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 *ارز بر صادرات محصولات کشاورزی ایران ثباتی نرختاثیر انحراف و بی
 3، قا٘ب ٔظففی2، ضسیٗ اغغفپٛـ1*ػّیفؾب وبقـٚ٘ی

 15/04/95تبـيع پؿيفش:        10/02/95تبـيع ؼـيبفت: 
 چکيذُ

اغّی ٞؽف ثبضؽ. ثجبتی تٛاْ ثب ا٘طفاف ٘فظ ٚالؼی اـق ٔیٞبی التػبؼ ايفاٖ ٚخٛؼ ثیيىی اق ٚيژٌی

ؼـ ايفاٖ  ٔطػٛلات وطبٚـقیثجبتی ٘فظ ٚالؼی اـق ثف غبؼـات ثیا٘طفاف ٚ  ايٗ ٔكبِؼٝ ثفـسی تبثیف

ٔتغیف ا٘طفاف ٘فظ اـق ثب استفبؼٜ اق ا ؽثفای ايٗ ٔٙظٛـ اثت .ثبضؽٔی 1391-1360قی ؼٚـٜ قٔب٘ی 

٘فظ ثجبتی ضبغع ثی سپس ٔطبسجٝ ٌفؼيؽ.(ARDL) ٞبی تٛقيؼیـٚش غٛؼ ثبقٌطت ثب ٚلفٝ

ٔطػٛلات غبؼـات  ػفؾٝ ٔؽَ ٚ ؼـ پبيبٖ ثفآٚـؼ ضؽٜ GARCH اـق ثب استفبؼٜ اق ٔؽَ  ٚالؼی

وٝ ٕٞٝ  ؼٞؽٔی ٘تبيح ضبغُ اق تػٕیٗ ٘طبٖ .تػٕیٗ قؼٜ ضؽ (ARDL)، ثب وطبٚـقی ايفاٖ

ثٝ قٛـی  .ؼاـ٘ؽ ٔطػٛلات وطبٚـقیؼاـی ثف غبؼـات ٔتغیفٞبی تٛؾیطی ؼـ ثّٙؽٔؽت تبثیف ٔؼٙی

. افكٖٚ ثف است -530/0ٚ   -588/1ثفاثف ثب اـق ثٝ تفتیت  ثجبتی ٘فظ ٚالؼی٘طفاف ٚ ثیاؾفيت  وٝ

% ا٘طفافبت غبؼـات ٔطػٛلات وطبٚـقی اق 22ايٗ ٘تبيح ٘طبٖ ؼاؼ وٝ ٔتغیفٞبی اٍِٛی اـائٝ ضؽٜ 

 .وٙٙؽتػطیص ٔی ٔسیف تؼبؼِی آٖ ـا
 

 JEL : E6.F31 بٌذيطبقِ
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 پیشگفتار
ضبغُ اق غبؼـات ٔٛاؼ يىی اق ٔطىلات اسبسی وطٛـٞبی ؼـ ضبَ تٛسؼٝ، اتىبی التػبؼ ثٝ ؼـآٔؽ 

ضٛؼ. ايٗ ـيكی تٛسؼٝ التػبؼی ٔیالتػبؼ ٚ ػؽْ تٛا٘بيی ؼـ ثف٘بٔٝپؿيفی وٝ ثبػث آسیت اِٚیٝ ثٛؼٜ

ٞبی ٘فتی ثٝ ٚؾٛش ٕ٘بيبٖ ضؽٜ وٝ اثفات سٛيی ؼـ التػبؼ غٛـت ٚاثستٍی ثٝ ؼـآٔؽايفاٖ ثٝ ِٝ ؼـٔسب

)ثیص اق ضؽ ٚالؼی اـق ٘فظ وبٞص غبؼـات، ـضؽ ٚ تٙٛع اغّی ٔٛا٘غ خّٕٝ اق پؽيؽاـ ٕ٘ٛؼٜ است.

 غیفلبثُ ـٚ٘ؽ ايٗ ثػطی اق است. ايفاٖ التػبؼ ؼـ ٘فت ضؿٛـ قٔبٖ اق ٌؿاـی پَٛ ؼاغّی(اـقش

 ٘فتی ؼـآٔؽٞبی ٔب٘ٙؽ  اـق ٚالؼی ٘فظ وٙٙؽٜتؼییٗ ثٙیبؼی ٚ اسبسی ػٛأُ ثیفتب ٔجیٗ ٚ ثٛؼٜ اختٙبة

 يىی ٚالؼی اـق ٘فظ ٘بٔٙبست است. ا٘طفاف ايفاٖ التػبؼ ؼـ سبغتبـی ٚ ػٛأُ التػبؼی ٞبیسیبست ٚ

 است. ولاٖ سكص ؼـ ٘بٔٙبست التػبؼی ػّٕىفؼ وٙٙؽٜ تؼییٗ اغّی ػٛأُ اق

 غبؼـات یتٛسؼٝ ثفای خؽيؽ ٞبیظففیت ايدبؼ ٚ سب20ِٝ ا٘ؽاقزطٓ ٞؽافا ثٝ ـسیؽٖ ثفای وٛضص

 ثٛؼٜ اغیف ٞبیسبَ قَٛ ؼـ التػبؼ یػفغٝ ؼـ وطٛـ ثّٙؽٔؽت ـاٞجفؼٞبی خّٕٝ اق غیف٘فتی ٕٞٛاـٜ

 غبؼـات ٚؾؼیت وطٛـ، التػبؼی یتٛسؼٝ سْٛ ٚ ؼْٚ اَٚ، ٞبیثف٘بٔٝ قَٛ وٝ ؼـ ٞفزٙؽ. است

 یتٛسؼٝ یثف٘بٔٝ زٟبـٔیٗ ٘ػست سبَ ؼـ أب است؛ ثٛؼٜ وٕتف ثیٙی ضؽٜپیص ـلٓ اق ايفاٖ غیف٘فتی

 سكص وٝ ایٌٛ٘ٝثٝ يبفت. اؼأٝ ـٚ٘ؽ ايٗ ٚ ـفت ففاتف ضؽٜ ثیٙیـلٓ پیص اق ٔمؽاـ ايٗ وطٛـ التػبؼی

سبَ  ؼاضت. ؼـ تٛخٟی ؼـغٛـ افكايص تٛسؼٝ زٟبـْ یپبيب٘ی ثف٘بٔٝ ٞبیسبَ ؼـ غیف٘فتی غبؼـات

ٔیّیبـؼ ؼلاـ  3/16ثٝ  85ٔیّیبـؼ ؼلاـ ثٛؼ ٚ ايٗ ـلٓ ؼـ سبَ  8/3 وطٛـ غیف٘فتی غبؼـات ٖٔیكا 79

 غؼٛؼی ـٚ٘ؽ یاؼأٝ یؼٞٙؽٜ٘طبٖ ٚقاـت ثبقـٌب٘ی ٚ ٔفوكی ثب٘ه سٛی اق ضؽٜ ٔٙتطف ـسیؽ. آٔبـ

   اـلبْ اق وٝ ثٛؼ 88 سبَ ؼـ غبؼـات غیف٘فتی ـضؽ ثٝ ـٚ ـٚ٘ؽ آٖ، ٔؽبپی وٝ است ٘فت غبؼـات

)وبقـٚ٘ی ٚ ٔیّیبـؼ ؼلاـ ـسیؽ 22ٔفق  ثٝ ٚ ـفت ففاتف تٛسؼٝ زٟبـْ یثف٘بٔٝ ؼـ ثیٙی ضؽٜپیص

 (.1391ٕٞىبـاٖ

ػٙٛاٖ يىی اق ی ؼـ ضبَ تٛسؼٝ، ثػص وطبٚـقی ثٝبٞبی اغیف ؼـ ايفاٖ ٚ ؼيٍف وطٛـٞقی سبَ

ٌؿاـی اـقش ٞبی اـقی لفاـ ٌففتٝ است. ثٝ قٛـی وٝٞبی اغّی التػبؼ تطت تبثیف سیبستثػص

ثیص اق ضؽ ثف ٘فظ ٚالؼی اـق ٚ ـلبثت ؼـ ثػص ٚاـؼات ٚ غبؼـات ؼست ثٝ ؼست يىؽيٍف ؼاؼٜ ٚ اٍ٘یكٜ 

يٍف ثب (. اق قفف ؼ1393)پفٞیكوبـی ٚ ٕٞىبـاٖ، ـ ايٗ وطٛـٞب ـا اق ثیٗ ثفؼٜ استتِٛیؽ وطبٚـقی ؼ

ٛـؼ ٞبی ٌستفؼٜ ؼـ ٔثفـسیف وّیؽی ؼـ يه التػبؼ ثبق، ػٙٛاٖ يه ٔتغیتٛخٝ ثٝ إٞیت ٘فظ اـق ثٝ

ٞبی اغیف ا٘دبْ ٌفؼيؽٜ است. ايٗ ثجبتی ٚ ٘ب اقٕیٙب٘ی ٘فظ اـق ؼـ سبَ٘فظ اـق ٚ ٔسبيُ ٔفثٛـ ثٝ ثی

٘تیدٝ  ؼٞؽ. ؼـی التػبؼ ـا تطت تبثیف لفاـ ٔیٞبی ؼِٚت ؼـ قٔیٌٙٝؿاـی٘فظ ثسیبـی اق سیبست

ٞب، كص ػٕٛٔی لیٕتٞبی التػبؼی اق خّٕٝ، سصثجبتی ؼـ ـفتبـ ٘فظ اـق ٕٞٛاـٜ ؼيٍف ثػا٘طفاف ٚ ثی

ؼغبِت ؼِٚت ؼـ  يفاٖ،ٔٛـؼ ا ؼٞؽ. ؼـغػٛظ غبؼـات غیف ٘فتی ـا تطت تبثیف لفاـ ٔیتِٛیؽ وُ ٚ ثٝ
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اـق  یا٘طفاف ٘فظ ٚالؼؼـ ثبقاـ اـق ٌطتٝ ٚ ػٕلا ٔٛخت  ٔٛخت اغتلاَ ی٘فت یؼلاـٞب يكثبقاـ اـق ٚ تكـ

ثّٙؽٔؽت آٖ ثٝ  یفتؼبؼِی٘سجت ثٝ ٔس 1اـق یست. ا٘طفاف ٘فظ ٚالؼا يؽٜثّٙؽٔؽت ٌفؼ یفتؼبؼِیاق ٔس

ٔٙبست ٚ  یعٔٛخت ػؽْ تػػ ی،ٌؿاـيٝسفٔب كيٙٝٚ ؼـ ثفآٚـؼ ٞ ی٘سج ٞبی یٕتٔفْٟٛ اغتلاَ ؼـ ل

ٔٙدف ثٝ  یؽتِٛ ٞبی يٙٝؼـ ٞك يصافكا .غٛاٞؽ ثٛؼ یؽتِٛ ٞبی يٙٝٞك يصافكا یدٝٔٙبثغ ٚ ؼـ ٘ت یٙٝثٟ

   تغییفات سفيغ  وبٞص غبؼـات ٔطػٛلات وطبٚـقی غٛاٞؽ ضؽ. ٝیدٚ ؼـ ٘ت یٕتل يصافكا

ٞبی ٚيژٜ ثؼؽ اق ٚلٛع ا٘ملاة ثبػث ٌفؼيؽٜ وٝ ثبقاـ اـق ؼـ سبَٞبی اـقی ؼـ التػبؼ ايفاٖ ثٝسیبست

فاف ٘فظ اـق اق ٔسیف تؼبؼِی ٚ ٚ ايٗ تطٛلات قٔیٙٝ ـا ثفای ٚخٛؼ ا٘ط ٜؽض اغیف ؼزبـ تطٛلات قيبؼی

يٗ ا٘طفاف ثبػث ػؽْ تػػیع ٔٙبست ٚ ثٟیٙٝ ٔٙبثغ ٚ ؼـ ٘تیدٝ افكايص وٝ ا ٞٓ ٕ٘بيؽثجبتی آٖ ففاثی

ٞبی تِٛیؽ ثبػث وبٞص غبؼـات ٔطػٛلات ٞبی تِٛیؽ غٛاٞؽ ضؽ وٝ افكايص ؼـ ٞكيٙٝٞكيٙٝ

  ٞبی التػبؼ ايفاٖ، ٚخٛؼ ا٘طفاف ٘فظ اـق ٚالؼی ٕٞكٔبٖ ثب وطبٚـقی غٛاٞؽ ٌفؼيؽ. يىی اق ٚيژٌی

اـق اق ٔمؽاـ  ِٝ اغّی ايٗ تطمیك ثفـسی زٍٍٛ٘ی اثفٌؿاـی ا٘طفاف ٘فظ. ٔسبثبضؽظ اـق ٔیثجبتی ٘فثی

