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 ٘مف تٛإ٘ٙسؾبظ٢ التهبز٢ زض ضاٞجطز التهبز ٔمبٚٔت٣ زض وكٛضٞب٢ زض حبَ تٛؾؼٝ

,ٽًٍٗ ا٭٪مٓ  

 چى٥سٜ

اٹشٞبى ډٺبيډشٓ ىٍ ٽًٍَٚبْ ىٍ َيٳ اُ أه ډٺبڅٍ ثٍَٕٓ ٍاث٦ٍ ثٕه سًاومىيٕبُْ اٹشٞبىْ ٔب ٽبَ٘ وًٕبوبر ي ٍاَجَى 

َبْ وب ا٥مٕىبوٓ ىٍ اٹشٞبى ٽلان ىٍ و٪َ ځَٵشٍ ٙيٌ  كبڃ سًٕٮٍ ډٓ ثبٙي( وًٕبوبر وَم اٍُ ي وَم ٍٙي ثٍ ٭ىًان  ٙبهٜ

ًٙى، ىيڅز ثَاْ   إز(  ثب سًػٍ ثٍ أىپٍ وبا٥مٕىبوٓ ىٍاٹشٞبى ٽلان ٕجت ثًػًى آډين ٵ٢بٔٓ وبډ٦مئه ىٍ ثبُاٍ ډٓ

ًٙى ٽٍ ٕجت ثٕٚشَ ٙين ډوبٍع ىيڅز يىٍ  َبٔٓ ډٓ َبْ دًڅٓ ٔب ډبڅٓ ډشلمڄ َِٔىٍ بىْ اُ ٥َٔٸ ٕٕبٕزأؼبىطجبر اٹشٞ

)+43,َبْ َبْ سبثچًٔٓ ىٍٕبڃًٙى( ىٍ أه ډٺبڅٍ ٕٮٓ ٙيٌ إز ثب إشٶبىٌ اُ اڅڂًْ ىاىٌ وشٕؼٍ ٽبَ٘ ډٺبيډز اٹشٞبى ډٓ

ځَْٕ ثَاْ اوياٌُ (Garch)- ٥َٙٓ سٮمٕڈ ٔبٵشٍ  ي إشٶبىٌ اُاڅڂًْ هًى ٍځًَٕٕوٓ يأٍبؤ  وب َمٖبوٓ  4++-

ىَي ٽٍ اٵِأ٘ وبا٥مٕىبوٓ، اطَ وبا٥مٕىبوٓ ىٍ اٹشٞبى ٽلان ثَ اٹشٞبى ډٺبيډشٓ ثٍَٕٓ ًٙى( وشبٔغ ثَآيٍى  اڅڂً َب، وٚبن ډٓ

ٽًٍَٚبْ ډًٍى وبا٥مٕىبوٓ ىٍ اٹشٞبى ٽلان ٕجت اٵِأ٘ ٙئي ډوبٍع ىيڅز ٙيٌ ثٍ ځًوٍ اْ ٽٍ ډٺبيډز اٹشٞبى ٍا وِٕ ىٍ 

 و٪َ ٽبَ٘ ىاىٌ إز(

 

 5 سًاومىيٕبُْ اٹشٞبىْ، ٍاَجَى اٹشٞبى ډٺبيډشٓ، ٽًٍَٚبْ ىٍ كبڃ سًٕٮٍ،  يأٍبؤ وب َمٖبوٓ ٥َٙٓ(ٚاغٌبٖ و٥ّس٢

 

 

 

 

 

                                                             
 (Email:k.azami@stu.umz.ac.ir)اىسالتصبد داًطگبُ هبصًذ داًطجَی دوتشی 2

2 General Autoregression Conditional Heteroskedasticity 
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 ٔمسٔٝ-,

ىٍ  ي وبا٥مٕىبوٓ  ي ػبډ٬ هًى ٍا ىٍ ُډٕىٍ ډٶبَٕڈ ٍٖٔټ  ايڅٕه ٽشبة ٭چمٓ ىٹٕٸ# ,42,$.يٍٍآاُ ُډبوٓ ٽٍ ٽىز 

 )ډًڅٴ ىٍ أه ٽشبة َٝٳ و٪َ اُ ٍيٗ ٭چمٓ ځٌٍى( ثٕ٘ اُ ؿُبٍ ىٍَ ډٓ َبْ اٹشٞبىْ ثٍ ٍٙشٍ سلََٔ ىٍآيٍى، ٵٮبڅٕز

 ًٍٝر ػبډ٬ ډ٦َف ي سيئه ٽَى،  َبْ اٹشٞبىْ ثٍ ٍٔب١ٓ ىٹٕٺٓ ٽٍ ثَاْ ايڅٕه ثبٍ ىٍ ُډٕىٍ ډٶًُڇ ٍٖٔټ ىٍ ٵٮبڅٕز

ډ٦َف ٕبهز ي آن أىپٍ ٍٖٔټ ي وبا٥مٕىبوٓ   َبْ آسٓ ډًٍ ډبڅٓ ىٍَٔټ دٕبڇ ٽچٓ ٍا وِٕ ثَاْ اٹشٞبىىاوبن ي ډشوٞٞبن ا

  سَ اُ ثٖٕبٍْ ډپبست ٍٍي ثٖٕبٍ دٕ٘آ ثبُاٍ آُاى إز(  َبْ اٹشٞبىْ ىٍ و٪بڇ سًڅٕيْ ډشپٓ ثَ وَٕيَبْ ٵٮبڅٕز  اډَ ًاسٓ

اٹشٞبىْ ىٍ   ى ىٍ سٞمٕمبرَبْ ٙوٞٓ اٵَا ي ٍٵشبٍَب ي ئْځٓ آن،  وبډشٺبٍوٓ ثٍ اَمٕز ا٥لا٭بر، ػئياٹشٞبىْ ٽلان 

