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 32/99/19 :پذیزشتاریخ  32/7/19تاریخ دریافت: 

 چکیدٌ
َة ـتزیي سَالات اقتصبد کلاى هحسثز آى اس هتغیزّبی حقیقی اقتصبد، یکی اس هْنأثیز ٍ تأپَل ٍ ت

ثیزگذار است یب خیز هطبلعبت فزاٍاًی أّبی حقیقی اقتصبد ت‌درثبرُ ایٌکِ آیب پَل ثز هتغیز ضَد.هی
( یک هطکل اسبسی VARی خَدرگزسیَى ثزداری )ّب هذلصَرت گزفتِ ٍ الجتِ ٌَّس ّن اداهِ دارد. 

ضَد.  در هَاردی کِ تعذاد هطبّذات چٌذاى سیبد ًیستٌذ )هبًٌذ ایزاى(  دارًذ کِ ٍفَر پبراهتز ًبهیذُ هی
کٌٌذ. لذا ثبیذ ثِ دًجبل راّی ثَد کِ تعذاد  ذل را هٌحزف هیّبی ه ثیٌی کٌذ ٍ پیص ثیطتز ثزٍس پیذا هی

 BVARرا هقیذ ًوبیذ. هحققبى ثزای غلجِ ثز ایي هطکل رٍش  ّب هذلپبراهتزّبی هذل را کبّص دادُ ٍ 
اثزات ضَک پَلی ثز هتغیزّبی اسبسی  BVARهقبلِ ثب استفبدُ اس رٍش  کٌٌذ. در ایيرا پیطٌْبد هی

ّبی اًجبم ضذُ، ‌ّب ثزرسی ضذُ است. ثب تَجِ ثِ آسهَىتَلیذ ٍ سطح قیوت اقتصبد کلاى یعٌی سطح
اًذ، هعزفی ضذُ BVARًسجت ثِ سبیز تَاثع پیطیي کِ تبکٌَى در هطبلعبت  SSVSتبثع پیطیي 

دٌّذ یک ضَک پَلی اًجسبطی، هی سدُ ضذُ ًطبى‌العول آًی تخویيتَاثع عکس تز است.هٌبست
تز ٍ ّب ثِ ضَک پَلی ّن سزیعرا در پی خَاّذ داضت.  اهب ٍاکٌص سطح قیوتّب افشایص تَلیذ ٍ قیوت

هذت ثبعث افشایص تَلیذ خَاّذ پبیذارتز خَاّذ ثَد. لذا اعوبل سیبست پَلی اًجسبطی اگز چِ در کَتبُ
 ّب ثیطتز خَاّذ ثَد.  تز افشایص قیوتهذتضذ، اهب ّشیٌِ تَرم آى ثب تَجِ ثِ تذاٍم طَلاًی
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 مقدمٍ -1

حقیقی اقسهاز، یکی اظ هْوسطیي ؾؤالاذ اقسهااز لاا ى    ثط آى اظ هسغیطّایخَل ٍ زأثیط ٍ زأ

اؾار یاا   گاصاض   ایٌکِ آیا خَل تط هسغیطّای حقیقی اقسهااز زااثیط   یتاضُ زض قَز.هحؿَب هی

ذیط، هُالؼاذ فطاٍاًی نَضذ گطفسِ، الثسِ ٌَّظ ّن ازاهِ زاضز.  زوام هکازة اقسهاز لاا ى  

اًس ٍ الثسِ تاِ  تط اؾاؼ هفطٍياذ ٍ ًگاّی لاِ تِ اقسهاز لا ى زاضًس تِ ایي هَيَع خطزاذسِ

 اًس.  ًعاع تط ؾاط ذٌااایی ٍ ػاسم ذٌااایی خاَل ٍ ؾااظٍلااض آى      یافسًِسایج هسفاٍزی ًیع زؾر 

ٌَّظ ازاهِ زاضز، اها زض هیااى الاااط اقسهااززاًاى اعوااػی قاکت گطفساِ اؾار لااِ خاَل زض          

گاصاضز.  هُالؼااذ   ثیط های أهسذ تط زَلیاس ٍ اقاسغال زا    تلٌسهسذ ذٌای اؾر، ٍلی زض لاَزاُ

ثیط ط زَلیاس ٍ ؾاایط هسغیطّاای حقیقای زاأ     لاٌس لاِ خَل ٍ ؾیاؾار خاَلی تا   ییس هیألاوی ًیع ز

، تطًاًا   1996، 1ال ٍ یا تیكسط زاضز )لاطیؿسیاًَ، ایچٌثام ٍ ایاَاًع هؼٌازاضی تطای هسذ زٍ ؾ

 (.1989، 3، ضٍهط ٍ ضٍهط19992، 2ٍ ت یٌسض

یکی اظ هلعٍهاذ اػوال ی  ؾیاؾر ناحی  ٍ هَفا ، اَا ع اظ آثااض ٍ خیاهاسّای آى           

ر خاَلی اًقثايای اعاطا    ااا تاقس.  ٌّگاهی لاِ تاً  هطلاعی تطای هْاض زاَضم یا  ؾیاؾ  هی

ّاا تاِ ایاي ؾیاؾار اًقثايای      لاٌس، تایس اظ هیعاى ٍ ؾطػر ٍالاٌف ؾُ  ػوَهی قیوار هی

هاسذ، اَا ع اظ    آگاُ تاقس.  ّوچٌیي تا زَعِ تِ اثطگصاضی خَل تط زَلیس ٍ اقسغال زض لاَزاُ

ٍالاٌف زَلیس تِ ایي ؾیاؾر اًقثايی ًیع يطٍضی اؾر؛ ظیاطا هوکاي اؾار زض اثاط      یًحَُ

ِ   ایي ؾیاؾر، اقسهاز زض قطا ّاای اقسهاازی ٍ اعسوااػی آى    یٍ ضلاَز قطاض گیاطز لااِ ّعیٌا

گصاض تایس تساًس چِ هسغیطّایی زض چاِ ظهااًی ٍ   لاوسط اظ زَضم ًرَاّس تَز.  زض ٍاقغ ؾیاؾر

زٌّس.   لصا ّط چاِ اَ ػااذ تیكاسطی    تِ چِ هیعاًی تِ ؾیاؾر اػوال قسُ، ٍالاٌف ًكاى هی

تط هسغیطّای اقسهازی زض اذسیاض هقاهااذ خاَلی   ثیط آى أز یزضتاضُ آثاض ؾیاؾر خَلی ٍ ًحَُ

ّای خَلی تا لااضایی تیكسطی اعطا ذَاٌّس قس.  تط ایي اؾااؼ ّاسا اظ   قطاض گیطًس، ؾیاؾر

قٌاؾایی ضفساض هسغیطّای اؾاؾی اقسهااز لاا ى زض خاؾاد تاِ یا  قاَ  خاَلی         ،ایي هقالِ

                                                           
1. Christiano, Eichenbaum and Evans 
2. Bernanke and Blinder 

3. Romer and Romer 
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ُ ٍالاٌف هسغیطّاای اؾاؾای   زًثال لاؿة اَ ػازی زضتاضِاؾر.  تِ تیاى زیگط زض ایي هقالِ ت

ثیط فطاٍاًی تط ضفاُ عَاهغ ًیع زاضًس، اظ حیا  ظهااى   ، یؼٌی زَلیس ٍ قیور لاِ زأاقسهاز لا ى

ٍ تاط اؾااؼ    BVARٍ هیعاى زغییطاذ ایي هسغیطّا ّؿسین.  تسیي هٌظَض تا اؾاسفازُ اظ ضٍـ  

الم ، اثط ی  قَ  خاَلی اًثؿااَی تاط زَلیاس ًاذا     1389-1367 _یّای فهلی زٍضُزازُ

افاعاض   افعاض تِ لااض ضفسِ زض ایاي هقالاِ، ًاطم    قَز. ًطمّا تطضؾی هیهلی ٍ ؾُ  ػوَهی قیور

MATLB ِهقالِ لااَج ٍ لااطٍتلیؽ    یتَزُ ٍ لاسًَیؿی اًجام قسُ تط اؾاؼ لاسّای اٍلی

 ( نَضذ گطفسِ اؾر. 2010)

زض   زض ترف زٍم زحقیقاذ ذاضعی ٍ زاذلی هطزثٍ تا هَيَع هقالِ هاطٍض ذَاّاس قاس.      

ترف ؾَم هثااًی ًظاطی هاسل زحقیا  تطضؾای ذَاّاس قاس ٍ زض تراف تؼاس هثااًی ضٍـ           

ّای زحقی  زثییي ذَاّس قس.  زض ترف خٌجن هسغیطّای هسل تیااى  اقسهازؾٌجی زحلیت زازُ

قَز ٍ زض ترف قكن، هسل زحقی  آى زهطی  ذَاّس قس ٍ زض ترف آذط ًساایج هاسل    هی

 زحقی  تیاى ذَاّس قس.

 

 تحقیق یپیشیىٍ -2

)قَ  خَلی( تاط هسغیطّاای لاا ى اقسهاازی،     ّای اذیط تطضؾی اثطاذ ؾیاؾر خَلیزض زِّ

  ِ (، 1980)1ؾایوع  ییکی اظ هثاح  اؾاؾی اقسهاز خَلی هقساضی تَزُ اؾر.  خاؽ اظ هُالؼا

ّای اقسهاازی  تِ نَضذ گؿسطزُ زض هُالؼاذ هطتٌَ تِ تطضؾی اثطاذ قَ  VARضٍـ 

َ      ِخَلی زض لاكَضّای هرسلف تا  تَیػُ قَ   2لاااض گطفساِ قاسُ اؾار.  لااطاضی ٍ خَخؿاک

( زض 2008)4( زض آضغاًساایي، تااَضیؽ ٍ ّااَضٍاؼ  2009) 3( زض هجاضؾااساى، ؾاایٌ  2011)

( زض 2002)6(  زض اػًای عسیس ازحازیِ اضٍخا،هیائ2007َ) 5عوَْضی چ ،اًعٍئیٌی ٍ لَی

اظ هُالؼاازی اؾار لااِ تاا اؾاسفازُ اظ      ( زض اؾاسطالیا تركای   1999)7غاخي ٍ تطیؿچسَ ٍ ٍٍؼ
                                                           
1. Sims 

2. Carare & Popescu 
3. Hsing 

4. Borys &Horváth 
5.Anzuini & Levy 

6.Miyao 

7.Brischetto and Voss 



 BVAR 94ّبی پَلی ثز هتغیزّبی کلاى اقتصبدی ثب استفبدُ اس رٍش  ثزرسی اثز ضَک                                   

 

ُ  ٍ گًَِ VARضٍـ  اًاس.  تاِ   ّای هرسلف آى اثطاذ قَ  ؾیاؾر خَلی ضا تطضؾای لااطز

ٍ تااَضیؽ ٍ ّااَضٍاؼ  VAR( اظ ضٍیکااطز تیااعیي 2011لاطاضی ٍ خَخؿااکَ)،ػٌااَاى ًوًَااِ

الؼوات آًای اؾاسفازُ    ؽااا ّاای زَاتاغ ػک  ؾااذساضی زض زروایي   VAR( اظ ضٍیکطز 2008)

ًیاع تؿایاض هْان     ، زؼییي هسغیطّای هاسل  VARػ ٍُ تط ضٍیکطز زرویي زض هسل   اًس.لاطزُ

اؾر.  زض زوام ایي هُالؼاذ هسغیط ًطخ تْطُ تِ ػٌَاى قاذم ؾیاؾر خاَلی زض ًظاط گطفساِ    

 قسُ اؾر.   

