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 چكيده
 بين تورم و رشد اقتصادي ايران با لحاظ نمودن نااطميناني ناشي از تورم بررسي شده                در مطالعه حاضر، رابطه   

هـاي واريـانس ناهمسـاني شـرطي خودرگرسـيو تعمـيم يافتـه             ي مـدل    مطالعـه صـورت گرفتـه بـر پايـه         . است
)GARCH (آورند تا واريانس شرطي جمله خطا در طول زمان تغيير نمايد  است، كه اين امكان را فراهم مي

انباشتگي بـين     جهت بررسي رابطه هم   . ، استوار است  )VECM(و همچنين بر الگوي تصحيح خطاي برداري        
دوره زمـاني بررسـي سـالهاي    .  اسـت  شـده وهانسـون  اسـتفاده  يانباشـتگي    متغيرهاي مـدل نيـز از آزمـون هـم         

 1350ي از سـال     علت انتخـاب دوره زمـان     . هاي مورد استفاده بانك مركزي ايران است        و منبع داده   86-1350
جهت تحليل رابطـه بـين       .طور ملموس وارد اقتصاد ايران شده است         به 1350له است كه تورم از دهه       أاين مس 

كه داراي استفاده فراوانـي     ) VD(و تجزيه واريانس    ) IR(اي    متغيرهاي مورد بررسي از تحليل واكنش ضربه      
در اين مطالعـه از واريـانس شـرطي         .  است باشد، استفاده شده    مي) VAR(هاي خودرگرسيو برداري      در مدل 

دهدكـه بـا افـزايش تـورم،          نتـايج مطالعـه نشـان مـي       . تورم به عنوان جانشين نااطميناني تورم اسـتفاده كـرديم         
گذاري بخش خصوصي در اقتصاد ايران شده اسـت و   نااطميناني تورم افزايش يافته و منجر به كاهش سرمايه     

 .خ رشد اقتصادي كشور داشته  استاين مسأله اثر منفي بلندمدت بر نر
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Abstract 
In this study, the relationship between inflation and economic growth of Iran is 
conciliated with a perspective on uncertainty of inflation. We use a Generalized 
Autoregressive Conditional Heteroskedasticity (GARCH) model that make possible 
this advantage that Conditional variance of error term changes along the time, also, 
Vector Error Correction model (VECM) is stable. For surveying the co-integration 
relation between variables of model, we use Johansen Co-integration test. The 
source of used data is Central Bank of Iran from 1971 to 2007. The cause of this 
selection is that the impact of inflation on Iran economy started from 1971 with a 
palpable effect. For analysis of relation between variables of model, Impulse 
Response (IR) and Variance Decomposition (VD), that are so useful in Vector 
Autoregressive (VAR) models, are used. For this study the Conditional variable of 
inflation that is lead to uncertainty of inflation and it redound to decrease of 
investment of private sector of Iran economy and this had a long run negative effect 
on economic growth of Iran. 
 
Keywords: Inflation Uncertainty; Economic growth; GARCH; VECM; Impulse 
Response; Variance Decomposition (VD). 
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 مقدمه
 مورد توجه در اين مطالعه، بررسي رابطه بين تورم و رشد اقتصـادي بـا در نظـر گـرفتن اثـر                       موضوع

ااطمينـاني در شـرايطي   ن .گذاري بخش خصوصي در اقتصـاد ايـران اسـت    نااطميناني تورم بر سرمايه
 باشـد و يـا اينكـه بـا وجـود مشـخص بـودن               وجود دارد كه يا اتفاقات آينده مشخص و معلـوم نمـي           

هاي آينده پيچيده و   گيري  در چنين شرايطي تصميم   . بيني نباشد   اتفاقات آينده احتمال آنها قابل پيش     
تـوان    با اين تعريف مـي    . سازد     تصميمات عاملان اقتصادي را متأثر مي      ،مشكل بوده و اين نااطميناني    

دي خـود نسـبت     نااطميناني تورم را شرايطي دانست كه در آن عاملان اقتصادي در تصميمات اقتصا            
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 . به ميزان تورم آينده نامطمئن هستند
وي معتقــد اســت . دانــد هــاي تــورم مــي  نااطمينــاني تــورم را يكــي از مهمتــرين هزينــه1گــالوب

افكند و موجب كاهش رفاه آنهـا         نااطميناني تورم مانند ابري بر تصميمات عاملان اقتصادي سايه مي         
وي معتقد اسـت    .  اتخاذ نمايند  توانند تصميمات بهتري   زيرا آنها بدون وجود نااطميناني مي     . شود  مي

 اولين اثـر آن اسـت كـه عـاملان اقتصـادي تصـميماتي را اتخـاذ                  .نااطميناني تورمي دو نوع اثر دارد     
 آنها ايـن تصـميمات را بـا توجـه بـه تـورم            ،اند  نمايند كه متفاوت از آن چيزي باشد كه انتظار داشته         

دهـد كـه تـورم واقعـي          دومين اثـر زمـاني رخ مـي       ). ex-anteاثرات  (نمايند    بيني شده اتخاذ مي     پيش
، ايـن اثـرات مربـوط بـه جريـان بعـد از اخـذ        )ex-postاثرات (بيني شده باشد   متفاوت از تورم پيش   

 ).Golob, 1994; Fazinvash and Abbasi, 2006(باشند  تصميم مي
تـورم منجـر بـه درك اشـتباه از          شـود كـه       بنابراين اثر نااطميناني تورم به اين صورت ظـاهر مـي          

گـذاري را     هـاي سـرمايه     هاي قيمتي شده و در نتيجـه برنامـه          هاي نسبي و انحراف نشانه      سطوح قيمت 
گذاري، انباشـت سـرمايه كـاهش         با كاهش سرمايه  . كاهد  گذاري مي   ناكارا نموده و از سطح سرمايه     

 .گـردد   ب كاهش رشد اقتصـادي مـي      يافته و اين كاهش اثر پايدار و بلندمدت بر اقتصاد داشته و سب            
هاي  بحث بسياري از تئوريو نااطميناني تورم موضوع معمول مورد  در سالهاي اخير رابطه بين تورم       

دهنـده آن اسـت كـه         همچنـين مطالعـات موجـود نشـان       . اقتصادي و كارهاي كاربردي شـده اسـت       
دهـد و منجـر بـه         أثير قرار مي  نااطميناني در زمينه تورم آينده، تصميمات عاملان اقتصادي را تحت ت          

 .گردد مي... انداز، تخصيص منابع و  گذري، پس انحراف تصميمات مربوط به سرمايه
هـاي اخيـر    هاي قيمتي رخ داده در سـال  هاي بالا در اقتصاد ايران و شوك با توجه به وجود تورم   

 تـورم بـالا، بخشـي از        هاي قيمتي كه نااطمينـاني      توان به اهميت مطالعه اثرات ناشي از اين شوك          مي
با توجه به اين مسأله كه مطالعات       . نمايد پي برد    باشد و رشد اقتصادي كشور را متأثر مي         آثار آن مي  

گيـري و     اندكي در زمينه نااطميناني تورم در اقتصاد ايران صورت گرفتـه اسـت كـه در حـد انـدازه                   
عه گامي به جلو برداشته و اثـر ايـن          اند، سعي شده است در اين مطال        سازي نااطميناني تورم بوده     مدل

مطالعـه  ايـن   هـاي مـورد اسـتفاده در          روش. متغير را بر رشد اقتصادي ايران مورد بررسي قرار دهـيم          
هـاي قيمتـي بـر      كه بـه دليـل در نظـر گـرفتن اثـر نامتقـارن شـوك              EGARCHهاي    عبارتند از مدل  
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ص نمـودن رفتـار پويـاي    جهـت مشـخ  كـه   VECM و همچنـين روش  استفاده شده نااطميناني تورم