ىاٙز ي ؿبٍؿًثٓ ډٶًُډٓ اُ ډ٫ً١ً ٍٖٔټ ٍا اٍأٍ ومًى ٽٍ ثٮيَب ثٍ   و٪بڇ اٹشٞبىْ ثبُاٍ ىٍ اطَ ډٮَيٳ هًى سًػٍ

َبْ ډبڅٓ ډ١ًً٭ٕز ي ٽبٍثَى دٕيا  َبْ ىاو٘ اٹشٞبى ثٍ هًٞٛ ىٍ كًٌُ ًٍٝر ځٖشَىٌ ي ي٬ٕٕ سٺَٔجب ىٍ سمبډٓ ٭ٍَٝ

 َبْ و٪َْ ي سؼَثٓ اٹشٞبىْ ي ډبڅٓ، وبدٌَٔ وٍ ٵٺ٤ ىٍ كًٌُ ٭ىًان ىي دئيٌ اػشىبة  ٕىبوٓ ثٍاډَيٌُ ٍٖٔټ ي وبا٥م ٽَى(

َبْ ٍٖٔټ  سلچٕڄ  اوي ي اُ أه ثبثز اْ ٍا ثٍ هًى اهشٞبٛ ىاىٌ ئٌْ  ػبٔڂبٌ َبْ ٕبَٔ ٭چًڇ، ىٍ ثٖٕبٍْ ىٔڂَ اُ ُډٕىٍ  ثچپٍ

 (ىَي ډٓ  ځَْٕ سؼَثٓ ډبڅٓ ي اٹشٞبىْ ٍا سٚپٕڄ ٞمٕڈس  ىاو٘ و٪َْ اٹشٞبى ي ٭ٍَٝ  ي وبا٥مٕىبن ثوٚٓ اُ كًٌُ

اځَ  طجبر اٹشٞبى ٽلان اُ ٥َٔٸ سبطَٕ ثَ ٍيْ اوڂٌِٕ ي اوجبٙز َٕډبٍٔ ځٌاٍْ هًٞٝٓ، ثٍ ٍٙي اٹشٞبىْ ٽمټ ډٓ ومبٔي(

َبْ ىٍ َبْ ٭مَاوٓ ىيڅز ثب أؼبى ثٓ طجبسٓ ىٍ ډل٤ٕ اٹشٞبى ٽلان َمَاٌ ثبٙي، ٽٍ ٱبڅجب ىٍ اٽظَ ٽًٍٚ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ

ثٓ طجبسٓ اٹشٞبى ٽلان ثب  ثو٘ ووًاَي ثًى( كبڃ سًٕٮٍ وِٕ ؿىٕه إز، وشٕؼٍ ٭مچپَى اٹشٞبىْ ثٍ اكشمبڃ ُٔبى ١ٍبٔز

وٕٜٞ وبٽبٍ آډي ډىبث٬ ډىؼَ سأؼبى ٵ٢بٔٓ اُ وبا٥مٕىبوٓ، اهٌ ا٥لا٭بر ياٹٮٓ اُ ٹٕمز َبْ وٖجٓ ٍا ىًٙاٍ ٕبهشٍ ي ثٍ 

ز ىٍ ٭ٍَٝ اٹشٞبى، ََځًوٍ ٵٮبڅٕز ىيڅز إز ٽٍ ډٖشچِڇ َِٔىٍ ثَْ، سبډٕه ډى٪ًٍ اُ ىهبڅز ىيڅ ىٍياٹ٬ (ډٓ ځَىى

ىٍآډي، اوؼبڇ ٵٮبڅٕز اٹشٞبىْ هبڅٜ، و٪بٍر ثَ ٵٮبڅٕز ثو٘ هًٞٝٓ ي ډٚبثٍ آن ثبٙي( ثىبثَأه اُ سبډٕه اډىٕز ىاهچٓ ي 

 ز ٹَاٍ ډٓ ځَٕى(بڅٕز َبْ ىيڅ هبٍػٓ ځَٵشٍ سب َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ډٖشٺٕڈ ي سًڅٕي ٽبلاْ ٭مًډٓ، ىٍ ُډٌَ ٵٮ

 ىاوي(اْ ډَٓبْ سًٕٮٍْ َِٔىٍاْ ىيڅز، ٍٙي ثو٘ ٭مًډٓ ٍا وشٕؼٍډًًٕڇ ثٍ اڅڂًْ سًٕٮٍ /ٕشًو٪ٍَٔ ډبٕڂًَٔ ي ٍي

 ٕٕبٕٓ ي اػشمب٭ٓ اٹشٞبىْ، ٽلان ډشٲََٕبْ ډؼمً٭ٍ اُ ومبٔٓ سمبڇ سًَٞٔ ٽًٍٚ ََ ىٍ ىيڅز ٭مًډٓ ثٍ ََ كبڃ ثًىػٍ 

 ٹيٍر ٍيْ اُ ػبډٮٍ ىٍ ىيڅز وٺ٘( إز اٹشٞبى ىٍ ٭مًډٓ ثو٘ ي ىيڅز وٺ٘ ىٍثبٌٍ سٞمٕڈ ډوًٞٝب ٽًٍٚ، آن

 دٕيا اوٮپبٓ ىاهچٓ وبهبڅٜ سًڅٕي ىٍ ىيڅز ٭مًډٓ ثًىػٍ وٖجز ىٍ هًى أه ٽٍ ًٙى ډٓ ىٍٻ آن ىهبڅز كًٌُ ي هَع

 ٽىي ( ډٓ

                                                             
3 Kenneth J. Arrow 
4 Mousgrave and Rostow 
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ىيڅز ىٍ سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچٓ ډٓ ثَاْ اوياٌُ ىيڅز ٙبهٜ َبْ ډوشچٶٓ ٍا ثپبٍ ثَىٌ اوي ٽٍ ٍأغ سَٔه آن ُٕڈ  ډوبٍع 