(هسغیطّای ًطخ تْطُ، زَلیس، خَل، قیور ؾْام تِ نَضذ زفايات هطزثاِ اٍل   2002هیائَ )     

( ّفار هسغیاط قیوار ًفار، ًاطخ تْاطُ       1999)اؾر.  تطیؿاچسَ ٍ ٍٍؼ  لاطزُزض هسل ٍاضز 

زاذلی، ؾُ  قیور زاذلی، حجن خَل، ًطخ تْاطُ زاذلای ٍ ًاطخ اضظ ضا     فسضال ضظضٍ، زَلیس

ّاای ؾیاؾار خاَلی،    قاَ  زّاس   ّا ًكاى های  آى یاًس.  ًسایج هُالؼٍِاضز هسل ذَز لاطزُ

 زّس.   زاذلی ضا ًیع تِ هیعاى لاوی افعایف هی ّا زاضز ٍ زَلیسذیطی تط ؾُ  قیوراثطاذ زأ

اثاطاذ قاَ  ؾیاؾار خاَلی      یزضتاضُ VARزض ایطاى ًیع هُالؼاذ هسؼسزی تط خایِ ضٍـ 

هسذ خاَل تاط تراف حقیقای اقسهااز زاضًاس.        ثیط لاَزاُأاًجام قسُ اؾر لاِ ّوِ زلالر تط ز

تطضؾی اثطاذ ؾیاؾر خَلی تاط زَلیاس    »ای تا ػٌَاى  هقالِ ( زض1388)ٍ زیگطاى قطیفی ضًاًی

ِ «  ًاذالم زاذلی اظ َطی  لااًال ٍام زّیؿیؿسن تاًکی زض ایاطاى   تطضؾای اثاطاذ ؾیاؾار    تا

ّا اظ َطی  لااًال اػسثااضی )لااًاال ٍام    خَلی تط زَلیس ًاذالم زاذلی ٍ ؾُ  ػوَهی قیور

الگاَی  اؾاسفازُ اظ   زض ایي هقالِ تاا . اًس خطزاذس1387ِ-1368زّی تاًکی( زض ایطاى َی زٍضُ 

قاسُ  زّای تطضؾای    اثطاذ ؾیاؾر خَلی اظ َطی  لااًال ٍام( VEC)زهحی  ذُای تطزاضی

ًسایج حالای اظ ایي اؾر لاِ افعایف حجن خَل، تِ زلیت افعایف تاسّی   ،.  تِ ََض لالیاؾر

زّاس ٍ حسای زض    هسذ ؾاُ  زَلیاس ضا افاعایف های     ّا تِ تاً  هطلاعی، زٌْا زض لاَزاُ تاً 

ُ  ٍلی ؾُ  ػوَهی قیور؛ ط هٌفی تط آى زاضزتلٌسهسذ اث هاسذ ٍ ّان زض    ّا ضا ّن زض لاَزاا

 زّس.   تلٌسهسذ افعایف هی

ثیطگاصاضی ؾیاؾار   أهٌحٌای فیلیادؽ ٍ ز   »ای تا ػٌاَاى   هقالِ ( زض1385)هَؾَی هحؿٌی     

ِ « خَلی زض اقسهاز ایطاى ِ    تا اؾسفازُ اظ ی  ًظام هؼازلا لااِ تاط هثٌاای     VAR ّاای ًعزیا  تا
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تاطآٍضز قاسُ    SURهكاّسُ قطاض زاقسِ ٍ تاا اؾاسفازُ اظ ضٍـ     قٌاؾی اععای غیطقاتت ضٍـ

تطضؾی اثطگصاضی ؾیاؾر خَلی زض اقسهاز ایطاى خطزاذسِ اؾار.  ًساایج حانات اظ      اؾر، تِ

هؼکَؼ زایوی تیي زَضم ٍ تیکاضی ضا هكارم لااطزُ اؾار     یتطآٍضز يطایة، ی  ضاتُِ

ُ    لاِ ًكاى اظ زاثیطگصاضی ؾیاؾر هاسذ ٍ ّان زض تلٌسهاسذ زض اقسهااز      خاَلی ّان زض لاَزاا

گاصاضی خاَلی زض اقسهااز ایاطاى ضا      ًَػی خیاهسّای ؾیاؾار   ایطاى ذَاّس تَز.  ایي ًسیجِ تِ

 لاٌس.   زطؾین هی

ِ      »ای تا ػٌاَاى   ( زض هقال1384ِ)ترفقیطیي      گاصاضی ٍ  اثاطاذ ؾیاؾار خاَلی تاط ؾاطهای

ؾیاؾر خَلی ضا  تط زٍ هسغیاط اقسهااز ایاطاى، یؼٌای ؾاطهایِ گاصاضی ٍ اقاسغال         زاثیط« اقسغال

 VARتاظگكر تطزاضی یا  تطضؾی ًوَزُ اؾر.  الگَی هَضز ًظط زض ایي هقالِ، الگَی ذَز

ِ   ِاؾر.  تطاؾاؼ ًسایج ت گاصاضی ٍ اقاسغال تاِ زکاًاِ      زؾر آهسُ، ٍالااٌف زٍ هسغیاط ؾاطهای

ِ خَل اػسثاض آهاضی ًساضز.  اظ َاطا زیگاط تاا زَعاِ تاِ      ًاقی اظ اػسثاضاذ، ًطخ اضظ ٍ ػطي

گصاضی ٍ اقاسغال، لاوساطیي ؾاْن، تاِ هسغیطّاای       زجعیِ ٍاضیاًؽ هطتٌَ تِ زٍ هسغیط ؾطهایِ

 ّای خَلی زؼل  زاضز. ؾیاؾر

 

 مباوی وظری -3

ّای عسیس قائت تِ ًقف اؾاؾای قاَ  خاَلی    زض اقسهاز لا ى زٍ هکسة خَلی ٍ لا ؾی 

( تِ ػٌاَاى اقسهااززاى تطعؿاسِ هکساة     1958هسغیطّای حقیقی زاضًس.  فطیسهي)زض ًَؾاًاذ 

( 1996ّای اقسهاازی ًكااى زاز.  لَلاااؼ)    خَلی، قَاّسی تطای زاثیطگصاضی خَل تط فؼالیر

اضچَب اًسظااضاذ ػق یای تاط هسغیطّاای     ْا تیٌای ًكاسُ زض چ  ّن تِ زاثیط زغییطاذ خَلی خیف

ّاایی  ثیطگصاضی خَل تط زَلیس، لااًاال اها تطای زثییي زأ لاٌس. هسذ اقاضُ هیحقیقی زض لاَزاُ

 اؾر:  هؼطفی قسُ

ّای ًطخ تْطُ، ًطخ اضظ، قیور زاضایی ٍ لااًاال اػسثااضی ضا چْااض    ( لااًال1995هیكکیي)     

گاصاضز، هؼطفای   ّا ؾیاؾر خَلی تط ترف حقیقی اقسهاز اثط هیلااًال انلی لاِ اظ َطی  آى
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ّای لایٌعی اؾار لااِ تاِ    یي لااًال اًسقال ؾیاؾر خَلی زض هسلزطلاٌس.  ًطخ تْطُ، انلیهی

 قَز.نَضذ ظیط ًكاى زازُ هی

 
ّاا، ًاطخ تْاطُ حقیقای     زض اثط ی  ؾیاؾر خَلی اًقثايی، تا زَعِ تِ چؿاثٌسگی قیوار       

قَز ٍ زض ًْایار لاااّف هرااض     افعایف یافسِ اؾر لاِ افعایف ّعیٌِ ؾطهایِ ضا تاػ  هی

ُ     گصاضی ٍ  ؾطهایِ ّاا زض ذهاَل   زقايای لات ضا زاضز.  اگطچاِ لایٌاع تاط زهاویواذ تٌگاا

لاطز، زحقیقاذ تؼسی ًكاى زاز لاِ ًطخ تْطُ تط زهویواذ گصاضی زوطلاع هی هراض  ؾطهایِ

 گصاض اؾر. ّا زض ذهَل هراض  هطتٌَ تِ لاالاّای تازٍام ههطفی ٍ ذاًِ زاثیطذاًَازُ

ًظاام ًاطخ اضظ قاٌاٍض، تاِ ًاطخ اضظ تاِ ػٌاَاى        تا تاظ قسى ّط چِ تیكسط اقسهازّا ٍ حالاویر 

لااًال اًسقال ؾیاؾر خَلی زَعِ تیكسطی هؼَُا قس.  زض اثط یا  ؾیاؾار خاَلی اًثؿااَی     

ُ     ًطخ تْطُ زاذلی زض هقاتت ًطخ تْطُ ذاضعی لااّف هی ّاای  یاتاس، لاصا زقاياا تاطای ؾادطز

ِ لاااّف اضظـ  ّای زاذلی افعایف ذَاّس یافر لااِ زض ًْایار تا   ذاضعی زض هقاتت ؾدطزُ

اضظـ ی  ٍاحس خاَل ذااضعی تاِ     –افعایف ًطخ اضظ  خَل زاذلی زض هقاتت خَل ذاضعی ٍ

هٌجط ذَاّس قس.  تا افاعایف ًاطخ اضظ، لاالاّاای زاذلای زض هقاتات لاالاّاای        -خَل زاذلی

زط قسُ ٍ ذالم نازضاذ ٍ زقايای لات افاعایف ذَاّاس یافار.  ًَؾااًاذ     ذاضعی اضظاى

ثیط أزَاًاس تاط زقاياای لاات زا     ّای هاالی ٍ غیطهاالی ًیاع های    ًاهِ تٌگاًُطخ اضظ اظ َطی  زطاظ

ّا تِ خَل ذاضعی اؾر، تا افاعایف ًاطخ   ّای ذاضعی تٌگاُتگصاضز.  تا زَعِ تِ ایٌکِ تسّی

ّای ایكاى تِ خَل زاذلی افعایف یافسِ اضظ ًاقی اظ ی  ؾیاؾر خَلی اًثؿاَی،اضظـ تسّی

ی تٌگاُ تِ  یاتس.  تا تسزط قسى ٍيؼیر زطاظًاهِهی تٌگاُ لااّف 1ٍ زض هجوَع اضظـ ذالم

ػلر ٍعَز اَ ػاذ ًاهسقاضى، هكاک ذ ًاقای اظ اًسرااب ًازضؾار ٍ هرااَطُ اذ قای،       

گاصاضی ٍ زقاياای لاات     ّا لااّف یافسِ لاِ لااّف هراض  ؾطهایِزّی تِ تٌگاُهیعاى قطو

 (.2001ذَاّس زاقر)هیكکیي،  ضا زض خی

                                                           
1. Net worth 
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زاثیطگصاضی خَل تط ترف حقیقی تِ ایٌکِ ی  ؾیاؾر خاَلی چگًَاِ   خَلیَى تطای زثییي      

لاٌٌس.  ایكاى هؼوَلا لایس هیگصاضز، زأٍ ثطٍذ حقیقی زاثیط هی ّاّای ًؿثی زاضاییتط قیور

زَتیي ٍ اثط ثطٍذ تط ههطا ؾاظٍلااض اًسقال ؾیاؾر خَلی  qگصاضی  اظ َطی  ًظطیِ ؾطهایِ

 زٌّس.   ضا زَيی  هی

q  زَتیي تطاتط         ِ .  1اؾر تاا حانات زقؿاین اضظـ تااظاضی تٌگااُ تاط ّعیٌاِ عاایگعیٌی ؾاطهای

ّای فیعیکی عسیس ًؿاثر تاِ اضظـ تااظاضی    زَتیي ظیاز تاقس، ّعیٌِ ؾطهایqِچٌاًچِ هقساض 

زَاًٌاس اٍضا  ؾاْام هٌسكاط لااطزُ ٍ قیوار تاالازطی       ّا های تٌگاُ تؿیاض خاییي اؾر.  لصا تٌگاُ

ِ  لاِ ذطیسُ ًؿثر تِ ّعیٌِ اتعاض ٍ ٍؾایلی گاصاضی   اًس، هُالثِ لاٌٌس.  تٌاتطایي هرااض  ؾاطهای

ّا ٍؾایت ٍ اتعاضّاای  زَتیي لان تاقس، تٌگاqُافعایف ذَاّس یافر.  زض هقاتت چٌاًچِ هقساض 

 یاتس.گصاضی لااّف هی ذطًس ٍ هراض  ؾطهایِعسیس ًوی

یاتٌس لاِ زی زضهییاتس، ػاه ى اقسهازض ًگاُ خَلیَى، ٌّگاهی لاِ ػطيِ خَل لااّف هی     

گیطًاس لااِ لاوساط ذاط  لاٌٌاس.       ذَاٌّس، خَل ٍعَز زاضز ٍ لصا زهوین هی لاوسط اظ آًچِ هی

ّاا لاااّف   لصا زض تاظاض هالی، زقايا تطای اٍضا  تْازاض لااّف یافسِ ٍ تٌاتطایي قیور زاضایای 

ى ًكااى  زَایاتس.  لصا تِ قکت ذ نِ ایي لااًال اًسقال ؾیاؾر خَلی ضا تِ نَضذ ظیط هیهی

 زاز.

