـّو اوتيبؼ٥ ٌؽ٥ اوت. ؼـ ٣اٍـ اق تجؽی٘ 

ای ٦ّ ؼـ تلاعٜ ف٤٢اٟ اثكاـ٧بی فٚٞی ثفای ـ٠ٌ٣ وبغت٠ وبغتبـ٧بی پیسیؽ٤ٝ٥خِ ث٦

-٧ب ٝی٤ٝخِ ٤ٌؼ.١٤ٌؽ ٝب٢١ؽ خفیب١بت خ٤ی ٣ ٝتنیف٧بی ٝبٙی، اوتيبؼ٥ ٝیؽب٧ف ٝی

٧ب ـا ث٦ اخكایی ثب ىفّب١ه ٝتيب٣ت ثفای تدكی٦ ٣ تطٚی٘ خؽإب٦١ تَىیٜ ٢٢ّؽ. ت٤ا٢١ؽ ؼاؼ٥

آ٣ـؼ ٦ّ ٧بی قٝب١ی ٝبٙی، ٤ٝخِ ای٠ اْٝبٟ ـا ىفا٧ٜ ٝیع٤ـ ٝثبٗ، ؼـ تطٚی٘ وفیث٦

وفی ٤ٝـؼ ١ؾف ث٦ ؼ٣ثػً ـ١٣ؽ )وی٢ٖبٗ ثب ىفّب١ه پبیی٠( ٣ اخكا )وی٢ٖبٗ ثب ىفّب١ه 

٧ب اوتيبؼ٥ ّفؼ )ـئ٤ىی ٣ وبقیتيْیِ ٣ ثت٤اٟ ٧فّؽاٛ ـا ث٦ ٤ِـت ٝدكا ؼـ ٝؽٗثبلا( 

 (.1397ٝطٞؽی،

٧ب ت٤ا٢١ؽ ثب ت٤خ٦ ث٦ ؼ٣ـ٥ قٝب١ی آٟثب ت٤خ٦ ث٦ ای٦ْ٢ ٤١وب١بت ٍیٞت ١يت ٣ ١فظ اـق ٝی     

ٝؽت، ٝیبٟ ٝؽت ٣ ث٢ٚؽٝؽت( ؼاـای تإثیف ٝتيب٣ت ثف ٝغبٙجبت )ثف٣ق ٤١وب١بت ؼـ ٤ّتب٥

٧بی ٝػتٚو آٟ ؼاٌت٦ ثب٢ٌؽ، ثبیىتی اق ثب١ْی اق ؼ٣ٙت ثب ت٤خ٦ ث٦ وغص ٣ ـلیٌٜج٦ْ 

                                                           
1
 Daubechies 
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٣ ٧ٞس٢ی٠ ٍبثٚیت  1قٝبٟ -ـ٣یْفؼی اوتيبؼ٥ ٤ٞ١ؼ ٦ّ ٍبثٚیت تيْیِ ٤١وب١بت ؼـ َٝیبن

٧بی ٝػتٚو ـا ؼاٌت٦ ثبٌؽ. ثف ٧ٞی٠ اوبن اق ١ٍبٟ ؼاؼٟ تبثیف ٤١وب١بت ؼـ ـلیٜ

٧بی قٝب١ی ٣ اق ا٤ٖٙی زفغٍی ب١بت ؼـ ؼ٣ـ٥ا٧٤ٖٙبی تجؽی٘ ٤ٝخِ خ٨ت اوتػفاج ٤١و

٧بی ٝؽٗضبٙت تنییفات ـلیٞی اوتيبؼ٥ ٌؽ٥ اوت. ؼـ ٝبـ٤ّه خ٨ت ثفـوی تإثیف 

ٕیفؼ ؼـ وبقی ـ٣ی آٟ ا١دبٛ ٝیمیفغغی ىفْ ثف ای٠ اوت ٦ّ ـىتبـ ٝتنیفی ٦ّ ٝؽٗ

٧بی میفغغی اق ٙطبػ وففت ٢ّؽ. ٝؽ٧ٗبی ٝػتٚو ٝتيب٣ت ث٤ؼ٥ ٣ تنییف ٝی٣ضقیت

ؼـ ثفغی اق  .١٤ٌؽتنییف اق یِ ٣ضقیت ث٦ ٣ضقیت ؼیٖف ث٦ ؼ٣ ٕف٥٣ فٞؽ٥ تَىیٜ ٝی

٧بی میفغغی، تنییف اق یِ ـلیٜ ث٦ ـلیٜ ؼیٖف ث٦ ٤ِـت ٝلایٜ ٣ آ٧ىت٦ ا١دبٛ ای٠ ٝؽٗ

٧ب، ؼـ ٝؽٗ ا١تَبٗ ٝبـّو ٦ّ ت٤وظ ٧ٞیٚت٤ٟ اـای٦ ٌؽ٥ ٕیفؼ. ثفغلاه ای٠ ٝؽٗٝی

 (.  2،2004ـ ١ؾف ٕفىت٦ ٌؽ٥ اوت )ا١ؽـناوت، تجؽی٘ ـلیٜ ث٤ّـت ثف١٣كا ؼ

-٧بی ؼیٖف، تيْیِ ؼ٣ـٟو٤ئیسی٢ٔ ١ىجت ث٦ ـ٣ي -یْی اق ٝكایبی ـ٣ي ٝبـ٤ّه     

ثبٌؽ قایی ـ٣اثظ ثی٠ ٍٝب٧ؽات ٝتنیف٧ب ٝیقایی ٍٝب٧ؽات یِ ٝتنیف ٣ ١یك تيْیِ ؼ٣ـٟ

ْىت ٧بی ٝجت٢ی ثف ٌو٤ئیسی٢ٔ ّبٝلا ٝتيب٣ت اق ٝؽٗ -٣اق ای٠ ضیث، ـ٣ي ٝبـ٤ّه

٧بی ٧بی ٝجت٢ی ثف ٌْىت وبغتبـی، وبٗوبغتبـی ٣ ٝتنیف٧بی ٝدبقی اوت. ؼـ ٝؽٗ

-قا ٣ یب ؼـ٣ٟ قا ثؽ٣ٟ ت٤خ٦ ث٦ اضتٞبلات تقیی٠ ٝیٌْىت وبغتبـی ث٦ ٤ِـت ثف٣ٟ

و٤ئیسی٢ٔ  ث٦ ٢ٝؾ٤ـ تيْیِ ٝتنییف٧بی  -٤ٌؼ، ای٠ ؼـضبٙی اوت ٦ّ ؼـ ٝؽٗ ٝبـ٤ّه

٤ٌؼ ث٦ ؼ٣یب ز٢ؽ ـلیٜ ، اق اضتٞبلات اوتيبؼ٥ ٝیوفی قٝب١ی ٣یب ـ٣اثظ ثی٠ ٝتنییف٧بی 

٣ اضتٞبٗ ا١تَبٗ اق یِ ـلیٜ ث٦ ـلیٜ ؼیٖف ٣ یب اضتٞبٗ ٝب١ؽٟ ؼـ ـلیٜ ىقٚی ٝطبوج٦ 

٤ٌؼ. ٙی٠ْ ؼـ ٝجبضث ٌْىت وبغتبـی ز٢ی٠ ٝجبضثی ٤ٝض٤فیت ١ؽاـؼ ٣ اْٝبٟ ٝی

٧بی ٝؽٗثی٢ی ا١تَبٗ اق یِ ٣ضقیت ث٦ ٣ضقیت ؼیٖف ١بٝق٤ٚٛ اوت.٧ٞس٢ی٠ ؼـپیً

ثی٢ی تنییفات ٝتنیف ٧ب ٣خ٤ؼ ١ؽاـؼ، ٙی٠ْ ٝؽٗ ٝجت٢ی ثف ٌْىت وبغتبـی اْٝبٟ پیً

ثی٢ی تنییفات ٝتنیف٧ب اق یِ ـلیٜ ث٦ ـلیٜ ؼیٖف ٣خ٤ؼ ٝبـ٤ّه و٤ئیسی٢ٔ اْٝبٟ پیً

                                                           
1
 Time-Scale 

2
 Enders 
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(. ٝؽٗ ٝبـ٤ّه و٤ئیسی٢ٔ ـا ثب ت٤خ٦ ث٦ ای٦ْ٢ ّؽاٛ 1389ؼاـؼ. )اِنف پ٤ـ ٣ ٧ْٞبـاٟ، 