 ثبٙي( اُ سٮبٍٔٴ ډپبست ډوشچٴ اُىيڅز ؿىٕه ثَډٓ آٔي ٽٍ ىيڅز وٺ٘ إبٕٓ ىٍٍٙي اٹشٞبىْ أٶب ډٓ ٽىي، ثىبثَأه

اَمٕز ډ٦بڅٮٍ سبطَٕار ٵ٢بْ اٹشٞبىْ ډىبٕت ثَډوبٍع ىيڅز ١َيٍْ ثٍ و٪َ ډٓ ٍٕي يلاُډٍ أىپٍ ډوبٍع ىيڅز ٽبٍأٓ 

َبْ سًڅٕيىاٙشٍ ثبٙي يػًى ٔټ ٵ٢بْ ډ٦مئه اٹشٞبىْ ډٓ ثبٙي( ٙبٔي ٔپٓ اُ ډُڈ سَٔه ٭ًاډڄ  لاُڇ ٍا ىٍ سمبڇ ثو٘

سبطَٕ ځٌاٍ ثَ اوياٌُ ىيڅشًػًى ٵ٢بْ آٍاڇ ىٍ اٹشٞبى ٽلان ډٓ ثبٙي( وبا٥مٕىبوٓ ىٍ اٹشٞبى ٽلان ډٮممًلا ىٍ دىغ ډًٍى ٹبثڄ 

اٍُٗ ُٕبڇ( يؿًن ََ ٽياڇ اُأه ډًاٍى ثٍ )0ډجبىڅٍ  ٍاث٦ٍ)/سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچٓ ).وَم اٍُ )-سًٍڇ ),ثٍَٕٓ إز 5 

ولًْ ثَډوبٍع ىيڅز سبطَٕځٌاٍ َٖشىي ي اځَ ََٽياڇ اُ أه ډًاٍى ٙبډڄ وبا٥مٕىبوٓ ثبٙىي ىيڅز ثَاْ ٍٵ٬ وبا٥مٕىبوٓ ي 

يڅز ثٍ َب ډًػت ثٍِٿ سَ ٙين وٖجز ډوبٍع ى َبٔٓ ٍا َٝٳ ډٓ ٽىي ٽٍ أه َِٔىٍ ثَځَىان ٵ٢بْ ډ٦مئه ثٍ ثبُاٍ َِٔىٍ

ًٙى، ثىب ثَأه ثَاْ ثٍَٕٓ سبطَٕ وبا٥مٕىبوٓ ىٍ اٹشٞبى ٽلان ثَ اوياٌُ  سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچٓ $ٍاَجَى اٹشٞبى ډٺبيډشٓ# ډٓ

ىيڅشم٦بڅٮٍ سبطَٕ وبا٥مٕىبوٓ ىٍ ََ ٽياڇ اُ أه ډًاٍى كبئِاَمٕز إز يىٍ أه دْيَ٘ ٕٮٓ ٙيٌ إز سبطَٕ وبا٥مٕىبوٓ ىٍ 

 ي وَم اٍُ  ثَاوياٌُ ىيڅشجٍَٕٓ ًٙى ( ٍٙي سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچٓ

 

 ٔجب٣٘ ٘ظط٢ ٚ فطي٥ٝ ٞب٢ پػٚٞف#-

 ٹبوًن ثٍ إز ٽٍ ٙيٌ ىاىٌ ياځىَ وٖجز آىيڅٴ آڅمبوٓ؛ ډًٍُٚ اٹشٞبىىان ثٍ ثٍَٕٓ ىٍ ډًٍى وٺ٘ اٹشٞبىْ ىيڅز، ايڅٕه

 ثو٘ ْ وٖجٓاوياٌُ اٹشٞبى، َْٕاوٍ ىٍآډي ٍٙي ثب"ىاٍى؛ ډٓ ثٕبن يْ( إز ډًٍُٚ ىيڅز ٍٙي س١ًٕق ٹبوًن ٔب ياځىَ

 ("ٔبثي ډٓ اٵِأ٘ وِٕ ٭مًډٓ

-ډٓ ٝىٮشٓ ٙين، ْوشٕؼٍ ىٍ َُٙوٕٚىٓ ځٖشَٗ ي ىٍآډيَب إز( اٵِأ٘ إشًاٍ سؼَثٓ كَٽشٓ ډجىبْ ثَ ياځىَ ٹبوًن 

 ىيڅز ثٕٚشَ ىهبڅز ډٖشچِڇ اډَ، أه إز هًى ثئُٓ( ثبٙي ىاٙشٍ َمَاٌ ثٍ ٍا هًى هبٛ ػبوجٓ ي هبٍػٓ دٕبډيَبْ سًاوي

ي  آډًُٗ ٭مًډٓ َبَِْٔىٍ ٍٙي ٹبوًوٓ، هيډبر ىيڅشٓ، ثبوپٓ هيډبر َب٩ًٍُْ ثو٘ ياځىَ څٌا إز( اٹشٞبى ىٍ

 ٍا آوُب سٺب١بْ ىٍآډيْ ي ٽٚ٘ ىاىٌ ٹَاٍ سإٽٕي ډًٍى ٍا ٭مًډٓ ثو٘ س٤ًٕ ٙيٌ اٍائٍ ثُياٙشٓ هيډبر ي دَيٍٗ

 اٵِأ٘ ثب ٍي، أه اُ ثٕ٘ اُ ٔټ إز( سٺب١بْ ىٍآډيْ كٖبٕٕز ىاٍاْ هيډبر أه ياځىَ، و٪َ إز( اُ ومًىٌ ډلبٕجٍ