 
ّا تاط تراف حقیقای اقسهااز اثاط      لااًال زیگطی لاِ ؾیاؾر خَلی اظ َطی  قیور زاضایی     

ِ    گصاضز، اظ هؿیط زاثیط ثطٍذ تط ههطا های هی ههاطا آًاسٍ ٍ    یتاقاس.  تاط اؾااؼ ًظطیا

لاٌٌاسُ   ظًسگی ههطا یهراض  ههطفی تط اؾاؼ هٌاتغ لات زٍضُ  MPSهَزگلیاًی ٍ هسل

قاَز.  تاا   تاقس، زؼیایي های  فیعیکی ٍ ثطٍذ هالی هی یؾطهایِ اًؿاًی، ؾطهایِلاِ ػثاضذ اظ 

یاتاس  لاٌٌسُ لااّف هی ّای هالی، ثطٍذ هالی ٍ تِ زثغ آى هٌاتغ ههطالااّف قیور زاضایی

 (.1995، 2لاِ لااّف ههطا ضا زض خی ذَاّس زاقر )هیكکیي

                                                           
1. Replacement cost of capital 
2.Mishkin 
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ِ لااًال اػسثاضی اًسقال ؾیاؾر خَلی تط اؾاؼ اَ ػاذ ًاهس      تاط تاَزى اػواال    قاضى ٍ ّعیٌا

قاَز.  تاط اؾااؼ اثاط زطاظًاهاِ، یا        ٍ ًسایج آى زض تاظاضّاای هاالی زَعیاِ های     1ّاقطاضزاز

زّاس.   ّا، اضظـ ذالم تٌگااُ ضا لاااّف های   ؾیاؾر خَلی اًقثايی تا لااّف قیور زاضایی

-زٌّسگاى ٍثیقِ لاوساطی تاطای ٍام   لااّف اضظـ ذالم تٌگاُ تِ هؼٌای آى اؾر لاِ قطو

زّای   هیاعاى قاطو   2ی اًسراب ًاهٌاؾة لِأّایكاى زض اذسیاض ذَاٌّس زاقر ٍ تا زَعِ تِ هؿ

ِ   آى اًجاهاس.  اظ  گاصاضی های   ّا لااّف ذَاّس یافر لاِ ؾطاًجام تِ لاااّف هرااض  ؾاطهای

   ُ اذ قای ضا اظ َطیا  افاعایف زوایات      یؾَی زیگط، لااّف اضظـ ذاالم تٌگااُ، هرااَط

ِ  گصاضی ضیؿاکی افاعایف های    ؾطهایِّای ناحثاى تٌگاُ تِ خطٍغُ گاصاضی زض   زّاس.  ؾاطهای

-ّای ضیؿکی ًیع تِ هؼٌای آى اؾر لاِ احسواال ًکاَل زض تاظخطزاذار َلاة قاطو     خطٍغُ

-گصاضی لاااّف های   زّی ٍ تِ زثغ آى هراض  ؾطهایِیاتس ٍ لصا قطوزٌّسگاى افعایف هی

 .(1995)هیكکیي، یاتس

ّاا، هٌثاغ انالی     گطزز.  ؾدطزُ سثاضی هحؿَب هیػطيِ زؿْی ذ تاًکی، لااًال زیگط اػ    

تِ ػٌاَاى  - "عاًكیي لااهت"ّا ی   اػُای زؿْی ذ تاًکی اؾر.  زا ظهاًی لاِ، تطای ؾدطزُ

خیسا ًكَز، لااًال ػطيِ زؿاْی ذ تااًکی زض اًسقاال ؾیاؾار      -هٌثغ عسیس اػُای زؿْی ذ

ُ لاٌس: ؾیاؾر خَلی اًثؿاَی افع خَلی تط اؾاؼ الگَی ظیط ػوت هی ّاای تااًکیَ    ایف ؾادطز

قَز لاِ ایي اهاط تاِ افاعایف قاسضذ اػُاای زؿاْی ذ        ّا ضا تاػ  هیّوچٌیي شذایط تاً 

ّاای   هیي هاالی فؼالیار  اقسهازی لاِ تطای زأّای  ًسیجِ تؿیاضی اظ تٌگاُ اًجاهس.  زض ّا هی آى

ِ  ّا ٍاتؿسِ ذَز تِ تاً  فاعایف  ض  ههاطفی ضا ا هراا  گاصاضی ٍ احسواالا    اًس،  هراض  ؾاطهای

ِ      ذَاٌّس زاز. زؿاْی ذ ایاي اؾار لااِ هُاات  تاا ایاي         ییا  ٍیػگای هْان لااًاال ػطيا

گاصاضز؛   ثیط ذَز ضا تِ عای های أّای لاَچ  ز ؾاظٍلااض، ؾیاؾر خَلی تیكسط اظ َطی  تٌگاُ

ّاای تاعضا اؾار.     ّای لاَچ  تِ زؿْی ذ تاًکی تیكسط اظ تٌگاُ ٍاتؿسگی تٌگاُ ظیطا غالثا 

زَاًٌس تا اًسكااض ؾاْام    ّای تعضا حسی اگط تِ ٍام تاًکی ّن زؾسطؾی ًساقسِ تاقٌس هی تٌگاُ

                                                           
1. Costly enforcement of contracts 
2. Adverse selection 
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 ُ گیاطی اظهٌااتغ زاذلای،     ٍ اٍضا  قطيِ تِ ضاحسی اظ ٍعَُ هَعَز زض تاظاض ؾطهایِ ٍ یا تْاط

 (.5، ل 1995، 1)هَضیؽ ٍ ؾلَىأهیي هالی ًوایٌسّای ذَز ضا ز خطٍغُ

زاطیي اتعاضّاای حالاویار عْار هاسیطیر َاطا زقاياای        لی یکی اظ هْان ؾیاؾر خَ     

تركی تِ ضًٍس ؾاُ  ػواَهی    ّای هطلاعی عْر ثثاذآیس.  تاً قواض هیِاقسهاز لا ى ت

لاٌٌاس.  زض  ّا ٍ هْاض زَضم اظ اتعاضّای ؾیاؾر خَلی لاِ زض اذسیاض زاضًاس، اؾاسفازُ های   قیور

ّاای اًثؿااَی خاَلی اؾاسفازُ     غال اظ ؾیاؾار ساقطایٍ ضلاَزی ًیع تطای زحطی  زَلیس ٍ اق

 قَز.هی

 

 مدل تحلیلی تحقیق -4

( زاضای ی  هكکت اؾاؾی ّؿاسٌس.   ایاي هكاکت    VARی ذَزضگطؾیَى تطزاضی )ّا هسل

قَز زض هَاضزی لاِ زؼساز هكاّساذ چٌساى ظیاز ًیؿاسٌس )هاًٌاس    ًاهیسُ هی 2لاِ ٍفَض خاضاهسط

ًوایس.   لصا تایاس تاِ    ّای هسل ضا زچاض اًحطاا هی تیٌی لاٌس ٍ خیف ایطاى( تیكسط تطٍظ خیسا هی

ضا هقیااس ًوااَز.   ّااا هااسلزًثااال ضاّاای تااَز لاااِ زؼااساز خاضاهسطّااای هااسل ضا لااااّف زازُ ٍ  

ضٍظافاعٍى هاَضز زَعاِ ٍ     تِ َاَض قی تطای غلثِ تط ایي هكکت ػٌَاى ضٍ ی تیعیي تِ ّا ضٍـ

ّاای   (.  تا ٍعَز ایٌکِ زحلیات 2010 3هحثَتیر هحققاى قطاضگطفسِ اؾر)لاَج ٍ لاطٍتیلیؽ

گصاضی ؾیاؾر خاَلی تاِ لحااِ ًظاطی تطضؾای فاطاٍاى قاسُ         ی اثط اقسهازی زض هَضز ًحَُ

 ـ   زض هحافات زاًكاگاّی تاِ    ّاای تیاعیي    اؾر، اها زَعِ ضٍظ افعٍى ناَضذ گطفساِ تاِ ضٍ

( زض 2005) 4تاِ ػٌاَاى هااال ّوااًَُض لااِ لااَگلی ٍ ؾااضعٌر         ؛زاظگی ازفا  افسازُ اؾر

      ُ  ـ  "اًاس:   هقالِ ذاَز تاِ ایاي ًکساِ اقااضُ ًواَز ّاای تیاعیي تاطای     ...  فاسضال ضیاعضٍ اظ ضٍ

تطٍظضؾاًی تطآٍضزّای هطتٌَ تِ ؾاِ هاسل اظ هٌحٌای فیلیادؽ تاِ ناَضذ ضٍتاطٍ اؾاسفازُ         

.  اظ "زَتیي ٍ ی  هسل لَلااؼ ...-ؾَلَ، ی  هسل ؾَلَ-ایٌس: ی  هسل ؾاهَئلؿَىًو هی

                                                           
1.Morris and Sellon 

2. Over-parameterization  
3. Koop,G.Korobilis,D (2010) 

4. Cogley and Sargent (2005) 
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 ِ ی اضٍخاا ًیاع تاا زكاکیت یا  لاااضگطٍُ ٍیاػُ تاطای تاِ           ؾَی زیگط تاً  هطلاعی ازحازیا

 (.  12010هیگلیاضزٍگیطز) لااضگیطی ؾیاؾر خَلی اظ ضٍیکطز تیعیي تْطُ هی

ٍ  3، زااتغ ضاؾاسٌوایی  2زااتغ چگاالی خیكایي    ی تیعیي ؾِ ععء اؾاؾی زاضًس:ّا هسلزواهی      

زاَاى تاِ    .  تؿسِ تِ ایٌکِ اظ چِ ًَع زاتغ خیكیٌی زض هسل اؾسفازُ قاَز های  4زاتغ چگالی خؿیي

ی تیاعیي اّویار   ّاا  هاسل تٌاتطایي اًسراب زاتغ خیكیي هٌاؾة زض  ًسایج هرسلفی زؾر یافر.

گطفساِ  ض تطزاضی تیعیي تِ لااا  ی ذَزضگطؾیَىّا هسلزَاتغ خیكیي هسؼسزی زض  فطاٍاًی زاضز.