- مزيت ايـن روش در بدسـت آوردن چنـدين بـردار هـم               مورد استفاده قرار گرفته و     هاي الگو   متغير
در بخـش     و بخش دوم مطالعه به بيان مباني نظري تحقيق پرداخته اسـت           در ادامه    .باشد مي انباشتگي  

در بخش .  شده استرورو نتايج آنها مسوم نيز مطالعات تجربي صورت گرفته توسط ساير محققين 
  پـنجم   بخـش   در گرديده و نتايج تجربي مطالعه    شناسي مورد استفاده در مطالعه معرفي         چهارم روش 

 .گيري و بيان پيشنهاد تحقيق پرداخته است  در نهايت بخش ششم به نتيجه.ارائه شده است
 

 مباني نظري تحقيق
ار سـوال بسـيار مهـم حـل نشـده در            هاي كـاهش آن را يكـي از چه ـ          هاي تورم و هزينه     هزينه1منكيو

 ,Mankiw(دهـد   داند و همين نكتـه اهميـت مطالعـه در زمينـه تـورم را نشـان مـي         اقتصاد كلان مي

 اسـت كـه، بـر       2يكي از مباني نظري قوي در حوزه تورم و رشد اقتصادي، منحنـي فيليـپس              ). 1994
 بـه دليـل وجـود توهمـات     زيـرا . اساس اين منحني رابطه معكوسي بين تورم و بيكـاري وجـود دارد         

بيني نشده و در نتيجه با افزايش قيمـت،           پولي، آثار تغييرات قيمت از سوي كارگران به درستي پيش         
يابد و لذا دسـتمزد حقيقـي كـاهش پيـدا كـرده، اسـتخدام از                  دستمزدها به همان اندازه افزايش نمي     

اين با توجه به اين منحني، رابطه تـورم و  بنابر. يابد ها بالا رفته، توليد و اشتغال افزايش مي       سوي بنگاه 
 .)Branson, 2007(باشد  توليد مثبت مي

 نشـان دادنـد كـه رابطـه      6يـپس يل در منحنـي ف    5 با وارد نمودن انتظارات تورمي     4 و فلپس  3فريدمن
 منحني فيليـپس    ، و در بلندمدت و با تعديل انتظارات تورمي        برقرار است مدت    مذكور تنها در كوتاه   

 و در نتيجـه  نبـوده  رابطـه تـورم و بيكـاري معكـوس      ، لذا بر خلاف الگوي سـنتي      .رددگ  عمودي مي 
هـاي   از ديگـر نظريـه   .)Branson, 2007( گـردد  رابطه مثبت بين تورم و توليد الگوي سنتي نفي مي
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 نـد گوي آنها مـي .  است2پردازان انتظارات عقلايي  و ديگر نظريه  1مهم در بحث تورم ديدگاه لوكاس     
بينـي شـده و اعـلام شـده اجـرا شـوند، حتـي در         هاي پولي به صـورت پـيش      سياست در صورتي كه  

. مدت نيز منحني فيليپس عمودي بـوده و سياسـت اقتصـادي اثـري بـر توليـد و اشـتغال نـدارد           كوتاه
مدت و نه در بلندمـدت قابـل قبـول نخواهـد بـود       بنابراين رابطه مثبت بين تورم و توليد، نه در كوتاه   

)Branson, 2007(. 
. شـود  هاي متفاوتي در رابطه با تورم و رشد اقتصادي ملاحظه مي هاي رشد نيز ديدگاه  در تئوري 

سازي رفتـار     وي با كمك روش بهينه    .  ارائه شده است   3يكي از اين ديدگاهها از جانب سيدروسكي      
لي بـر  عوامل اقتصادي و با در نظر گرفتن مانده حقيقي پول در تابع مطلوبيت، نشـان داد كـه اثـر پـو       

وي با فرض اينكه پول به عنوان جانشـيني بـراي   .  است4مطالعه دوم از جيمز توبين   . رشد خنثي است  
 اسـت كـه     5سومين مطالعه مربـوط بـه اسـتاكمن       . سرمايه است، اثر مثبت تورم بر رشد را ثابت نمود         

هـاي    ط بـه مـدل    به نظر استاكمن اثر منفي تورم بر رشد عمدتاً مربـو          . دامنه اثر توبين را محدود نمود     
گيــرد   وي پــول را بــه عنــوان مكمــل بــراي ســرمايه در نظــر مــي ،باشــد پــيش پرداخــت نقــدي مــي

)Sidrauski, 1967; Stockman, 1981; Tobin, 1965(. 
و فريدمن جزو اولين كساني بودند كه رابطه بين تورم بالا و نااطمينـاني تـورم را بـديهي          6اوكان
گيرنـدگان    كه با افزايش نرخ تـورم تصـميم        ،ارائه نمود  اين رابطه از   توضيح تئوريكي    7بال. دانستند
 زيرا در مورد    .كنند  مي  نااطميناني بيشتري نسبت به رفتار بانك مركزي در برابر تورم پيدا           ،اقتصادي

كه پايين آوردن رشـد       در حالي  ،گيرد  مي كاهش نرخ تورم    بانك مركزي تصميم بر    ،هاي بالا   تورم
 واكـنش بنابراين در مورد تورم بـالا  . ممكن است آنها را از اين سياست باز داردو بالا بردن بيكاري    

فريـدمن در ارائـه سـخنراني نوبـل خـود بـر        ).Ball, 1992 (باشـد  بانك مركـزي كمتـر قطعـي مـي    
اولاً نااطمينـاني تـورم باعـث       . محورهاي دو سازوكار در رابطه با اثرات نااطميناني تورم بحث كـرد           

تواند بيكاري را افـزايش       گردد كه مي     قرارداد دستمزد بهينه و شاخص دستمزد مي       تغييراتي در طول  
________________________________________________________________ 
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ثانيـاً افـزايش نااطمينـاني تـورم، باعـث كـاهش            . يابد   رشد كاهش مي   1دهد و بر اساس قانون اوكان     

 ).Friedman, 1977(گردد  هاي اقتصادي ميكارايي سيستم هماهنگي فعاليت
. شـود   هاي اقتصادي مي    آورد كه باعث تغيير اساسي در سياست        تورم بالا نااطميناني به وجود مي     

و نيـز   هاي قيمتـي واضـح و آشـكار دارد            گيري كارا در بازار اقتصادي بستگي به سيگنال         اما تصميم 
گذاري ارتباط نزديك با ساختار انتظارات قيمتي  ها درباره مصرف و سرمايه گيري بسياري از تصميم

هاي   هاي آينده، ارزش حقيقي پرداختها و دريافتي        ااطميناني درباره قيمت  به هر حال در مورد ن     . دارد
 نااطمينـاني تـورم،    منفـي ثـار آ در نتيجه جهت اجتناب نمـودن از . رود آينده به سمت نااطميناني مي

تواننـد افـزايش    ها مي براي نمونه بنگاه. شان را تعديل نمايند     گيري  توانند تصميم   عاملان اقتصادي مي  
شـود و از   واسطه نرخ تورم بالا ايجاد مي   خود را به تعويق اندازند، بنابراين نااطميناني تورم به        سرمايه  

 .دهد كاهد و رشد اقتصادي را نيز كاهش مي گذاري مي مخارج سرمايه
. دهـد   له كه تورم، ارزش حقيقي وجوه داخلي را كاهش مي         أ عبارتست از اين مس    2فرضيه لاينتنر 