اٵِأ٘  ثب٭ض هًى وًثٍ ثٍ أه ي ٔبثيډٓ اٵِأ٘ ثٕٚشَْ وٖجز ثٍ هيډبر أه ثَاْ ډوبٍع ٭مًډٓ اٹشٞبى ىٍ ياٹٮٓ ىٍآډي

 .ًٙى ډٓ ډچٓ وبهبڅٜ سًڅٕي ثٍ ٭مًډٓ ډوبٍع وٖجز
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ثٕبن ډٓ ٽىي  0ْ څًٔبسبنهًة إز ثٍ آوُب اٙبٌٍ ًٙى( ثَاْ ډظبڃ  و٪ٍَٔ َبْ ىٔڂَْ وِٕ ىٍ أه ثبٌٍ يػًى ىاٍى ٽٍو٪ٍَٔ

َبْ ٬َٕٔ ىٍ ٽىىي ٽٍ ٽىشَڃ اٹشٞبى ٍا سب ػبٔٓ ٽٍ اډپبن ىاٍى ثٍ ىٕز ثڂَٕوي( أه و٪ٍَٔ ثَ اٵِأَ٘ب سلاٗ ډٓٽٍ ىيڅز

 ىلاڅز ىاٍى( ْ ىيڅز ثٍ كياٽظَ ٍٕٕيٌ ثبٙي،ډوبٍع ىيڅشٓ ي سًٹٴ أه اٵِأ٘، َىڂبډٓ ٽٍ اوياٌُ

ٽىي، ٽٍ ثٍ اڅڂًْ إپبوئىبيْ سًٍڇ ډٮَيٳ إز ي ثبډًڃ آن ٍا ٔټ ثٕمبٍْ سچٺٓ ډٓ ډ٦َف ډٓ  1و٪ٍَٔ ثٮيْ ٍا ثبډًڃ  

يٍْ ىٍ ثو٘ ىيڅشٓ ثٍ ډَاست ٽمشَ اُ ثو٘ هًٞٝٓ إز، ىٍ كبڅٓ ٽٍ اٵِأ٘ ىٕشمِى ىٍ ثو٘ ىيڅشٓ ي ٽىي، ثٌَُ

ًٙى ي ىٍ وشٕؼٍ ُٕڈ إمٓ ډوبٍع  اٵِأ٘ ٹٕمز ٽبلاَب ي هيډبر ىيڅشٓ ډٓهًٞٝٓ، ٙجٍٕ َڈ إز ي َمٕه اډَ ثب٭ض 

 ٔبثي(ىيڅشٓ، ىٍ ٽڄ سًڅٕي وبهبڅٜ ډچٓ اٵِأ٘ ډٓ

-ٽىي( اځَؿٍ ىيڅز أه ٽبٍ ٍا اوؼبڇ ډًٓٙى، ىيڅز ثَاْ ٽمټ ثٍ ٵٺَا ُٔبى هَع ډٕٓبُٔڈ ٽٍ ځٶشٍ ډٓهب٥َوٚبن ډٓ

ًٙى ٽٍ وٖجشبَ ډَٵٍ َٖشىي( اٹشٞبىىاوبن سلاٗ شٺبڅٓ ثٍ اٵَاىْ اهشٞبٛ ىاىٌ ډَٓبْ اوىَي، اډب ډٺياٍ ډُمٓ اُ َمٍ دَىاهز

ًٙى ٽٍ ىيڅز ٍا سلز َبٔٓ ثب ډىبٵ٬ هبٛ ىاىٌ ډٓٽىىي ٽٍ وٚبن ىَىي، اٵِأ٘ ډوبٍع ىيڅشٓ، أه اياهَ ثٍ ائشلاٳډٓ

ٕىبوٓ ثبُاٍ ي٭يڇ سٚوٕٜ ىٍٕز ىيڅز ىَىي سب طَير ٍا ثٍ آوُب ډىشٺڄ ٽىي ٽٍ أه ډٓ سًاوي وبٙٓ اُوبا٥مٵٚبٍ ٹَاٍ ډٓ

 ثبٙي( 

ًٙى، ثَاْ ډظبڃ اځَ ىٍ  َبٔٓ ثَاْ ىيڅز ډٓ يٹشٓ وبا٥مٕىبوٓ ىٍ اٹشٞبى ٽلان يػًى ىاٙشٍ ثبٙي ٕجت ثًػًىآډين َِٔىٍ

ىاٙشٍ ډًٍى ٔپٓ اُ ٙبهٜ َبْ وبا٥مٕىبوٓ $ٍٙي ، سًٍڇ ، وَم اٍُ ، وَم ډجبىڅٍ ، اٍُٗ ُٕبڇ#  وبا٥مٕىبوٓ ىٍ ثبُاٍ يػًى 

َبٔٓ  ثبٙي ، ىيڅز ثَاْ ثَځَىاوين ٵ٢بْ ډ٦مئه ثٍ ثبُاٍ ي أؼبى طجبر اٹشٞبىْ ا٥َُٔٸ ٕٕبٕز دًڅٓ ٔبډبڅٓ ډشلمڄ َِٔىٍ

َبْ ىيڅز  ًٙى$ ػٮٶَْ ٝمٕمٓ# ٽٍ اٵِأ٘ َِٔىٍ ًٙى ٽٍ ٕجت اٵِأ٘ وٖجز ډوبٍع ثٍ سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچٓ ډٓ ډٓ

َبْ ٭مًډٓ ي٭مَاوٓ ٽٍ أه ٕجت  ٓ ٍا ثٍ ىوجبڃ ىاٍى وٍ ثٍ ىڅٕڄ اٵِأ٘ َِٔىٍَبْ سلمٕڄ ٙيٌ س٤ًٕ وبا٥مٕىبو ثيڅٕڄ َِٔىٍ