اؾار لااِ اٍلایي تااض زاى، لیساطهي ٍ       هیٌؿاَزا زااتغ خیكایي    ّاا  آى يیزاط  هؼاطٍا اًس لااِ   قسُ

اًس.  اظ آًجا  زَاتغ خیكیي زیگطی ًیع زض ایي ظهیٌِ اؾسفازُ قسُ ( هؼطفی لاطزًس.1984)5ؾیوع

ّای تیعیي ًؿثر تِ ًَع زاتغ خیكیي تِ لااضگطفسِ قسُ حؿاؼ ّؿسٌس، زض ایي هقالاِ   لاِ ضٍـ

اظ قف زاتغ خیكیي هرسلف تطای زرویي هسل تْطُ عؿسِ، زض ًْایار تاا اؾاسفازُ اظ قااذم     

RMSE این.  زض قؿاور   الؼوت آًی اًسراب ًوَزُ تْسطیي آًْا ضا تطای هحاؾثِ زَاتغ ػکؽ

 خطزاظین.  گاًِ هی َاتغ خیكیي قفتؼس تِ هؼطفی ّطی  اظ ایي ز

 
 برداری بیسیه مدل خًدرگرسیًن -1-4

       زٍضُ ٍقفاِ لااِ تاِ ناَضذ       هؼازلاِ ٍ    هسل ذَزضگطؾیَى تطزاضی ًاهقیس تاا 

 زَاى تِ نَضذ ظیط ًَقر: قَز ضا هی ًوایف زازُ هی

(1)            ∑                                     
    

 

اعاعای ثاتار ٍ       تاطزاض     قاهت هسغیطّای ٍاتؿسِ تَزُ،     تطزاض    لاِ زض آى 

 ياطایة هاسل ٍ       ٍ     تاِ زطزیاة هاازطیؽ      ٍ ظا،هسغیطّای تاطٍى 
 

تاطزاض   

  ِ ِ  اععای ذُاؾار تا  ای لااِ   گًَا
   

   
          ُ اؾار.  هاازطیؽ ٍاضیااًؽ     فاطو قاس

 اؾر.    ًیع ی  هازطیؽ هؼیي هاثر هجَْل تا اتؼاز   لاَاضیاًؽ 

                                                           
1. C.   Mdigliardo (2010) 

2 . Prior density function 

3. Likelihood function 
4. Posterior density function 

5. Doan,Litterman and Sims (1984) 
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  تا زؼطیف تطزاض      
             

         
ِ   هی     یزَاى هسل اضائِ قاسُ زض هؼازلا

 ضا تِ نَضذ ظیط تاظًَیؿی ًوَز: 1

(2)            

 ی لاِا تِ گًَِ

(3)   (
  

 

 
  

 
+    (

  
 

 
  

 
+    (

 
  

 
  

,    (
  

 

 
  

 
+ 

 تاقس.

ِ   ًواییاس هاازطیؽ    لاِ هكاّسُ هی ََض ّواى       ِ  تا ُ   گًَا اؾار لااِ اتؼااز     ای زؼطیاف قاس

هكاااّساذ هطتااٌَ تااِ ّااط یاا  اظ هسغیطّااای ٍاتؿااسِ ضا زض     تااَزُ ٍ زواااهی     آى

 زّس.   ّای عساگاًِ ًكاى هی ؾسَى

تااِ ػٌااَاى زؼااساز يااطایة هَعااَز زض ّااط یاا  اظ        تااا زض ًظااط گااطفسي       

یا              ذَاّس زاقر.  ّوچٌیي     اتؼاز   ، هازطیؽ VARهؼازلاذ 

ضا  زض یا  تاطزاض اًثاقاسِ    VARثاتار(  تَزُ لاِ زواهی يطایة )ٍ اعاعای      تطزاض 

 تاقس. هی   زؼساز يطایة ایي هسل تطاتط تا اؾر.  

اظ َطیا  هقیاس ًواَزى ػٌاناط هَعاَز زض هاازطیؽ        VARهاسل   1لاٌٌسُ قیَز هكرم      

اظ   قاتت زؾسیاتی اؾر.  هقیاس ًواَزى       اععاء ذُا ٍ هازطیؽ لاَاضیاًؽ    يطایة 

لاصا تایاس تاِ زًثاال هقیاس ًواَزى         ؛خاصیط اؾار   َطی  هقیس ًوَزى اععای ؾاظًسُ آى اهکااى 

 لاٌس تَز: ظیط نس  هی یلاِ زض هؼازلِ Ψهازطیؽ تالا هالای 

(4)  
  

      

Σتطای اَویٌاى اظ هؼیي هاثر تَزى هازطیؽ زقر )
  

𝜓( تایس فطو لاٌین 
  

 .تاقس   
 

 

 

 

 

                                                           
1. Identifying restrictions 
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 تًابع پیشیه -2-4

 تابع پیشیه میىسًتا  -1-2-4

 1ایي ًَع اظ زَاتغ خیكیي، اٍلیي تاض هحققاى زاًكگاُ هیٌؿَزا ٍ تاً  فاسضال ضظضٍ هیٌداَلیؽ  

ّایی اؾر لاِ تِ ؾازُ قسى تؿیاض ظیاز هحاؾثاذ  اؾاؼ زقطیة ایي زَاتغ تط 2هؼطفی لاطزًس.

هَعاة   ّایی اؾاسَاض اؾار لااِ ؾاازگی هحاؾاثاذ ضا      اًجاهس. ایي زاتغ تط اؾاؼ زقطیة هی

قاَز.  ٍ فاطو    های  ضا قااهت   تاِ ػٌاَاى زرویٌای اظ      ̂ ّا عایگعیٌی قَز. ایي زقطیة هی

ناَضذ ّاط یا  اظ هؼاازلاذ      قَز لاِ ایي هازطیؽ ی  هازطیؽ قُطی اؾر.  زض ایي هی

VAR زَاى تِ نَضذ عساگاًِ ٍ تا اؾاسفازُ اظ ضٍـ   ضا هیOLS    ِ ای  زروایي ظز )تاِ گًَا

̂   ضا  ̂ لاِ ػٌانط قُط انلی     
ِ  قطاض هی     زّس لاا

اظ ٍاضیااًؽ   OLSّاای   زروایي   

 اهیي هؼازلِ تاقس(.   iععء ذُا زض 

)تاطزاض    تا زقطیثف عایگعیي هی قَز زٌْا ٍظیفِ ها زؼییي زاتغ اٍلیاِ تاطای    ظهاًی لاِ      

 قَز لاِ   تاقس لاِ فطو هی يطایة هسل( هی

(5)                     

لاٌاس.  ضٍـ زؼیایي    ضا زؼییي های      ٍ      زاتغ هیٌؿَزا تِ نَضذ ذَزلااض هقازیط       

 ضؾس.   ایي هقازیط زض تؿیاضی اظ لااضّای زجطتی هؼقَل تِ ًظط هی

ِ   اؾسفاُ قسُ 3زض ایي هقالِ اظ هیاًگیي خیكیٌی      ػٌاناط آى تاِ عاع ػٌاناط      یاؾر لااِ ّوا

ِ  هطتٌَ تِ ٍقفِ   ی اٍل ذَز هسغیطّای ٍاتؿسِ زض ّط هؼازلِ، نفط اؾر.  چطا لاِ هسغیطّای تا

 ّا( ّؿسٌس. لااضضفسِ زض ایي هقالِ تِ نَضذ لگاضیسوی )ٍزض ًسیجِ زض ؾُ  زازُ

لاٌاس.  زااتغ خیكایي هیٌؿاَزا فاطو       تطٍظ خیسا هی     فطٍو هطتٌَ تِ ٍاضیاًؽ خیكیي زض 

، ی  هازطیؽ قُاطی اؾار.  اگاط تركای اظ          لاٌس لاِ هازطیؽ لاَاضیاًؽ خیكیي،  هی

ٍ  ًكاى زّاین    ام هطتٌَ اؾر ضا تا  i یة هَعَز زض هؼازلِيطی Kایي هازطیؽ ضا لاِ تِ 

ػٌانط قُط انلی ایي هازطیؽ تاقس، آًگاُ ٍاضیااًؽ ایاي ياطایة تاِ ناَضذ ظیاط              

 ذَاّس تَز:

                                                           
1. Federal Reserve Bank of Minneapolis 

 .مراجعٍ کىيد Litterman(1986) ي  Doan, Litterman and Sims(1984). بٍ مقالات 2
3. Prior mean 
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(6)        

{
 
 

 
 

  
  

  
                            

      

     
                                                         

                                                                

 

        اٍی )لاِ حا       تٌاتطایي تِ عای اًسراب خیچیسُ ز  ز  ػٌانط       

 
ػٌهاط   

َاَض لااِ    هكرم قَز.  ػ ٍُ تط ایي ّواى         اؾر( زٌْا تایس ؾِ هقساض اؾکالط 

ضؾاس؛ چاطا لااِ     اقاضُ قس، ایي گًَِ اػوال تاٍضّای اٍلیِ زض هسل، هؼقَل ًیع تِ ًظط هی قث  

خاضاهسطّاا تیكاسط   یاتس، هیاعاى اَویٌااى هحقا  اظ نافط تاَزى       ّا افعایف هی ّط چِ ََل ٍقفِ

لاٌاس لااِ    هحقا  ایاي تااٍض ضا ٍاضز هاسل های           قاَز ٍ ّوچٌایي تاا قاطاض زازى      هی

ّای ؾایط هسغیطّا زض ّط ی  اظ هؼازلاذ اّویر تیكاسطی زاضز.    ّای ذَز هسغیط اظ ٍقفِ ٍقفِ

ٍ   زؼییي زقی  ایي ؾِ هقساض زض ّط زحقیقی هی ّكاگطی هوکاي   زَاًس هسفاٍذ تاقاس ٍ ّاط خػ

هحققااى      هقازیط هرسلفی تطای آًْا اًسراب لاٌس.  زض هاَضز   ّاییاؾاؼ آظهایف اؾر تط

  هؼوَلا  آى ضا تطاتط تا 
 زٌّس. قطاض هی  

ُ   یکی اظ هعیر      ای هٌجاط   ّای هْوساتغ خیكیي هیٌؿَزا ایي اؾر لاِ تِ اؾسٌثاٌ خؿایي ؾااز

تاِ ناَضذ    aز لاِ زَظیغ خؿایي  قَز لاِ زٌْا قاهت زَظیغ ًطهال اؾر.  هی زَاى ًكاى زا هی

 :1ظیط اؾر

(7)          ̅      ̅    

 ای لاِ   تِ گًَِ

(8)      *    
       ( ̂         )

 
+
  

 

ٍ 

(9)         *    
       ( ̂     )

 
 + 

ّاا زض   ّایی لاِ تطای ایي ًَع زاتغ خیكیي ٍعاَز زاضز، تطذای هحاسٍزیر    تا ٍعَز هعیر     

اؾر لاِ هحققاى زض زحقیقاذ ذَز اظ ؾایط زَاتاغ خیكایي    ایي ًَع اظ زَاتغ خیكیي تاػ  قسُ

ّای زَاتغ خیكایي هیٌؿاَزا ایاي اؾار لااِ اظ یا         زطیي يؼف ًیع تْطُ تثطًس.  یکی اظ انلی

تاطز.    ( تْطُ هیVARذُا زض ؾیؿسن )هازطیؽ حاٍی ٍاضیاًؽ اععای   زرویي ؾازُ تطای 
                                                           
1.Koop,G.  Korobilis,D (2010) 
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ی ترَاٌّس ایي خااضاهسط ًاقاٌاذسِ تاقیواًاسُ، هاًٌاس ؾاایط خاضاهسطّاا زض       زضحالی لاِ قایس تطذ

 اؾلَب تیعیي تطآٍضز قَز.  تسیي هٌظَض تایس تِ ؾطاؽ زَاتغ خیكیي زَأهاى َثیؼی ضفر.