گـذاري، بنگـاه نيازمنـد مقـادير          مي براي هر مقيـاس معـين از پـروژه سـرمايه           بنابراين در شرايط تور   
ثباتي تورم    همچنين بي . بيشتري از اعتبارات خارجي جهت بر طرف نمودن نيازهاي مالي خود است           

هـاي    افزايش اختلاف اطلاعـات در بـازار      . شود  منجر به بر هم زدن تصميمات مالي داخلي بنگاه مي         
گـردد و توليـد ناخـالص داخلـي كشـور را       گذاري مي   هش سطح كاراي سرمايه   مالي نيز منجر به كا    

ثبـاتي تـورم و     رابطه تئوريكي بـين تـورم، بـي   3دوتسي و سارتي ).Lintner, 1975(دهد  كاهش مي
مطالعه آنها نشان دهنده آن است      نتايج  .  در يك مدل رشد پولي ساده ارائه نمودند         را رشد اقتصادي 

به عنوان مثال مدل آنها نشان داد كـه    . نمايد  يدي از رشد اقتصادي را ارائه مي      ثباتي مفهوم جد    كه بي 
كه رابطه بين آنهـا در   توانند در بلندمدت رابطه منفي داشته باشند، هنگامي         تورم و رشد اقتصادي مي    

مدت مثبت    همچنين مطالعه آنها نشان دادكه امكان دارد رابطه كوتاه        .  هاي تناوبي مثبت است     سيكل
ين تورم و رشد اقتصادي در كشورهاي با بازارهاي مالي محدود، از هم بپاشد و حتي ممكن اسـت                   ب

 ).Dotsey and Sarte, 2000(گونه كشورها اين رابطه منفي شود  در اين
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1-Okun’s Role  
2-Lintner 
3-Dotsey, Sarte 
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 مروري بر مطالعات انجام شده
يجـه توسـط   امـا ايـن نت  . افزايش تورم اثرات مثبتي بر انباشت سرمايه و در نتيجه رشد اقتصـادي دارد            

اكثر مقالات تجربي يك رابطـه      . مطالعات انجام شده به صورت اساسي به چالش كشيده شده است          
بـراي مثـال دو مقالـه زيـر از ايـن            . دهند  منفي بين تورم و رشد را بدون ارائه دليل تئوريك نشان مي           

% 15ورم بـالاتر از   هـاي ت ـ     نشان داد كه رابطه منفي بين تورم و رشد اقتصادي در نرخ            1بارو: اند  نمونه
را براي وجود اين رابطه منفي ارائه نمودند و برانو      % 10ي     آستانه 2جودسون و اورفانيدز  . وجود دارد 
بارو  دريافت كه نااطميناني تورم ضريب . بحث نمودند% 40ي   بر طرفداري از حد آستانه3و استرلي

اثـر منفـي معنـي داري را نشـان داد      اگر چه نتـايج مطالعـه جودسـون و اورفانيـدز          ،داري ندارد   معني
)Barro, 1996; Judson and Orphanides, 1996; Bruno and Esterly, 1996.( 

آنها دريافتند كه تورم از سـطح       . گذاري آزمون نمودند     اثر تورم را بر سرمايه     4اندرس و هرناندو  
ايين و معتدل نرخهـاي     كه حتي سطح پ    همچنين نتايج مطالعه آنها نشان داد     . كاهد  گذاري مي   سرمايه

 رابطـه بـين تـورم، نااطمينـاني تـورم و رشـد         5مـا   هنري. دتورم، اثر منفي موقتي بر رشد اقتصادي دار       
 گـذاري   وي دريافت كه تورم بالا رابطه منفي با سرمايه        . اقتصادي را براي كشوركلمبيا بررسي نمود     

 ).Andres and Hernando, 1998; Henry Ma,1998(و در نتيجه رشد اقتصادي دارد 
اي براي كشور انگليس به اين نتيجه رسـيد كـه رابطـه مثبتـي بـين تـورم        در مطالعه 6كانتونيكاس

 -1998 طي دوره زمـاني      7در مطالعه مشابهي توسط فونتاس    . گذشته و نااطميناني جاري وجود دارد     
كشور آرژانتـين   براي 8نتايج مطالعه سورنتون .  نتايج مشابهي براي كشور انگليس بدست آمد      1885

هـاي تـورم بـالا بـا نااطمينـاني تـورم بـالا همـراه                   نيز اين فرضيه را كه دوره      1810-2005طي دوره     
شـود    شواهدي مبني بر آنكه تورم بالا منجر به واريانس بالاي تورم مي9هوانگ. باشد تأييد نمود   مي

________________________________________________________________ 

1-Barro 
2-Judson and Orphanides 
3-Bruno and Easterly 
4-Andres and Hernando 
5-Henty Ma 
6-Kontonikas 
7-Fountas 
8-Thornton 
9-Hwang 
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نتايج مطالعـه  . رت گرفته بود هاي ماهيانه كشور آمريكا صو      مطالعه وي بر اساس داده    . مشاهده ننمود 
هاي مثبت تـورمي اثـر بزرگـي بـر نااطمينـاني تـورم                دهنده آن است كه شوك       نشان 1دال و ديگران  

دهنـده آن اسـت        نيز براي كشور ژاپن نشـان      2نتايج مطالعه ويلسون  . كشورهاي آمريكاي لاتين دارد   
باشــد   پــايين همــراه مــيكــه ســطح تــورم بــالا بــا نااطمينــاني تــورم بــالا و متوســط رشــد اقتصــادي 

)Kontonikas, 2004; Fountas, 2001; Thornton, 2008; Hwang, 2001; Daal and et al, 

2005; Wilson, 2006.( 
 نتايجي كه   .هايي انجام شده است   در ايران نيز در زمينه رابطه بين تورم و رشد اقتصادي پژوهش           

از .  تأثير منفي بـر رشـد اقتصـادي دارد         از تصريح خطي استخراج شده، حاكي از آن است كه تورم          
،  نـوروزي  علـي حسـن   ،محمد هاشم صفار كوروش لقايي،توان به مطالعات      جمله اين مطالعات مي   

نتـايج  . ربيعي  اشـاره نمـود     حسين   زهرا طباطبائي و  ،  محمود علوي كميجاني و   اكبر   مردوخي،   ژيان
رم و رشد اقتصـادي ايـران در طـي دوره    ي دادگر و صالحي رزوه  نيز رابطه معكوسي بين تو            مطالعه
 بـه  تـوان مي  نيز  تورم  مطالعات صورت گرفته در زمينه نااطميناني      از جمله .  تأييد نمود  1380-1340
  درگيـري نااطمينـاني تـورم    كه بـه انـدازه  اشاره نمودوش و عباسي   فرزين همچنين    تشكيني و  مطالعه
 Dadgar and Salehi Rezve, 2004; Tashkini, 2006; Farzinvash(انـد    ايران پرداختـه اقتصاد

and Abbasi, 2006.( 
انـد،    همچنين برخي مطالعات به بررسي رابطه غيرخطي بين تورم و رشد اقتصادي ايران پرداخته             

داري بـر رشـد اقتصـادي ايـران       درصـد اثـر معنـي      5/15دهد كه تورم تا       نتايج بدست آمده نشان مي    
ي مشـيري و   مطالعـه . نمايـد  ان يك عامـل ضـد رشـد، عمـل مـي     نداشته است ولي پس از آن به عنو      
 نكته قابل توجه در ).Moshiri and Soltan Ahmadi, 2002 (باشد سلطان احمدي از اين جمله مي