 ًٙى( ٽبَ٘ ٍٵبٌ يٍٙي اٹشٞبىْ ډٓ

 5فطي٥ٝ ٞب٢ پػٚٞف ػجبضتٙساظ

 (سًاومىيٕبُْ اٹشٞبىْ اطَ ډظجز ثَ اوياٌُ ىيڅشياٍى(,

 كٖبٕٕز ىاٍى((سبطَٕسًاومىيٕبُْ اٹشٞبىْ ثَ اوياٌُ ىيڅشىٖجز ثٍ ٙبهٜ َبْ ډوشچٴ وبا٥مٕىبوٓ -
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 ُٔبِؼبت پ٥ك٥ٗ:#/

 (ُٔبِؼبت زاذ٣ّ:1-4

ډ٦بڅٮبر وبا٥مٕىبوٓ ثو٘ ثٍِځٓ اُ اٹشٞبى اډَيُ ٍا ثٍ هًى اهشٞبٛ ىاىٌ إز( وبا٥مٕىبوٓ َڈ ىٍ ٦ٕق هَى ي ي َڈ ىٍ 

أٓ # ٥ٓ ډ٦بڅٮٍ +3.,$ٍډ٢بن دًٍ يهچٕچٓ ٭َاٹٓ ٦ٕق ٽلان ٹبثڄ ثٍَٕٓ ثًىٌ ي ٙبډڄ دْيَ٘ َبْ ډشٮيىْ إز( 

ٍِْٔ ثچىي ډير، ٽمټ ُٔبىْ ثٍ ٍٙي  جبر اٹشٞبى ٽلان اُ ٥َٔٸ ٽبَ٘ ٹبثڄ سًػٍ وبا٥مٕىبوٓ ي دٕٚجَى ثَوبډٍط ىٍٔبٵشىي ٽٍ

ياٹٮٓ  GDPأه ډ٦بڅٮٍ ثَاْ سجٕٕه اطَار ٔټ ډل٤ٕ ثٓ طجبر اٹشٞبى ٽلان ثَ وَم ٍٙي  ىٍ ومبٔي( ياٹٮٓ اٹشٞبىْ ډٓ

وئًٽلإٕټ ډجشىٓ ثَ سجٕٕه ىٍيوِاْ دَٕٚٵز ٵىٓ ٔټ ډٮبىڅٍ ٍځًَٕٕوٓ  ٙيٍ ي ڃاْ اُ ډ سٶَٖٕ ث٤ٖ ٔبٵشٍ َٕٓاوٍ، ثَإب

ٍٙي ثَاْ اٹشٞبى ٽًٍَٚبْ ىٍ كبڃ سًٕٮٍ دٕٚىُبى ځَىٔيٌ إز( ىٍ أه ډٮبىڅٍ اُ ؿُبٍ ٙبهٜ ثَاْ سَٞٔق ٔټ ډل٤ٕ 

وَم سًٍڇ، سٲَٕٕار ىٍٝيْ وَم ياٹٮٓ اٍُ  ،GDP  وٖجز ٽَْٖ ثًىػٍ ثٍ طجبر اٹشٞبى ٽلان إشٶبىٌ ٙي ٽٍ ٭جبٍسىي ا5ُ ثٓ

ثَآيٍىٌ ٙيٌ  -/.,)22َبْ ٕبڅٕبوٍ ثَاْ ىيٌٍ  ي ثب إشٶبىٌ اُ ىاىٌ OLS  ډٮبىڅٍ ثٍ ٍيٗ ،ي اولَاٳ ډٮٕبٍ ٍٙي ٍاث٦ٍ ډجبىڅٍ

 إز( طجبسٓ اٹشٞبى ٽلان ىٍ ٽًٍَٚبْ ىٍ كبڃ سًٕٮٍ ٔټ ډبو٬ ػيْ ٍٙي ياٹٮٓ َبْ سلٺٕٸ اٙبٌٍ ىاٍوي ٽٍ ثٓ ٔبٵشٍ إز(

أؼبى ي كٶ٨ ٔټ ډل٤ٕ ثب طجبر اٹشٞبى ٽلان ډٖشچِڇ سٲَٕٕار إبٕٓ ىٍ ٕبهشبٍ ډبڅٓ ىيڅز $ثَٹَاٍْ اٝڄ ډُڈ او٢جب٣ 

هچٓ ي اډبڅٓ#ثًىٌ ي ىٍ أه ٍإشب، ډئَٔز ي ٕٕبٕشُبْ اٹشٞبى ٽلان$ىٍ ؿڂًوڂٓ ياٽى٘ وٖجز ثٍ ًٙٽُبْ ى

 .اْ ىاٍوي هبٍػٓ#وٺ٘ سٮٕٕه ٽىىيٌ

ٕٓ ٍاث٦ٍ سًٍڇ ثٍ ٭ىًان ٔپٓ اُ ٙبهٜ َبْ وبا٥مٕىبوٓ ي وبا٥مٕىبوٓ سًٍڇ ثَاْ اٹشٞبى ٽًٍَٚبْ ىٍ #ثٍ ثٍَ/3.,سٚپٕىٓ$

دَىاهز( ډلٺٸ سلچٕڄ هًى ٍا ثَ إبٓ ډيڅُبْ يأٍبؤ وبَمٖبوٓ ٥َٙٓ هًى  .3.,سبإٶىي  14.,كبڃ سًٕٮٍ ٥ٓ ىيٌٍ 

٬ يأٍبؤ ٥َٙٓ ثٍ ٭ىًان ٙبهٞٓ ثَاْ # اوؼبڇ ىاى( ىٍ ياٹGARCH# ي هًى ٍځًَٕٕ سٮمٕڈ ٔبٵشٍ$ARCHٍځًَٕٕ$