تب  1360ثجبتی ٘فظ اـق ثف غبؼـات ٔطػٛلات وطبٚـقی ايفاٖ ؼـ قی ؼٚـٜ قٔب٘ی تؼبؼِی ؼـ ٔطیف ثی

 ثبضؽ.ٔی 1391

فـسی لفاـ ؼ ثؼـ ثػص ؼْٚ ثٝ ٔفٚـ اؼثیبت ٔٛؾٛع پفؼاغتٝ ضؽٜ ٚ ؼـ لسٕت سْٛ ـٚش تطمیك ٔٛـ

ٞبی تطمیك  تػفيص اٍِٛی ٔٙبست خٟت ثفـسی ففؾیٝٚ  ٔؽَ یٔؼففثٝ  ٌیفؼ. ؼـ ثػص زٟبـْ ٔی

ضٛؼ ٚ ثػص  ٞبی تطمیك اـائٝ ٔی پفؼاغتٝ ضؽٜ ٚ ؼـ لسٕت پٙدٓ، ٘تبيح تػٕیٗ ٔؽَ ٚ تطّیُ يبفتٝ

 ٞبی سیبستی اغتػبظ يبفتٝ است.  ٌیفی ٚ اـائٝ تٛغیٝ پبيب٘ی ٔمبِٝ ٘یك ثٝ ٘تیدٝ

 ادبيات هَضَع

 هباًی ًظري

ثبضؽ ٘كؼيىی ؼاـؼ. آ٘سٝ لبثُ ثطث ٔی وٛتبٜ ٔؽت غبؼـات ثب ٘فظ اـق، ـاثكٝ تئٛـی، ضؽالُ ؼـقجك 

غبؼـات تبثیف ثٍؿاـؼ.  ثجبتی ٚ تغییفات ٔؽاْٚ ٘فظ اـق ؼـ قَٛ قٔبٖ ٕٔىٗ است ثفايٗ است وٝ ثی

ٌؿاـؼ ٚ ثب ٔجٟٓ ٔی ت غبؼـوٙٙؽٌبٖ تبثیفٌیفی ا٘تظبـاثجبتی ٘فظ اـق ؼـ ضىُفتیت وٝ ثیثؽيٗ ت

ايٗ اسبس  ؼٞؽ. ثفاقٕیٙبٖ لفاـ ٔیآيٙؽٜ، آ٘بٖ ـا ؼـ ضفايف ػؽْ  وفؼٖ لیٕت وبلاٞبی غبؼـاتی ؼـ

 ثفقفيك ايٗ ٚ اق ا٘دبٔؽاقٕیٙبٖ ٔیثجبتی ٘فظ اـق ؼـ قَٛ قٔبٖ ثٝ ايدبؼ ٘ٛػی ٔػبقفٜ ٚ ػؽْثی

 است. غبؼـات ٔٛثف

 تػػیع ثف ٞبی ٘سجیلیٕت ؼـ اغتلاَ غٛـتثٝ آٖ ثّٙؽٔؽت تؼبؼِی ٔسیف ثٝ جت٘س اـق ٘فظ ا٘طفاف

 ٞبیثٝ ثػص وبـا ٞبیثػص اق ٔٙبثغ وٝ ٌفؼؼٔی ٔٛخت ٚ ؼاـؼ ٔٙفی ثیفبت ٔٙبثغ ثٟیٙٝ ٚ غطیص

 ٞكيٙٝ تِٛیؽ افكايص ٔؼٙبی ثٝ آٖ تؼبؼِی ٔسیف ثٝ اق اـق ٘فظ ا٘طفاف ٚالغ، ؼـ. يبثٙؽ ا٘تمبَ غیفوبـا

                                                 
1 Real Exchange Rate Misalignment 
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ٚ  است تدبـی وبلاٞبی ثب ٔمبيسٝ ؼـ وبلاٞب ايٗ ـلبثت لؽـت وبٞص ٚ ؼاغُ سبغت تدبـی بیوبلاٞ

 ايٗ ٚالغ ؼـ. ـٚؼٔی ا٘تظبـ تدبـی ٞبیثػص ؼـ غبؼـات ٚ ٌؿاـیسفٔبيٝ ـضؽ، تٛلف آٖ پی ؼـ

 غبؼـات ضدٓ وبٞص ٔٛخت ٜٚ ؼٕ٘ٛ ػُٕ ؼاغّی تِٛیؽ ٚ غبؼـات ثف ؾٕٙی ٔبِیبت ػٙٛاٖا٘طفاف ثٝ

 یعثٝ ػٟؽٜ ؼاـؼ، تػػ یؼاـيٝالتػبؼ سفٔب يهؼـ  ی٘سج یٞبیٕتوٝ ل ی٘مص ٟٕٔ يفاق .ؼؼٌفٔی

 ثبضؽ. ٔؼٕٛلایٔ یبيیٔٙبقك ٔػتّف خغفاف یبٖآٖ ؼـ ٔ يغتٛق یكثٝ ٔػبـف ٔػتّف ٚ ٘ یؽیٔٙبثغ تِٛ

وٝ ٔٙبثغ  یقٛـٌٝفؼؼ. ثیٔ یالتػبؼ یيوبـا يصوٝ ٔٛخت افكا یفؼٌیا٘دبْ ٔ یأف ثٝ ٘طٛ يٗا

اق  یؽیا٘تمبَ ٔٙجغ تِٛ يفاؼست آٚـ٘ؽ. قثٝـا  یغبِع ّٔ یؽؼـ تِٛ ثتٛا٘ٙؽ ضؽاوثف سٟٓ غٛؼ یؽیِٛت

آٖ  يیوٝ ؼـ آٟ٘ب اـقش ٔطػَٛ ٟ٘ب یآٖ وٓ است ثٝ ٔػبـف يیوٝ ؼـ آٟ٘ب اـقش ٔطػَٛ ٟ٘ب یٔػبـف

 ٙجغٟٓ ٔؼٞؽ. ضؽاوثف سیٔ يصافكا یغبِع ّٔ یؽٔٛـؼ ٘ظف ـا ؼـ تِٛ یؽیاست، سٟٓ ٔٙجغ تِٛ يبؼق

ٔػبـف ٚ  یٝآٖ ؼـ وّ يیضٛؼ وٝ اـقش ٔطػَٛ ٟ٘بیٔ یٗتبٔ یٔٛلؼ یغبِع ّٔ یؽؼـ تِٛ یؽیتِٛ

ػُٕ وٙؽ وٝ ٔٙبثغ ؼـ  یٞب ؼـ خبٔؼٝ قٛـیٕتل یكْثبضؽ. ضبَ اٌف ٔىب٘ یكأٖ يهٔطبغُ ٔػتّف ثٝ 

   ّٔی ٔٛاخٝ  ثفغٛـؼاـ ٘جبضؽ، التػبؼ ثب وبٞص تِٛیؽ یيوٝ ضؽاوثف وبـا یبفتٙؽوبـ ثثٝ يیٞبثػص

 ضٛؼ.ٔی

. ٔطىُ اسبسی ؼـ ثبيؽ ٘فظ اـق تؼبؼِی ثفآٚـؼ ضٛؼ ٘ػستثبيؽ  اـق ٘فظ ا٘طفافبت اثف ثفـسی ثفای

ثفآٚـؼ آٖ، ٔطبٞؽٜ ٘بپؿيف ثٛؼٖ اـقش تؼبؼِی ٘فظ اـق است ٚ تؼییٗ ا٘طفاف ٘فظ اـق ٘یك ثٝ ضفايكی ثف 

ٌؿاـی . ٘فظ اـق وٓ اـقشضٛؼؼِی ٔیٔؽت تؼبت ا٘طفاف ٘فظ ـسٕی، اق ٔسیف ثّٙؽٌفؼؼ وٝ ٔٛخٔی

ؼِی وٕتف ٚ تفتیت ٔفثٛـ ثٝ قٔب٘ی است وٝ آٖ ٘فظ اق ٔمؽاـ تؼبٌؿاـی ضؽٜ ثٝٚ ثیص اـقشضؽٜ 

ٚالؼی ؼـ ثبقاـٞبی  ٌٛ٘ٝ ٔكفش ضٛؼ وٝ زٖٛ ٘فظ اـقثیطتف ثفآٚـؼ ضؽٜ است. ٌبٞی ٕٔىٗ است ايٗ

غٛؼ ضٛؼ، ٘فظ اـق ٕٞیطٝ ؼـ ٔمؽاـ تؼبؼِی یػفؾٝ ٚ تمبؾبی پَٛ ـايح تؼییٗ ٔٚسیّٝ اـق غبـخی ثٝ

ٚ تطػیع ؼاؼ وٝ  ٜٔؼففی وفؼ »٘فظ اـق تؼبؼِی ثبقاـ«ػٙٛاٖثٝ ِٝ ـا ٚيّیبٔسٖٛبغٛاٞؽ ثٛؼ. ايٗ ٔس

 وٙؽٞبی ؼِٚت ٔتؼبؼَ ٔی٘فظ اـق تؼبؼِی ػبّٔی است وٝ ػفؾٝ ٚ تمبؾبی پَٛ ـا ثؽٖٚ ؼغبِت

 (.1999)ٞیٙىُ ٚ ٔٛ٘تیُ، 

وٝ ؼـ التػبؼ ثبتٛخٝ ثٝ تؼبؼَ ٕٞكٔبٖ  ضٛؼ یٌفتٝ ٔ ی( ثٝ ٘فظ اـق(ERERیبؼِاـق تؼ ی٘فظ ٚالؼ

( ثٝ RERM)اـق یا٘طفاف ٘فظ ٚالؼ يٗ(. ثٙبثفا1985يّیبٔسٖٛ، ٚ)ؼست آٔؽٜ استٝث یٚ غبـخ یؼاغّ

ؼـ  یقٛـ وّ. ثٝضٛؼ یٔ يفاـق تؼف یتؼبؼِ یثبِفؼُ اـق ٚ ٘فظ ٚالؼ ی٘فظ ٚالؼ یٗغٛـت تفبٚت ٔٛخٛؼ ث

اـق ٚخٛؼ  یا٘طفاف ٘فظ ٚالؼ یفیٌا٘ؽاقٜ یؼـ ضبَ تٛسؼٝ سٝ ـٚش ثفا یوطٛـٞب یثفا یتدفث تیباؼث

 ؼاـؼ: 

 .(2000 ،یٗز ؛1990 ،ثبلاسبيؽ)لؽـت غف یثفاثف يٝثفاسبس ٘ظف -1

 .ی٘فظ اـق ثبقاـ آقاؼ ٚ ـسٕ یٗثب استفبؼٜ اق ضىبف ث یفیٌا٘ؽاقٜ  -2
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 یوٙٙؽٜ ٘فظ ٚالؼییٗتؼ یبؼيٗثٙ یبس ػٛأُ التػبؼاس ضؽٜ ٚ ثف یٔؽَ قفاض يهثف  یـٚش ٔجتٙ -3

 (.1997،ثبفس ٚ ٕٞىبـاٖ؛ 1992؛ ؼلاـ، 1988 ،اؼٚاـؼق)اـق

ی غبؼـاتی ثف ضبغع لیٕت وبلاٞبی بـاثكٝ ٔجبؼِٝ تدبـی ٞف وطٛـ اق ٘سجت ضبغع لیٕت وبلاٞ

٘ؽ ٔٛخت وبٞص ٘فظ تٛاقا ؼـ ـاثكٝ ٔجبؼِٝ، ٔثُ ثٟجٛؼ آٖ ٔیضٛؼ. تغییفات ثفٖٚٚاـؼاتی تؼییٗ ٔی

ضٛؼ وٝ اثف ؼـآٔؽی تغییفات ـاثكٝ ٔجبؼِٝ ثف اثف ٚالؼی اـق ضؽٜ ٚ ايٗ وبٞص ؼـ غٛـتی ٔطمك ٔی

ِؿا  ضٛؼ.افكايص ؼـآٔؽ ٚالؼی وطٛـ ٔی خب٘طیٙی آٖ غبِت ٌفؼؼ. قيفا ثٟجٛؼ ؼـ ـاثكٝ ٔجبؼِٝ  ٔٛخت

ثؽ وٝ ؼـ ٟ٘بيت ٔٛخت افكايص يبتمبؾب ثفای ٕٞٝ وبلاٞب اق خّٕٝ وبلاٞبی غیف تدبـی افكايص ٔی

ضٛؼ ٚ إِّّی تؼییٗ ٔیضٛؼ. ِٚی اق آ٘دب وٝ لیٕت وبلاٞبی تدبـی ؼـ سكص ثیٗلیٕت ايٗ وبلاٞب ٔی

ِؿا ٘فظ ٚالؼی اـق  وٙؽ؛خٟب٘ی تغییف ٔطسٛسی پیؽا ٕ٘یٞبی ثب تغییف تمبؾبی ؼاغّی، سكص لیٕت

ٝ ٔجبؼِٝ، ٔػفف وبلاٞبی ٚاـؼاتی ـا ؼـ وبٞص غٛاٞؽ يبفت. اق سٛی ؼيٍف اثف خب٘طیٙی ثٟجٛؼ ـاثك

يبثؽ وٝ ؼـ ٟ٘بيت ٔٛخت وبٞص ؼٞؽ ٚ تمبؾبی وبلاٞبی غیف تدبـی وبٞص ٔیوطٛـ افكايص ٔی

 لیٕت وبلاٞبی غیف تدبـی ٚ افكايص ٘فظ ٚالؼی اـق غٛاٞؽ ضؽ.