مورد مطالعات صورت گرفته براي اقتصاد ايران آن اسـت كـه در هـيچ يـك از مطالعـات مشـاهده                      
 .يران مورد بررسي قرار نگرفته استشده، اثر نااطميناني تورم بر رشد اقتصادي ا
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1-Daal, Naka, Sanchez 
2-Wilson 
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 شناسي تحقيق روش

 ) ARCH (1واريانس ناهمساني شرطي خود رگرسيو مدلهاي
جهت  از اين مدل. را معرفي نمود) ARCH(مدل واريانس ناهمساني شرطي خودرگرسيو  2انگل

 واريانس شرطي دهد تا شود، كه به ما اجازه مي گرفتن تغييرات نااطميناني در طي زمان استفاده مي
 : به صورت زير است Engle, 1982(. th (را در طي تغييرات زمان محاسبه نماييم

)4-1(                                                                             ∑
=

−+=
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j
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 .شود  نشان داده ميARCH(q)كه به صورت 
در سـمت راسـت    thدار هاي وقفـه   تعيين واريانس شرطي را بوسيله وارد نمودن ارزش3بالرسلو

 : را به صورت زير بيان نمودthبالرسلو  .)Bollerslev, 1986 (معادله بالا بسط داد
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، GARCH مشـخص شـدن   بـراي  .شود  نشان داده ميGARCH( p , q )4اين معادله به صورت 

∑ معادله ∑
= =

+
q

j
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j
jj

1 1
21 αα      مچنين  بايد كوچكتر از يك باشد تا شرط مانايي برقرار باشد و هj1α  ها

 ).Enders, 2007(ها بايد شرط نامنفي بودن را دارا باشند  j2αو 
جملات خطاي گذشته را روي واريانس خطاي       5 اثرات نامتقارن   محاسبه مدل ديگري كه امكان   

هـاي     يكي از مشكلات مـدل     .باشد  مي) EGARCH( نمايي   GARCHنمايد، مدل     شرطي فراهم مي  
GARCH     بايست مثبت بودن تمامي ضرايب را به نوعي تضـمين نمـاييم              استاندارد آن است كه مي .

اي مدل سازي نمود كه در آن الزامي به اعمـال قيـد غيرمنفـي وجـود نـدارد،       گونه  را بهth 6نلسون
 .)Nelson, 1991 ( در اينجا وجود داردبنابراين امكان منفي بودن ضرايب
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2- Engle 
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6-Nelson 
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 :ناميم  ميEGARCH معادله زير را يك مدل 
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 1 جوسيلسيوس-انباشتگي جوهانسون آزمون هم

ســه محــدوديت مهــم در اســتفاده از روش حــداقل مربعــات معمــولي بــراي تخمــين رابطــه تعــادلي 
 آزمون -2. ها، كارايي مجانبي ندارند  تخمين-1:  عبارتند ازها اين محدوديت. بلندمدت وجود دارد

 اگر بيش از يك بـردار تعـادلي وجـود           -3. توان روي ضرايب انجام داد      فرضيه را بطور مستقيم نمي    
. كنـد   انباشته ارائه نمـي     هاي سازگاري از هيچ يك از بردارهاي هم          تخمين OLS2 داشته باشد، روش  

اساس كار آنها   . هاي ارائه شده را برطرف نمودند       ئه روشي، محدوديت  وسيليوس با ارا  يوهانسون و   ي
 . دهد جهت بدست آوردن بردار يا بردارهاي همجمعي تشكيل ميVAR  3 مدل را يك

 دو نوع آزمون براي بدست آوردن تعـداد بردارهـاي           5 و آزمون حداكثر مقدار ويژه     4آزمون اثر 
 مقـدار ويـژه اوليـه،    rپردازد كه تنها    ي اين فرضيه مي   آزمون اثر به بررس   . باشند  جمعي موجود مي  هم

 :يعني. مخالف صفر است و بقيه برابر صفر هستند
)4-4                            (                                           k K,1,ri       ,        0:0 +==iH λ 

 :شود مي، آزمون )Traceλ(اين فرضيه با آماره آزمون اثر 

)4-5  (                        1,...1,0r              )ˆ1()(2
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iTrace λλ 

 λ̂نمايي غير مقيـد،       نمايي، مقيد به تابع حداكثر درست        نسبت تابع حداكثر درست    Qكه در آن    
ــه  ــرآورد ريش ــين   ب ــاي مشخصــه حاصــل از تخم ــاهدات اســت n و πه ــداد مش ــي.  تع ون و وهانس

مطابق آزمـون   .اند سازي بدست آورده  را از طريق مطالعات شبيه     Traceλوسيلسيوس مقادير بحراني    ي
 بـردار   r+1جمعـي، در مقابـل وجـود           بـردار هـم    rحداكثر مقدار ويژه، فرضيه صفر مبني بـر وجـود           

د كـه كميـت آمـاره    شـو  جمعـي پذيرفتـه مـي     بـردار هـم  rهنگامي وجود . شود  ميآزمونجمعي   هم
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1-Johansen- Juselius Cointegration Test 
2-Ordinary Least Square 
3-Vector Autoregressive 
4-Trace Test 
5-Maximal Eigen Value Test 
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 ).Noferesti, 2008(آزمون، از مقدار بحراني كوچكتر باشد 
 

 )VECM (1الگوي تصحيح خطاي برداري

 وقفه زماني بـراي هـر متغيـر         P متغير درونزا و     Kكه داراي    VARيك الگوي خود توضيح برداري      
 :شود است در شكل ماتريسي به صورت زير نمايش داده مي

)4-6(                                                   ...2211 TPTPTTT UYAYAYAY ++++= −−− 
),0( δNUT =  

 بـراي   iA. هـاي الگـو هسـتند        مربوط به متغير   K×1هاي آن بردارهاي       و وقفه  TYدر اين رابطه    
i=1,…,p هاي     ماتريسKK  مربوط به جملات اخـلال   K×1 بردار   TU ضرايب الگو هستند و      ×
تـوان     به مقـادير تعـادلي بلندمـدت آن مـي          TYمدت    اكنون براي پيوند دادن رفتار كوتاه     . الگو است 

 :بصورت زير درآورد VECMداري رابطه بالا را در قالب الگوي تصحيح خطاي بر
  ... 112211 TPTPTPTTT UYYYYY ++∆++∆+∆=∆ −−−−−− πβββ                       )4-7(  

)4-8(     )...( 211 iAAAI −−−−−=β     
)4-9( )...( 21 PAAAI −−−−−=π  
)4-10(  i=1,2,…,P-1 

βαπدر واقع .  حاوي اطلاعات مربوط به روابط تعادلي بلندمدت استπماتريس  است =′
 دهنده سرعت تعديل به سمت تعادل بلندمدت و  ضرايب تعديل عدم تعادل و نشانα كه در آن

β بنابراين جمله . ماتريس ضرايب روابط تعادلي بلندمدت استPTY −′β آورده شده در 
TTTاي  در الگوي تك معادله) ECT (2معادل جمله تصحيح خطا) 7-4 (معادله XYU β−= است 

 .بردار مستقل است) K-1(با اين تفاوت كه حداكثر داراي 
PTYدر واقع    −′β   داراي K           ستون برداري است امـا حـداكثر فقـط )K-1 (       عـدد از ايـن بردارهـا

كمتـر  ) K-1(اغلب تعداد روابط تعادلي بلندمدت از    . بلندمدت باشند توانند بيانگر روابط تعادلي       مي
لازم به ذكر است كه در هر يك از معادلات، علامت ضرايب تصحيح خطاي بدسـت آمـده    .است
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1-Vector Error Correction Model 
2-Error correction term 
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اي كـه     جمعي مرتبط اسـت بـه گونـه         به نوعي با علامت ضريب متغير وابسته اين معادله در بردار هم           