وبا٥مٕىبوٓ سٮَٔٴ ٙي ي ٕذٔ ثب إشٶبىٌ اُ آُډًن ٭چٕز ځَوؼَ، ٍاث٦ٍ ثٕه سًٍڇ يوبا٥مٕىبوٓ سًٍڇ ثٍَٕٓ ځَىٔي( وشبٔغ أه 

 ډ٦بڅٮٍ كبٽٓ اُآن إز ٽٍ اٵِأ٘ سًٍڇ ډىؼَ ثٍ وبا٥مٕىبوٓ سًٍڇ هًاَي ٙي يڅٓ ٍاث٦ٍ ډٮپًٓ ٝبىٷ وٕٖز(

# ثٍ ثٍَٕٓ ُٔبن وبٙٓ اُ وبا٥مٕىبوٓ ىٍآډيَبْ وٶشٓ ثَ ٍٙي اٹشٞبىْ ي ١َيٍر سٚپٕڄ كٖبة /3.,ًٍْ $اثَإَمٓ ي ٕ

إز( آن   GARCH#,,,بٕجٍ، ٙبهٞٓ اُ وبا٥مٕىبوٓ ډيڃ $ ًهٌَٕ اٍُْ دَىاهشٍ اوي( اڅڂًْ ډًٍى إشٶبىٌ آن َب ثَاْ ډل

 وبا٥مٕىبوٓ ىٍآډي وٶز ثَ ٍٙي اٹشٞبىْ ٍا وشٕؼٍ ډٓ ځَٕوي(َب دٔ اُ سومٕه ٕٕٖشڈ ډٮبىلار َمِډبن ډًٍى و٪َ، سبطَٕ ډىٶٓ 

ثٍَٕٓ ډوبٍع ډَٞٵٓ يَٕډبٍٔ أٓ ىيڅز ثَ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ثو٘ هًٞٝٓ "# ىٍ ډٺبڅٍ 31.,ٽبٍُيوٓ ي َمپبٍان $

ثب ٍيٗ آُډًن َمڂَأٓ ػًَبوًٖن وٚبن ىاىوي َِٔىٍ َٕډبٍٔ أٓ ىيڅز، ػىجٍ  "#+0.,)/3ىٍٽًٍَٚبْ ىٍ كبڃ سًٕٮٍ $

َبْ ډَٞٵٓ ىيڅز، ػىجٍ ٍٹبثشٓ ثب ډوبٍع َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ثو٘ هًٞٝٓ ىاٍى( ىٍياٹ٬ ٽٚ٘  مچٓ يسًٚٔٺٓ ئَِىٍډپ
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َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ثو٘ هًٞٝٓ وٖجز ثٍ ډوبٍع َٕډبٍٔ أٓ ىيڅز ىٍ ثو٘ ډبٕٙه آلار يٕبهشمبن ډظجز ثيٕز آډي( 

 ډٓ ثبٙي( /3.,)+0.,ثبٌُ ُډبوٓ أه دْيَ٘ ىيٌٍ 

ىٍ أه ُډٕىٍ ثًٍٞر ډلييىْ اوؼبڇ ٙيٌ إز، اډب اٽظَ ډ٦بڅٮبر اوؼبڇ ٙيٌ ىٍ أه ُډٕىٍ ثٍ وً٭ٓ  ََ ؿىي ډ٦بڅٮبر ىاهچٓ

ىلاڅز ثٍ أه ىاٍوي ٽٍ يػًى وبا٥مٕىبوٓ ىٍ اٹشٞبى ٕجت ٽبَ٘ ٍٙي اٹشٞبىْ ياٵِأ٘ ډوبٍع وبهًإشٍ ىيڅز ىٍ اطَ 

 ًٙى(   ػجَان وبا٥مٕىبوٓ يٍٕٕين ثٍ ٔټ ٵ٢بْ ډ٦مئه اٹشٞبىْ ډٓ

 (ُٔبِؼبت ذبضر٣:2-4

 ثبُثًىن ثٕه ٍْاث٦ٍ ثٍَٕٓ ثٍ سًٕٮٍ ي اٹشٞبىْ َبَْمپبٍْ ٕبُډبن ٽًٍٚ ٭٢ً 3, ثَاْ اْ ډ٦بڅٮٍ # ى423ٍ,$2ٽبډَين

 سًڅٕي ثَ سٺٖٕڈ ياٍىار ي ٝبىٍار سؼبٍر$ػم٬ اٵِأ٘ ثبُثًىن  ٽٍ ىٍٔبٵز يْ( دَىاهز ىيڅز ْاوياٌُ ي اٹشٞبى

 ٍٖٔټ ىڅٕڄ أه ثٍ ًٙى( ډٓ ىيڅشٓ ٍٙي ډوبٍع ثب٭ض وبا٥مٕىبوٓ اٹشٞبىْ ٍا ثٍ ىوجبڃ ىاٍىٽٍ اٵِأ٘  ىاهچٓ# وبهبڅٜ

 .ٔبثي ډٓ اٵِأ٘ اڅمچڄ ثٕه اٹشٞبى ىٍ ٍٹبثز

 ْٙيٌ اٍائٍ  اڅڂًْ( ىاىوي ٹَاٍ ثٍَٕٓ ډًٍى ٍا ٽبوبىا ىٍ ډوبٍع ىيڅز اٵِأ٘ ثَ ډًطَ # ٭ًاډڄ433,$ 3ًٕٔٶٓ ي اثٓ ُاىٌ

 ٙئي ي َمجٖشڂٓ ډظجز اٍسجب٣ اُ كبٽٓ آوُب ډ٦بڅٮٍ وشبٔغ ٙي(ډٓ ٙبډڄ ٍا ىيڅز ډوبٍع ٍٙي اٹشٞبىْي  ٕٕبٕٓ اثٮبى آوُب