 

 پیشینه تحقیق
 سكص ؼـ ٚ زٝ تئٛـی صسك ؼـ زٝ تدبـت ضدٓ ثف اـق ٘فظ ثجبتیثی اثف یقٔیٙٝ ؼـ ثسیبـی ٔكبِؼبت

 اـق، ٘فظ ثجبتیثی ٚ ٔتغیف ٚاثستٝ ػٙٛاٖثٝ غبؼـات تمبؾبی ٔكبِؼبت، ايٗ است. ؼـ ضؽٜ ا٘دبْ تدفثی

 ضؽٜ ٌففتٝ ٘ظف ؼـ تٛؾیطی فٔتغی ػٙٛاٖثٝ التػبؼی ٞبیفؼبِیت ضدٓ ضبغع ٚ ٘سجی ٞبیلیٕت

 ثفغی اق ؼـ .غٛاٞیٓ ـسیؽ ٔتٙبلؽ ٘تبيح ثٝ ضؽٜ ا٘دبْ تدفثی وبـٞبی اق ثسیبـی ثٝ ٔفاخؼٝ است. ثب

   اثف ٔٛاـؼ، ايٗ اق ثؼؿی ؼـ است. ٘ؽاضتٝ ؼاـیٔؼٙی اثف ،تدبـت ضدٓ ثف اـق ٘فظ ثجبتیثی ٟب،آ٘

ؽوی ا٘دبْ ضؽٜ ؼـ ـاثكٝ ثب تبثیف ا٘طفاف ٘فظ اـق ثف غبؼـات ٔكبِؼبت ا٘ .است ثٛؼٜ ٔثجت ِٚی ؼاـٔؼٙی

قٛـ غلاغٝ اٞٓ ٚ تدبـت اثف ٔٙفی ؼاضتٝ است. ثٝ غبؼـات ٟب ا٘طفاف ٘فظ اـق ثفاست وٝ ؼـ اوثف آ٘

 آٔؽٜ است. 1ا٘دبْ ضؽٜ ؼـ ايٗ قٔیٙٝ ؼـ خؽَٚ ٔكبِؼبت 

وٙٙؽٜ ٚ ٔٛثف ثف ٌفؼؼ وٝ يىی اق ػٛأُ تؼییٗع ٔیثب تٛخٝ ثٝ ٔجب٘ی ٘ظفی ٚ پیطیٙٝ ٔكبِؼبتی ٔطػ

ٔؽت غٛؼ ـق اق ٔسیف تؼبؼِی ثّٙؽغبؼـات ٔطػٛلات وطبٚـقی تغییفات ٘فظ اـق ٚ ا٘طفاف ٘فظ ٚالؼی ا

ثبضؽ. أب ؼـ اوثف ٔكبِؼبت غٛـت ٌففتٝ ؼـ ايٗ قٔیٙٝ تٟٙب ثٝ ثفـسی ثجبتی ٘فظ اـق ٔیٚ ؼيٍفی ثی

غٛـت ٔدكا ثیف ا٘طفاف ٘فظ اـق ثف غبؼـات ثٝثجبتی ٚ ٘ٛسب٘بت ٘فظ اـق ثف غبؼـات ٚ تبتبثیف ثی

ای غٛـت ٌیفؼ وٝ ثٝ ثفـسی ؾفٚـت ؼاـؼ وٝ ٔكبِؼٝا٘ؽ ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ضفايف التػبؼ ايفاٖ پفؼاغتٝ

ثجبتی ٘فظ اـق ثف ثب ضؿٛـ ثیٗ ٔكبِؼبت تبثیف ا٘طفاف ٘فظ اـق تبثیف ا٘طفاف ٘فظ ؼـ ٞیسىؽاْ اق اي

جبتی ٘فظ اـق ثف غبؼـات ثت. ثٙبثفايٗ ثب ؼـ ٘ظف ٌففتٗ ثیغبؼـات ٔٛـؼ سٙدص لفاـ ٍ٘ففتٝ اس
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ثپفؼاقؼ. ِؿا ٔكبِؼٝ وٙٛ٘ی ثف آٖ است وٝ ايٗ ضىبف ـا پف ٕ٘ٛؼٜ  ٔطػٛلات وطبٚـقی ؼـ التػبؼ ايفاٖ

ثفـسی ـا ثجبتی ٘فظ ٚالؼی اـق ثف غبؼـات ٔطػٛلات وطبٚـقی ايفاٖ ٚ تبثیف ٕٞكٔبٖ ا٘طفاف ٚ ثی

 ٕ٘بيؽ.
 

 روش تحقیق
پؿيف است ٚ وٙٙؽٜ وٛزه ٚ لیٕتاٖ يه وطٛـ ؼـ ضبَ تٛسؼٝ يه ػفؾٝػٙٛثب ففؼ ايٙىٝ ايفاٖ ثٝ

ٚ ٔكبِؼبت ثف اسبس اؼثیبت التػبؼی  ؛ـسب٘ؽبقاـ ـلبثتی ثٝ ففٚش ٔیث يه غٛؼ ـا ؼـ ٔطػٛلات

 ،( ٚ )وبقـٚ٘ی ٚ فطبـی2008 ،(، )زیت ٚ ٕٞىبـا2007ٖ ،)ثٛي ٚ فٍفً٘تدفثی غٛـت ٌففتٝ تٛسف

 غٛـت قيف است:غبؼـات ٔطػٛلات وطبٚـقی ايفاٖ ثٝٔؽَ اـايٝ ضؽٜ ثفای ػفؾٝ ( 2010

(1) ULTOTLGDPLVOLLRERLAEX tttttt  543621 LP   

 وٝ ؼـ آٖ:

LAEX ،ٍِبـيتٓ غبـؼات ٔطػٛلات وطبٚـقی :LRER،ا٘طفاف ٘فظ     :: ٍِبـيتٓ ٘فظ ٚالؼی اـق

: ٍِبـيتٓ تِٛیؽ ٘بغبِع ؼاغّی، LGDPثجبتی ٘فظ اـق ٚالؼی، : ٍِبـيتٓ ضبغع ثیLVOLٚالؼی اـق، 

LTOT .ٍِِٝبـيتٓ ـاثكٝ ٔجبؼ : 

 یػٕؽٜ ففٚض ٕتیؼـ ٘سجت ضبغع ل یـسٕ فیبقاـ غاق ضبغّؿفة ٘فظ ث ((RERاـق ی٘فظ ٚالؼ

ؼـ ٚالغ ٘فظ ٚالؼی اـق، ٘فظ اـق اسٕی  .ؼست آٔؽٜ است ثٝ فاٖئػفف وٙٙؽٜ ا ٕتیثٝ ضبغع ل ىبيآٔف

 (:1391وٙؽ) ػجبسیبٖ ٚ ٕٞىبـاٖ، ٞبی لیٕت ؼاغّی ٚ غبـخی تؼؽيُ ٔیـا ٔكبثك ثب ضبغع

(2) )(*
IR

US

CPI

WPI
NERRER 

 
 :وٝ ؼـ آٖ

NER٘ :ٕثب٘ه  ٔٙجغ:)اضؽ ؼلاـ آٔفيىب ؼـ ثفاثف ـيبَـسٕی ثفاثفی يه ٚفیثبقاـ غ ی ؼـفظ اـق اس

 ٔفوكی(

ثٝ  یتدبـ یوبلاٞب ٕتیضبغع ل ٙؽٜيوٝ ثٝ ػٙٛاٖ ٕ٘ب ىبيآٔف یػٕؽٜ ففٚض ٕتی: ضبغع ل      

 (.IFSإِّّی پَٛ  ، ثؽٖٚ ٚاضؽ، ٔٙجغ غٙؽٚق ثی1376ٗ)سبَ پبيٝ ـٚؼ یوبـ ٔ

 ، ثؽٖٚ ٚاضؽ، ٔٙجغ ثب٘ه ٔفوكی(.1376سبَ پبيٝ )فاٖئػفف وٙٙؽٜ ا ٕتیضبغع ل:      

 ؛1997 ،)وٕیٗضٛؼ:ا٘طفاف ٘فظ ٚالؼی اـق ثٝ غٛـت قيف ٔطبسجٝ ٔی ثب تٛخٝ ثٝ ٔكبِؼبت ا٘دبْ ضؽٜ

 ({: 2010تفا ٚ ففؼـيىٛ  ؛2001 ، وٕیٗ

(3) 
1

*)(  tt LRERLRERLP  
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ٍِبـيتٓ ٘فظ ٚالؼی اـق تؼبؼِی  LRER*ٍِبـيتٓ ٘فظ ٚالؼی اـق ٔطبٞؽٜ ضؽٜ ٚ LRERوٝ ؼـآٖ

 ثبضؽ.  ٔی

ضبغع لیٕت ٔطػٛلات غبؼـاتی  PEXوٝ ٔطبسجٝ ضؽٜ  4( ثٝ غٛـت ٔؼبؼِٝ (TOTـاثكٝ ٔجبؼِٝ

 ٚPIM  ضبغع لیٕت ٔطػٛلات ٚاـؼاتی ٚ ثب افكايص لیٕت ٔطػٛلات غبؼـاتیPEX)اٖ ( ٔیك

تٛاٖ ٌفت وٝ اثف (، ِؿا ٔی1389)وبقـٚ٘ی ٚ سدٛؼی، ضٛؼـلبثت پؿيفی غبؼـات وٕتف ٔی ػفؾٝ ٚ

 ثبضؽ.( ثف غبؼـات ٔطػٛلات وطبٚـقی ٔٙفی ٔی(TOTـاثكٝ ٔجبؼِٝ

(4) 
PIM

PEX
TOT 

 
ات آٖ اق ٘مكٝ ٘ظف تئٛـيه ظففیت تِٛیؽی ثیطتف ؼـ يه وطٛـ ثٝ ٔؼٙبی پتب٘سیُ ثیطتف ثفای غبؼـ

ثبضؽ. ثٝ ػجبـت ؼيٍف ٌؿاـ ٔیوٝ تِٛیؽ ؼاغّی ثف غبؼـات تبثیف تٛاٖ اظٟبـ ٕ٘ٛؼوطٛـ است، پس ٔی

 ( ثف غبؼـات ٔطػٛلات وطبٚـقی ٔثجت است.GDPاثف تِٛیؽ ٘بغبِع ؼاغّی)

، ثب  1ات ٔطػٛلات وطبٚـقی يؼٙی ـاثكٝ ثفای ا٘دبْ آقٖٔٛ ٍٕٞفايی ٚ تػٕیٗ ٔؽَ ػفؾٝ غبؼـ

استفبؼٜ  (ARDL) 9ٞبی ٌستفؼٜ تٛؾیص ثب ٚلفٝبيبيی ٔتغیفٞبی ٔؽَ اق اٍِٛی غٛؼسی پتٛخٝ ثٝ ثفـ

 ثّٙؽٔؽت ٚ ٕٞدٕؼی ثفـسی ـاثكٝ ؼـ ـاستبی(، 1999)ٕٞىبـاٖ ٚ پسفاٖ ـٚش تٛسفضؽٜ است. ايٗ 

 ـاثكٝ ٚخٛؼ اَٚ، ٔفضّٝ ضبُٔ ؼٚ ٔفضّٝ است. ؼـ ARDLففآيٙؽ  .تاس ضؽٜ اـايٝ ٔتغیفٞب ثیٗ

 تؼؽاؼ ٔطبٞؽات ضؽاوثف تؼؽاؼ ثٝ تٛخٝ ثب. ضؽ غٛاٞؽ آقٖٔٛ ثفـسی، ٔٛـؼ ٔتغیفٞبی یٗث ثّٙؽٔؽت

 ٔطبٞؽات ؼـ ٔؼیبـ ايٗ ٔػتػفتف، تػفيص ثٝ ثیكيٗ-ضٛاـتك ٔؼیبـ ٌفايص ؼِیُثٝ ٚ ضٛؼٔی ِطبل ٚلفٝ