رود علامـت سـرعت       ه ضريب مورد نظر مثبـت باشـد انتظـار مـي           اگر در رابطه تعادلي به دست آمد      
 كـافي اسـت كـه هـر يـك از        VECMبراي تخمين ضـرايب الگـوي        .تعديل منفي باشد و برعكس    
) باوقفــه( بــرآورد كنــيم زيــرا از آنجــا كــه مجموعــه متغيرهــاي  OLSمعــادلات الگــو را بــه روش 

در .  كـارا خواهنـد بـود      OLSهـاي     دهدهنده در همه معادلات الگو يكسان است برآوردكنن ـ         توضيح
هاي فرضـيه بـا اسـتفاده از         هستند انجام آزمون   I(0)هاي الگو     عين حال با توجه به اينكه تمامي متغير       

 ).Tashkini, 2005( از اعتبار لازم برخوردار است F و tهاي  آماره
 

 مطالعه تجربي
ــا ــرداري غيرمقيــد  قصــد داريــم ت ــا اســتفاده از تكنيــك خودتوضــيح ب ، يــك الگــوي )UVAR (ب

متغيرهـاي  . خودتوضيح برداري چهار متغيره را بر اساس تحليلهاي نظري بيان شـده بـرآورد نمـاييم               
فروشي بـه قيمـت ثابـت          لگاريتم طبيعي نرخ رشد شاخص قيمت خرده      : P : عبارتند از  استفادهمورد  
 EGARCH(1,1)ينـد  واريانس شرطي تورم كه با استفاده از فرآ   لگاريتم طبيعي   : UNC .1376سال  

لگـاريتم طبيعـي    : I .باشـد   و سري زماني نرخ تورم ايجاد شده است كه جانشين نااطميناني تورم مـي             
لگـاريتم طبيعـي توليـد    : Y و 1376گذاري بخـش خصوصـي بـه قيمـت ثابـت سـال                مخارج سرمايه 

 .1376ناخالص داخلي به قيمت ثابت سال 
 

 تغيرها  نتايج حاصل از بررسي مانايي م-)1-5(جدول 
 ADFآماره 
٩٠/٠در سطح 

  ADFآماره 
٩۵/٠ در سطح 

 ADFآماره 
٩٩/٠در سطح 

 ADFآماره
 متغير محاسبه شده

۶١٢٨٧۴/٩ -٢۴٨۴٠۴/٢- ۶٣ -٣٢٩٠٠/٣۴٢١۶٧/١ Y 
۶١٢٨٧۴/٩ -٢۴٨۴٠۴/٢- ۶٠٨٣٣ -٣٢٩٠٠/٣۶٨/٣- d(y) 
١٨۴٢٣٠/٣- ۵٠٨۵١ -٠٨/٣۶۵٧۵۶/۴- ۴۶٣۶٩٢/٣- P 
۶٠١۴٢۴/٩٢ -٢۶۶٢٢/٢- ۵٨١١۵٩٢٠ -٢/٣۶١۵/٩- d(P) 
۶١١۵٩ -٣١/٢۴۵٨۴٢/٢- ۶٢۶٧٨۴/٣- ۶۵١۵٩٢/٠- I 
۶١۴٩ -٣٠٠/٢۵١١٢۵/٢- ۶٣٩۴٩ -٠٧/٣۴٠٠٠٨/۴- d(I) 
۶١١۵٩ -٣١/٢۴۵٨۴٢/٢- ۶٢۶٧٨۴/٢٩٢٣٢٠/٢ -٣- UNC 
۶١٢٨٧۴/٩ -٢۴٨۴٠۴/٢- ۶٣٠٧ -٣٢٩٠٠/٣۴۴١/۶- UNC)(d 

 نتايج تحقيق: مأخذ                   
جهت بررسـي مانـايي     . رآورد مدل لازم است كه مانايي متغيرها مورد بررسي قرار گيرد          قبل از ب  

فـولر  -نتـايج آزمـون ديكـي     .  استفاده شـده اسـت     (ADF)يافته    فولر تعميم -متغيرها از آزمون ديكي   
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در سطح نامانـا بـوده   % 99دهنده آن است كه كليه متغيرها با سطح اطمينان    نشان (ADF)تعميم يافته   
 I(1) شوند و در نتيجه كليه متغيرهاي موجـود در مـدل    گيري مانا مي از يك بار تفاضلاما پس

 .باشندمي
 متغيرهاي وارد شده در مدل بايد مانا باشند، بنابراين         UVARهاي    از آنجايي كه در برآورد مدل     

پـس از تعيـين    .ها مورد بررسي قرار گيـرد  انباشتگي متغير ضروري است كه قبل از برآورد مدل، هم
بـدليل آنكـه    . باشد   مي VARهاي بهينه مدل       گام بعدي تعيين تعداد وقفه     ،ها  انباشتگي متغير   مرتبه هم 
داشـتن  (وسيلسيوس مبتني بـر خـوش رفتـار بـودن جمـلات اخـلال       ي -وهانسونيانباشتگي   روش هم 

هاي تشـخيص مـدل صـورت گيـرد و تعيـين              باشد، ضروري است كه آزمون      مي) فروض كلاسيك 
 2-5با توجه به نتايج جـدول       . نمايد، تعيين شود    هاي بهينه كه خودهمبستگي را منتفي مي        تعداد وقفه 

 1 را بـا  VARدر مرحلـه بعـد الگـوي    . باشـد   مـي 1ها برابر با  ي آماره تعداد وقفه بهينه بر اساس كليه     
 .كنيم  مينماييم و نسبت به بهبود معادلات برآوردي اقدام وقفه براي هر متغير برآورد مي

 
 VAR نتايج حاصل از تعيين وقفه بهينه مدل -)2-5(جدول 

HQ SC AIC FPE LR LOGL وقف
 ه

١١٣٧٨١/٢۴۵٢٠۴٩/٢٩٢٩۵٨٩/١٠٠٠٠٨١/٠NA ۶٩٧۴٠/٢٣
- ٠ 

٢۵۶٨۴١/٠
- ۵٣٢۴۵٢/٠۶٨۶۶٢١/٠

- 
٠٠٠٠٠٠۶/

٠ ۴٣٢٣/١٠۴٧٠٢۴٩/۴٠١ 

١١١٩۵۴/٠٣۵٢٢٧١/١۵۶٣۴١۵/٠
- 

٠٠٠٠٠٠٧/
٢٨٣١٣/١٩ ٠۴٢٣١٧/۵۴٢ 

 نتايج تحقيق: مأخذ
 

 : متغيرها بهبود چنداني در از بين بردن مشكلاتي هماننـد  كه معمولاً اضافه نمودن وقفه از آنجايي 
كنـد و بـويژه آنكـه          ايجاد نمـي   مدلتصريح  تورش  ، واريانس ناهمساني و يا      سرياليخودهمبستگي  

هـاي   معني هستند، لذا از متغيـر  ي بياز نظر آمارهمخطي مشكل بدليل ايجاد   هاي بالاتر متغيرها      وقفه
هاي دامي روند انقلاب و جنگ را به مـدل            بنابراين متغير . نماييم  مجازي براي بهبود مدل استفاده مي     

 : برآوردي عبارتست ازVARمدل   .كنيم اضافه مي
 

LOG(Y) = 0.6040129384*LOG(Y(-1)) + 0.09427556869*LOG(I(-1)) - 
0.006078394349*LOG(UP(-1)) - 0.004255676063*LOG(PP(-1)) + 3.844992608 + 
0.008232137885*D57 - 0.0149901266*D59 