ت٤اٟ ث٦ ٟ ٣اثىت٦ ث٦ ـلیٜ ثبٌؽ ٣ تطت تبثیف آٟ ا١تَبٗ یبثؽ ٝیٍىٞت ٝؽٗ غ٤ؼـٕفوی٤

٧بیی ٦ّ ؼـ ٝغبٙقبت اٍتّبؼی ثیٍتف ٤ٝـؼ ت٤خ٦ ا٤١اؿ ٝػتٚيی تَىیٜ ث٢ؽی ّفؼ. ٝؽٗ

 ٧بی ٝبـ٤ّه و٤ئیسی٢ٔ ؼـ ٝیب١ٖی٠)ت٤اٟ ؼـ ز٨بـ ضبٙت ٝػتٚو، ٝؽٗاوت ـا ٝی

MSM
٧MSIبی ٝبـ٤ّه و٤ئیسی٢ٔ ففْ اق ٝجؽاء)(، ٝؽ1ٗ

٧بی ٝبـ٤ّه ، ٝؽٗ(2

3و٤ئیسی٢ٔ ؼـ پبـاٝتف٧بی ٝؽٗ غ٤ؼـٕفوی٤ٟ)
MSA) ،ٗ٧بی ٝبـ٤ّه و٤ئیسی٢ٔ ٝؽ

4ؼـ ٣اـیب١ه خكء اغلاٗ)
MSH .عج٦َ ث٢ؽی ّفؼ ،) 

 

(، MSI( ز٢ب١س٦ ٣اثىت٦ ث٦ ـلیٜ ثبٌؽ ا٤ٖٙ اق ٤١ؿ )Iؼـ ٣اٍـ ؼـ ـاثغ٦ ى٤ً ففْ اق ٝجؽا )

ز٢ب١س٦ ٣اـیب١ه اخكا  ،(٤ٖٙMSA اق ٤١ؿ )ز٢ب١س٦ خك ات٤ـٕفوی٤ ٣اثىت٦ ث٦ ـلیٜ ثبٌؽ ا

(، ز٢ب١س٦ ا٤ٖٙ ٝبـّو و٤یسی٢ٔ ؼـ ٝیب١ٖی٠  MSH)اغلاٗ ٝتنیف ثبٌؽ ا٤ٖٙ اق ٤١ؿ 

٧بیی ١یك تفّیجی اق ٤ٝاـؼ ى٤ً، ( غ٤ا٧ؽ ث٤ؼ.  ض٠ٞ ای٦ْ٢ ؼـ ضبٙتMSM ثبٌؽ اق ٤١ؿ )

  ث٨ف٥ ٕفىت٦ ٝی ٤ٌؼ.

 هاي پژوهش فتهیا -4

ثجبتی زفغٍی ٝبـّو ؼـ اثتؽا لاقٛ اوت ٝتنیف٧بی ثی پیً اق تدكی٦ ٣ تطٚی٘ ا٤ٖٙی

١فظ اـق، ٍیٞت ١يت ٣ ٧ٞس٢ی٠ ٝػبـج خبـی ؼ٣ٙت ثب اوتيبؼ٥ ا٤ٖٙی تجؽی٘ ٤ٝخِ ٣ 

ٝتنیف٧بی ٤١وب١بت  ثفاوبن ٤ٝخِ ٕىىت٦ ؼاثٍیك اوتػفاج ٕفؼؼ. ثب ت٤خ٦ ث٦ ای٦ْ٢

ؼ٥ اق تجؽی٘ ٤ٝخِ ٍیٞت ١يت، ٤١وب١بت ١فظ اـق ٣ ٤١وب١بت ٝػبـج خبـی ؼ٣ٙت  ثب اوتيب

                                                           
1
 Markov Switching in Mean 

2
 Markov Switching in Intercept 

3
 Markov Switching in Autoregressive Parameters 

4
 Markov Switching in Heteroscedasticity  
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ا١ؽ، ١یبقی ث٦ ا١دبٛ آق٤ٟٝ ٝب١بیی ٣خ٤ؼ ١ؽاـؼ ٣ ٤١ى٦ قؼایی ث٦ وغ٤ش ٝػتٚو تدكی٦ ٌؽ٥

٤ِـت پؿیفىت٦ اوت. اٝب ٝتنیف ٝغبٙجبت ٌج٦ْ ثب١ْی اق ثػً ؼ٣ٙت ثبیىتی اق ٢ٝؾف 

٣خ٤ؼ ـی٦ٍ ٣اضؽ ٤ٝـؼ آق٤ٟٝ ٍفاـ ٕیفؼ. ١تبیح آق٤ٟٝ ـی٦ٍ ٣اضؽ ؼیْی ى٤ٙف تقٞیٜ 

قی ٝغبٙجبت ٌج٦ْ ثب١ْی اق ؼ٧ؽ ٦ّ ٝتنیف ٖٙبـیتٜ عجی( ١ٍبٟ ٝی1یبىت٦ ؼـ خؽ٣ٗ )

 ثبٌؽ.ؼ٣ٙت ؼـ وغص ٝب١ب ٝی

 (. ـی٦ٍ ٣اضؽ ؼیْی ى٤ٙف تقٞیٜ یبىت1٦خؽ٣ٗ )

 ٝتنیف

آٝبـ٥  

 ٝطبوجبتی

ؼـ وغص  ADFَٝبؼیف ثطفا١ی آٝبـ٥ 

 اضتٞبٗ

وغص 

 اضتٞبٗ

 ١تید٦

ADF ؼـِؽ 10 ؼـِؽ 5 یِ ؼـِؽ   

Ldebt 211/3- 501/3- 892/2- 583/2- 

ؼـ وغص  022/0

 ٝب١ب

 ٧بی پم٧٣ًبغؿ: یبىت٦ٝ

 ثباتي نرخ ارز، قيوت نفت ، هخارج جاري دولت برآورد هتغيرهاي بي

ثجبتی اق ـ٣یْفؼ تجؽی٘ ٤ٝخِ اوتيبؼ٥ ٌؽ٥ اوت. ؼـ پم٧٣ً ضبضف خ٨ت ثفآ٣ـؼ ثی

ثؽی٠ ٢ٝؾ٤ـ اق ٤ٝخِ ٕىىت٦ ؼاثٍیك اوتيبؼ٥ ٌؽ٥ اوت. ٝكیت ا٧٤ٖٙبی تجؽی٘ ٤ٝخِ 

ثجبتی ث٦ وغ٤ش ٝػتٚو )ؼ٣ـ٥ قٝب١ی ٝػتٚو( ت تدكی٦ ثی١ىجت ث٦ غب٤١اؼ٥ آـذ ؼـ ٍبثٚی

٧بی قٝب١ی ٝػتٚو ثجبتی ؼـ ؼ٣ـ٥ثبٌؽ. ؼـ ٣اٍـ ؼـ ای٠ ضبٙت اْٝبٟ ثفـوی اثفات ثیٝی

ثجبتی ١فظ اـق ؼـ و٦ وغص تدكی٦ ٌؽ٥ اوت ٦ّ ثبٌؽ. لاقٛ ثؿّف اوت ٝتنیف ثیىفا٧ٜ ٝی

 ؼـ ٤ٞ١ؼاـ٧بی ؾی٘ ١ٍبٟ ؼاؼ٥ ٌؽ٥ اوت. 
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 (. وغ٤ش تدكی٦ ٖٙبـیتٜ ١فظ اـق اوٞی٤ٞ١1ؼاـ )