بيؽ ٔؽت( ث)وٛتبٜپٛيب ٔؼبؼِٝ تػٕیٗ اق پس ؼٞؽ. ثلافبغّٝ٘تبيح ثٟتفی ـا ٘طبٖ ٔی 100اق  وٕتف

 ثّٙؽٔؽت ـاثكٝ وٝ ايٗ ثفـسی ثفای ضبَ. ؼاؼ ا٘دبْ ـا آقٖٔٛ ٚخٛؼ يب ػؽْ ٚخٛؼ ـاثكٝ ثّٙؽٔؽت

 ٚخٛؼ ػؽْ ثیبٍ٘ف غفف ففؾیٝ. ٌیفؼلفاـ ٔی آقٖٔٛ ٔٛـؼ قيف ففؾیٝ، ٘یست وبؾة ـٚش ايٗ اق ضبغُ

 ؼبؼَسٕت ت ثٝ ٔؽتوٛتبٜ پٛيبی ـاثكٝ آ٘ىٝ ضفـ زٖٛ است، ثّٙؽٔؽت ـاثكٝ يب ا٘جبضتٍیٞٓ

 ٘ظف ٔٛـؼ آقٖٔٛ ا٘دبْ ثفای. ثبضؽ يه اق وٕتف ؾفايت ٔدٕٛع وٝ است آٖ يبثؽ، ٌفايص ثّٙؽٔؽت

 ٔؿوٛـ ؾفايت ٔؼیبـا٘طفاف ٔدٕٛع ثف ٚ وسف ٚاثستٝ ٔتغیف ٚلفٝ ثب ؾفايت ٔدٕٛع اق يه ػؽؼ ثبيؽ

 ٔؽت،ؽثّٙ ـٚاثف تػٕیٗ ؼـ ARDL ٞبی ٌكيٙٝ اق استفبؼٜ تطّیُ ايٗ ٔفضّٝ ضٛؼ. ؼٚٔیٗ تمسیٓ

 قٔب٘ی تٟٙب ٔفضّٝ ايٗ ضفٚع وٝ ثبضیؽ ؼاضتٝ تٛخٝ. ثٛؼ آٟ٘ب غٛاٞؽ ٔمبؼيف ثٝ ٔفثٛقٝ آٔبـی استٙجبـ

ضٛيٓ  ٔتمبػؽ ٔتغیفٞب ثیٗ ـاثكٝ ثّٙؽٔؽت ٘جٛؼٖ وبؾة غػٛظؼـ ٚالغ ؼـ وٝ ثٛؼ غٛاٞؽ ٔٙبست

 (.1384)تطىیٙی،

 .ی ٌیفؼ، ففؾیٝ قيف ٔٛـؼ آقٖٔٛ لفاـ ARDLٔپس اق تػٕیٗ ٔؼبؼِٝ پٛيب 

                                                 
1
 Autoregressive Distributed Lag 
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 1992ثّٙؽٔؽت ٌفايص يبثؽ. ثفای ا٘دبْ آقٖٔٛ ٔٛـؼ ٘ظف وٝ تٛسف ثٙفخی، ؼٚلاؼٚ ٚ ٔستف ؼـ سبَ 
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 ،1)ثٙفخی، ؼٚلاؼٚ ٚ ٔستفتی ٚ وٕیت ثطفا٘ی اـايٝ ضؽٜ تٛسفٔطبسجب tی ی وٕیت آٔبـٜثب ٔمبيسٝ

ٞبی ٔؽت ثیٗ ٔتغیفی ثّٙؽتٛاٖ ثٝ ٚخٛؼ يب ػؽْ ٚخٛؼ ـاثكٝ( ؼـ سكص اقٕیٙبٖ ٔٛـؼ ٘ظف، ٔی1992

اـايٝ ضؽٜ تٛسف ثٙفخی،  tٔؽت اق آقٖٔٛ آٔبـٜ اٍِٛ پی ثفؼ. ؼـ ايٗ ٔكبِؼٝ ثفای آقٖٔٛ ـاثكٝ ثّٙؽ

 ؼٚلاؼٚ ٚ ٔستف استفبؼٜ ضؽٜ است.

ٌیفؼ. ٟب غٛـت ٔیٔؽت ٚ استٙتبج ؼـ ٔٛـؼ اـقش آ٘ؽی ؼْٚ، تػٕیٗ ٚ تطّیُ ؾفايت ثّٙؼـ ٔفضّٝ

تٛاٖ ثٝ وٕه يىی اق ؾٛاثف ؼٞٙؽٜ ـا ٔیٞبی تٛؾیصٞبی ثٟیٙٝ ثفای ٞفيه اق ٔتغیفتؼؽاؼ ٚلفٝ

)٘ٛففستی، تؼییٗ وفؼ 5ٚ يب ؾفيت تؼییٗ تؼؽيُ ضؽٜ 4، ضٙبٖ وٛئی3ٗثیكيٗ -، ضٛاـق2آوبيیه

1378.) 

 استفبؼٜ ٔٛـؼ قٛـٌستفؼٜثٝ ِؿا ٚ ؼاضتٝ ٔطبثٝ ٞبیـٚش سبيف ٝث قيبؼی ٘سجت ٞبیٔكيت ـٚش، ايٗ

ٔتغیفٞب،  ثیٗ ـٚاثف ثفـسی ثفای آٖ اق استفبؼٜ ، لبثّیتARDLتفيٗ ٔكيت ـٚش ٟٔٓ .ٌیفؼٔی لفاـ

 ـٚاثف یأىبٖ ٔطبسجٝ ثف ػلاٜٚ ـٚش، ايٗ ؼـ سٙیٕٗٞ. ٟبستآ٘ ثٛؼٖ ٘بٔب٘ب يب ٔب٘ب اق ٘ظف غفف

 تؼؽيُ سفػت ٘ىٝؾٕٗ آ .ؼاـؼ ٔؽت ٚخٛؼوٛتبٜ ٚ پٛيب ـٚاثف یٔطبسجٝ أىبٖ ٔتغیفٞب، ثیٗ ثّٙؽٔؽت

 .است ٔطبسجٝ لبثُ ٘یك ثّٙؽٔؽت تؼبؼَ ـسیؽٖ ثٝ ثفای ؼـ ٞف ؼٚـٜ، ٔؽتتؼبؼَ وٛتبٜ ػؽْ

                                                 
1 Banerjee. Dolado& Master 

2 Akaike Information Criterion 

3 Schwarz Bayesian Criterion 

4 Hannan-Quinn Criterion 

5 Adjasted-coefficient of determination 
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 تصریح هذل

 ارز ًرخ ثباتی بی شاخص برآٍرد

ثیٙی تبـ ٘فظ اـق ٚالؼی پیص( اثتؽا ثبيؽ ـف(VOLثجبتی ٘فظ اـق ٚالؼی ؼست آٚـؼٖ ضبغع ثیٝثفای ث

يىی اق  .استفبؼٜ ضؽٜ است ARMAاق ٔؽَ ثیٙی ـفتبـ ٘فظ اـق ٚالؼی ی پیصضٛؼ. ؼـ ايٗ تطمیك ثفا

ٞبی التػبؼسٙدی ولاسیه، ٚخٛؼ ٕٞسب٘ی ٚاـيب٘س اخكاء غكب ٚ ؼـ ٘تیدٝ ففٚؾی اسبسی ٔؽَ

 ثبضؽ. ٔتغیف ٚاثستٝ ٔی

ٞبی قٔب٘ی ٔػتّف ؼاـای  ی اق ٔتغیفٞب ؼـ قَٛ ؼٚـٜسفی قٔب٘ی ثفغ٘طبٖ ؼاؼ وٝ  (1982)اٍُ٘

ثبضؽ.  ٘ٛسب٘بت ٔتفبٚت ثٛؼٜ ٚ اضتٕبَ ٚخٛؼ ٚيژٌی ٕٞسب٘ی ٚاـيب٘س ثفای ايٗ ٔتغیفٞب ثسیبـ وٓ ٔی

"تٛؾیطیس ضفقی غٛؼٚاـيب٘"ٞبی قٔب٘ی اق ـٚشٔطبسجٝ ٘بٕٞسبٖ ٚاـيب٘س ايٗ سفی ثفای اٍُ٘
1 

ARCH).ٔؼبؼِٝ ٚاـيب٘س ٔؽَ  (1986)ثّفسّٛ ( استفبؼٜ وفؼARCH ا سبغتٝ ضؽٜ تٛسف اٍُ٘ ـ

 2يبفتٝتٛؾیص تؼٕیٓوٝ ايٗ ٔؽَ ثٝ ٚاـيب٘س ضفقی غٛؼ ٌستفش ؼاؼ 8 غٛـت ففَٔٛثٝ

GARCH)ؼٞؽیٔ صیتٛؾ یغٛث ثٝ قٔبٖ قَٛ ؼـ ـا ٕتیل ثجبتی( ٔطٟٛـ ٌطت. ـٚش ٌبـذ، ثی  ٚ

 .ؼٞؽیٔ ا٘دبْ ـا ٕتیل یٙیثصیپ ٚ ٕتیل ثجبتیثی یثفـس ٕٞكٔبٖ قٛـٝث
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استفبؼٜ  3خٙىیك -اق ـٚش ثبوس ٔؼٕٛلا q ٚ p يؼٙی ARCH ٚ GARCHـتجٝ  ثفای تؼییٗ

ٞبی ضٛؼ ٚ سپس ضبِت ؼـ ٘ظف ٌففتٝ ٔی q ٚ pضٛؼ. ثٝ ايٗ تفتیت وٝ اثتؽا ٔمؽاـ ضؽاوثفی ثفای  ٔی

ٜ ٚ ثیكيٗ ٔمبيسٝ ضؽ -يیه ٚ ضٛاـقتػٕیٗ قؼٜ ضؽٜ ٚ اق ِطبل ٔؼیبـٞبی آوب q ٚ pٔػتّف ثفای 

 -. ثٟتفيٗ اٍِٛ، اٍِٛيی است وٝ ؼاـای وٕتفيٗ ٔمؽاـ آوبيیه ٚ ضٛاـتكٌفؼؼ ثٟتفيٗ ٌكيٙٝ ا٘تػبة ٔی

 .ثیكيٗ ثبضؽ

آيؽ، ثٝ ؼست ٔیٝثٟتفيٗ ٔؽِی وٝ ثفای تٛغیف ـفتبـ ٘فظ اـق ٚالؼی ث ،خٙىیٙك -ثف اسبس ـٚش ثبوس

 ؼٞؽ وٝ ؾفيت ٔیبٍ٘یٗ ٔتطفن ٔفتجٝ اَٚ ٘طبٖ ٔی 2َ ٘تبيح خؽٚ ثبضؽ.ٔی 2غٛـت خؽَٚ 

ٕٞجستٍی ثیٗ اخكای خٕلات اغتلاَ فضّٝ ثؼؽ ٚخٛؼ ٚ يب ػؽْ ٚخٛؼ غٛؼثبضؽ. ؼـ ٔؼاـ ٔیٔؼٙی

ضٛؼ. ٘تبيح ثفـسی ٔی 4ٕٞجستٍیضؽٜ ثب استفبؼٜ اق آقٖٔٛ وّی غٛؼثیٙی پیص ARMAثفای ٔؽَ 

                                                 
1  Autoregressive conditional heteroskedasticity (ARCH) 

2  Generalized Autoregressive conditional heteroskedasticity(GARCH) 

ثٝ ؼِیُ ثؽيٟی ثٛؼٖ ٔؽَ ـفتبـی ٘فظ اـق ٚ استفبؼٜ ٔىفـ ؼـ ٔكبِؼبت ؼاغّی اق تٛؾیص ٔفػُ ـٚش ثبوس خٙىیٙك  3

 Endersخٙىیٙك ثٝ  –ثفای تٛغیف ـفتبـ ٘فظ اـق غٛؼؼاـی ضؽٜ است. ثفای ٔكبِؼٝ خكئیبت يیطتف ؼـ ٔٛـؼ ـٚش ثبوس 

 ٔفاخؼٝ ٕ٘بيیؽ. (2004)
4 Serial Correlation LM Test 
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است. ثب تٛخٝ ثٝ  ضؽٜاـائٝ  3 ت اغتلاَ ؼـ خؽَٚثفـسی ٚخٛؼ غٛؼ ٕٞجستٍی ثیٗ اخكای خٕلا