 
LOG(I) = 0.3656668276*LOG(Y(-1)) + 0.5611074621*LOG(I(-1)) - 
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 )پژوهشی
0.05440180135*LOG(UP(-1)) - 0.05308482698*LOG(PP(-1)) + 0.4625907158 - 
0.00385851412*D57 - 0.01042581567*D59 

 
LOG(UP) =  - 0.3278201868*LOG(Y(-1)) - 0.330054928*LOG(I(-1)) + 

0.3881313245*LOG(UP(-1)) + 0.7389713869*LOG(PP(-1)) + 6.331396134 - 
0.06098812423*D57 + 0.01431071868*D59 

 
LOG(PP) = 1.313398858*LOG(Y(-1)) - 0.6872250936*LOG(I(-1)) - 

0.05820796091*LOG(UP(-1)) + 0.3586867311*LOG(PP(-1)) - 6.856079327 - 
0.02109637038*D57 + 0.04070342317*D59 

 
مدل برآوردي مشكل ناهمساني واريانس، خودهمبستگي و تورش تصريح را نداشته و همچنين             

لازم به ذكر است    .  در درون دايره واحد قرار گرفته است       ARاي    هاي مشخصه چندجمله    كليه ريشه 
امـا اگـر قـدر    . باشـد   پايـدار مـي  VARها كمتر از يك باشند، برآورد مـدل         قدر مطلق ريشه   كه اگر 

 برآوردي ناپايدار بوده و نتايج حاصل از مدل         VARها كمتر از يك نباشد، مدل         ي ريشه   مطلق كليه 
 .باشد برآوردي صحيح نمي

ژه، به بررسي وجود و يـا  در اين مرحله با استفاده از آماره آزمون اثر و آزمون حداكثر مقدار وي            
آزمـون حـداكثر مقـدار      . پردازيم  هاي الگو مي    انباشتگي ميان متغير    عدم وجود بردار يا بردارهاي هم     

انباشته كننده مورد آزمون قـرار         بردار هم  r+1كننده را در برابر وجود        انباشته   بردار هم  rويژه، وجود   
شود كه كميت آماره آزمون از مقدار بحراني آن           ميكننده زماني پذيرفته      انباشته   بردار هم  r. دهد  مي

 بـردار  rانباشـته را در مقابـل وجـود بيشـتر از       بـردار هـم  rآزمون اثر، وجود حداكثر    . كوچكتر باشد 
 .نمايد انباشته آزمون مي هم

هـاي   هاي اثر و آزمـون حـداكثر مقـدار ويـژه بـراي تعيـين تعـداد بـردار         نتايج حاصل از آزمون   
 . ارائه شده است4-5 و 3-5هاي مدل در جداول  ين متغيرانباشته ب هم

 
 انباشته  نتايج حاصل از آزمون اثر براي تعيين تعداد بردارهاي هم-)3-5(جدول 

 مقدار بحرانی آزمون اثر
 %٩۵سطح اطمينان 

 
فرضيه صفرفرضيه مقابل آماره آزمون

٨۵۶١٣/۴٧ ٧۵٢٧٩/٨١ 1≥r 0=r 
٠ ٧٩٧٠٧/٢٩۶٨٠١/۴٨ 2≥r 1≤r 
۴٩۴٧١/١۵ ٧١۵۶٧/٢١ 3≥r 2≤r 
٨۴١۴۶۶/٠٧ ٣۴٣۵٩/۶ 4≥r 3≤r 

 نتايج تحقيق: مأخذ
 انباشته از آزمون حداكثر مقدار ويژه براي تعيين تعداد بردارهاي هم نتايج حاصل -)4-5(جدول 

آزمون حداکثر مقدار ويژه مقدار بحرانی
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سطح اطمينان
٩۵% 

 فرضيه صفر فرضيه مقابل آماره آزمون

۵٨۴٣۴/٢٧ ۶٨۴٧٨/٣٣ 1=r 0=r 
١٣١۶٣ ٢/٢١۵٢٣۴/٢۶ 2=r 1≤r 
٢۶۴۶٠/١۴ ١۶۴١٣١/١۵ 3=r 2≤r 
٨۴١۴۶۶/٠٧ ٣۴٣۵٩/۶ 4=r 3≤r 
 نتايج تحقيق: مأخذ  

 
قـدار ويـژه، وجـود     متغير در مـدل و نتـايج آزمـون اثـر و آزمـون حـداكثر م      4با توجه به وجود  

 بـا در نظـر      VECMدر نتيجه اقدام بـه بـرآورد مـدل          . شود  انباشتگي پذيرفته مي     رابطه هم  3حداكثر  
حال لازم است قيدهايي را بر اساس مباني نظري اقتصـادي و       .نماييم  انباشتگي مي    رابطه هم  3گرفتن  

حميـل نمـاييم تـا روابـط        جمعـي ت    يا هرگونه اطلاعات قبلي خارج از الگو بر ضرايب بردارهاي هـم           
بـه سـه   ) انباشـتگي   بـردار هـم   3وجـود   (تحت اين شـرايط     .  شوند 1تعادلي بلندمدت ارائه شده شناسا    

 .انباشتگي جهت شناسايي دقيق نياز است محدوديت مستقل بر هر يك از اين روابط هم
 

  مقيد شدهVECM نتايج حاصل از برآورد مدل -)5-5(جدول 
متغير ها ١بردار  ٢بردار  ٣بردار 
٠٠٠٠/١ ٠٠٠٠/٠ ٠٠٠٠/٠ Y(-1) 

٣ ٠٠٠٠/١ ٠٠٠٠/٠۶۴١٢٠/٠- 
)٢٠٨٧٠/٩-(I(-1) 

٠٠٠٠/١ ۴٠۶٨١٩/٠ 
)۵۴٩٨٣/۵(٠٠٠٠/٠ UNC(-1) 

٣۴٣١۵٣/۴- 
)۶۶۴٩٠/۶-(٠٠٠٠/٠ ٠٠٠٠/٠ P(-1) 

۴٧٢۶٧٨٠٣ ٢/١١۵/١٠-۴٣٨۶٩٩/٨- C 
 نتايج تحقيق: مأخذ        
 )باشد  میtهای  ز آمارهاعداد داخل پرانت: توضيحات(       

 درصد  34/4 با افزايش يك درصدي تورم، نااطميناني تورم به ميزان           5-5بر اساس نتايج جدول     
دهنده آن است كه با افزايش يك درصـدي نااطمينـاني تـورم،               همچنين نتايج نشان  . يابد  افزايش مي 

طـه مسـتقيم بـين      وجـود راب  . يابـد    درصد كـاهش مـي     40/0گذاري بخش خصوصي به ميزان        سرمايه
گـردد و نتـايج جـدول     گـذاري بخـش خصوصـي و توليـد ناخـالص داخلـي نيـز تأييـد مـي          سـرمايه 

________________________________________________________________ 

1-Identified 
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 )پژوهشی
گذاري بخـش خصوصـي، توليـد ناخـالص      دهنده آن است كه با افزايش يك درصدي سرمايه      نشان

 .يابد  درصد افزايش مي36/0داخلي به ميزان 
رايب سـرعت تعـديل متغيرهـا را        ايـن ض ـ  . دهـد    برآورد ضرايب تعديل را نشان مـي       6-5جدول  
-در صـورت بـي  . نماينـد  گيـري مـي   هاي دستگاه يا جملات تصحيح خطا انـدازه         تعادلي  نسبت به بي  