 ثًى(وبهبڅٜ ىاهچٓ  سًڅٕي ثٍ ىيڅشٓ ډوبٍع وٖجز ي اٹشٞبى ثًىن ثبُ ثٕه ٍٖٔټ

اٹشٞبىْ ثَ ٍيْ #  ىٍٔبٵشىي ٽٍ سًاومىيٕبُْ .44,$+,# ي ٵيٍٍ,44,$4ىٍ ډًٍى ٽًٍَٚبْ سًٕٮٍ ٔبٵشٍ ، ىٍأًٍ يډًٍسًن 

  #/44,$,,َٕډبٍٔ ځٌاٍْ  ډبٕٙه آلار ىٍ أبلار ډشليٌ يَٕډبٍٔ ځٌاٍْ ٝىٮشٓ ىٍ اوڂچٖشبن اطَ ډىٶٓ ىاٍى ( اثڄ ياثَڅٓ

َبْ سٮئڄ يٱٌَٕ، وبا٥مٕىبوٓ ډٓ سًاوي ثب٭ض  وٚبن ىاىوي ٽٍ سلز ٵَيٟ ډوشچٴ ډَث٣ً ثٍ ًٕى، سًاث٬ ډ٦چًثٕز، َِٔىٍ

# اطَډىٶٓ وًٕبوبر وَم اٍُ كٺٕٺٓ ثَ ٍيْ َٕډبٍٔ 443,$-,( ثٍ ٥ًٍ ډٚبثٍ ىاٍثٓ يَمپبٍاناٵِأ٘ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ وِٕ ًٙى

 سبٕٔي ٽَى (.,OECDځٌاٍْ ٍا ىٍ دىغ ٽًٍٚ

# ىٍٔبٵشىي ٽٍ -++-$1,# ي ډًځًلاوٖپ444ٓ,$0,#، آِٔومه يډبًٍٔن443,$/,ىٍډًٍى ٽًٍَٚبْ ىٍ كبڃ سًٕٮٍ وِٕ َٕين 

وبا٥مٕىبوٓ يوًٕبوبر $اُػمچٍ وبا٥مٕىبوٓ وَم اٍُ، سًٍڇ، ػَٔبن َٕډبٍٔ َٕډبٍٔ ځٌاٍْ ثو٘ هًٞٝٓ ثب ؿىئه ډٮٕبٍ 

   يٱٌَٕ# اٍسجب٣ ډىٶٓ ىاٍى(
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َبْ ىيڅز ثب سًٍڇ ثٍ ٭ىًان ٔپٓ اُ ٙبهٜ  أٓ ىٍٔبٵشىي ٽٍ َِٔىٍ# ٥ٓ ډٺبڅٍ-++-$3,#ي ٽِْ ډبڅٕڂبن-++-$2,ٕبوڀ َبن

ىيٌٍ ػىڀ ثب ىٍو٪َ ځَٵشه ًٙى اډب ىٍ سَ ډٓ ياٌُ ىيڅز ثٍِٿَبْ وبا٥مٕىبوٓ ٍاث٦ٍ ډظجشٓ ىاٍى ٔٮىٓ ثب اٵِأ٘ سًٍڇ، او

 َبْ ٱَٕىٵب٭ٓ اٍسجب٣ ډىٶٓ ١ٮٕٶٓ ثٕه آوُب يػًى ىاٍى( َِٔىٍ

َبْ ٭مًډٓ ډشًٍڇ  #اٙبٌٍ ىاٍوي ثٍ أىپٍ ؿىئه ډيڃ اٹشٞبىْ ٕٕبٕٓ وٚبن ډٓ ىَىي ٽٍ َِٔىٍ.++-$4,دًَٕن يسجچٕىٓ

ٍ ٍٙي وبا٥مٕىبوٓ يٹشٓ ٦ٕق ډٖئًڅٕز ١ٮٕٴ ثبٙي اٵِأ٘ ډٓ ٔبثي ىٍ ياٹ٬ #ا٩ُبٍ ىاٙشىي ٽ.++-$+-َٖشىي يسًٍوڄ ي څٕه

 ډلييى ٽَىن  اهشٕبٍار ىيڅز ٍٙي اٹشٞبىْ ٍا ثُجًى ډٓ ثوٚي(

ٽٍ ثَاْ ډى٦ٺٍ ًٍٔي اوؼبڇ ىاىوي ثٍ أه   "اوياٌُ ىيڅز ي وبا٥مٕىبوٓ سًڅٕي"# ىٍ ډٺبڅٍ 3++-$,-ػبن دٕٖبوٓ ي آويٌٍ ٕذَٕ

إز( ىٍكبڅٕپٍ طجبر هًىٽبٍ ډٓ سًاوي سٲَٕٕاسٓ  GDPىٍٝي 0/َبْ ىيڅز ىٍ أه ډى٦ٺٍ ثبڅٰ ثَ ٍ وشٕؼٍ ٍٕٕيوي ٽٍ  َِٔى

ىٍ سَٽٕت َِٔىٍ يىٍآډي$ثَاْ ډظبڃ ثًٕٕچٍ اٵِأ٘ اډىٕز اػشمب٭ٓ يإشٶبىٌ اُ ٕٕٖشڈ ډبڅٕبسٓ ډٖشٺٕڈ# ثًػًى آيٍى،  اډب 

ىي( وُبٔشب ػبٔڂِٔىٓ آٙپبٍْ ثٕه طجبر دًڅٓ يډبڅٓ َمٕه طجبر هًىٽبٍ ډمپه إز وشًاوي سچٶبر ثٌَُ يٍْ ٍا ػجَان ٽ

بْ ثٍِٿ سَ دٕٚىُبى ٙيٌ إز، ثٍ أه ىڅٕڄ ٽٍ ايلا سًٕٮٍ ډبڅٓ ثٕٚشَ ډٓ سًاوي وٕبُ ثٍ طجبر ډبڅٓ ثٕٚشَ ٍا  ثَاْ ىيڅز َ