ی اخكا تٛاٖ ثیبٖ وفؼ وٝ ففؾیٝ غفف ٔجٙی ثف ػؽْ ٚخٛؼ غٛؼٕٞجستٍی ثیٗ، ٔی3٘تبيح خؽَٚ 

    ـؼ ٘طؽٜ ٚ ِؿا خٕلات اغتلاَ ؼاـای غٛؼٕٞجستٍی  05/0ؼاـ خٕلات اغتلاَ ؼـ سكص ٔؼٙی

٘بٕٞسب٘ی ٚاـيب٘س ؼـ خٕلات اغتلاَ  ، ثفـسیGARCHثبضٙؽ. ٔفضّٝ ثؼؽی ؼـ تػٕیٗ ٔؽَ ٕ٘ی

 4اـيب٘س ؼـ خّٕٝ اغتلاَ ؼـ خؽَٚ ثبضؽ. ٘تبيح ثفـسی ٘بٕٞسب٘ی ٚثفآٚـؼ ضؽٜ ٔی ARMAٔؼبؼِٝ 

تٛاٖ ثیبٖ وفؼ وٝ ففؾیٝ غفف ٔجٙی ثف ٕٞسب٘ی ٔیخؽَٚ ايٗ اـائٝ ضؽٜ است. ثب تٛخٝ ثٝ ٘تبيح 

يب٘س ؼـ ـؼ ٌفؼيؽٜ ٚ ِؿا ٘بٕٞسب٘ی ٚاـ 05/0ؼاـ ٚاـيب٘س ثیٗ اخكای خٕلات اغتلاَ ؼـ سكص ٔؼٙی

 ٌیفؼ.يیؽ لفاـ ٔیبثیٗ خٕلات اغتلاَ ٔٛـؼ ت

ثب ٔفاتت ٔػتّف ـا آقٖٔٛ  GARCHثفای تؼییٗ ؼلیك اٍِٛی ـفتبـ ٘فظ اـق اسٕی، اٍِٛٞبی ٔػتّف 

بيح ٕ٘ٛؼٜ ٚ ثف اسبس ٔؼیبـ ضٛاـتك ثیكيٗ ٚ آوبئیه ٚ ٔؼٙبؼاـی ؾفايت ٔؽَ ثٟتفيٗ اٍِٛی ثف اسبس ٘ت

 غٛاٞؽ ثٛؼ. GARCH(0.1)، اٍِٛی 5خؽَٚ 

 ARDLتخويي هذل ًرخ ٍاقؼی ارز تؼادلی با رّيافت 

( 1988اؼٚاـؼق )اـائٝ ضؽٜ تٛسف یاق تئٛـ یٔطبسجٝ ٘فظ اـق ثّٙؽٔؽت تؼبؼِ یثفا كیتطم ٗيؼـ ا

ثفآٚـؼ ٚ  یوٝ ٔجٙب ٔكبِؼٝ ٗئٛـؼ استفبؼٜ ؼـ اسٙدی التػبؼ ٔؽَ یضىُ وّ. ضٛؼ یاستفبؼٜ ٔ

 :ثبضؽ یٔ فيثٝ غٛـت ق ،است تؼبؼِی اـق ی٘فظ ٚالؼ ٗیتػٕ

(9) LRER                                                  
 وٝ ؼـ آٖ:

 LRER: اـق ی٘فظ ٚالؼ تٓيٍِبـ 

LTROP: ٔدٕٛع اـقش غبؼـات ٚ ٚاـؼات ثٝ  تٓيثبق ثٛؼٖ التػبؼ وٝ ثفاثف ثب ٍِبـ ی ؼـخٝ تٓيٍِبـ

ٞبی تِٛیؽ ٘بغبِع ؼاغّی، غبؼـات ٚ ٚاـؼات ثٝ لیٕت پبيٝ سبَ  )ؼاؼٜاست ی٘بغبِع ؼاغّ ؽیتِٛ

 ٚ ثفضست ٔیّیبـؼ ـيبَ است، ٔٙجغ: ثب٘ه ٔفوكی(. 1376

 ٞبی غبؼـات: وبٞص ٞبی ٚاـؼات يب يبـا٘ٝ ٞبی تدبـی ٔثُ تؼففٝ ی ثبق ثٛؼٖ التػبؼ سیبست ؼـخٝ

ؼـتؼففٝ، ٔٛخت وبٞص لیٕت ؼاغّی وبلاٞبی ٚاـؼاتی ٚ ؼـ ٘تیدٝ افكايص تمبؾبی ٚاـؼات غٛاٞؽ ضؽ. 

ٞبی غبـخی ثب٘ه  افكايص ٚاـؼات ٔٛخت ػؽْ تؼبؼَ غبـخی ٚ ؼـٟ٘بيت ٔٛخت وبٞص ؾغبيف ٚؼاـائی

ـٜ ؼـ ِف٘ف، ثفای ـسیؽٖ ثٝ تؼبؼَ ؼٚثب –ايٗ ضبِت ثب ففؼ ثفلفاـی ضفـ ٔبـضبَ  ضٛؼ. ؼـ ٔفوكی ٔی

 ثػص غبـخی التػبؼ ٘فظ ٚالؼی اـق ثبيؽ افكايص يبثؽ. ثٙبثفايٗ ػلأت ا٘تظبـی آٖ ٔثجت است.

LGOVC: ؽیؼِٚت ثٝ تِٛ یٞب ٙٝيؼِٚت وٝ ثفاثف ثب ٘سجت ٞك یٔبِ یٞب بستیضبغع س تٓيٍِبـ 

ٕت ٞبی ٔػففی ؼِٚت ٚ تِٛیؽ ٘بغبِع ؼاغّی ثٝ لی ٞبی ٔفثٛـ ثٝ ٞكيٙٝ)ؼاؼٜاست ی٘بغبِع ؼاغّ

 ٚ ثفضست ٔیّیبـؼ ـيبَ است، ٔٙجغ: ثب٘ه ٔفوكی(.  1376پبيٝ 
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. اٌف ؼِٚت ٔػبـخص ـا ضٛؼ یاـق ٔ یؼـ ٘فظ ٚالؼ ییفؼِٚت ثبػث تغ یٔػبـج ٔػفف یتؼـ تفو ییفتغ

 یٕتل يصثػص ٔٛخت افكا يٗضؽٜ ؼـ ا يدبؼا یؼٞؽ، ٔبقاؼ تمبؾب ییفتغ یفتدبـیغ یثٝ سٕت وبلاٞب

ؼِٚت  بـجٔػ يٙىٝ. ثب تٛخٝ ثٝ اوٙؽ یٔ یؽااـق وبٞص پ ی٘فظ ٚالؼ یدٝـ ٘تضؽٜ ٚ ؼ یفتدبـیغ یوبلاٞب

 ثبضؽ یٔٙف يبٔثجت  تٛا٘ؽ یآٖ ٔ یػلأت ا٘تظبـ يٗثٙبثفا .است یتدبـ یفٚ غ یتدبـ یضبُٔ وبلاٞب

 (.  1988 ،اؼٚاـؼق)

LOIL : ی ٚ تِٛیؽ )ؼاؼٜ ٔفثٛـ ثٝ ؼـآٔؽ ٘فتاست ی٘بغبِع ؼاغّ ؽی٘سجت ثٝ تِٛ یؼـآٔؽ ٘فت تٓيٍِبـ

 است، ٔٙجغ: ثب٘ه ٔفوكی(.  1376٘بغبِع ؼاغّی ثف ضست ٔیّیبـؼ ـيبَ ثٛؼٜ ٚ سبَ پبيٝ 

ٚ ثب تٛخٝ ثٝ ثبثت  يبثؽ یٔ يصافكا یفتدبـیٚ غ یتدبـ یوبلاٞب یتمبؾب ثفا ی،٘فت یؼـآٔؽٞب يصثب افكا

. پس يبثؽ یص ٔاـق وبٞ ی٘فظ ٚالؼ یتدبـ یفغ یوبلاٞب یٕتل يصٚ افكا یتدبـ یوبلاٞب یٕتثٛؼٖ ل

 .است یآٖ ٔٙف یػلأت ا٘تظبـ

 LESUB :٘فظ اـق وٝ ثفاثف است ثب: ْٛیٕيپف 

٘فظ اـق ْٛیٕي٘فظ اـق ثبقاـ آقاؼ( ;پف -ی/ ٘فظ اـق ـسٕیاـق ـسٕ ٘فظ)  

٘فظ  یدٝٚ ؼـ ٘ت يبثؽ یٔ يص٘فظ اـق ثبقاـ آقاؼ افكا يصثب افكا یـسٕ یفٚ غ ی٘فظ اـق ـسٕ یٗضىبف ث

 آٖ ٔثجت است. یػلأت ا٘تظبـ يٗ. ثٙبثفايبفتغٛاٞؽ  يصاـق افكا یٚالؼ

( ثب استفبؼٜ 10ثٝ ٔٙظٛـ ثفآٚـؼ ٘فظ ٚالؼی اـق تؼبؼِی ٚ ٔطبسجٝ ٔمبؼيف ا٘طفاف ٘فظ ٚالؼی اـق، ٔؽَ )

، تػٕیٗ قؼٜ ضؽٜ است. اثتؽا ٔب٘بيی ٔتغیفٞب ثب 1360 -1391ٞبی سبلا٘ٝ  ٚ ؼاؼٜ ARDLاق ـٚش 

 ٚٚی ٚ آقٖٔٛ 2(PPپفٖٚ) -ٚ آقٖٔٛ فیّیپس ADF))1یٓ يبفتٝاستفبؼٜ اق ـٚش ؼيىی فِٛف تؼٕ

(KPSS)ضیٗ اضٕیت، فیّیپس، ىٛٚسىی،ت
ٞبی  ثفـسی ضؽٜ است. ٘تبيح ثیبٍ٘ف ايٗ است وٝ سفی 3

ؼـ سكص ايستب ٘جٛؼٜ ٚ ثب يه ثٛؼٜ ٚ ؼـ سكص ايستب ٞستٙؽ ٚ يب قٔب٘ی يب اق ؼـخٝ ا٘جبضتٍی غفف 

ٚ ثیطتف ٚخٛؼ ٘ؽاـؼ  I(2ثٙبثفايٗ ٔطىّی ثٝ ِطبل ٚخٛؼ ٔتغیفٞبی ) ا٘ؽ. ٌیفی ايستب ضؽٜ ٔفتجٝ تفبؾُ

ثٙفخی، ؼٚلاؼٚ ٚ آقٖٔٛ)ی  ٔؽت ثٝ ٚسیّٝ تٛاٖ ثٝ ٘تبيح ضبغّٝ اقٕیٙبٖ ؼاضت. ٚخٛؼ ـاثكٝ ثّٙؽ ٚ ٔی

وٝ ٘تبيح آقٖٔٛ ثیبٍ٘ف ايٗ است وٝ ٔؽَ ؼاـای ـاثكٝ  4ثفـسی ضؽٜ است ( ٚ ٔؽَ پٛيب1992 ،ٔستف

اؼأٝ آقٖٔٛ ففٚؼ ولاسیه ٚ آقٖٔٛ پبيؽاـی ؾفايت ثفـسی ضؽٜ وٝ ٘تبيح  ثّٙؽٔؽت است. ؼـ

ٞبی تطػیع ٚ آقٖٔٛ ثجبت سبغتبـی ٘طبٖ ؼاؼ وٝ ففٚؼ ولاسیه ثفای تػٕیٗ  ضبغُ اق آقٖٔٛ

ضٛؼ وٝ  ٚ سپس ثٝ اـائٝ ـاثكٝ ثّٙؽٔؽت پفؼاغتٝ ٔی ٔٛـؼ ٘ظف ثفلفاـ است ٚ ؾفايت پبيؽاـ ٞستٙؽ

                                                 
1 Augmented Dickey-Fuller 

2 Phillips-Perron 

3 Kwiatkowski. Philips. Schmidt. Shin  

ٌیفؼ اق  ی ثبلايی ٚ پبيیٙی لفاـ ٔی ثیٗ ؼٚ وفا٘ٝ Fا٘جبضتٍی ثب٘ؽ، زٖٛ ٔمؽاـ  ٔطبسجبتی ؼـ ـٚش آقٖٔٛ ٞٓ Fثب تٛخٝ ثٝ  4

 تٛاٖ استفبؼٜ وفؼ. ا٘جبضٍی ثب٘ؽ ٕ٘ی ـٚش آقٖٔٛ ٞٓ
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ٛلا٘ی ضؽٖ ثطث ٘تبيح آيؽ. ثب تٛخٝ ثٝ ق ؼست ٔیؼی اـق اق ـاثكٝ ثّٙؽٔؽت ثٝٔمبؼيف ا٘طفاف ٘فظ ٚال

ٞبی  (، )آق1992ٖٛٔ ،ثٙفخی، ؼٚلاؼٚ ٚ ٔستفتغیفٞب، تػٕیٗ پٛيبی ٔؽَ، آقٖٔٛ)ی ٔيثفـسی ايستب