هـا بـار تعـديل بـراي رسـيدن بـه              تعادلي يعني انحراف از روابط تعادلي بلندمدت، بايد برخي متغيـر          
هـاي    انباشتگي متغير   ي براي هم  در غير اين صورت، تضمين    . روابط تعادلي مذكور را به عهده بگيرند      

 . وجود نخواهد داشتسيستم
 

  نتايج حاصل از برآورد ضرايب تعديل-)6-5(جدول 

D(P) D(UNC) D(I) D(Y) 
 

روابط 
 انباشتگی هم

١٢۴٧۵۵/١ 
)٢٣١٩۵/١( 

۵٨٠٠٩۴/٠- 
)۴٧۴٠٧/٠-

( 

٩٣٧٠٣۴/٠ 
)٨۵٣٢٣/١( 

٣٧٩٢٨۵/٠- 
)٨١١۴٧/٢-

( 
 ١بردار 

٣٣٢٠٢١/٠- 
)۵۶٩٢۶/١-

( 

۵٩۵١١٢/٠- 
)٠٩٨۶٣/٢-

( 

۴٠۵٢١٧/٠- 
)۴۵٨٢۴/٣-

( 

٠۵۵۴٩٨/٠- 
)٧٧۵١۶/١-

( 
 ٢بردار 

١۴٢٨٠١/٠ 
)٨۶٣۶۶/٢( 

١٣٨٣٣۵/٠- 
)٠۶٩٨١/٢-

( 

٠٣٠٨۶١/٠- 
)١١٧۴٧/١-

( 

٠٠۶۵۴٧/٠- 
)٨٨٨۵۶/٠-

( 
 ٣بردار 

 نتايج تحقيق: أخذم   
 )باشد  میtهای  اعداد داخل پرانتز آماره: تتوضيحا(  

 
با اسـتفاده از تـابع واكـنش        را  ده به متغير خاص بر متغيرهاي ديگر        اثر شوك وار  در مرحله بعد،    

هاي ايجاد شده  تجزيه و تحليل اثرات متقابل پويا از تكانه    . دهيم   مورد بررسي قرار مي    )IR (اي  ضربه
 .شود اي انجام مي در دستگاه با استفاده از تجزيه واريانس و توابع واكنش ضربه

احـد بـر هـر    و) تكانه(هاي الگو را به هنگام ضربه    ار پوياي متغير  رفت) IR(اي    توابع واكنش ضربه  
ها معمولاً به اندازه يك انحراف معيـار   اين تكانه. دهد   در طول زمان نشان مي     يك از متغيرهاي الگو   

مبدأ مختصات يا نقطه شروع حركـت متغيـر پاسـخ، مقـادير مربـوط بـه وضـعيت                   . شوند  انتخاب مي 
 بـه قـرار    1از آنجـايي كـه توابـع واكـنش آنـي متعامـد            . باشد  مي)  تكانه بدون حضور (پايدار دستگاه   

________________________________________________________________ 

1- Generalized  
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 اسـتفاده شـده     1از توابع واكنش آني پسران و شـين       نيز  ها حساس هستند، در اين مطالعه         گرفتن متغير 
 .است
 

  پاسخ نااطميناني تورم به شوك مثبت وارده به اندازه يك انحراف معيار بر تورم-)1-5(نمودار 

.10

.15

.20

.25

.30

.35

.40

.45

2 4 6 8 10 12 14 16 18 20
 

 نتايج تحقيق: مأخذ                            
 

شود و مطابق با مطالب ذكر شـده در مبنـاي نظـري بـا                  مشاهده مي  1-5طور كه در نمودار       همان
افزايش % 13ايجاد شوكي مثبت به اندازه يك انحراف معيار بر تورم، نااطميناني تورم در دوره اول                

 و سپس اثر تكانـه      رسيدهبالاتر از تعادل اوليه     % 40 و در دوره دوم به حداكثر مقدار خود يعني           يافته
 . رسدميبالاتر از تعادل اوليه به حالت پايدار % 25مذكور مضمحل شده و در بلندمدت در سطح 

 اثر تكانه مثبت وارده به اندازه يك انحراف معيار بـه متغيـر نااطمينـاني تـورم بـر      2-5در نمودار  
شـود بـر اثـر تكانـه      گونه كه مشاهده مي     همان. ه است گذاري بخش خصوصي نشان داده شد       سرمايه

كـاهش يافتـه اسـت و در دوره         % 3/6گذاري بخش خصوصي در دوره اول به ميزان           مذكور سرمايه 
 از سطح تعادل اوليه رسيده و در دوره پنجم به كمترين ميـزان              -%69/14دوم با كاهشي چشمگير به      

در نهايت اثر تكانه مذكور مضـمحل شـده و در           . يابد  تر از تعادل اوليه كاهش مي       پايين% 9/14يعني  
 .شود تر از سطح تعادل اوليه پايدار مي پايين% 14بلندمدت در سطح 

 

________________________________________________________________ 

1-Pesaran and Shin 
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گذاري خصوصي به شوك مثبت وارده به اندازه يك انحراف معيار بر   پاسخ مخارج سرمايه-)2-5(نمودار 

 نااطميناني تورم 
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 يج تحقيقنتا: مأخذ                           

 
ــودار  ــارج      3-5در نم ــر مخ ــه متغي ــار ب ــك انحــراف معي ــدازه ي ــه ان ــت وارده ب ــه مثب ــر تكان  اث

بـر اسـاس نتـايج    . گذاري بخش خصوصي بر توليد ناخـالص داخلـي نشـان داده شـده اسـت                 سرمايه
افـزايش  % 2/3بدست آمده، با ايجاد تكانه مذكور توليد ناخالص داخلـي در اولـين دوره بـه ميـزان                   

بالاتر از سطح تعـادل اوليـه افـزايش         % 5/5د و در دوره چهارم به حداكثر مقدار خود به ميزان            ياب  مي
بالاتر از سـطح تعـادل      % 8/4سپس اثر تكانه مذكور مضمحل شده و در بلندمدت در سطح            . يابد  مي

 .رسد اوليه به پايداري مي
 اندازه يك انحراف معيار بر يابيم كه با ايجاد شوكي مثبت به  اي در مي    هاي اثر ضربه    طبق تحليل 

تورم، نااطميناني تورم افـزايش يافتـه و بـا ايجـاد شـوكي مثبـت بـه انـدازه يـك انحـراف معيـار بـر                            
گذاري بخش خصوصي كاهش يافته و در نهايت با ايجاد شوكي مثبـت بـه                 نااطميناني تورم، سرمايه  

. يابد  لص داخلي افزايش مي   گذاري بخش خصوصي، توليد ناخا      اندازه يك انحراف معيار بر سرمايه     
تـوانيم انتظـار داشـته باشـيم كـه بـا افـزايش تـورم، نااطمينـاني تـورم افـزايش و سـپس                           بنابراين مـي  

  در نتيجـه  . گـذاري بخـش خصوصـي كـاهش و در نتيجـه آن رشـد اقتصـادي كـاهش يابـد                      سرمايه
قتصـادي را در اقتصـاد ايـران        ايم با استفاده از نااطميناني تورم، رابطه منفي بين تورم و رشد ا              توانسته

 .دهد  نيز اين رابطه را به وضوح نشان مي4-5نمودار . توضيح دهيم
 

  پاسخ توليد ناخالص داخلي به شوك مثبت وارده به اندازه يك انحراف معيار-)3-5(نمودار 
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 گذاري خصوصي بر مخارج سرمايه
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دهد، با ايجاد شوكي مثبت به اندازه يـك انحـراف              به خوبي نشان مي    4-5طور كه نمودار     همان
هـاي    يابـد و در دوره      كـاهش مـي   % 3/1معيار بر تورم، توليد ناخالص داخلي در دوره اول به ميـزان             