 ٧بی پم٢ًٝ٧٣جـ: یبىت٦

-ثجبتی ١فظ اـق ؼـ ٤ّتب٧٥ٞب٦١٤ٖ١ ٦ّ ؼـ ٤ٞ١ؼاـ ى٤ً ٍٝػُ اوت ثیٍتفی٠ ثی     

ثبٌؽ. ٝی 1392تب ا٣اوظ وبٗ  1390()وغص تدكی٦ ١ػىت( ؼـ ا٣ای٘ وبٗ rlexc1ٝؽت)

اوٞی( ثیٍتفی٠ ٤١وب١بت ( )وغص تدكی٦ ؼ٣ٛ ٖٙبـیتٜ ١فظ اـق rlexc2ٝؽت)ؼـ ٝیبٟ

( )وغص rlexc3ثبٌؽ. ؼـ ث٢ٚؽٝؽت )ٝی 1392تب اثتؽای  1390ٝفث٤ط ث٦ ا٣اوظ وبٗ 

٣  1392تب ا٣اوظ وبٗ  1390تدكی٦ و٤ٛ( ثیٍتفی٠ ٤١وب١بت ٝفث٤ط ث٦ اثتؽای وبٗ 

 ثبٌؽ.ٝی 1397تب وبٗ  ٧1396ٞس٢ی٠ ا٣اوظ وبٗ 

 ( اـائ٦ ٌؽ٥ اوت. 2ؼـ اؼا٦ٝ وغ٤ش ٝػتٚو تدكی٦ ٍیٞت ١يت ؼـ ٤ٞ١ؼاـ )

 
 وغ٤ش تدكی٦ ٖٙبـیتٜ ٍیٞت ١يت -(٤ٞ١2ؼاـ )

 ٧بی پم٢ًٝ٧٣جـ: یبىت٦



 

 325 .........................ثباتي قيوت نفت و نرخ ارز در بذهي دولت به شبکه بانکينقش  بي

 

(  ٖٙبـیتٜ ٍیٞت ١يت ؼـ ؼ٣ـ٥ ٤ٝـؼ ثفـوی ٤١وب١بت قیبؼی ـا 2ثفاوبن ٤ٞ١ؼاـ )     

٤١وب١بت ّٞتفی ـا ١ٍبٟ  1393تب ا٣اغف  ٧1390بی تدفث٦ ٤ٞ١ؼ٥ اوت ٣ ؼـ ثبق٥ وبٗ

ٝؽت (، ٤١وب١بت ٝیبrloil1ٟٝؽت ٍیٞت ١يت )، ٤١وب١بت ٤ّتب٥(2ؼ٧ؽ. ؼـ ٤ٞ١ؼاـ )ٝی

 ثبٌؽ.( ٝیrloil3( ٣ ٤١وب١بت ث٢ٚؽٝؽت ٍیٞت ١يت )rloil2ٍیٞت ١يت )

 ( وغ٤ش ٝػتٚو تدكی٦ ٝػبـج خبـی ؼ٣ٙت ١ٞبیً ؼاؼ٥ ٌؽ٥ اوت.3ؼـ ٤ٞ١ؼاـ )     

 

 
 وغ٤ش تدكی٦ ٝػبـج خبـی ؼ٣ٙت -(٤ٞ١3ؼاـ )

 ٧بی پم٢ًٝ٧٣جـ: یبىت٦ 

ٝؽت ٝػبـج (، ٤١وب١بت ٝیبrlcexp1ٟٝؽت ٝػبـج خبـی ؼ٣ٙت )(، ٤١وب١بت ٤ّتب3٥ؼـ ٤ٞ١ؼاـ )     

ثبٌؽ. ٌبیبٟ ؾّف ( ٝیrlxexp3( ٣ ٤١وب١بت ث٢ٚؽٝؽت ٝػبـج خبـی ؼ٣ٙت )rlcexp2خبـی ؼ٣ٙت )

١٤ٌؽ  یبثؽ ٦ّ َٝبؼیف خكئیبت )پىٞب١ؽ( ؼاـای ـ١٣ؽ ٤ٞ٧اـاوت تقؽاؼ وغ٤ش تدكی٦ تب خبیی اؼا٦ٝ ٝی

 (. 2014)فجبوی ١ماؼ ٣ اثفا٧یٞی،

 هابرآورد الگوي اصلي پژوهش و تحليل یافته

ثجبتی ٖٙبـیتٜ ؼـ پم٧٣ً ضبضف ثب اوتيبؼ٥ اق ا٤ٖٙی زفغٍی ٝبـّو ث٦ ثفـوی تبثیف ثی 

عجیقی ١فظ اـق اوٞی ، ٖٙبـیتٜ عجیقی ٝػبـج خبـی ؼ٣ٙت ٣ ٖٙبـیتٜ عجیقی ٍیٞت 

 ٤ٌؼ.٧بی ٝػتٚو پفؼاغت٦ ٝیق ؼ٣ٙت ؼـ ـلی١ٜيت ثف ٝغبٙجبت ٌج٦ْ ثب١ْی ا

 ٣ ٝجؽؤ اق ففْ ٝیب١ٖی٠، ؼـ تنییف اْٝبٟ ث٦ ت٤خ٦ ثب و٤ئیسی٢ٔ ٝبـ٤ّه ٧بیٝؽٗ     

 ؼ٣ ث٤ؼٟ ؼاـا ث٨ی٦٢ ٝؽٗ ا١تػبة ثفای .١٤ٌؽٝی غ٤ؼـٕفوی٤ٟ ایدبؼ خٞلات ضفایت

 ّفؼٟ ـؼ ٍ٘بث ٝؽٗ تنییف ـلیٜ ؼـ فؽٛ ِيف ىفضی٦ ثبیىتی ا٣لاً اوت. ضف٣ـی ٌفط،

 ٧ب ٝطٌَآٟ ؼـ ا٣ٗ ٌفط ٦ّ اضتٞبٙی ٧بیٝؽٗ وبیف ٝیبٟ ؼـ ٝؿ٤ّـ ٝؽٗ ثب١یبً ٣ ثبٌؽ
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 اق ١یك MS ٝؽٗ ؼـ ـلیٜ ث٨ی٦٢ تقیی٠ ثبٌؽ. ثفای تف٢ٝبوت آّبئیِ ٝقیبـ ٙطبػ ثبٌؽ، اق

ثب ت٤خ٦ ث٦ ای٦ْ٢ ؼـ . ٤ٌؼٝی اوتيبؼ٥ HQ ٣ SC ، AIC اعلافبتی ٝقیبـ ٣ LR آق٤ٟٝ

ثبٌؽ، ثفای ٧ف قٝبٟ ٝؽ١ؾف ٝی –ؼ٣ ٤ٝٙي٦ تنییفات ـلیٞی ٣ ٙطبػ َٝیبن  ٝغبٙق٦ ضبضف

ؼ٣ـ٥ قٝب١ی یِ ا٤ٖٙی زفغٍی ٝبـّو غ٤ا٧یٜ ؼاٌت ٣ ثب ت٤خ٦ ث٦ تدكی٦ ٝتنیف٧ب ؼـ 

 و٦ وغص، و٦ ا٤ٖٙی زفغٍی ٝبـّو ٣خ٤ؼ ؼاـؼ. 