 
 تابع پیشیه تًأمان طبیعی -2-2-4

ًوایی ٍ خؿایي   قًَس، زَظیغ زاتغ خیكیي، ضاؾر ای ّؿسٌس لاِ تاػ  هی تِ گًَِ ایي ًَع زَاتغ

( تاِ هاا خیكاٌْاز    7ٍ  6ًوایی)هؼازلاذ  خیطاهَى زاتغ ضاؾر  ی  ذاًَازُ تاقس.  تح  قثلی اظ

 لاٌٌس لاِ زاتغ خیكیي زَأهاى َثیؼی تایس تِ قکت ظیط تاقس: هی

(10)                   

(11)                  

 لاٌس.    ّؿسٌس لاِ هحق  اًسراب هی 1اتط خاضاهسطّایی  ٍ   ،  ،   ای لاِ  تِ گًَِ

 :2آیس زَاى ًكاى زاز لاِ زاتغ خؿیي تِ قکت ظیط زض هی تا ایي زاتغ خیكیي هی

(12)                    

(13)            
  

      

 ای لاِ : تِ گًَِ

(14)                
(15)     [         ̂]  
(16)       ( )  
(17)          ̂     ̂           

 
 
(       )  

ٍ 

(18)        
  ّای هكااّسُ  ّای تیعیي اَ ػاذ خیكیي هحق  ضا تا زازُ تطای زض  ایٌکِ چگًَِ ضٍـ     

تاا  21زاا   17قاسُ زض هؼاازلاذ     زازُ  لاٌٌس، لاافی اؾر تِ هقازیط خؿیي ًكاى قسُ زطلایة هی

ػٌاَاى زروایي   اؾار تاِ   Aاظ  OLSلااِ زروایي     ̂ زقر تٌگطین.  اقسهازؾاٌجی ؾاٌسی اظ   

لاٌااس، زض حااالی لاااِ اقسهازؾااٌجی تیااعیي اظ هیاااًگیي ٍظًاای     ای اظ آى اؾااسفازُ هاای ًقُااِ
                                                           
1. Hyperparameters 

2. Koop, G.  (2010) 
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ّای تِ لاااض ضفساِ    لاٌس.  ٍظى اؾسفازُ هی A( تطای زرویي  ٍ هقساض خیكیي آى ) ̂ 1هازطیؿی

( ٍ ٍظى    اَ ػااذ اٍلیاِ )   2زض ایي هیاًگیي ٍظًی تِ زطزیة هسٌاؾاة تاا زاَاى ٍ قاسذ    

( ّؿسٌس.  تا زَعِ تِ ایٌکِ ٍاضیااًؽ تاِ لاااض ضفساِ زض        هَعَز زض هكاّساذ )اَ ػاذ 

اؾر، هیعاى زقر )هؼکاَؼ ٍاضیااًؽ( زروایي تیاعیي              تطاتط تا  OLSزرویي 

 3( اؾر.   ّا ) ( ٍ هیعاى زقر زازُ   هیاًگیي هیعاى زقر زاتغ خیكیي )

ضا       هی زَاى زَظیاغ خؿایي    ( ًؿثر تِ 15)گیطی اظ زاتغ خؿیي قطَی  تا اًسگطال     

اؾسیَزًر ذَاّس تَز.  هیاًگیي ایاي   -تِ زؾر آٍضز.  ایي زَظیغ ی  زَظیغ چٌس هسغیطُ زی

ذَاّس تَز.  هازطیؽ لاَاضیاًؽ آى ًیاع تاِ ناَضذ      آظازی آى  یتَزُ ٍ زضعِ  زَظیغ 

 ظیط ذَاّس تَز:

(19)           
 

     
      

( خاضاهسطّاای تاِ لاااض ضفساِ زض ایاي      2010زض ایي هقالِ ّواًٌس هقالِ لاَج ٍ لاطٍتیلیؽ )     

 اًس:                                          زاتغ خیكیي تِ نَضذ ظیط اًسراب قسُ
                                   

 
 تابع پیشیه يیشارت مستقل -3-2-4

زَظیاغ ٍیكااضذ زاقار.  زض ایاي         ًطهاال تاَزُ ٍ       زض زاتغ خیكایي زَأهااى َثیؼای    

لاَاضیااًؽ اعاعای اذا ل( اظ یکاسیگط     -ٍ ٍاضیااًؽ  VAR)ياطایة هاسل    ٍ   حالر، 

تؿسگی زاضز.  زض زاتغ خیكیي ٍیكاضذ هؿسقت ایي زٍ ًؿاثر    تِ   هؿسقت ًثَزُ ٍ زض ًسیجِ 

ضا  VARِ لاااض ضفساِ زض هاسل    ّای ت گصاضی تِ ّن هؿسقت ّؿسٌس.  تِ ایي هٌظَض تایس ػ هر

اًسلای زغییط زازُ ٍ زض هؼازلاذ هرسلف هسل هسغیطّای زَيیحی هرسلفی زاقسِ تاقاین.  زض  

اؾسفازُ ًوَزُ ٍ ّطی  اظ هؼازلاذ هسل ضا تاِ ناَضذ     تِ عای          ایٌجا اظ 

 ًَیؿین: ظیط هی

(20)                 
                                                           
1. Matrix-weighted average  

2. Strength 

3. Koop, G.  (2003), pp 20 & 37. 
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اگااااط زوااااام هؼااااازلاذ ضا زض یاااا  هااااازطیؽ قااااطاض زّااااین تااااِ َااااَضی لاااااِ        

              
                

   ٍ 

  (
  

 
  

+     (

   
    

    
   

    
      

 

, 

ای لاااِ  تاقااس تااِ گًَااِ    هااازطیؽ    تااَزُ ٍ     تااطزاض   تاقااس لاااِ زض آى       

   ∑   
 
 ذَاّس تَز.               اؾر آًگاُ                    ٍ     

 ػ ٍ تط ایي هی زَاى تا زض ًظط گطفسي  

  (

  

 
  

+    (

  

 
  

+     (
  

 
  

+ 

 تِ هؼازلِ ظیط تطؾین:
                                                                                                                                                         

اؾر.  تا زض ًظط گطفسي هسل تالا زاتغ خیكایي هؿاسقت                تِ گًَِ ای لاِ      

ذَاّاس تاَز لااِ ایاي زااتغ ضا       VARتغ خیكیي تؿیاض لالی تطای هسل ٍیكاضذ ی  زا-ًطهال

 زَاى تِ نَضذ ظیط ًَقر: هی

(21)                     
 ای لاِ   تِ گًَِ

   (    ) 
 ٍ 

                                                                                                 (     )  
ٍیكاضذ ایاي اعااظُ ضا تاِ هحقا      -زاتغ خیكیي زَأهاى َثیؼی، زاتغ خیكیي ًطهال تطذ ا      

تاا   ، ضا لاااه      زّس لاِ زَظیاغ خیكایي هاازطیؽ ٍاضیااًؽ لاَاضیااًؽ ياطایة هاسل ،        هی

ًثاقس.  زض ایاي حالار یا  زااتغ         ن حسیس ذَز زؼییي ًوایس ٍ زیگط هقیس تِ قکت 

 ضا هی زَاى تا زض ًظط گطفسي هقازیط ظیط تِ زؾر آٍضز: خیكیي غیط هثسٌی تط اَ ػاذ اٍلیِ
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( خاضاهسطّای تِ لااض ضفسِ زض ایي زااتغ  2010لاَج ٍ لاطٍتیلیؽ ) یزض ایي هقالِ ّواًٌس هقالِ

 اًس: خیكیي تِ نَضذ ظیط اًسراب قسُ
                                 

 
 )برای ضرایب مدل( SSVS-wishartتابع پیشیه  -4-2-3

ِ  SSVSضٍـ زض   هطازثای یکای تاطای ياطایة ٍ زیگاطی تاطای        تا زٍ زَظیغ خیكیي ؾلؿال

لاَاضیاًؽ اععای ذُا ضٍتطٍ ّؿسین.  های زاَاى اظ ایاي زااتغ ّان تاطای        -هازطیؽ ٍاضیاًؽ

زَظیغ خیكیي يطایة ٍ ّن تطای زَظیغ خیكیي ػٌانط هازطیؽ ٍاضیااًؽ لاَاضیااًؽ اعاعای    

اؾاسفازُ   SSVSاظ زااتغ خیكایي     ذُا اؾسفازُ ًواَز.  زض ایٌجاا زٌْاا تاطای ياطایة هاسل،      

 گیطین. ًوَزُ، زَظیغ خیكیي اععای ذُای هسل ضا زَظیغ ٍیكاضذ زض ًظط هی

ِ   VARاگط هسل  حااٍی       تاطزاض    زض ًظاط گطفساِ قاَز ٍ     2 یتِ نَضذ هؼازلا

تاِ ناَضذ یا       زَاى تطای زواهی ػٌاناط   ضا هی SSVSيطایة هسل تاقس  زاتغ خیكیي 

زَاى تِ ََض فكطزُ تِ نَضذ ظیط  هطازثی زؼطیف ًوَز.  ایي زاتغ لاِ ضا هی زاتغ خیكیي ؾلؿلِ

 ًَقر:

(22)                

 اؾر:   ام آى تطاتط تا       ی  هازطیؽ قُطی اؾر ٍ ػٌانط   ای لاِ گًَِ تِ

(23)    {
             

             
 

تطاتاط تاا    تاَزُ لااِ تاطای ؾاازگی تیكاسط، هؼواَلا        1هازطیؽ ّوثؿسگی خیكیي  ّوچٌیي     

قَز لاِ تیاًگط ایي اؾر لاِ تاٍض اٍلیاِ هاا ایاي اؾار لااِ هیااى        زض ًظط گطفسِ هی  هازطیؽ 

 هقساض يطایة هسل ّوثؿسگی ٍعَز ًساضز.

لاٌااس لاااِ  ّااط یاا  اظ ػٌانااط تااطزاض   فااطو هاای SSVSتؼااسزاتغ خیكاایي  یزض هطحلااِ     

    
 
    

  
لااِ اظ ؾاایط ػٌاناط ایاي تاطزاض      )اظ زَظیغ تطًاَلی تطذاَضزاض اؾار      

 زاضین:           هؿسقت تَزُ( ٍ زض ًسیجِ تطای 

                                                           
1. Prior correlation matrix 
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(24) 
    ( 

 
  )    

          ( 
 
  )      

 

γتا زَعِ تِ زؼطیف هسغیط هجاظی     
 

ام زض هاسل   تِ هؼٌای احسوال اٍلیِ قوَل هسغیاط     ،  

هقاساض خایف    ، َثیؼساا     ذانی تطای زؼییي هقساض  ینَضذ ًثَز اَ ػاذ اٍلیِ اؾر.  زض

ها ایاي اؾار    1زّس تاٍض اٍلیِ ذَاّس تَز لاِ ًكاى هی 5/0ّا تطاتط تا  jفطو آى تطای زواهی 

 لاِ احسوال قوَل یا ػسم قوَل ّط ی  اظ يطایة زض هسل تطاتط اؾر.  

ِ     زَاًس زاقسِ تاقس لاِ ّط حالر هی    ،  تطزاض   یی  ًوایااًگط یا  هاسل ظیطهجوَػا

ای لاِ زٌْا هسغیطّای هسٌاظط تا ػٌانط غیط نافط   گًَِ تاقس تِ هی VARهوکي اظ هسل ًاهقیس 

تطاتاط تاا احسواال          ، اًس.  تٌاتطایي تطای ّطی  اظ تطزاضّای  سُزض آى ٍاضز ق  تطزاض 

  ِ  یخیكیي هحق  ًؿثر تِ هسل هقیس هوکي هسٌاظط تا آى تطزاض اؾر.  ایي احسوال َثا  ضاتُا

 ظیط قاتت هحاؾثِ اؾر: .