 تر از سطح تعادل اوليـه       پايين% 7/3كه از دوره هشتم به بعد در سطح           يابد تا اين    بعدي نيز كاهش مي   
 .يابد به پايداري دست مي

 
  پاسخ توليد ناخالص داخلي به شوك مثبت وارده به اندازه يك انحراف معيار بر تورم-)4-5(نمودار 
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 نتايج تحقيق: مأخذ                              

ها را مـاوراي   زايي متغير روش تجزيه واريانس، قدرت نسبي زنجيره عليت گرنجر يا درجه برون          
توان آزمون عليت خـارج از دوره نمونـه           لذا تجزيه واريانس را مي    . كند  گيري مي   مونه اندازه دوره ن 

هاي مختلف دستگاه، در واريـانس   هاي وارد شده به متغير در اين روش، سهم تكانه . گذاري كرد نام
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در نتيجه قادر خواهيم بـود      . شود  مدت و بلندمدت مشخص مي      بيني يك متغير در كوتاه      خطاي پيش 

هـاي   سـهم متغيـر  . گيـري نمـاييم    هاي ديگر در طول زمان اندازه       سهم هر متغير را بر روي تغيير متغير       
از سال ششـم بـه      (و بلندمدت   ) سال دوم تا ششم   (مدت    ، ميان )سال اول (مدت    مورد نظر را در كوتاه    

 .نماييم بررسي مي) بعد
 دتاًهاي زماني مختلف عم     در افق دهنده آن است كه نااطميناني تورم         نتايج تجزيه واريانس نشان   

از % 90شـود و ايـن ميـزان در حـدود             هاي مربوط به خود اين متغير توضـيح داده مـي            از سوي تكانه  
در بلندمـدت   % 40مـدت و حـدود     در ميـان  % 50مـدت، حـدود       بيني در كوتـاه     واريانس خطاي پيش  

را توضيح  % 7بلندمدت حدود   و در   % 14مدت به ميزان حدود       در اين رابطه تورم در كوتاه     . باشد  مي
مدت  در ميان % 35مدت،    در كوتاه % 67گذاري بخش خصوصي نيز حدود        در مورد سرمايه   .دهد  مي
شـود و ميـزان       هاي مربوط بـه خـود ايـن متغيـر توضـيح داده مـي                در بلندمدت از سوي تكانه    % 30و  

% 33ر بلندمـدت حـدود      و د % 20مدت حدود     دهندگي نااطميناني تورم بر اين متغير در ميان        توضيح
 . باشد مي

% 100دهنده آن است كه در مورد متغير توليد ناخالص داخلـي، در حـدود    در نهايت نتايج نشان   
هاي مربوط به خود اين       در بلندمدت از سوي تكانه    % 40مدت و حدود      در ميان % 76مدت،    در كوتاه 

مـدت و     خصوصـي در ميـان     گـذاري بخـش     همچنين سهم متغير سـرمايه    . شود  متغير توضيح داده مي   
مـدت و     در مـورد نااطمينـاني تـورم نيـز ايـن ميـزان در ميـان               . باشـد   مي% 25و  % 12بلندمدت حدود   
مدت و بلندمـدت برابـر         سهم متغير تورم نيز در كوتاه      انتهادر  . باشد  مي% 33و  % 12بلندمدت حدود   

 .باشد مي% 3و % 3/0
 
 گيري و پيشنهاد نتيجه

گـذاري بخـش     است تا با استفاده از اثر نااطميناني تورم بر مخـارج سـرمايه  اين مطالعه سعي شده  در  
 و بـراي ايـن رابطـه        دادهخصوصي، رابطه معكوس بين تورم و رشد اقتصـادي را در ايـران توضـيح                

هاي واريانس ناهمسـاني شـرطي        جهت نيل به اين هدف از مدل      . معكوس دليلي تئوريكي ارائه شود    
آورند تا واريـانس شـرطي جملـه          ، كه اين امكان را فراهم مي      )GARCH(خودرگرسيو تعميم يافته    

 اسـتفاده شـده     )VECM(خطا در طول زمان تغيير نمايد و همچنين مـدل تصـحيح خطـاي بـرداري                 
ــد      .اســت ــتفاده از فرآين ــا اس ــورم كــه ب ــانس شــرطي ت ــورم، از واري ــاني ت ــبه نااطمين جهــت محاس

EGARCH(1,1)     هـاي    همچنين جهـت تحليـل رابطـه بـين متغيـر          .  ايجاد شده است، استفاده كرديم
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گذاري بخش خصوصي و رشد اقتصادي، از تحليل واكـنش            تورم، نااطميناني تورم، مخارج سرمايه    
 VARهــاي  كــه داراي اســتفاده فراوانــي در مــدل ) VD(و روش تجزيــه واريــانس ) IR(اي  ضــربه

 .باشند كمك گرفته شده است مي
دهد كه بطور كلي تـورم بـر رشـد اقتصـادي ايـران اثـر                  نشان مي نتايج تجربي مطالعه انجام شده      

توان رابطه منفي بين تورم و رشد اقتصادي در ايران را با اسـتفاده از                 منفي داشته است و همچنين مي     
بـا  « :گـذاري خصوصـي بـه صـورت عبـارت زيـر توضـيح داد         اثر نااطميناني تورم بر مخارج سرمايه     

ــورم    ــاني ت ــورم، نااطمين ــزايش ت ــاهش مخــارج     اف ــبب ك ــن موضــوع س ــوده و اي ــدا نم ــزايش پي اف
 بـا افـزايش     ».گذاري بخش خصوصي و در نتيجه كاهش رشد اقتصادي در ايران شده اسـت               سرمايه

همچنـين نتــايج  . يابـد   درصـد افـزايش مــي  34/4يـك درصـدي تـورم، نااطمينــاني تـورم بـه ميــزان      
گذاري بخـش خصوصـي       ورم، سرمايه دهنده آن است كه با افزايش يك درصدي نااطميناني ت           نشان

گـذاري بخـش خصوصـي و         وجود رابطه مستقيم بين سـرمايه     . يابد   درصد كاهش مي   40/0به ميزان   
گذاري بخش خصوصي،  گردد و با افزايش يك درصدي سرمايه توليد ناخالص داخلي نيز تأييد مي     

 .يابد  درصد افزايش مي36/0توليد ناخالص داخلي به ميزان 
دهنده آن است كه       نتايج مطالعه نيز نشان     و رو بوده است    هاي اخير با تورم بالا روبه       ايران در دهه  

گذاري خصوصي و رشـد اقتصـادي در ايـران داشـته اسـت، كـه ايـن                    تورم اثرات مضري بر سرمايه    
رو بودن با خود مسأله تورم، با هزينـه تـورم             دهنده آن است كه ايران علاوه بر روبه         مسأله خود نشان  

هاي ثبـات   در نتيجـه، سياسـت    . رو بوده است    باشد نيز روبه    كه همانا سطح پايين رشد اقتصادي مي      بالا  
-بـي   و در نتيجـه    هاي قيمتـي    هايي كه موجب شوك      از سياست  نيز پرهيز  كاهش تورم و     قيمت ها و  

گذاري بخش خصوصي و  شوند بايد به عنوان راهكارهايي در جهت افزايش سرمايه        مي ثباتي قيمتي 
 قـرار   سياسـت گـذاران اقتصـادي كشـور         افزايش رشد اقتصادي در ايران مـورد توجـه          آن يجهدر نت 
 .گيرند
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