 هذتکوتاه

٧بی بؼ٥ اق ـ٣يٍج٘ اق تقیی٠ تقؽاؼ ـلیٜ ٣ تقؽاؼ ؼـخ٦ غ٤ؼـٕفوی٤ٟ ثبیىتی ٙك٣ٛ اوتي

( ١ٍبٟ 2میفغغی ٝب٢١ؽ ا٤ٖٙی زفغٍی ٝبـّو ٍٝػُ ٕفؼؼ. ای٠ ٤ٝض٤ؿ ؼـ خؽ٣ٗ )

 ؼاؼ٥ ٌؽ٥ اوت. 

 ٝؽت(. آق٤ٟٝ میفغغی ث٤ؼٟ ؼـ ٤ّتب2٥خؽ٣ٗ)

 آٝبـ٥ َٝؽاـ آٝبـ٥ وغص اضتٞبٗ ١تید٦

 Chi^2(6) 82/68 0.000 ٤ٌؼاوتيبؼ٥ اق ا٤ٖٙی میفغغی تبییؽ ٝی

 ٧بی پم٢ًٝ٧٣جـ: یبىت٦

٤ّیی٠، آّبئیِ ٣ ٤ٌاـتك ثفای تٞبٝی ا٧٤ٖٙبی -ثفاوبن ٝقیبـ٧بی اعلافبتی ٢٧بٟ     

( یِ ٣ ٧ٞس٢ی٠ ARٝؽت ٣ ث٢ٚؽٝؽت ؼـخ٦ ث٨ی٦٢ غ٤ؼ ـٕفوی١٤ی )ٝؽت، ٝیب٤ّٟتب٥

 ٤١MSI_ARMA(2,1,0)ؿـلیٜ تقیی٠ ٌؽ٥ اوت. ث٢بثفای٠ ٝؽٗ اق  2تقؽاؼ ـلیٜ ث٨ی٦٢ 

 ( ث٦ ٤ِـت قیف اوت. 3ً ؼـ خؽ٣ٗ ٌٞبـ٥ )اوت. ١تبیح ضبِ٘ اق تػٞی٠ ا٤ٖٙی ى٤ 

 ٝؽت(. ثفآ٣ـؼ ا٤ٖٙی پم٧٣ً ؼـ ٤ّتب3٥خؽ٣ٗ)

 ضفیت ٝتنیف
ا١طفاه 

 ٝقیبـ
 tآٝبـ٥ 

وغص 

 اضتٞبٗ

AR(1) 702/0- 074/0 47/9- 000/0 
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C(0) 0309/0 008/0 86/3 000/0 

C(1) 245/0- 097/0 52/2- 014/0 

rlcexp(0) 065/0 008/0 58/7 000/0 

rlcexp (1) 02/0 0078/0 56/2 012/0 

rlexc(0) 328/0- 034/0 52/9- 000/0 

rlexc(1) 302/0 112/0 7/2 008/0 

rloil(0) 865/0 0906/0 55/9 000/0 

rloil(1) 089/0 035/0 53/2 013/0 

Sigma 0072/0 00053/0 - - 

 ٧بی پم٢ًٝ٧٣جـ: یبىت٦                

(، ففْ اق ٝجؽا ؼاـای ٤ّزْتفی٠ ضفیت ثیب١ٖف 1988) 1ثف اوبن ٝغبٙق٦ ٧ٞیٚت٤ٟ     

ؼ٢٧ؽ٥ ـلیٜ ثبلا اوت. ث٢بثفای٠ ـلیٜ ـلیٜ پبیی٠ ٣ ففْ اق ٝجؽا ثب ضفیت ثكـٕتف ١ٍبٟ

-ِيف ؼـ پم٧٣ً ضبضف ثیب١ٖف ـلیٜ ثبلا ٝغبٙجبتی ٣ ـلیٜ یِ ثیب١ٖف ـلیٜ پبیی٠ اوت. ثی

ؽت تبثیف ٝثجت ٣ ٝق٢بؼاـ ثف ٝثجبتی ؼـ ٝػبـج خبـی ؼ٣ٙت ؼـ ٧ف ؼ٣ ـلیٜ ؼـ ٤ّتب٥

ؼ٧ؽ ىبـك اق ٧ف وغص اق ثؽ٧ی ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ ثب١ْی ؼاـؼ. ای٠ ٤ٝض٤ؿ ١ٍبٟ ٝی

ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ ثب١ْی )٧ف ـلیٜ( ز٢ب١س٦ ؼ٣ٙت ؼـ تؽ٣ی٠ ثف١ب٦ٝ ٣ ث٤ؼخ٦ غ٤ؼ تٞبٝی 

ت٤ا١ؽ ثؽ٧ی ق٣ایب ٣ ٝفاتت ـا ؼـ ١ؾف ١ٖیفؼ، ٤١وب١بت ث٤خ٤ؼ آٝؽ٥ ؼـ ٝػبـج خبـی ٝی

ٝؽت ثفای ت٤اٟ ای٦١٤ٖ٢ ثیبٟ ؼاٌت ٦ّ ؼـ ٤ّتب٣٥ٙت ث٦ ٌج٦ْ ثب١ْی ـا اىكایً ؼ٧ؽ. ٝیؼ

ؼ٧ؽ ٣ اـتجبط ت٢ٖبت٢ٔ ٧بی خبـی، ؼ٣ٙت ثػً ثب١ْی ـا ٧ؽه ٍفاـ ٝیپ٤ًٌ ٧كی٦٢

                                                           
1
 Hamilton 
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ؼ٧ؽ. ١ْت٦ خبٙت ت٤خ٦ تبثیف ٢ٝيی ٣ ٝق٢بؼاـ ؼ٣ٙت ٣ ٌج٦ْ ثب١ْی ـا ث٦ ٤١فی ١ٍبٟ ٝی

ت٤ا١ؽ ای٠ ثبٌؽ. ٝیبلای ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ ثب١ْی ٝیثجبتی ١فظ اـق ؼـ ـلیٜ ثثی

ثجبتی ١فظ اـق ث٦ ف٤٢اٟ یِ اثكاـ ویبوتی ؼـ ٝؽت ثی٤ٝض٤ؿ ١ٍبٟ ؼ٧ؽ ٦ّ ؼـ ٤ّتب٥

٦ّ ؼـ ـلیٜ پبیی٠ ثبٌؽ ٣ ؼـ ضبٙیـاوتبی پفؼاغت ٝغبٙجبت ٌج٦ْ ثب١ْی اق ؼ٣ٙت ٝی

ؼ٧ؽ. ؼـ ٣اٍـ ٙت ـا اىكایً ٝیثجبتی ١فظ اـق ٝغبٙجبت ثب١ْی اق ؼ٣ثؽ٧ی ثب١ْی ؼ٣ٙت، ثی

٧ب ؼـ وغص ثبلایی ٍفاـ ٕیفؼ، ؼ٣ٙت اق اثكاـ ویبوتی ؼـ ٌفایغی ٦ّ ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ثب١ِ