(25)                ∏ (  )
  

(    )
        

    
 

قاوَل ّطیا  اظ هسغیطّاا زض هاسل احسواال      لاِ زض نَضذ قاًؽ تطاتط قائت قاسى تاطای     

 .2ذَاّس تَز     ّای هقیس هوکي، یکؿاى ٍ تطاتط تا خیكیي فَ  تطای ّط ی  اظ هسل
 )برای ضرایب مدل ي ياریاوس اجزای خطا( SSVS-fullتابع پیشیه  -5-2-4

( زض ایاي حالار ػا ٍُ تاط ياطایة هاسل، ٍاضیااًؽ        2008) 3تا خیطٍی اظ عَض  ٍ ؾاایطیي 

( زاضای زَظیااغ خیكاایي  (     )     اعااعای ذُااا ًیااع )تااِ عااای زَظیااغ ٍیكاااضذ 

SSVS ِتاِ    زَاى تا زض ًظط گاطفسي  اقاضُ قس هی 7 یذَاٌّس تَز.  ّواًَُض لاِ زض هؼازل

                                                           
1. Prior beliif 

)         . البتٍ ایه امکان ويس يجًد داشت کٍ با استفادٌ از احتمال پيشيه 2
  
   

*
  

ی مدل ويس در ميسان احتمال اودازٌ 

در وظر گرفتٍ شًد محقق يزن     ( تابع وسيلی از     )احتمال پيشيه برای مدلی با اودازٌ      آن ويس دخيل شًد؛ یعىی اگر 

 (.George and McCulloch 1993است.  ) ( قائل شدparsimoniousٌجًتر ) بيشتری را برای مدلهای صرفٍ

 
3.George, E., Sun, D.  and Ni, S.  (2008) 
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اعاعای ذُاا ضا تاِ    لاَاضیااًؽ  -ػٌَاى ی  هازطیؽ تالاهالای هؼکاَؼ هاازطیؽ ٍاضیااًؽ   

 نَضذ ظیط ًَقر:

                                                                                                               
  

     
زَظیاغ    ، هجصٍض ّط یا  اظ ػٌاناط قُاط انالی     SSVSتا زض ًظط گطفسي زاتغ خیكیي      

طای ػٌانط تالای قُاط انالی ایاي هاازطیؽ زَظیاغ ؾلؿالِ       ت خیكیي گاهای اؾساًساضز زاقسِ،

ذَاّس زاقر.  تٌاتطایي ػٌانط قُاط انالی ّواَاضُ هاثار ٍ       هطازثی ّواًٌس زَظیغ خیكیي 

لاٌاس هاازطیؽ    غیطنفط تَزُ زض هاسل ٍعاَز ذَاٌّاس زاقار ٍ ایاي اَویٌااى ضا ایجااز های        

 لاَاضیاًؽ اععای ذُا هؼیي هاثر تاقس.  -ٍاضیاًؽ

𝜓   ٍ𝜓تاِ ناَضذ     زض ایي عالر ػٌانط غیاط نافط هاازطیؽ       𝜓     𝜓     ،

𝜂
 
 (𝜓     𝜓     )

  ٍ𝜂  (𝜂
 
    𝜂

 
 )

 
ّواًَُض لااِ  قًَس.   زض ًظط گطفسِ هی

 اقاضُ قس ػٌانط قُط انلی زاضای زَظیغ ظیط ذَاٌّس تَز:

(26) 𝜓  
   (     ) 

  تیاًگط زَظیغ گاها تا هیااًگیي   (     ) ای لاِ  تِ گًَِ

  
  ٍ ٍاضیااًؽ   

  
 

زض تاقاس.    های  

زَظیاغ خیكایي ؾلؿالِ هطازثای     1تاقاس.            ایي هقالِ  فطو تط ایي اؾر لاِ 

ِ    ًیع ّواى قکت زَظیغ ًطهال زطلایثی  𝜂هطتٌَ تِ  هٌاساى تاطای    ضا زاضا ذَاّس تاَز.  ػ قا

( ٍ عاالاوي،  2008) 2زَاًٌس تاِ هقاالاذ عاَض ، ؾااى ٍ ًای      هی ععئیاذ تیكسط زض ایي ظهیٌِ

 ( هطاعؼِ ًوایٌس.2009) 3لاَج ٍ اؾسطاچاى

 

 متغیرَای مدل -5

رهَل ؾاُ   قسهازی تّسا اظ ایي زحقی ، تطضؾی اثط ؾیاؾر خَلی تط هسغیطّای لا ى ا

ًاذاالم  ّا ٍ زَلیس اؾر.  لصا تا زَعِ تاِ هُالؼااذ خیكایي هسغیطّاای زَلیاس       قیور  ػوَهی

ٍ ًاطخ   -تِ ػٌاَاى قااذم قیوار    -زَلیس ًاذالم زاذلی یزاذلی، قاذم زؼسیت لاٌٌسُ

                                                           
1. Koop and Korobilis, (2009)  
2. George, Sun and Ni (2008) 

3. Jochmann, M., Koop, G.   and Strachan, R.   (2009). 
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لاٌاین.  اظ ؾاَی زیگاط تاا زَعاِ تاِ       اضظ ضا  تِ ػٌَاى هسغیطّای لا ى زض هسل ذَز ٍاضز های 

ٍاتؿسگی تَزعاِ زٍلار ٍ لاات اقسهااز تاِ تراف ًفار، زضآهاس ًفار یکای اظ هسغیطّاای            

اؾر ٍ لصا تاطای زؾاسیاتی تاِ زهاَیطی ناحی  اظ اقسهااز       زاثیطگصاض اقسهاز لا ى لاكَض ه

الثساِ اظ آًجاا لااِ زضآهاسّای ًفسای تاِ        ایطاى يطٍضی اؾر آى ضا زض هسل ذَز ٍاضز لاٌین.

ّای هرسلاف  هیعاى زَلیس ٍ قیور عْاًی ًفر ذام تؿسگی زاضز ٍ هیعاى زَلیس زض ََل ؾال

ذ تطًٍاعا زؼیایي قاسُ ٍ ؾاایط     زاَاى گفار ایاي هسغیاط تاِ ناَض       ثاتر تَزُ اؾر، هی زقطیثا 

ؿعایی ًساضز.  اظ ایاي ضٍ ایاي هسغیاط تاِ     اقسهازی لاكَض زض زؼییي آى ًقف ت هسغیطّای لا ى

 نَضذ تطًٍعا ٍاضز هسل قسُ اؾر.

ِ  هسغیط زٍ حانلًطب اظ اؾوی ًیع خَل ػطيِ       خاَلی  یفعایٌاسُ  ياطیة  زض خاَلی  یخایا

ِ  فعایٌاسُ  ياطیة .  قَز هی حانت ِ  اقارال  زؾار  زض هؿاکَ   ٍ اؾاکٌاؼ  ًؿاثر  تا  تا

ُ  هجواَع  تِ ّا تاً  آظاز یشذیطُ ًؿثر زاض، هسذ تاًکی ٍ زیساضی ّای ؾدطزُ  ّاای  ؾادطز

ُ  ًؿاثر  ٍ تاًکی زاضهسذ ٍ زیساضی ِ   قااًًَی  یشذیاط  لاٌاس،  های  زؼیایي  هطلااعی  تاًا   لاا

 قاًًَی یشذیطُ ًطخ زغییط ؾیاؾر اظ ًسضذ تِ هطلاعی تاً  ایٌکِ تِ زَعِ تا.  زاضز تؿسگی

ِ  زغییاط  َطی  اظ لصا ؛لاٌس هی اؾسفازُ ِ  اؾار  خاَلی  خایا ِ  تاط  لاا  هاسیطیر  اػواال  خاَل  ػطيا

ِ  خاَل  حجان  تِ ًؿثر خَلی خایِ اًسراب اؾاؼ، ایي تط.  لاٌس هی  ؾیاؾار  قااذم  ػٌاَاى  تا

ِ  خاَل  ػطيِ زغییطاذ اظ تركی لاِ چطا زاضز؛ اضعحیر خَلی  ياطیة  زغییاطاذ  اظ ًاقای  لاا

گَّطیااى   ٍ ًظطی ًوًَِ ػٌَاى تِ  ؛اؾر ًکطزُ اػوال هطلاعی تاً  اؾر، خَلی یفعایٌسُ

ُ  خاَلی  ؾیاؾر هسغیط ػٌَاى تِ آى اععای یا خَلی خایِ اظ( 1382)ًَفطؾسی ٍ( 1381)  اؾاسفاز

ِ  ایاي  زض خیكایي،  هُالؼااذ  ٍ ایطاى زض تاًکساضی ًظام قطایٍ تِ زَعِ تا.  اًس لاطزُ  اظ هُالؼا

ُ  خاَلی  ؾیاؾار  قااذم  ػٌَاى تِ خَلی خایِ هسغیط آتاازی،   )حؿایٌی زٍلار  لاٌین های  اؾاسفاز

1389.) 

ُ زض ایي زحقی  زواهی زازُ     ّاای ؾاطی ظهااًی تاًا  هطلااعی عوْاَضی       ّا اظ تاًا  زاز

ّای هطتٌَ تِ زَلیس ًاذالم زاذلای، اضظـ  اؾ هی ایطاى اؾسرطا  قسُ اؾر.  ٍاحس زازُ

طخ اضظ ًیاع تاِ ناَضذ اضظـ ضیاالی     ّا ٍ زضآهس ًفسی، هیلیاضز ضیال  اؾر.  ًا افعٍزُ ترف
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اؾر.  قاذم زؼاسیت لاٌٌاسُ زَلیاس ًاذاالم زاذلای ًیاع اظ        ی  ٍاحس زلاض هحاؾثِ قسُ

ّای ؾال ّای عاضی تِ زَلیس ًاذالم زاذلی تِ قیورزقؿین زَلیس ًاذالم زاذلی تِ قیور

 ( هحاؾثِ قسُ اؾر.1376خایِ)

اظ زَلیاس ًاذاالم    هسغیطّای هسل تِ نَضذ لگاضیسوی ٍاضز هسل های قاًَس ٍ ػثاضزٌاس         

(، OIL(، زضآهس ًفار) e(، ًطخ اضظ غیطضؾوی)GDP)1376ّای ثاتر ؾال زاذلی تِ قیور

 (.M( ٍ خایِ خَلی )Pقاذم زؼسیت لاٌٌسُ زَلیس ًاذالم زاذلی )

هؼسقسًس لاِ حسی اگط هسغیطّا زاضای ضیكِ ( 1980( ٍ ؾیوع، اؾسا  ٍ ٍازؿَى)1980)1ؾیوع

ّا ایي اؾر لاِ ّاسا  ّا ضا زض ؾیؿسن ٍاضز لاطز.  اؾسسلال آىٍاحس تاقٌس، ًثایس زفايت آى

زؼییي ضٍاتاٍ هسقاتات هیااى هسغیطّاؾار ٍ ًاِ تاطآٍضز خاضاهسطّاا.  زض ٍاقاغ          VARاظ زحلیت 

لااِ ًكااى زٌّاسُ ٍعاَز     ّا ایي اؾر لاِ تا زفايت گیاطی، اَ ػاازی ضا   اؾسسلال انلی آى

سلال ااا ة اؾسااا عوؼی هیاى هسغیطّاؾر ضا اظ زؾر ذاَاّین زاز.  تاِ ّوایي زطزی    ضٍاتٍ ّن

ًیؿار.)اًسضؼ،   VARظزایی اظ هسغیطّاای هَعاَز زض هاسل    قاَز لااِ ًیااظی تاِ ضًٍاس     هی

1386  ،2 :70) 

 

 تصریح مدل -6

ّای  ٍقفِ اؾر، عْر تطضؾی اثط قَ  6ظیط لاِ زاضای  VAR( هسل 1تا زَعِ تِ هؼازلِ )

 ّای هرسلف اقسهاز ایطاى اًسراب قسُ اؾر: خَلی تط ترف

(27 )            
 
        ∑ (           

   
    )      

   
   

   
  
   

    

  لاِ تطزاض    
ػ ٍُ تاط عاعء ػاطو اظ هثاسأ حااٍی                           

ِ    هسغیطّای تطًٍعا ٍ هَّاَهی های   هسغیطّاای     ٍ    ،   ای لااِ هسغیطّاای    تاقاس. تاِ گًَا

هََّهی هطتٌَ تِ فهَل تْاض، زاتؿساى ٍ خاییع تاَزُ ٍ تاِ هٌظاَض زؼاسیت فهالی ٍاضز هاسل       

 تاقس. هسغیط هََّهی هطتٌَ تِ قکؿر ؾاذساضی زض ػطو اظ هثسأ هی   اًس ٍ هسغیط  قسُ

                                                           
1. Sims (1980)  
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گیاطی تیاعیي    تِ ًَػی هیااًگیي    تا اؾسفازُ اظ هسغیط هجاظی  SSVSاظ آًجا لاِ زاتغ خیكیي 

زؼییي زؼساز ٍقفاِ هاسل ًگطاًای ٍعاَز      یخطزاظز زضتاضُ هی(BMA) ّای هقیس هوکي  هسل

تالازط زض زَيی  زٌّسگی هسل زأثیط تِ ؾعایی ًساقاسِ  ّای  ًساضز.  تِ ػثاضذ زیگط اگط ٍقفِ

ّاا زض هاسل خااییي تاَزُ ٍ ٍظى آًْاا زض       تاقٌس، تِ ََض ذَزلااض احسوال خؿایي قاوَلیر آى  

 ّای هرسلف لان ذَاّس تَز. گیطی هسل هیاًگیي

 
 وتایج مدل -6-1

هسل ٍ تِ هسل هصلاَض تا اؾسفازُ اظ ًطم افعاض هسلة زرویي قسُ اؾر. تطای زرویي يطایة 

الؼوت آًی اظ قف زاتغ خیكیي هسفاٍذ لاِ زض ترف قثت زَيی  زازُ قس زاتغ ػکؽ

ّا ٍ اؾسفازُ قسُ اؾر. زض ازاهِ، ًسیجِ تِ لااضگیطی ّط ی  اظ ایي زَاتغ خیكیي ٍ هعیر

 ًقاٌ يؼف ّط لاسام زكطی  هی قَز.