 ی وٛتبٜ ٔؽت ٚ ؾفيت تػطیص اـائٝ ٘طؽٜ است(.  تطػیع، آقٖٔٛ ثجبت سبغتبـی، ـاثكٝ

ؼ استفبؼٜ ؼـ ايٗ ٔكبِؼٝ ثف اسبس ٔجب٘ی ٘ظفی ٚ ٔكبِؼبت تدفثی ٔؽت ٔٛـٔؽَ پٛيبی وٛتبٜ

لؼی (  وٝ ٔجٙبی ثفآٚـؼ ٚ تػٕیٗ ٘فظ ٚا2006، 2ؾٚاِفمبـ ٚ ٔطجٛة ؛2005،  1ٔب٘ٙؽ)ویٓ ٚ وٛـٞٛ٘ٗ

 .ثبضؽ اـق است ثٝ غٛـت قيف ٔی

(10) 
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اق اقٕیٙبٖ اق ثفلفاـی ففٚؼ ولاسیه ٚ ٚخٛؼ ـاثكٝ ثّٙؽٔؽت ٚ آقٖٔٛ پبيؽاـی ؾفايت ٘تبيح  پس

فٝ ٚ ، ضؽاوثف ثب سٝ ٚلARDLثّٙؽٔؽت اـائٝ ضؽٜ است. ٘تبيح ضبغُ اق تػٕیٗ ثّٙؽٔؽت ثٝ ـٚش 

 ،٘یك ٔطػع ضؽٜ است خؽَٚايٗ كٛـ وٝ ؼـ اـائٝ ضؽٜ است. ٕٞب٘ 6ٔؼیبـ ضٛاـتكثیكيٗ ؼـ خؽَٚ 

ٞبی التػبؼی  ؼاـ ٞستٙؽ ٚ ػلأت ؾفايت ٘یك ثب تئٛـی ی ؾفايت ؼـ سكٛش ٔٛـؼ ٘ظف ٔؼٙیٝ وّی

ثبضؽ.  اـای ػلأت ٔثجت ٔیؼاـ ٚ ؼ ی ثبق ثٛؼٖ التػبؼ اق ٘ظف آٔبـی ٔؼٙی سبقٌبـ است. ؾفيت ؼـخٝ

تؼبُٔ ثب التػبؼ خٟب٘ی،  ؼٞؽ ثب يه ؼـغؽ افكايص ؼـ است وٝ ٘طبٖ ٔی 57/0 ٔمؽاـ ايٗ ؾفيت ثفاثف

ؼِٚت ٔٙفی ٚ  ٞبی ٔبِی ؼـغؽ افكايص غٛاٞؽ يبفت. ؾفيت ضبغع سیبست 57/0٘فظ ٚالؼی اـق 

ٝ ؼِٚت ٔػبـخص ـا ثٝ سٕت تٛا٘ؽ ثٝ ايٗ ؼِیُ ثبضؽ و وٝ ػلأت ٔٙفی آٖ ٔی ثبضؽ ٔی -41/0ثفاثف

ؼاـ ثف ٘فظ ٚالؼی  ؼٙیثیف ٔٙفی ٚ ٔبـآٔؽٞبی ٘فتی ٘یك ؼاـی تٜ است. ؼوبلاٞبی غیفتدبـی تغییف ؼاؼ

ؼـغؽ وبٞص  74/0قٛـی وٝ ثب يه ؼـغؽ افكايص ؼـ ؼـآٔؽٞبی ٘فتی ٘فظ ٚالؼی اـق اـق است ثٝ

يبثؽ ٚ ثب تٛخٝ  ٚ غیف تدبـی افكايص ٔیيبثؽ. ثب افكايص ؼـآٔؽٞبی ٘فتی تمبؾب ثفای وبلاٞبی تدبـی  ٔی

ثٝ ثبثت ثٛؼٖ لیٕت وبلاٞبی تدبـی ٚ افكايص لیٕت وبلاٞبی غیفتدبـی ٘فظ ٚالؼی اـق وبٞص 

ؼاـ ثف ٘فظ ٚالؼی اـق ثٛؼٜ ٚ ثب يه ؼـغؽ افكايص ؼـ ايٗ  يبثؽ. پفيٕیْٛ ٘فظ اـق ٘یك ؼاـای اثف ٔؼٙی ٔی

 بثؽ. ي ؼـغؽ افكايص ٔی 21/0ضىبف ٘فظ ٚالؼی اـق 

تٛاٖ ٔمبؼيف ا٘طفاف ٘فظ ٚالؼی اـق ـا ٔطبسجٝ وفؼ ٚ ثف اسبس  ثب تٛخٝ ثٝ ـاثكٝ ثّٙؽٔؽت اوٖٙٛ ٔی

ٞبی ثفآٚـؼ ٘فظ ٚالؼی اـق تؼبؼِی وٝ ؼـ اؼثیبت تطمیك ٚخٛؼ ؼاـؼ، ؼـ ـٚش ٔجتٙی ثف يه ٔؽَ  ـٚش

                                                 
1 Kim and Korhonen 

2 Zulfiqar and mahboob 
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ظ اـق ثفآٚـؼی ثٝ قفاضی ضؽٜ ٚ ثفاسبس ػٛأُ التػبؼی ثٙیبؼيٗ تؼییٗ وٙٙؽٜ ٘فظ ٚالؼی اـق، ٘ف

ػٙٛاٖ ٘فظ اـق تؼبؼِی ٔطسٛة ضؽٜ ٚ تفبٚت ثیٗ ٘فظ اـق ثبِفؼُ ٚ ثفآٚـؼی ثٝ ػٙٛاٖ ٔمبؼيف ا٘طفاف 

 ضٛؼ. ٘فظ ٚالؼی اـقؼـ ٘ظف ٌففتٝ ٔی

 تخويي هذل

ثجبتی ٘فظ اـق اسٕی ثف غبؼـات ؼـ ايٗ لسٕت ثٝ ٔٙظٛـ ثفآٚـؼ تبثیف ا٘طفاف ٘فظ ٚالؼی اـق ٚ ثی

، تػٕیٗ 1360 - 1391ٞبی سبلا٘ٝ  ٚ ؼاؼٜ ARDLثب استفبؼٜ اق ـٚش  1 ، ٔؽَٔطػٛلات وطبٚـقی

ثب استفبؼٜ اق ـٚش ؼيىی فِٛف تؼٕیٓ يبفتٝ  ٔب٘بيی آقٖٔٛ ثبيؽ ٔؽَ، ثفآٚـؼ اق لجُضٛؼ.  قؼٜ ٔی

ADF)آقٖٔٛ فیّیپس ٚ )- (ٖٚپفPPٖٛٔآق ٚ ) ضیٗ اضٕیت، فیّیپس، وٛٚسىی، ٚٚيتKPSS) )

ٔب٘ب اق ٔفتجٝ ثبلاتف اق يه ٘جبضٙؽ.  ٔتغیفٞب اق يه ٞیر وٝ ضٛؼ ضبغُ ٙبٖاقٕی تبثفـسی ضؽٜ است 

٘ب اق ٔفتجٝ ٔتغیفٞبی ٔب ٚخٛؼ ٍٞٙبْ ضٛؼ. زفا وٝخٌّٛیفی ٔی ؼـ ايٗ غٛـت اق ثفٚق ـٌفسیٖٛ وبؾة

ٔجتٙی ثف ايٗ ففؼ  F آقٖٔٛت. ٘یس ؼاـاػتٕبؼ ٚ ٔؼٙی لبثُ ضؽٜ ٔطبسجٝ F ثبلاتف اق يه ؼـ ٔؽَ،

ثبضٙؽ. ِؿا ا٘دبْ آقٖٔٛ ـيطٝ ٚاضؽ ؼـ ٔؽَ I (1)ٚيب  I(0َ)ٔؽ ؼـ ٔٛخٛؼ ٔتغیفٞبی ٕبٔیوٝ ت است

ARDL است ؾفٚـی ی ثبلاتف اق يه ٘جبضٙؽ،ٞیر يه اق ٔتغیفٞب ٔب٘ب اق ٔفتجٝ ايٗ وٝ تؼییٗ ثفای .

ؼـ ٞبی قٔب٘ی يب ا٘جبضتٝ اق ؼـخٝ غفف ٚ ؼـ سكص ايستب ٞستٙؽ ٚ يب  ٘تبيح ثیبٍ٘ف ايٗ است وٝ سفی

ا٘ؽ. ثٙبثفايٗ ٔطىّی ثٝ ِطبل ٚخٛؼ  ٌیفی ايستب ضؽٜ سكص ايستب ٘جٛؼٜ ٚ ثب يه ٔفتجٝ تفبؾُ

تٛاٖ ثٝ ٘تبيح ضبغّٝ اقٕیٙبٖ ؼاضت. ؼـ اؼأٝ ثب استفبؼٜ اق  ٚ ثیطتف ٚخٛؼ ٘ؽاـؼ ٚ ٔی I(2ٔتغیفٞبی )

ؼ ولاسیه ٚ ا٘جبضتٍی ثب٘ؽ ٚخٛؼ ـاثكٝ ثّٙؽٔؽت ؼـ ٔؽَ ثفـسی ضؽٜ ٚ ثٝ آقٖٔٛ ففٚ آقٖٔٛ ٞٓ

ٔؽت ٔؽَ اـائٝ  ضٛؼ. ؼـ ٟ٘بيت ـاثكٝ وٛتبٜ آقٖٔٛ پبيؽاـی ؾفايت ٚ اـائٝ ـاثكٝ ثّٙؽٔؽت پفؼاغتٝ ٔی

ؼٞؽ وٝ ففٚؼ  ٞبی تطػیع ٚ آقٖٔٛ ثجبت سبغتبـی ٘طبٖ ٔی ضؽٜ است. ٘تبيح ضبغُ اق آقٖٔٛ

ٛلا٘ی ضؽٖ ثطث )ثب تٛخٝ ثٝ قثفلفاـ است ٚ ؾفايت پبيؽاـ ٞستٙؽولاسیه ثفای تػٕیٗ ٔٛـؼ ٘ظف 

 ی ٔتغیفٞب ٚ آقٖٔٛ ثجبت سبغتبـی اـائٝ ٘طؽٜ است(.ي٘تبيح ثفـسی ايستب

ا٘جبضتٍی ثفای ٔؽَ ٔٛـؼ ثفـسی ٚ ٕٞسٙیٗ ٔمبؼيف ثطفا٘ی اـائٝ ضؽٜ تٛسف ٘تبيح آقٖٔٛ ٞٓ 7خؽَٚ 

ا٘ی ؼٞؽ. اق آ٘دب وٝ وٕیت ٔطبسجٝ ضؽٜ اق وٕیت ثطفـا ٘طبٖ ٔی K= 6ٔستف ثفای  ٚ ؼٚلاؼٚ ثٙفخی،

ثٙبثفايٗ ففؾیٝ  .ؼـغؽ ثیطتف است 95قٕیٙبٖ ٔستف ؼـ سكص ا ٚ ؼٚلاؼٚ ٚسیّٝ ثٙفخی،اـائٝ ضؽٜ ثٝ

H0 ٔؽت ثیٗ ػفؾٝ غبؼـات ٔطػٛلات وطبٚـقی ايفاٖ ٚ ضٛؼ. ثٙبثفايٗ يه ـاثكٝ تؼبؼِی ثّٙؽـؼ ٔی

تٍی ثیٗ ٔتغیفٞب ـا ا٘جبضؼست آٔؽٜ، ففؾیٝ ٚخٛؼ ـاثكٝ ٞٓٝػٛأُ ٔٛثف ثف آٖ ٚخٛؼ ؼاـؼ. ِؿا ٘تبيح ث

ثجبتی ٘فظ اـق، تِٛیؽ ثی ا٘طفاف ٘فظ اـق، ی پٛيب ثیٗٔٙظٛـ ثفـسی ـاثكٝثٝ وٙؽ.ؼـ ٔؽَ تبيیؽ ٔی

 ضٛؼ:تػفيص ٚ ثفآٚـؼٜ ٔی (11ـاثكٝ )، ٔطػٛلات وطبٚـقی ٚ غبؼـات ـاثكٝ ٔجبؼِٝ ٘بغبِع ؼاغّی،
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 ِطبل 3 ٚلفٝ ضؽاوثفٔمؽاـ  ٔطبٞؽات، ٔطؽٚؼ تؼؽاؼ ثٝ تٛخٝ ثب اثتؽا (،11)یـاثكٝ ثفآٚـؼ ؼـ ـاستبی

 ٔؼیبـ اق استفبؼٜ ثب سپس ؽ.ضؽ٘ ثفآٚـؼ ٔؼِٕٛی ٔفثؼبت ضؽالُ ـٚش ثٝ لاتٔؼبؼ تٕبٔی ٚ ٌفؼيؽٜ

 .ضؽ ا٘تػبة ٔتغیفٞب ثیٗ پٛيبی یـاثكٝ ػٙٛاٖثٝ ضؽٜ ثفآٚـؼ ٔؼبؼلات اق يىی ضٛاـتك، -ثیكيٗ