٧ب، ثػٍی اق ٝغبٙجبت ٌج٦ْ ثب١ْی ٧ب ٣ ثَبی آٟاوتيبؼ٥ ٤ٞ١ؼ٥ ٣ ؼـ ـاوتبی ت٤َیت ثب١ِ

٢بؼاـ ثف ٝغبٙجبت ثجبتی ٍیٞت ١يت ؼـ ٧ف ؼ٣ ـلیٜ تبثیف ٝثجت ٣ ٝق١ٞبیؽ. ثیـا تى٤ی٦ ٝی

ثب١ْی اق ؼ٣ٙت ؼاـؼ. ای٠ ٤ٝض٤ؿ ٣اثىتٖی ّٞبّبٟ قیبؼ اٍتّبؼ ٤ٍّـ ث٦ ؼـآٝؽ٧بی ١يتی 

ؼ٧ؽ ٦ّ ١باعٞی٢ب١ی ؼـ ؼـآٝؽ٧بی ١يتی، ىبـك اق وغص ٝغبٙجبت ثب١ْی اق ـا ١ٍبٟ ٝی

٧بی ٝػتٚو ٝغبٙجبت ٌج٦ْ ثب١ْی ؼ٧ؽ. ؼـ اؼا٦ٝ ـلیٜؼ٣ٙت، ٝیكاٟ آٟ ـا اىكایً ٝی

( اـائ٦ ٌؽ٥ 4ؼ٣ٙت ٣ ٧ٞس٢ی٠ وغص اضتٞبٗ ٝفث٤ط ث٦ ٧ف ـلیٜ ؼـ ٤ٞ١ؼاـ)٤ٍّـ اق 

 اوت:

 

 
 ٝؽت٧ب ؼـ ؼ٣ـ٥ ٤ّتب٧٥ب ٣ اضتٞبٗ آٟث٢ؽی ـلیٜ(.  عج٤ٞ١4٦َؼاـ)

 ( OXMETRICS7 ٧بی پم٧٣ً )غف٣خی ١فٛ اىكاـ٢ٝجـ: یبىت٦

ا١ؽ، ٌؽ٥ ٧بیی ٦ّ ؼـ ـلیٜ یِ عج٦َ ث٢ؽیت٤اٟ ٕيت ٝب٥( ٝی4ثف اوبن ٤ٞ١ؼاـ )     

 ( اـائ٦ ٌؽ٥ اوت.4ثبٌؽ. ؼـ اؼا٦ٝ  اضتٞبٗ ا١تَبٗ ـلیٞی ؼـ خؽ٣ٗ )ثیٍتف ٝی

 (. اضتٞبٗ ا١تَبٗ ـلیٞی4خؽ٣ٗ )
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ـلیٜ 

 ِيف

  ـلیٜ یِ
 ـلیٜ یِ 96/0 04/0

ـلیٜ  11/0 89/0

 ٧بی پم٢ًٝ٧٣جـ: یبىت٦ ِيف

ثبٌؽ ٣ اضتٞبٗ ( پبیؽاـی ـلیٜ یِ ثیٍتف اق ـلیٜ ِيف ٝی4ثف اوبن ١تبیح خؽ٣ٗ )     

٣ اضتٞبٗ ای٦ْ٢ ؼـ ـلیٜ یِ  89/0ای٦ْ٢ ٝغبٙجبت ثب١ْی اق ؼ٣ٙت ؼـ ـلیٜ ِيف ثٞب١ؽ 

٣ ا١تَبٗ اق  11/0ثبٌؽ. ث٢بثفای٠ اضتٞبٗ ا١تَبٗ اق ـلیٜ ِيف ث٦ ـلیٜ یِ ٝی 96/0ثٞب١ؽ 

 ثبٌؽ. ٝی 04/0ـلیٜ یِ ث٦ ِيف 

 هذتهياى

٧بی فوی٤ٟ ثبیىتی ٙك٣ٛ اوتيبؼ٥ اق ـ٣يٍج٘ اق تقیی٠ تقؽاؼ ـلیٜ ٣ تقؽاؼ ؼـخ٦ غ٤ؼـٕ

( ١ٍبٟ 5میفغغی ٝب٢١ؽ ا٤ٖٙی زفغٍی ٝبـّو ٍٝػُ ٕفؼؼ. ای٠ ٤ٝض٤ؿ ؼـ خؽ٣ٗ )

 ؼاؼ٥ ٌؽ٥ اوت. 

 ٝؽت(. آق٤ٟٝ میفغغی ث٤ؼٟ ؼـ ٝیب5ٟخؽ٣ٗ)

 آٝبـ٥ َٝؽاـ آٝبـ٥ وغص اضتٞبٗ ١تید٦

 Chi^2(6) 87/47 0.000 ٤ٌؼاوتيبؼ٥ اق ا٤ٖٙی میفغغی تبییؽ ٝی

 ٧بی پم٢ً٧٣جـ: یبىت٦ٝ

ٝؽت ٤ّیی٠، آّبئیِ ٣ ٤ٌاـتك ثفای ا٤ٖٙی ٤ّتب٥-ثفاوبن ٝقیبـ٧بی اعلافبتی ٢٧بٟ     

ـلیٜ تقیی٠  2( یِ ٣ ٧ٞس٢ی٠ تقؽاؼ ـلیٜ ث٨ی٦٢ ARؼـخ٦ ث٨ی٦٢ غ٤ؼ ـٕفوی١٤ی )

اوت. ١تبیح ضبِ٘ اق تػٞی٠   MSI_ARMA(2,1,0) ٤١ؿٌؽ٥ اوت. ث٢بثفای٠ ٝؽٗ اق 

 ( ث٦ ٤ِـت قیف اوت. 6ؽ٣ٗ ٌٞبـ٥ )ا٤ٖٙی ى٤ً ؼـ خ

 ٝؽت(. ثفآ٣ـؼ ا٤ٖٙی پم٧٣ً ؼـ ٝیب6ٟخؽ٣ٗ )

 ضفیت ٝتنیف
ا١طفاه 

 ٝقیبـ
 tآٝبـ٥ 

وغص 

 اضتٞبٗ
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AR(1) 328/0 094/0 48/3 001/0 

C(0) 0699/0 002/0 95/34 000/0 

C(1) 007/0- 0013/0 53/5- 000/0 

rlcexp(0) 022/0 005/0 01/4 000/0 

rlcexp (1) 046/0 006/0 36/7 000/0 

rlexc(0) 301/0 062/0 86/4 000/0 

rlexc(1) 147/0 039/0 71/3 000/0 

rloil(0) 154/0 042/0 58/3 001/0 

rloil(1) 035/0 017/0 2 046/0 

Sigma 0076/0 00052/0 - - 

 ٧بی پم٢ًٝ٧٣جـ: یبىت٦            

ـلیٜ ثبلا ٣ ففْ اق ٝجؽا یِ ـلیٜ ( ففْ اق ٝجؽا ِيف 6ثف اوبن ١تبیح خؽ٣ٗ )     

-ثجبتی ٝػبـج خبـی ؼ٣ٙت ؼـ ٝیبٟؼ٧ؽ. ثیپبیی٠ ٝغبٙجبت ثب١ْی اق ؼ٣ٙت ـا ١ٍبٟ ٝی

٤ٌؼ ٣ ز٢ب١س٦ ا١ضجبط ٝؽت ؼـ ٧ف ؼ٣ ـلیٜ ثبفث اىكایً ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ ثب١ْی ٝی

ث٦ ای ٣خ٤ؼ ١ؽاٌت٦ ثبٌؽ ٣ ٤١وب١بت ٝػبـج خبـی ٢ّتفٗ ١ٖفؼؼ، ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٤ؼخ٦