خاضاهسطّای زرویي زاضای خاضاهسطّای فطاٍاًی ّؿسٌس، تطضؾی VARّای  اظ آًجا لاِ هسل

یی آلااض یّای هقایؿِ گیطز. یکی اظ ضٍـ ظزُ قسُ لاوسط هَضز زَعِ هحققاى قطاض هی

ّای هرسلف ٍ هیعاى ًیکَیی تطاظـ آًْا زض ازتیاذ اقسهازؾٌجی تیعیي تطضؾی هیعاى  هسل

 تیٌی ذاض  اظ ًوًَِ هسغیط زَلیس، اًجام قسُ خیف 1تاقس.  زض ًوَزاض ّا هی تیٌی آى زقر خیف

زازُ  هطتٌَ تِ ی  زٍضُ علَزط ًكاىBVAR-SSVS  ٍ VAR-OLSزَؾٍ زٍ هسل 

 قسُ اؾر.  
 BVAR-SSVsای ضاخص قیمت با استفادٌ از مذل  بیىی برين ومًوٍ پیص یمقایسٍ :(1ومًدار)

 VARي
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ِ    تیٌای  ًواییس خایف  ََض لاِ زض ًوَزاض فَ  هكاّسُ هیّواى     ای ناَضذ   ّاای تاطٍى ًوًَا

 تا ٍاقؼیر اًُثا  تیكسطی زاضز. VARتِ هطازة ًؿثر تِ  BVARگطفسِ تا هسل 

الاصلاط تاطای    گاًاِ فاَ    ّاای قاف   تیٌی ّط ی  اظ هسل لِ خیفأزط ایي هؿ تطای تطضؾی زقی 

 تطضؾی قسُ اؾر. 1زٍضُ آزی زض عسٍل ّای  ی علَزط تا اؾسفازُ اظ زازُ ی  زٍضُ
 جلًتر متغیرَای مذل یبیىی یک ديرٌ پیص (:1جديل)

تابع پیشیه مًرد 
 استفادٌ

                      

OLS 11.83 

(0.08) 

6.54 

(0.11) 

9.04 

(0.14) 

12.89 

(0.13) 

Minnesota 
11.81 

(0.08) 

6.56 

(0.09) 

9.11 

(0.13) 

12.86 

(0.11) 

Natural conjugate 
11.80 

(0.23) 

6.61 

(0.23) 

9.12 

(0.24) 

12.86 

(0.23) 

Independent 

Wishart 

11.80 

(0.20) 

6.58 

(0.23) 

9.12 

(0.23) 

12.86 

(0.22) 

SSVS_Wishart 
11.78 

(0.15) 

6.63 

(0.20) 

9.14 

(0.23) 

12.87 

(0.20) 

SSVS-Full 
11.79 

(0.05) 

6.60 

(0.07) 

9.15 

(0.12) 

12.87 

(0.07) 

 12.96 9.16 6.58 11.91 مقدار ياقعی

ّای اًجام قسُ تا اؾاسفازُ اظ زااتغ    تیٌی ًواییس خیف هكاّسُ هی 1ََض لاِ زض عسٍل ّواى     

زض هااَضز هقااساض آزاای ّطیاا  اظ هسغیطّااای زضًٍااعای هااسل ًؿااثسا  SSVS-FULLخیكاایي 

ُ     تیٌی اًس.  زض حالی لاِ خیف زط تَزُ زقی  گیاطی اظ زااتغ خیكایٌسَأهاى     ّای اًجاام قاسُ تاا تْاط

 زطی زاضًس. َثیؼی ٍ هؿسقت ٍیكاضذ زقر خاییي

 RMSEّاایی ّوچاَى    ّای هرسلف اظ قاذم تیٌی هسل تطای تطضؾی هیعاى زقر خیف     

 قَز.  ایي قاذم تِ نَضذ ظیط قاتت زؼطیف اؾر: ؾسفازُ هیا

(28                             )     √
∑ [       

   (             )]
    

    

        
 

    زااا     تیٌاای هسفاااٍذ اظ  ٍ افاا  خاایف          تااا زض ًظطگااطفسي       

ُ       تیٌی ّطیا  اظ هاسل   خیف قااذم   3ایان.  زض عاسٍل    ّاای فاَ  ضا، تاا ّان هقایؿاِ ًواَز

RMSE   زازُ قاسُ اؾار.      تیٌای هاصلاَض ًكااى    ّاای خایف   ّاای هرسلاف ٍ افا     تاطای هاسل
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 SSVS-Wishartتا اؾاسفازُ اظ زااتغ خیكایي     BVARًواییس هسل  ّواًَُض لاِ هكاّسُ هی

قاتات زَعاِ آى اؾار     یکسِلاٌٌس.  ً ّا اضایِ هی زطی ًؿثر تِ ؾایط ضٍـّای زقی  تیٌی خیف

زاطیي زقار ضا زاضز.  تٌااتطایي زض ػوات      ( خاییيOLSتا زاتغ خیكیي خطالاٌسُ ) VARلاِ هسل 

اظ ضٍـ اقسهازؾاٌجی لا ؾای  ٍ اؾاسفازُ اظ     VARًیع هكارم قاس لااِ زروایي هاسل      

زاطی ضا تاِ    تطای زرویي آى تِ زلیت هكکت ٍفَض خااضاهسط ًساایج تؿایاض ياؼیف     OLSضٍـ 

هٌقثى قاسى هاسل    زلیتتِ  SSVSتا زاتغ خیكیي  BVARزًثال زاضز.  اها اؾسفازُ اظ ضٍـ 

ٍ هیت يطایة ًاهطتٌَ هسل تِ ؾور نفط، ًسایج تْسطی ضا زض خی ذَاّس زاقار.  تٌااتطایي   

تاا زااتغ    BVARّای هرسلاف اقسهااز اظ ضٍـ   ترف ّای ٍاضزُ تط تطای تطضؾی اثط قَ 

 اؾسفازُ ذَاّین ًوَز. SSVS-Wishartخیكیي 
 

 ديرٌ جلًتر 4برای  مختلف یَا مذل یىیب صیپ RMSEضاخص (:2) جديل

دريٌ  1 وًع تابع پیشیه

 جلًتر

ديرٌ  2

 جلًتر

ديرٌ  3

 جلًتر

ديرٌ  4

 جلًتر

متًسط ا 

ديرٌ 4تا   

شاخص 

 وسبی
OLS 0.30 0.45 0.39 0.40 0.38 1.00 

Minesota 0.28 0.36 0.32 0.15 0.28 0.73 

Natural 

conjugate 

0.29 0.38 0.37 0.18 0.30 0.79 

Independent 

wishart 

0.29 0.34 0.37 0.18 0.29 0.77 

SSVS-Wishart 0.28 0.28 0.31 0.10 0.24 0.64 

SSVS-Full 0.29 0.31 0.31 0.12 0.26 0.68 

 
 احتمال شمًلیت پسیه -2-6

|     )  ًوایاس لااِ احسواال     ایي اهکاى ضا فطاّن های  SSVSزاتغ خیكیي  ضا تاطای     

هحاؾثِ ًوایین.  ایي احسوالاذ خؿیي هطتٌَ تِ زاذت لااطزى   VARّطی  اظ يطایة هسل 

ّا ٍ یا تِ ػٌاَاى یا  هؼیااض غیاط      هسلگیطی  زَاًس تطای هیاًگیي ّط ی  اظ يطایة هسل هی

ضؾوی تطای اًسراب هسغیطّای هسل ٍ ؾاذر ی  هسل عسیس ٍ هقیس هثسٌی تط آًْا اؾاسفازُ  



 115         1391سهستبى  -4ضوبرُ  -سبل اٍل                   پژٍّطی هطبلعبت اقتصبدیِ کبرثزدی در ایزاى -فصلٌبهِ علوی 

 

ی  اظ يطایة هسل تِ لااض گطفسِ قسُ زض ایي هقالِ، احسوال خؿیي  تطای ّط 4قَز.  عسٍل 

  ضا ًوایف زازُ اؾر. 1قوَلیر
 SSVS-Full هیطیپ تابع با BVAR مذل بیضرا تیضمًل هیپس احتمال  (:3) جديل

 M e Gdp P 

          1 0.087 0.171 0.307 

       1 0.037 0.077 0.035 

     1 0.031 0.044 0.058 

     0.059 1 0.027 0.107 

       1 0.042 0.26 0.029 

     0.082 0.032 0.044 1 

     0.181 0.102 0.019 0.032 

     0.196 0.126 0.036 0.081 

       0.246 0.049 0.232 0.05 

     0.651 0.034 0.055 0.06 

     0.046 0.028 0.033 0.101 

     0.24 0.088 0.056 0.059 

       0.071 0.116 0.048 0.525 

     0.998 0.031 0.041 0.047 

     0.067 0.042 0.034 0.068 

     0.302 0.133 0.044 0.064 

       0.102 0.167 0.967 0.098 

     0.15 0.032 0.033 0.049 

     0.044 0.038 0.047 0.051 

     0.093 0.164 0.049 0.048 

       0.032 0.037 0.069 0.03 

     0.031 0.051 0.026 0.037 

     0.102 0.062 0.045 0.029 

     0.066 0.103 0.056 0.122 

       0.064 0.058 0.22 0.037 

     0.047 0.077 0.038 0.061 

 

                                                           
1. posterior inclusion probabilities 
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اظ ًوَزاض فَ  تِ ذَتی چگًَگی اًقثاو هسل ٍ زقار زروایي آى زَؾاٍ زااتغ خیكایي          

SSVS گطزز.  ایي زاتغ تا زض ًظط گطفسي احسوال قوَلیر ّط ی  اظ هسغیطّای  هكرم هی

 3ًوایس.  ّواًَُض لاِ زض عاسٍل   ّا زض هسل اقسام تِ اًقثاو هسل هی هسل تِ ػٌَاى ٍظى آى

ياطیة اّویار تاالایی زاضًاس ٍ      10يطیة هَعَز زض هسل، زٌْا  104ًواییس اظ  هكاّسُ هی

زاَاى   تاقس.  ایي ًکسِ قایاى شلاط اؾر لاِ های  زضنس هی 50ط اظ ّا تیكس احسوال قوَلیر آى

ّای تْیٌِ هسل ٍ یاا اًسرااب    تِ ػٌَاى ضٍقی تطای اًسراب زؼساز ٍقفِ SSVSاظ زاتغ خیكیي 

تِ ػٌَاى هاال زض عاسٍل تاالا   ؛ (2010هسغیطّای هسل هقیس اؾسفازُ ًوَز)لاَج ٍ لاطٍتلیؽ،

 ظیاازی ّای خاٌجن ٍ قكان زٌْاا زٍ ياطیة اظ اّویار        تِ ذَتی هكرم اؾر لاِ زض ٍقفِ

 این. تْطُ عؿسِ BMAتطذَضزاض ّؿسٌس، اها زض ایي هقالِ اظ ضٍـ 

 
 العملتًابع عکس -3-6

( اظ فاطم حات قاسُ    2010قایاى شلاط اؾر لاِ زض ایي هقالِ ّواًٌس هقالِ لاَج ٍ لاطٍتلیؽ)

ّا اظ ضٍـ ضایج زجعیاِ چَلؿاکی اؾاسفازُ     اؾسفازُ قسُ ٍ تطای قٌاؾایی زکاًِ VARهسل 

 گطزیسُ اؾر.