ی ثّٙؽٔؽت ٚ آقٖٔٛ پبيؽاـی ؾفايت ٘تبيح  پس اق اقٕیٙبٖ اق ثفلفاـی ففٚؼ ولاسیه ٚ ٚخٛؼ ـاثكٝ

، ثب ضؽوثف سٝ ٚلفٝ ٚ  ARDLٔؽت ثٝ ـٚش ضٛؼ. ٘تبيح ضبغُ اق تػٕیٗ ثّٙؽ یٝ ٔٔؽت اـائ ثّٙؽ

، قجك ٘تبيح ايٗ خؽَٚاـائٝ ضؽٜ است. ثب تٛخٝ ثٝ ٘تبيح  8اسبس ٔؼیبـ ضٛاـتكثیكيٗ ؼـ خؽَٚ ثف

ثجبتی ٘فظ اـق ٚالؼی ٚ ـاثكٝ ق ٚالؼی، ثیٚالؼی، ا٘طفاف ٘فظ اـتػٕیٗ قؼٜ ضؽٜ، ٔتغیفٞبی ٘فظ اـق 

 ايفاٖ ؼاـؼ، ٔتغیف تِٛیؽ ٘بغبِع ؼاـی ثف غبؼـات ٔطػٛلات وطبٚـقیكمی ٚ ٔؼٙیِٝ تبثیف ٔٙٔجبؼ

ٝ قٛـی وٝ ؾفيت ؼاـی ثف غبؼـات ٔطػٛلات وطبٚـقی ايفاٖ ؼاـؼ. ثؼاغّی ايفاٖ تبثیف ٔثجت ٚ ٔؼٙی

 ا٘طفاف ٘فظ اـق ٚالؼی٘سجت ثٝ  ٔطػٛلات وطبٚـقیيب ٕٞبٖ وطص غبؼـات  ا٘طفاف ٘فظ اـق ٚالؼی

، غبؼـات ا٘طفاف ٘فظ اـق ٚالؼیثؽيٗ ٔؼٙی است وٝ ثب يه ؼـغؽ افكايص ؼـ  است ٚ  -588/1ثفاثف ثب 

است  805/1ؾفيت تِٛیؽ ٘بغبِع ؼاغّی ثفاثف ثب  يبثؽ.ؼـغؽ وبٞص ٔی 588/1 ٔطػٛلات وطبٚـقی

يبثؽ. یؼـغؽ افكايص ٔ 805/1وٝ ثب يه ؼـغؽ افكايص ؼـ تِٛیؽ ٘بغبِع ؼاغّی خٟبٖ، غبؼـات ٚالؼی 

٘فظ اـق  است ٚ ثؽيٗ ٔؼٙی است وٝ ثب يه ؼـغؽ افكايص ؼـ 983/0 ٕٞسٙیٗ ؾفيت ٘فظ اـق ٚالؼی

 يبثؽ.ٔیوبٞص  ؼـغؽ 983/0ٚالؼی، غبؼـات ٚالؼی  

ؼٞٙؽٌی ثبلای ؼٞٙؽٜ لؽـت تٛؾیصضٛؼ، ؾفيت تؼییٗ ٘طبٖطبٞؽٜ ٔیٔ 9 كٛـ وٝ ؼـ خؽَٕٚٞب٘

ؼٞؽ وٝ ٚلتی اق يه ؼاـای ػلأت ٔٙفی است ٚ ٘طبٖ ٔی ؼاـ ٚاٍِٛ است. ؾفيت تػطیص غكب ٔؼٙی

ؼـغؽ اق ٔیكاٖ ا٘طفاف ؼـ تبثغ ػفؾٝ غبؼـات  8/47وٙیٓ، ثٝ ٔیكاٖ ؼٚـٜ ثٝ ؼٚـٜ ثؼؽی ضفوت ٔی

 ضٛؼ.ٔطػٛلات وطبٚـقی ايفاٖ اق ٔسیف ثّٙؽٔؽت غٛؼ تٛسف ٔتغیفٞبی اٍِٛ ؼـ ؼٚـٜ ثؼؽ تػطیص ٔی
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 نتیجه گیری و پیشنهادات

ؼٚـٜ  یق ٔطػٛلات وطبٚـقی ايفاٖثف غبؼـات  ی٘فظ اـق ٚالؼ یثجبتیثا٘طفاف ٚ  فیبثتبِٝ ٔم يٗؼـا

ٚالؼی تؼبؼِی ثب ٔمبؼيف ا٘طفاف ٘فظ اـق، ٘فظ اـق ثفای ٔطبسجٝ ضؽ. اثتؽا  یثفـس 1391-1360 یقٔب٘

طفاف ٔطبسجٝ ٌفؼيؽ ٚ سپس ٔمبؼيف ا٘( ARDL)يؼیتٛق یٞبٚلفٝ ثبثبقٌطت غٛؼ یٍٛاستفبؼٜ اق اِ

وفؼٖ ضبغع  یوٕ یثفاؼست آٔؽ. ٚالؼی ثٝظ ثب ٔمبؼيف ٔطبٞؽٜ ضؽٜ ٘فظ اـق ٘فظ اـق اق تفبٚت ايٗ ٘ف

استفبؼٜ ضؽٜ GARCH  ( 1،0)ٔٙتح اق  یضفق یبـاق ضبغع ا٘طفاف ٔؼ ی٘فظ اـق ٚالؼ یثجبتیث

 يؼیٛقت یٞبٚلفٝ ثبثبقٌطت غٛؼ یاٍِٛ ثب ٔطػٛلات وطبٚـقی ايفاٖاست. سپس ٔؽَ وُ غبؼـات 

 یفٞبیتٛاٖ ٌفت وٝ ؼـ ثّٙؽٔؽت ٕٞٝ ٔتغیٔؽَ ٔ یٗضبغُ اق تػٕ يحثفآٚـؼ ضؽ. ثب تٛخٝ ثٝ ٘تب

٘فظ  یفٞبیٔتغ ـاستب يٗؼاـ٘ؽ. ؼـ ا ٔطػٛلات وطبٚـقی ايفاٖ ثف غبؼـات  ؼاـییٔؼٙ یفتبث یطی،تٛؾ

ٔٛـؼ  یؼٚـٜ قٔب٘ یق ی، ا٘طفاف ٘فظ اـق ٚالؼی ٚ ـاثكٝ ٔجبؼِٝ٘فظ اـق ٚالؼ یثجبتیضبغع ثاـق ٚالؼی، 

 یٔثجت یفتبث يفاٖ،ا ی٘بغبِع ؼاغّ یؽتِٛ یٕٗٞسٙ .ؼاضتٝ است یثف غبؼـات ٚالؼ یٔٙف یفتبث یثفـس

غٛـت ٌففتٝ  یٔكبِؼبت تدفث یطتفؼست آٔؽٜ ؼـ ثٝث يحثب ٘تب یدٝ٘ت ايٗ. ٌؿاـ٘ؽیٔ یثف غبؼـات ٚالؼ

٘طبٖ ؼاؼ وٝ  یكغكب ٘ ػطیصٔؽَ تسبقٌبـ است. ثفآٚـؼ  يبفتٝضبَ تٛسؼٝ ٚ تٛسؼٝ  ؼـ یؼـ وطٛـٞب

 ضٛؼ. ثّٙؽٔؽت ثفلفاـ یـاثكٝ تؼبؼِ ٚ ضٛؼ يُلاقْ است تب ػؽْ تؼبؼَ ؼـ وٛتبٜ ٔؽت تؼؽؼٚ ؼٚـٜ 

 ثفغٛـؼاـ اِٚٛيت ثبلايیايفاٖ اق  ؼـ التػبؼ ٔطػٛلات وطبٚـقی غبؼـات وطص ثب تٛخٝ ثٝ ايٗ وٝ 

وٝ  ضٛؼٚالؼی ثف غبؼـات پیطٟٙبؼ ٔی ٘فظ اـق ٞبیثجبتیثی ا٘طفاف ٚ  ؼِیُ تبثیف ٔٙفیِؿا ثٝ ،است

ٞب ضٛؼ وٝ اق خّٕٝ ايٗ سیبست ٚالؼی، اتػبؾ ٞبی ٘فظ اـقثجبتیٞبی ٔٙبسجی خٟت وبٞص ثیسیبست

 ٚ غطیص اخفای ثٝ ٌؿاـاٖسیبست ٕ٘ٛؼٖ ؽٔمی ٚ ؼِٚت اـقی ٞبیسیبست وفؼٖ تٛاٖ ثٝ ضفبفٔی

اثكاـٞبی ٔبِی ٚ پِٛی ؼـ خٟت غٙثی ٌیفی وبـٗ ثٝٚ ٕٞسٙی ضؽٜ ػبؾات ٞبیسیبست پیٍیفی ٔستٕف

وفؼٖ ـيسه ٘فظ اـق ثفای غبؼـوٙٙؽٌبٖ اق قفيك ايدبؼ ٚ ٌستفش ثبقاـٞبی سّف ٘فظ اـق ٚ ٘یك 

اضبـٜ ٕ٘ٛؼ. اق ٕٞیٗ ـٚ  ثفای وبٞص ا٘طفافبت ٘فظ اـق  ٞبی اـقی ؼـ ٘ظبْ ثب٘ىیٌستفش سپفؼٜ

وطبٚـقی، ٞؽف تؼییٗ ٘فظ غطیص اـق ثبيؽ يىی اق ٚالؼی ؼـ ـاستبی افكايص غبؼـات ٔطػٛلات 

 اٞؽاف اسبسی ؼِٚت لفاـ ٌیفؼ.
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 هاپیوست
جام شذُ خارجی ٍ داخلی در زهيٌِ تاثير اًحراف ٍ بی ثباتی ًرخ هْوتریي هطالؼات اً  -9جذٍل

 ارز  بر صادرات.
 ٘تایح رٚش ٚ تىٙیه دٚرٜ سٔا٘ی ٔٛضٛع ٚ حٛسٜ ٔٛرد ٔطاِعٝ ٔحممٕحممیٗ

اثزات ٘أتمارٖ ٘ٛسا٘ات ٘زخ ارس بز  2009دیٙسز ٚ وٙذیُ

 صادرات وطٛر تزویٝ

٘زخ ارس تاثیز  بیٙی ضذٜافشایص پیص ایرٚش دٚ ٔزحّٝ 2007-1990

ٔعىٛس بز صادرات داضتٝ ٚ ٘ٛسا٘ات 

ی آٖ ٘یش اثزات ٘أتمارٖ بیٙی ٘طذٜپیص

 بز رضذ صادرات دارد.

اثز ریسه ٘زخ ارس بز صادرات   2010آردْ ٚ ٕٞىاراٖ

 ٔحصٛلات وطاٚرسی تزویٝ

ریسه ٘زخ ارس باعث واٞص صادرات  ٞٓ ا٘باضتٍی پاُ٘ 1980 -2005

 وطاٚرسی ضذٜ است

رابطٝ بی ثباتی ٘زخ ارس ٚ صادرات در  2010ٕٞىاراٖچیت ٚ 

 وطٛرٞای ٔٙتخب ضزق آسیا

بی ثباتی ٘زخ ارس تاثیز ٔٙفی بز صادرات  GMM-IV ساَ 25ٞای فصّی دادٜ

 وطٛرٞا داضتٝ است.

بزرسی اثز ٘ٛسا٘ات ٘زخ ارس ٚالعی بز  2010واسرٚ٘ی ٚ فطاری 

 صادرات غیز ٘فتی ایزاٖ

2007-1971 VECM اٍ٘ز ٔٙفی بٛدٖ رابطٝ اثز بی٘تایح ٘ط-

 ثباتی ٘زخ ارس بز صادرات غیز ٘فتی است.

بزرسی تاثیز ٘ا اطٕیٙا٘ی ٘زخ ارس بز  2010پٛر ٚ ٔمذسی حسیٙی

 صادرات ایزاٖ

2006-1970 ARDL  ٘تایح حاوی اس ٚخٛد رابطٝ ٔثبت ٔعٙی

دار بیٗ ٘ا اطٕیٙا٘ی ٘زخ ارس ٚ صادرات 

 است.

باتی ٘زخ ارس بز صادرات وطٛر اثز بی ث 2010بٛي ٚ فٍزً٘ 

 ٘زٚص

 ٞای فصّیدادٜ

2005- 1985 

VAR  ٗ٘تیدٝ ٌزفتٙذ وٝ رابطٝ ٔعٙی داری بی

 ٔتغیزٞا ٚخٛد ٘ذارد.