ت٤ا١ؽ ٌج٦ْ ثب١ْی ـا ؼـ افغبی تى٨یلات ٣ تإٝی٠ ٝبٙی یبثؽ ٣ ٝی٧ب اىكایً ٝیثب١ِ

ثجبتی ١فظ اـق ٝؽت ثیٝؽت، ؼـ ٝیبّٟىت ٣ ّبـ٧ب ثب ٍْٝ٘ ٤ٝاخ٦ وبقؼ. ثف غلاه ٤ّتب٥

ت٤اٟ ای٦١٤ٖ٢ ٤ٌؼ. ؼـ ٣اٍـ ٝیؼـ ٧ف ؼ٣ ـلیٜ ٢ٝدف ث٦ اىكایً ٝغبٙجبت ثب١ْی اق ؼ٣ٙت ٝی

ٝؽت ٝؽ١ؾف اوت ٣ ثجبتی ١فظ اـق ث٦ ف٤٢اٟ یِ اثكاـ ویبوتی ؼـ ٤ّتب٦٥ ثیاؽ٨بـ ٤ٞ١ؼ ّ

ثجبتی ١فظ اـق ثب ایدبؼ آثبـ ضَیَی ؼـ اٍتّبؼ )تنییف ؼـ ٧بی قٝب١ی ث٢ٚؽتف ثیؼـ ؼ٣ـ٥
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ٕؿاـی، ّٝفه ٣ ٝتقبٍجب ت٤ٙیؽ( ثب ّب٧ً ـٌؽ اٍتّبؼی ؼـ ٤ٍّـ، ؼ٣ٙت ـا ؼـ وفٝبی٦

ثجبتی ٍیٞت ١يت ١یك ٧ٞب٢١ؽ ١ٞبیؽ. ثی١ْی تضقیو ٝیثبقپفؼاغت ثؽ٧ی غ٤ؼ ث٦ ٌج٦ْ ثب

ؼ٧ؽ ٣ ؼـ ٣اٍـ ٝؽت تطت ٧ف ـلیٞی ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ ثب١ْی ـا اىكایً ٝی٤ّتب٥

٧بی ؼ٧ؽ. ؼـ اؼا٦ٝ ـلی١ًَٜ اوبوی ؼـآٝؽ٧بی ١يتی ؼـ اٍتّبؼ ٤ٍّـ ـا ١ٍبٟ ٝی

ث٤ط ث٦ ٧ف ٝػتٚو ٝغبٙجبت ٌج٦ْ ثب١ْی ٤ٍّـ اق ؼ٣ٙت ٣ ٧ٞس٢ی٠ وغص اضتٞبٗ ٝف

 ( اـائ٦ ٌؽ٥ اوت:5ـلیٜ ؼـ ٤ٞ١ؼاـ)

 

 
 ٧ب ٣ وغص اضتٞبٗ ٝفث٤ع٦ث٢ؽی ـلیٜعج٦َ -(٤ٞ١5ؼاـ )

 ٧بی پم٢ًٝ٧٣جـ: یبىت٦

ا١ؽ، ٧بیی ٦ّ ؼـ ـلیٜ یِ عج٦َ ث٢ؽی ٌؽ٥ت٤اٟ ٕيت  ٝب٥( ٝی5ثف اوبن ٤ٞ١ؼاـ )     

 ائ٦ ٌؽ٥ اوت. ( اـ7ثبٌؽ. ؼـ اؼا٦ٝ  اضتٞبٗ ا١تَبٗ ـلیٞی ؼـ خؽ٣ٗ )ثیٍتف ٝی

 (. اضتٞبٗ ا١تَبٗ ـلیٞی7خؽ٣ٗ )

ـلیٜ 

 ِيف

  ـلیٜ یِ
 ـلیٜ یِ 98/0 02/0

ـلیٜ  06/0 94/0

 ِيف
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 ٧بی پم٢ًٝ٧٣جـ: یبىت٦                                    

ثبٌؽ ٣ اضتٞبٗ ( پبیؽاـی ـلیٜ یِ ثیٍتف اق ـلیٜ ِيف ٝی7ثف اوبن ١تبیح خؽ٣ٗ )     

٣ اضتٞبٗ ای٦ْ٢ ؼـ ـلیٜ یِ  94/0ْی اق ؼ٣ٙت ؼـ ـلیٜ ِيف ثٞب١ؽ ای٦ْ٢ ٝغبٙجبت ثب١

٣ ا١تَبٗ اق  06/0ثبٌؽ. ث٢بثفای٠ اضتٞبٗ ا١تَبٗ اق ـلیٜ ِيف ث٦ ـلیٜ یِ ٝی 98/0ثٞب١ؽ 

 ثبٌؽ. ٝی 02/0ـلیٜ یِ ث٦ ِيف 

 بلنذهذت

ٝؽت، ٍج٘ اق تقیی٠ تقؽاؼ ـلیٜ ٣ تقؽاؼ ؼـخ٦ ٝؽت ٣ ٝیب٧ٟٞب٢١ؽ ا٧٤ٖٙبی ٤ّتب٥

٧بی میفغغی ٝب٢١ؽ ا٤ٖٙی زفغٍی ٝبـّو ٤ؼـٕفوی٤ٟ ثبیىتی ٙك٣ٛ اوتيبؼ٥ اق ـ٣يغ

 ( ١ٍبٟ ؼاؼ٥ ٌؽ٥ اوت. 8ٍٝػُ ٕفؼؼ. ای٠ ٤ٝض٤ؿ ؼـ خؽ٣ٗ )

 (. آق٤ٟٝ میفغغی ث٤ؼٟ ؼـ ث٢ٚؽٝؽت8خؽ٣ٗ)

 آٝبـ٥ َٝؽاـ آٝبـ٥ وغص اضتٞبٗ ١تید٦

 Chi^2(6) 47/214 0.000 ٤ٌؼاوتيبؼ٥ اق ا٤ٖٙی میفغغی تبییؽ ٝی

 ٧بی پم٢ًٝ٧٣جـ: یبىت٦

ٝؽت ٤ّیی٠، آّبئیِ ٣ ٤ٌاـتك ثفای ا٤ٖٙی ٤ّتب٥-ثفاوبن ٝقیبـ٧بی اعلافبتی ٢٧بٟ     

ـلیٜ تقیی٠  2( یِ ٣ ٧ٞس٢ی٠ تقؽاؼ ـلیٜ ث٨ی٦٢ ARؼـخ٦ ث٨ی٦٢ غ٤ؼ ـٕفوی١٤ی )

اوت. ١تبیح ضبِ٘ اق تػٞی٠  MSI_ARMA(2,1,0) ٤١ؿٌؽ٥ اوت. ث٢بثفای٠ ٝؽٗ اق 

 ( ث٦ ٤ِـت قیف اوت. 9ـ خؽ٣ٗ ٌٞبـ٥ )ا٤ٖٙی ى٤ً ؼ

 (. ثفآ٣ـؼ ا٤ٖٙی پم٧٣ً ؼـ ث٢ٚؽٝؽت9خؽ٣ٗ )