ثیط ایجاز ی  قَ  زض ی  هسیغیاط  أّای ذَزضگطؾیَى تطزاضی تطای تطضؾی ز زض هسل     

اؾسفازُ ًوَز.  ًحَُ هحاؾاثِ   1ذال تط ؾایط هسغیطّای هسل تایس اظ زَاتغ ػکؽ الؼوت آًی

( زَيای  زازُ قاسُ   2004الؼوت زض الااط لاسة اقسهازؾٌجی ّوچاَى اًاسضؼ)   زَاتغ ػکؽ

اؾر.  زض ایٌجا تِ ََض ذ نِ تِ ایي هَيَع خطزاذسِ قسُ اؾار.  تاِ هٌظاَض تطضؾای اثاط      

زثاسیت   VMAضا تاِ هاسل    VARّای ٍاضزُ تِ ّط ی  اظ هسغیطّای هسل تایس هاسل   قَ 

ِ  17 یتِ ػٌَاى هاال هسل زٍ هسغیطُ اضائِ قسُ زض هؼالِ ًوَز.  -ضا هی زَاى تِ نَضذ هؼازلا

 :2ًَقر 18 ی

(29)       (
  

  
)  (

   

   
)  (

      

      
) (

    

    
)  (

   

   
) 

                                                           
1. impulse response function 

 فصل پٌج هزاجعِ ًوبییذ. Enders (2004)ی ثیطتز ثِ ثزای هطبلعِ. 2
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(30 )        (
  

  
)  (

 

 
*  ∑ (

      

      
)
 

(
     

     
) 

    

فااَ  ضا تااط حؿااة اعااعای اذااس ل فااطم ؾاااذساضی هااسل  اگااط اعااعای اذااس ل هؼازلااِ     

 یاتین: ظیط زؾر هی یتٌَیؿین زض ًْایر تِ هؼازلِ 1ذَزضگطؾیَى تطزاضی

(31 )           (
  

  
)  (

 

 
*  ∑ (

            

            
* (

     

     
) 

    

 

 تِ نَضذ ظیط ًَقر:  زَاى آى ضا تِ ََض فكطزُلاِ هی

(32)              ∑       
 
     

ّاای ٍاضزُ   تاطای اًاساظُ گیاطی اثاط قاَ      2  زَاى اظ ّطلاسام اظ ػٌانط هاازطیؽ  هی     

(         ِ تاِ ػٌاَاى هااال ياطیة       ؛اؾاسفازُ ًواَز   {  }ٍ  {  }ّاای   ( تط لات هؿیط زًثالا

ٍ        اؾار.  تاِ ّوایي ناَضذ،        تط      زأثیط آًی ی  ٍاحس زغییط زض        

های تاقاس.          ٍ       تِ زغییاط یا  ٍاحاسی زض       الؼوت  تِ زطزیة ػکؽ       

زَاى تا عوغ يطایة زَاتغ ػکؽ الؼوت آًی، زأثیطاذ اًثاقر قاسُ یا  ٍاحاس قاَ       هی

    زٍضُ، زاأثیط   nضا هحاؾثِ ًوَز.  تِ ػٌَاى هاال، تا زَعِ تِ ایٌکِ تؼاس اظ      ٍ/یا     زض 

تاط      قسُ یا  ٍاحاس قاَ  زض     تاقس، زأثیط اًثاقر هی       تطاتط تا      تط هقساض 

 تطاتط اؾر تا: {  }زًثالِ 
                                                                                                         ∑       

 
     

ِ  قاَز، های  هكااّسُ  3ٍ  2زض ًوَزاضّاای   لاِ ََضّواى      ِ  ًسیجا  ضٍـ اظ آهاسُ  زؾار  تا

OLS ِتالاؾر، ٍاضیاًؽ تا ّوطاُ ٍ زقر لان الؼازُ فَ  خاضاهسط، ٍفَض هكکت ٍعَز زلیت ت 

 زازُ لاااّف  قاسذ  تِ ضا هسل آظازی زضعِ VAR هسل زض ظیاز خاضاهسطّای ٍعَز لاِ چطا

                                                           
 ثبضذ:  ثِ صَرت سیز هی (SVAR). فزم سبختبری هذل 1
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ّبی هطخص کِ ًبهطخص ثَدُ ٍ یکی اس رٍش 

 را ثزاثز ثب صفز در ًظز ثگیزین.    کزدى آى ایي است کِ ثب فزض تجشیِ چَلسکی، 
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 آًای  الؼوات  ػکاؽ  زااتغ  ًْایار  زض ٍ قاسُ  ظزُ زروایي  ياطایة  زقر آهسى خاییي تاػ  ٍ

 ٍ ًوَزُ تطَطا ذَتی تِ ضا هكکت ایي هسل ًوَزى هٌقثى تا تیعیي ّای ضٍـ اها.  قَز هی

ُ  تا ٍ تیعیي ضٍـ تا لاِ 3 ًوَزاض زض ذَتی تِ لِأهؿ ایي.  تطًس هی تالا ضا زرویي زقر  اؾاسفاز

ای لاااِ زَاتااغ  اؾاار؛ تااِ گًَااِ هكاااّسُ قاتاات  اؾاار قااسُ هحاؾااثِ SSVS خیكاایي زاااتغ اظ

الؼوت آًای تاِ زؾار آهاسُ اظ ایاي ضٍـ اظ خطالاٌاسگی لاوساطی تطذاَضزاض تاَزُ ٍ           ػکؽ

زاط   ( تؿیاض تِ ًَاض هیاًِ ًعزی 2)زض هقایؿِ تا ًوَزاض ًَاضّای هطتٌَ تِ نس  زّن ٍ ًَزم

 ثا  َ تاقاس.    الؼوت هی ایي ضٍـ زض هحاؾثِ زَاتغ ػکؽ تؿیاضزقر  یزٌّسُ اؾر لاِ ًكاى

ِ  اثاط  زَلیس ضٍی زٍضُ 4 گصقر اظ تؼس زقطیثا خَلی قَ  ی  ایجاز ًوَزاض ایي  ٍ گصاقاس

 ایاي  اثط اها.  قَز هی هیطا هطٍض تِ آى اظ تؼس ٍ ضؾیسُ زأثیطگصاضی حسالااط تِ 16 یزٍضُ زض

ُ  خیسا تطٍظ 2 زٍضُ اظ تؼس زقطیثا قیور قاذم تط قَ  ِ  32 یزٍضُ زض ٍ لااطز  حاسالااط  تا

 یا   زقطیثاا   ایاطاى  زض اًثؿااَی  خاَلی  ؾیاؾار  لاِ اؾر ایي زَعِ قاتت ًکسِ.  ضؾس هی ذَز

 اظ ؾاَم  قاکت  اؾااؼ  تاط  ّوچٌایي .  گاصاضز هی ّا قیور ػوَهی ؾُ  ضٍی تط خایساض ثیطزأ

ِ  ٍ ًثَزُ هاًسگاض خَل حجن زض افعایف( چح ؾور اظ)هصلاَض ًوَزاض  قاَ   اثاط  هاطٍض  تا

 .قَز هی هیطا خَل حجن ذَز تط خَلی
)با استفادٌ ایران بٍ یک ياحذ ضًک سیاست پًلیَای اقتصاد (: تًابع عکس العمل آوی بخص2ومًدار)

 ( Olsاز ريش
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َای اقتصاد ایران بٍ یک ياحذ ضًک سیاست پًلی )با استفادٌ تًابع عکس العمل آوی بخص (:3ومًدار)

 (SSVSاز ريش بیسیه ي تابع پیطیه 

 

 

 پًلی بر تًلیذ ي ضاخص قیمت تأثیر یک ضًک(: 4جذيل )

میزان ياکىش ديرٌ  

 ايل

بیشتریه میزان 

 ياکىش

ی بیشتریه ديرٌ

 میزان ياکىش

ها میاوگیه ياکىش

ديرٌ ايل 12در   

 0.0394 16 0.1220 0 تًلید

 0.0678 32 0.6733 0 شاخص قیمت

 

 گیریوتیجٍ -7

ّای زحقی ، تطای تا زَعِ تِ زازُ SSVSتط اؾاؼ هؼیاضّای هرسلف، اؾسفازُ اظ زاتغ خیكیي 

ًؿاثر تاِ ؾاایط زَاتاغ      BVARتطضؾی اثطاذ ؾیاؾر خاَلی زض ایاطاى تاا اؾاسفازُ اظ ضٍـ     

ِ  زط اؾر.  خیفّا اقاضُ قسُ اؾر، هٌاؾةخیكیي لاِ زض هسي هقالِ تِ آى ای تیٌی تاطٍى ًوًَا

ّاا ٍ ّان   ّان تاطای ؾاُ  قیوار     VARًؿثر تِ ضٍـ  SSVS-BVARاؾاؼ ضٍـ  تط

زٌّاسگی هاسل   تاقس لااِ ًكااى اظ تْثاَز قاسضذ زَيای      زط هیای ؾُ  زَلیس تؿیاض زقی تط

SSVR_BVAR  ًؿثر تِ هسلVAR الؼوت آًی زرویي ظزُ قاسُ  تاقس.  زَاتغ ػکؽهی

زّس لاِ قَ  خَلی هاثر )افعایف حجن خَل( اثطاذ اًثؿاَی تط زَلیس حقیقی زض ًكاى هی

ّاای ؾاایط هُالؼااذ زجطتای ؾااظگاض اؾار.  اظ ؾاَی        افسِاقسهاز ایطاى زاضز.  ایي یافسِ تا ی

لاصا    ؛ّاا ٍ زاَضم ضا ًیاع زض تاط زاضز    زیگط افعایف حجن خَل، افعایف ؾُ  ػواَهی قیوار  

افعایف ػطيِ خَل زض ػیي حال لاِ تاػ  ایجاز ضًٍ  زض اقسهاز ایطاى ذَاّس قس، زاَضم ضا  

 ًیع زض خی ذَاّس زاقر.   



 BVAR 120ّبی پَلی ثز هتغیزّبی کلاى اقتصبدی ثب استفبدُ اس رٍش  ثزرسی اثز ضَک                                   

 

ّاا  زٌّاس لااِ ؾاُ  قیوار    ًكاى های  SSVSؾاؼ زاتغ خیكیي الؼوت آًی تط ازَاتغ ػکؽ   

زٌّس.  ّوچٌیي اثطاذ قاَ  خاَلی   زط اظ ؾُ  زَلیس تِ قَ  خَلی ٍالاٌف ًكاى هیؾطیغ

اثاطاذ قاَ  خاَلی تاط      ،تِ تیاى زیگط ؛ّا تؿیاض خایساضزط اظ ؾُ  زَلیس اؾر تط ؾُ  قیور

زٍضُ ّوچٌاى افعایكای اؾار    32ّا زا یاتس اها ؾُ  قیورزٍضُ لااّف هی 16زَلیس خؽ اظ 

ضؾاس لااِ   ؾطػر لااّف آى تؿیاض لاٌس اؾر.  تط ایي اؾاؼ تِ ًظط هی 32 یٍ خؽ اظ زٍضُ

افعایف ػطيِ خَل یؼٌی زَضم تاا زَعاِ تاِ ؾاطػر ٍالااٌف ٍ خایاساضی آى تیكاسط اظ         ّعیٌِ

    ُ  هاسذ تاػا   افعایف زَلیس ٍ ضًٍ  زض اقسهاز تاقس.   زض ٍاقغ قاَ  خاَلی اگاط زض لاَزاا

ََلاًی ضا زض خای ذَاّاس    یّا زض ی  زٍضُقَز اها افعایف هسٍام قیورافعایف زَلیس هی

   ِ ّاای فطاٍاًای   زاقر ٍ لصا اؾسفازُ اظ ایي اتعاض تطای افعایف زَلیس ٍ ضًٍا  اقسهاازی ّعیٌا

خَل تطای ایجاز  یگصاضاى خَلی ًثایس اظ افعایف ػطيِذَاّس زاقر.  تط ایي اؾاؼ ؾیاؾر

 ضًٍ  زض اقسهاز اؾسفازُ لاٌٌس.   
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