اثزات ٘ٛساٖ پذیزی ٘زخ ارس بز  2011اْ تٕبٛ ٚ ٔٛتلاًِٙ 

 صادرات وطٛر سٛیس

 ٞای فصّیدادٜ

2005- 1995 

VECM تزیٗ ثباتی ٘زخ ارس یىی اس ٟٔٓبی

ی صادرات در ایٗ ُ تعییٗ وٙٙذٜعٛأ

 وطٛر است.

بٟٕٙی اسىٛیی ٚ 

 2011ٞارٚی

بزرسی اثز بی ثباتی ٘زخ ارس بز 

 تدارت صٙعت بیٗ آٔزیىا ٚ ٔاِشی

2006- 1971 ARDL  اثز بی ثباتی ٘زخ ارس بز صادرات ٔتفاٚت

 است.

ثباتی ٘زخ ارس ٚالعی بز بزرسی تاثیز بی 2012اصغزپٛر ٚ ٕٞىاراٖ

 وطاٚرسی ایزاٖ صادرات بخص

2007- 1974 FMOLS ثباتی اثز ٔتغیزٞای رابطٝ ٔبادِٝ ٚ بی

٘زخ ارس بز ایٗ ٔتغیز ٔٙفی ٚ ٔعٙی دار 

 بٛدٜ است.
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ثباتی ٘زخ ارس بز  بزرسی اثز بی 2012ٚرٞیٗ

 صادرات ٔٙطمٝ ارٚپا بٝ آٔزیىا

 ٞای فصّیدادٜ

2010- 1995 

ARDL  ٘تایح حاوی اس ٔٙفی بٛدٖ رابطٝ بی

٘زخ ارس ٚ صادرات در اغّب ٔٛارد  ثباتی

 است.

ثباتی ٘زخ ارس بز بزرسی تاثیز بی 2013سز٘یس ٚ تسٛ٘یس 

 صادرات وطٛرٞای لبزس ٚ وزٚاسی

 ٞای فصّیدادٜ

2012- 1990 

VECM ثباتی ٘زخ ارس تاثیز ٔٙفی بز صادرات بی

 ایٗ دٚ وطٛر دارد.

٘زخ ارس بز ثباتی بٝ بزرسی تاثیز بی 2013سزیٙیٛاساٖ ٚ وّیٛا٘ی 

 رضذ صادرات ٞٙذ

ٞای با٘ذ آسٖٔٛ وزا٘ٝ 2011-1970

ARDL 

ثباتی ٘زخ ارس تاثیز ٔٙفی بز صادرات بی

ٚالعی ٞٙذ داضتٝ  است ٚ ٘زخ ٚالعی ارس 

 اثز ٔثبت بز صادرات داضتٝ است.

ثباتی ٘زخ ارس بز بزرسی اثز بی 2014اویّٙٛ ٚ آدخٕٛ 

 صادرات غیز٘فتی ٘یدزیٝ

2008-1986 ARDL ٘ثباتی ٘زخ ارس در بّٙذ تایح ٘طاٖ داد بی

داری بز ٚاردات ٚ ٔذت اثز ٔثبت ٚ ٔعٙی

داری بز صادرات غیز اثز ٔٙفی ٚ ٔعٙی

 ٘فتی ٘یدزیٝ دارد.

بزرسی آثار ٚ٘ٛسا٘ات ٘زخ ارس بز حدٓ  1389وزباسی ٚاحٕذی 

 ٚلیٕت صادراتی وطٕص ایزاٖ

1387- 1346 ARDL غیزعذْ ٚخٛد رابطٝ بّٙذ ٔذت ٔیاٖ ٔت

ٞای حدٓ صادرات ٚ ٘زخ ٚالعی ارس ٔی 

باضذ أا در وٛتاٜ ٔذت حدٓ صادرات 

دار وطٕص با ٘زخ ٚالعی ارس رابطٝ ٔعٙی

 داضت.

تاثیز ٘ٛسا٘ات ٘زخ ارس بزصادرات  1390سحابی ٚ ٕٞىاراٖ

غیز٘فتی ایزاٖ بٝ وطٛرٞای تزویٝ. 

 أارت. عزبستاٖ. وٛیت ٚپاوستاٖ

خاِص داخّی وطٛر ٔیشباٖ ٚ ٘زخ تِٛیذ ٘ا پاُ٘ دیتا 1385-1357

داری بز صادرات ارس. تاثیز ٔثبت ٚ ٔعٙی

 ٞا دارد.والا ٞای ایزا٘ی بٝ ایٗ وطٛر

 

بزرسی تاثیز ٘ٛسا٘ات ٘زخ ارس بز  1390ٔزتضٛی ٚ ٕٞىاراٖ 

 صادرات پستٝ ایزاٖ

1386- 1338 VECM  اثز ٘ٛسا٘ات ٘زخ ارس بز ارسش صادرات

 پستٝ ٔٙفی است.

اثزات ٘أتمارٖ ٘زخ ارس ٚالعی بز  1390ىاراٖ واسرٚ٘ی ٚ ٕٞ

 صادرات غیز ٘فتی ایزاٖ

 -ٔاروٛف 1386-1353

 سٛئیچیًٙ

دار ٚ ای ٔعٙیٞای ٔثبت بٝ ٌٛ٘ٝضٛن

ٞای ٔٙفی. صادرات غیز بیطتز اس ضٛن

 دٞذ.٘فتی را واٞص ٔی

بزرسی ریسه ٘زخ ارس ٚ صادرات غیز  1391٘ٛری ٚ ٘ٛیذی

 ٘فتی در ایزاٖ

1389- 1364 DOLS ٜٔذت دارای وٝ ریسه ٘زخ ارس در وٛتا

تاثیز ٔثبت ٚ ٔعٙی دار بز صادرات غیز 
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 ٘فتی در ایزاٖ بٛدٜ است.

بزرسی اثز ا٘حزاف ٘زخ ارس بز صادرات  1392سادٜ بمٙذاٖ ٚ فزج

 ٔحصٛلات وطاٚرسی

1352-1387 ARDL  ٖ٘تایح حاوی اس ٔٙفی ٚ ٔعٙی دار بٛد

ٝ اثز ا٘حزاف ٘زخ ارس بز تابع عزض

صادرات ٔحصٛلات وطاٚرسی در وٛتاٜ 

 ٔذت ٚ بّٙذ ٔذت است.

وٛچه سادٜ ٚ خلایی 

 1392اسفٙذآبادی 

بزرسی تاثیز ٘ا اطٕیٙا٘ی ٘زخ ارس بز 

 صادرات غیز٘فتی ایزاٖ

1389-1359 GARCH   ٚ

VECM 

٘تایح ٘طاٖ داد وٝ ٘ا اطٕیٙا٘ی ٘زخ ارس 

ٔذت ٚ بّٙذٔذت اثز ٔٙفی ٚ در وٛتاٜ

 درات غیز٘فتی دارد.ٔعٙی داری بز صا

ٌٛدرسی ٚ صبٛری دیّٕی 

1393  

بزرسی رابطٝ بّٙذٔذت ٔیاٖ ٘زخ ارس ٚ 

 صادرات غیز ٘فتی در ایزاٖ

خٕعی رٚش ٞٓ 2009-1976

 –خٛٞا٘سٖٛ 

 خٛسّیس

٘تایح ٘طاٖ داد وٝ رابطٝ بّٙذٔذت ٔیاٖ 

٘زخ ارس ٔٛثز ٚالعی ٚ صادرات غیز ٘فتی 

لابُ ٚخٛد دارد ٚ ٘زخ ارس ٔٛثز ٚالعی اثز 

تٛخٟی بز ٔمذار صادرات غیز ٘فتی ایزاٖ 

 ٘ذارد.

وٛچه سادٜ ٚ ٕٞىاراٖ 

1394 

بزرسی تاثیز ٘ااطٕیٙا٘ی ٘زخ ارس بز 

 صادرات خزٔای ایزاٖ 

1390-1359 ARDL  ٚ

GARCH 

٘تایح ٘طاٖ داد وٝ ٘ا اطٕیٙا٘ی در 

-ٔذت اثز ٔٙفی ٚ ٔعٙیبّٙذٔذت ٚ وٛتاٜ

 داری بز صادرات خزٔای ایزاٖ دارد أا

لیٕت صادراتی خزٔا تاثیز ٔٙفی بز حدٓ 

 صادراتی خزٔا دارد.
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 .ARMAتخويي هذل   -2جذٍل 
 tٔمذار آٔارٜ  ضزیب ٘اْ ٔٙغیز

RER 004/0 92/2 

AR2 000/1 54/2 

MA3 295/0 70/142 

 ٔٙجغ: ٔطبسجبت تطمیك                  

      

 لات اختلال.ًتایج آزهَى خَد ّوبستگی بيي جو  -3جذٍل 
 LMآسٖٔٛ   ٔمذار آٔارٜ Fٔمذار آٔارٜ آسٖٔٛ 

5/0 54/0 

 46/0ارسش احتٕاَ   48/0ارسش احتٕاَ 

 ٔٙبع: ٔحاسبات تحمیك                        

 

 ًتایج آزهَى ًاّوساًی ٍاریاًس بيي جولات اختلال.  -4جذٍل 
 LMآسٖٔٛ   ٔمذار آٔارٜ Fٔمذار آٔارٜ آسٖٔٛ 

39/7 3/6 

 012/0ارسش احتٕاَ   011/0رسش احتٕاَ  ا

 ٔٙبع: ٔحاسبات تحمیك                         
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 ًتایج حاصل از تخويي الگَّاي هختلف.  -5جذٍل 
 GARCH  1.0 GARCH 0.1 GARCH1.1 ٔعیار

 -751/5 -53/3 -199/9 ضٛارتش

 -031/5 -763/3 -432/9 آوائیه

اس ٔبذا  فمط ضزیب عزض تٕأی ضزایب ٔعٙادار است ایب ٔعٙادار ٘یست.ٞیچىذاْ اس ضز ٔعٙاداری ضزایب

 ٔعٙادار است

 ٔٙبع: ٔحاسبات تحمیك              

 

 ي شَارتسبيسیي. . با ضابطARDL1.3.0.0.0ًِتایج حاصل از برآٍرد بلٌذ هذت.   -6جذٍل
 ٔتغیز ضزیب ا٘حزاف ٔعیار   tآٔارٜ ی  احتٕاَ

060/0 02/2 38/0 57/0** LTROP 

108/0 70/1- 28/0 41/0- * LGOVC 

001/0 99/3- 23/0 74/0- *** LOIL 

000/0 67/7 01/0 21/0** LESUB 

000/0 11/11 24/0 76/4*** C 

 دٞذ. را ٘طاٖ ٔی 1۱. 5۱. 10۱داری در سطٛح  بٝ تزتیب ٔعٙی    *.** .***

 ٞای تحمیك ٔٙبع: یافتٝ

 اًباشتگی.ًتایج آزهَى ّن  -7جذٍل

 ٞای تحمیك.ٔٙبع : یافتٝ 

 با عزض اس ٔبذا ٚ رٚ٘ذ tادیز حذٚد بحزا٘ی ٔم

 تعذاد ٔتغیز

K = 6 

5۱ 10۱ 

4.60- 4.19- 

 t = -4.93ٔحاسبٝ ضذٜ :                                 tآٔارٜ 
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صادرات هحصَلات كشاٍرزي ایراى   ػرضِ ًتایج حاصل از برآٍرد بلٌذ هذت تابغ  - 8جذٍل 
ARDL 

 ٔتغیز ضزیب ا٘حزاف ٔعیار tآٔارٜ ی  حتٕاَا

017/0 904/2- 338/0 983/0- LRER 

015/0 576/2 700/0 805/1 LGDP 

006/0 007/3- 527/0 588/1- LP 

001/0 538/2- 208/0 530/0- LVOL 

000/0 202/8- 287/0 367/0- LTOT 

 ٞای تحمیك ٔٙبع: یافتٝ 

 ي شَارتس بيسیي. حيح خطا با ضابطًِتایج حاصل از برآٍرد هذل تص  -9جذٍل 
 tآٔارٜ خطای ٔعیار ضزیب ٘اْ ٔتغیز

dLRER 61/1- 367/0 39/4- 

dLRER1 19/1- 141/0 928/1- 

dLGDP 07/1- 282/0 797/3- 

dLGDP1 007/0- 276/0 026/0- 

dLGDP2 083/2- 575/0 622/3- 

dLLP 528/0- 187/0 826/2- 

dLLP1 613/0 243/0 521/2 

dLLP2 877/0 176/0 965/4 

dLVOL 29/0- 15/0 87/1- 

dLVOL1 06/0 12/0 08/0- 

dLTOT 18/0- 04/0 41/4- 

dC 84/4 20/2 19/2 

ECM-1 22/0- 08/0 64/2- 

R 2= 98/0 F12.16 = 15/71 DW=0128/3 - 

 ٞای تحمیكٔٙبع: یافتٝ
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