 ضفیت ٝتنیف
ا١طفاه 

 ٝقیبـ
 tآٝبـ٥ 

وغص 

 اضتٞبٗ

AR(1) 629/0 088/0 1/7 000/0 

C(0) 014/0- 0066/0 15/2- 038/0 
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C(1) 056/0 0083/0 77/6 000/0 

rlcexp(0) 0091/0 0021/0 18/4 000/0 

rlcexp (1) 138/0 012/0 9/10 000/0 

rlexc(0) 39/0 012/0 7/30 000/0 

rlexc(1) 203/0 026/0 6/7 000/0 

rloil(0) 128/0 0069/0 4/18 000/0 

rloil(1) 062/0 0204/0 06/3 003/0 

Sigma 0021/0 00014/0 - - 

 ٧بی پم٢ًٝ٧٣جـ: یبىت٦            

يف ثیب١ٖف ـلیٜ پبیی٠ ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ ثف اوبن َٝبؼیف ففْ اق ٝجؽا، ـلیٜ ِ     

ثبٌؽ. ١تبیح ؼـ ثب١ْی ٣ ـلیٜ یِ ثیب١ٖف ـلیٜ ثبلای ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ ثب١ْی ٝی

٤ٌؼ ٦ّ ثف ثبٌؽ ٣ ؼـ ای٢دب ٧ٜ ٍٝب٧ؽ٥ ٝیٝؽت ٝیث٢ٚؽٝؽت ١یك ٧ٞب٢١ؽ ١تبیح ؼـ ٝیبٟ

٢بؼاـ ؼاـؼ ٣ ای٠ ثجبتی اـق خؽای اق ـلیٜ ثؽ٧ی تبثیف ٝثجت ٣ ٝقغلاه ٤ّتب٥ ٝؽت، ثی

ت٤ا١ؽ ؼـ ٝؽت ٝیثجبتی ١فظ اـق ؼـ ٤ّتب٥ٕفؼؼ ٦ّ ثی٤ٝض٤ؿ ثیً اق پیً ٝغفش ٝی

ـاوتبی ا٧ؽاه ویبوتی ٣ اغؿ ؼـآٝؽ٧بی ١بٌی اق تىقیف اـق ثبٌؽ ٣ ث٤اوغ٦ آٟ ثػٍی 

 ٕفؼؼ. ٧ب ١یك پفؼاغت ٝی٧بی ثػً ؼ٣ٙتی ث٦ ثب١ِاق ثؽ٧ی

ت ٌج٦ْ ثب١ْی ٤ٍّـ اق ؼ٣ٙت ٣ ٧ٞس٢ی٠ وغص ٧بی ٝػتٚو ٝغبٙجبؼـ اؼا٦ٝ ـلیٜ     

 ( اـائ٦ ٌؽ٥ اوت:6اضتٞبٗ ٝفث٤ط ث٦ ٧ف ـلیٜ ؼـ ٤ٞ١ؼاـ)
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 ٧ب ٣ وغص اضتٞبٗ ٝفث٤ع٦ث٢ؽی ـلیٜعج٦َ -(٤ٞ١6ؼاـ )

 ٧بی پم٢ًٝ٧٣جـ: یبىت٦

ا١ؽ، ٧بیی ٦ّ ؼـ ـلیٜ ِيف عج٦َ ث٢ؽی ٌؽ٥ت٤اٟ ٕيت  ٝب٥( ٝی6ثف اوبن ٤ٞ١ؼاـ )     

 ( اـائ٦ ٌؽ٥ اوت. 10بٌؽ. ؼـ اؼا٦ٝ  اضتٞبٗ ا١تَبٗ ـلیٞی ؼـ خؽ٣ٗ )ثثیٍتف ٝی

 (. اضتٞبٗ ا١تَبٗ ـلیٞی10خؽ٣ٗ )

ـلیٜ 

 ِيف

  ـلیٜ یِ
 ـلیٜ یِ 95/0 05/0

ـلیٜ  03/0 97/0

 ٧بی پم٢ًٝ٧٣جـ: یبىت٦ ِيف

ثبٌؽ ٣ اضتٞبٗ ( پبیؽاـی ـلیٜ ِيف ثیٍتف اق ـلیٜ یِ ٝی10ثف اوبن ١تبیح خؽ٣ٗ )     

٣ اضتٞبٗ ای٦ْ٢ ؼـ ـلیٜ یِ  97/0ی٦ْ٢ ٝغبٙجبت ثب١ْی اق ؼ٣ٙت ؼـ ـلیٜ ِيف ثٞب١ؽ ا

٣ ا١تَبٗ اق  03/0ثبٌؽ. ث٢بثفای٠ اضتٞبٗ ا١تَبٗ اق ـلیٜ ِيف ث٦ ـلیٜ یِ ٝی 95/0ثٞب١ؽ 

 ثبٌؽ. ٝی 05/0ـلیٜ یِ ث٦ ِيف 

 گيري نتيجهبحث و  -5

لای اٍتّبؼی ثؽ٣ٟ ٣خ٤ؼ تإٝی٠ ٝبٙی ثف اوبن اؼثیبت اٍتّبؼ ّلاٟ، ؼوتیبثی ث٦ ـٌؽ ثب 

ٕف ثبٌؽ. ثف ای٠ اوبن، ١ؾبٛ ثب١ْی ث٦ ف٤٢اٟ ٣اوغ٢ٝ٦بوت ؼاغٚی ٣ غبـخی ٝیىف ١ٞی

ت٤ا١ؽ ثغ٤ـ ٢ّؽ. ٌج٦ْ ثب١ْی  ٝیٝبٙی، ١ًَ ثىیبـ ٨ٝٞی ـا ؼـ تإٝی٠ ٝبٙی ایيب ٝی

ٝىتَیٜ ٣ میفٝىتَیٜ اق ـٌؽ ثػً ضَیَی پٍتیجب١ی ٢ّؽ، ؼـ ٤ٍّـ٧بیی ٦ّ 
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٧بی ثب١ْی بؼٌبٟ ثب١ِ ٝط٤ـ اوت ـٌؽ اٍتّبؼی تب ضؽ ثىیبـ قیبؼی ٣اثىت٦ ث٦ ٣اٛاٍتّ

 اوت. 

ثجبتی ٝتنیف٧بی اٍتّبؼ ّلاٟ ٝب٢١ؽ ١فظ اـق، ٍیٞت ١يت )ثب تنییف ؼـ ّىفی ثی      

ث٤ؼخ٦(  اق عفیٌ تإثیف ثف وٞت ففض٦ ٣ تَبضبی اٍتّبؼ اق یِ و٤ ثف و٤ؼ ٣اضؽ٧بی 

-ٕؿاـی غب٤١اـ٧ب تأثیفٕؿاـ ٝیتّٞیٞبت ّٝفىی ٣ وفٝبی٦ت٤ٙیؽی ٣ اق و٤ی ؼیٖف ثف 

ثبٌؽ ٦ّ ؼـ ٨١بیت ثف ٝتنیف٧بی ضَیَی اٍتّبؼ ٤ٍّـ ٝب٢١ؽ ت٤ٙیؽ ١بغبُٙ ؼاغٚی ٣ 

٧ب ٕؿاـؼ. ثب تطت تبثیف ٍفاـ ٕفىت٠ ثػً ضَیَی اٍتّبؼ،  ٝغبٙجبت ثب١ِاٌتنبٗ تأثیف ٝی

بثفای٠ ثفـوی تبثیف ٤١وب١بت ١فظ اـق، ٕیفؼ. ث١٢یك ث٦ ع٤ـ ٍبث٘ ت٤خ٨ی  تطت تبثیف ٍفاـ ٝی

٧بی قٝب١ی ١٤ٕب٤ٕٟ اق ٤١وب١بت ٍیٞت ١يت ثف ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ ثب١ْی ؼـ ؼ٣ـ٥

ای ثفغ٤ـؼاـ اوت. ثؽی٠ ٢ٝؾ٤ـ خ٨ت اوتػفاج ٤١وب١بت ٝؿ٤ّـ ٣ ٙطبػ اىٌ ا٧ٞیت ٣یم٥

ح، قٝب١ی اق ـ٣یْفؼ تجؽی٘ ٤ٝخِ ٣ اق ٤ٝخِ ٕىىت٦ ؼاثٍیك اوتيبؼ٥ ٌؽ٥ اوت. ١تبی

ٝؽت ٣ ث٢ٚؽٝؽت ـا ١ٍبٟ ٝؽت،ٝیب٧ٟبی قٝب١ی ٤ّتب٥و٦ وغص تدكی٦ ٣ تيْیِ ث٦ ؼ٣ـ٥

٧بی ٧ب ثف ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ ثب١ْی ؼـ وغ٤ش تدكی٦ ٝػتٚو )اىٌؼاؼ. وپه تبثیف آٟ

قٝب١ی ١٤ٕب٤ٕٟ( ثب اوتيبؼ٥ اق ا٤ٖٙی زفغٍی ٝبـّو )ٙطبػ تنییفات ـلیٞی( ثفـوی 

ت٤اٟ ١ٍبٟ ؼاؼ ٦ّ آیب تبثیف ٤١وب١بت ١فظ اـق ٣ ـ٣یْفؼ ٝی ٕفؼیؽ. ؼـ ٣اٍـ ؼـ ٍبٙت ای٠

ٝؽت ٣ ث٢ٚؽٝؽت ٣ ٧ٞس٢ی٠ ؼـ وغ٤ش ٝػتٚو )پبیی٠، ثبلا( ثؽ٧ی ٍیٞت ١يت ؼـ ٤ّتب٥

ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ ثب١ْی ٝتيب٣ت اوت یب ٦ّ غیف. ثغ٤ـ ٝثبٗ ز٢ب١س٦ ٤١وب١بت ث٤ّـت 

٠ غ٤ؼ ثبٌؽ، ثب ضبٙتی ٦ّ ٝؽت ـظ ؼ٧ؽ ٣ ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ ثب١ْی ؼـ وغص پبیی٤ّتب٥

ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ ثب١ْی ؼـ وغص ٣ ـلیٜ ثبلای غ٤ؼ ثبٌؽ، آیب ؼاـای تبثیف ٝتيب٣ت 

٧بی قٝب١ی ثف٣ق ٤١وب١بت ١یك ثفـوی ٌؽ٥ ثبٌؽ یب غیف ٣ ٧ٞی٠ ضبٙت ثفای وبیف ؼ٣ـ٥ٝی

٣  ٧بی قٝب١ی ١٤ٕب٤ٕٟاوت.  ؼـ ٣اٍـ ١تبیح تطَیٌ ضبضف ١ٍبٟ ؼاؼ ٦ّ ٤١وب١بت ؼـ ؼ٣ـ٥

ثب٢ٌؽ. ثف ثب ت٤خ٦ ث٦ وغص ٣ ٝیكاٟ ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ ثب١ْی ؼاـای تبثیف ٝتيب٣ت ٝی

ؼ٧ؽ ٦ّ ٧فز٦ ث٦ وٞت ؼ٣ـ٥ قٝب١ی ث٢ٚؽٝؽت ضفّت ای٠ اوبن ١تبیح تطَیٌ ١ٍبٟ ٝی

ٝؽت ٣ ثجبتی ١فظ اـق ثب ٙطبػ تنییفات ـلیٞی ٝتيب٣ت غ٤ا٧ؽ ث٤ؼ. ؼـ ٤ّتب٢ّ٥یٜ تبثیف ثی
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ثجبتی اـقی ٤ٝخت ّب٧ً ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ٧ب، ثیؼ٣ٙت ث٦ ثب١ِؼـ ـلیٜ ثبلای ثؽ٧ی 

-ثجبتی ١فظ اـق ٝی٢ّؽ ٦ّ آیب ثی٤ٌؼ. ای٠ ٤ٝض٤ؿ ای٠ و٤اٗ ـا ایدبؼ ٝیٌج٦ْ ثب١ْی ٝی

ت٤ا١ؽ ث٦ ف٤٢اٟ یِ اثكاـ ویبوتی ؼـ اغتیبـ ؼ٣ٙت ٍفاـ ٕیفؼ یب غیف. ثفای پبوع ث٦ ای٠ 

-ثفـوی ٕفؼیؽ ٦ّ ١تبیح ٝتيب٣ت اق ٤ّتب٥ٝؽت ٣ ث٢ٚؽٝؽت ١یك و٤اٗ تبثیف آٟ ؼـ ٝیبٟ

ت٤ا١ؽ اق عفیٌ ایدبؼ ٝؽت ٝیثجبتی ١فظ اـق ؼـ ٤ّتب٥ؼ٧ؽ ثیٝؽت ث٤ؼ٥ اوت ٣ ١ٍبٟ ٝی

ؼـآٝؽ٧بی ١بٌی اق تىقیف اـق ثؽ٧ی ؼ٣ٙت ث٦ ٌج٦ْ ثب١ْی ـا ٝتبثف وبقؼ ٣ ای٠ ٤ٝض٤ؿ تب 

٣خ٤ؼ غ٤ا٧ؽ ؼاٌت.  ٦ّ وبق ٣ ّبـ٧بی ؼغبٙت ؼ٣ٙت ؼـ ٌج٦ْ ثب١ْی ضؽاٍ٘ ١ٖفؼؼ،قٝب١ی

٧ب )ٍیٞت ١يت ٣ ٝػبـج خبـی ؼ٣ٙت( ٧ٞب٢١ؽ ا١تؾبـات تئ٤ـیِ ثجبتی ؼـ وبیف ٤ٝٙي٦ثی

ثب ت٤خ٦ ث٦ ٣اٍقیت اٍتّبؼ ایفاٟ، ؼـ تٞبٝی اؼ٣اـ تبثیف ٝثجت ٣ ٝق٢بؼاـ ىبـك اق ـلیٜ ثؽ٧ی 

ثجبتی ثف ٝغبٙجبت ٌج٦ْ ثب١ْی، ثبیىتی ثفخبی ٕؿاٌت٦ اوت. خ٨ت ّب٧ً تبثیف ثی

ثىتٖی اٍتّبؼ ٤ٍّـ ث٦ ؼـآٝؽ٧بی ١يتی ّٞتف ٕفؼؼ تب ٤١وب١بت ٍیٞت ١يت ٣ تنییف ؼـ ٣ا

ؼـآٝؽ٧بی ١يتی ٦ّ غ٤ؼ فبٝ٘ ثىیبـ ٨ٝٞی ؼـ ایدبؼ ٤١وب١بت اـقی ؼـ ٤ٍّـ اوت، 

٧ب ١یك اق اوتيبؼ٥ اق ای٠ اثكاـ ٝغبٙجبت ثب١ْی ـا ّٞتف تطت تبثیف ٍفاـ ؼ٧ؽ ٣ ا١ٖیك٥ ؼ٣ٙت

س٢ی٠ ؼغبٙت ؼ٣ٙت ؼـ ٌج٦ْ ثب١ْی اق عفیٌ اثكاـ٧بی ٧ٞ ویبوتی ـا ّب٧ً ؼ٧ؽ.

افغبی تى٨یلات تْٚیيی، تقیی٠ ١فظ ث٨ف٥ ٣ و٤ؼ ٣... ز٢ب١س٦ ّب٧ً یبثؽ، اْٝبٟ افغبی 

 یبثؽ.تى٨یلات ث٦ ثػً ضَیَی ٣ ٤ٝٙؽ اٍتّبؼ ١یك اىكایً ٝی
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