اٙشٍ َبْ  طجبر ىيٕشبوٍ اوؼبڇ ىَىي يٹشٓ ػبٔڂِٔىٓ ىٍ ىٕز وي ٽبَ٘ ىَي ي ىيڇ أىپٍ ىيڅز َب ډمپه إز ٕٕبٕز

 دبٔياٍ ثَٕىي( ثبٙىي،ٽٍ ٽًٍَٚبْ آډَٔپب يّاده سًاوٖشٍ ثًىوي اُ أه ٍاٌ  ثٍ طجبر اٹشٞبىْ 

ARCH 22( ٔؼطف٣ قبذم5
23

,GARCH  

 ځَٕى5  # ٙپڄ ډٓ,ثٍ ًٍٝر ٍاث٦ٍ$  اڇPْ ډَسجٍ اسًٍځًَٕٕ ٵَأىي سلز اٍُ وَم ٽٍ ًٚى    ډٕ ٵَٟ

       +  ∑           

 

  ,

 

ځَٕى يىاٍاْ س٬ًُٔ وَډبڃ ثب ډٕبوڂٕه ٝٶَ ي  ٙپڄ ډٓ,    ، $ tثَإبٓ ا٥لا٭بر ډًػًى ىٍ ُډبن     ٽٍ ىٍ آن 

 ثبٙي( ٔٮى5ٓ ډٓ   يأٍبؤ 

      ,   +   ) 
 

 ځَٕى5 ٽىي يأٍبؤ ٥َٙٓ سلز ٵَأىي اسً ٍځًَٕٕ َُٔ ٙپڄ ډٓ ٵَٟ ډٓ ARCH(p)ډيڃ

                                                             
17 Sang Han 
18 Casey Mulligan 
19 Persson and Tabellini 
20 Tornell and Lane 
21 Jean Pisani-Ferry, and André Sapir 
22 Generalized Auto-Regressive Conditional Heteroscedasticity 
23 Auto-Regressive Conditional Heteroscedasticity 
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    +  ∑  

 

  ,

    
-  

$-# 

    يأٍبؤ ٥َٙٓ،    ٽٍ ىٍ آن
 ٭ًاډچٓ َٖشىي ٽٍ ثبٔي ثَآيٍى ًٙوي(   # ي,ْ$ ػملار ه٦بْ ٍاث٦ٍ -

  إز ٽٍ ىٍ آن ARCH(p)ْ ډيڃ  كبڅز سًٕٮٍ ٔبٵشٍ  GARCH(p,q)ډيڃ 
- ثچپٍ س٤ًٕ     وٍ سىُب س٤ًٕ   

 ًٙى5 # سٮَٔٴ ډٓ.ْ $ ثٍ ًٍٝر ٍاث٦ٍ GARCH(p,q)ًٙى( څٌا، ډيڃ  َبْ هًى وِٕ س١ًٕق ىاىٌ ډٓ يٹٶٍ

    +  ∑   
 
  ,     

- +∑   
 
  ,      

$.# 

 ْ ٵًٷ إز( څٌا ثبٔي ىاٙشٍ ثبٕٙڈ5 ٣َٙ لاُڇ ثَاْ ډظجز ثًىن يأٍبؤ ٥َٙٓ، ډظجز ثًىن ١َأت ثَآيٍى ٙيٌ ىٍ ٍاث٦ٍ

p +,       q + 

 +  +,         +          i =,'-,…..p 

   +                             i =,'-,…..q 

# ډٮَٵٓ /ْ$ إز ٽٍ ثٍ ًٍٝر ٍاث٦ٍ (,',)GARCHسَٔه ډيڃ ځبٍؽ ٵَأىي ڃ دَ إشٶبىٌٕبىٌ سَٔه ي ىٍ ٭ٕه كب

 ًٙى5 ډٓ

    +   ,   ,
- + ,   , 

$1# 

 ,  , ,      +  +    ,        ,  + 
ًٙى( لاُڇ ثٍ ًٽَ إز ٽٍ ثٍ  سٮَٔٴ ډٓ(  √)    څٌا، ٙبهٜ ثٓ طجبسٓ وَم اٍُ ثٍ ًٍٝر اولَاٳ ډٮٕبٍ يأٍبؤ ٥َٙٓ

 ١َٔت ځبٍؽ وِٕ ځًٔىي( , ١َٔت آٍؽ يثٍ  , 

 

 ( ٔؼطف٣ اٍِٛ: 6

ثبٙي  ىٍأه سلٺٕٸ، ٙبهٜ اوياٌُ ىيڅز ثٍ ٭ىًان ډشٲَٕ ياثٖشٍ ٽٍ وٚبويَىيٌ ډٺبيډز اٹشٞبى ىٍ ثَاثَ وبا٥مٕىبوٓ ي ١َثٍ ډٓ

ي ٕبلاوٍ َُْٙ ٙين وَم ٍٙ ،وَم ٍٙي ٝىٮشٓ ٙيني ډشٲََٕب5ْ  ىٍػٍ ثبُ ثًىن سؼبٍْ، وَم ٍٙي سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچٓ، 

ي وبا٥مٕىبوٓ وَم اٍُ ي وَم ٍٙي، ثٍ ٭ىًان ډشٲََٕبْ ډٖشٺڄ ىٍ و٪َ ځَٵشٍ ٙيٌ اوي( ثىبثَأه اڅڂًٔٓ ٽٍ سومٕه ډٓ ُوٕڈ ثٍ 

 ًٍٝر َُٔ هًاَي ثًى(

                                        )  
 :ٽٍ ىٍ آن
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 ڇ ډٓ ثبٙي(  tىٍ ٕبڃ  iاوياٌُ ىيڅشجَاْ ٽًٍٚ :     

سًڅٕي # ُٕڈ$ىٍٝي# ډوبٍع ډَٞٵٓ ىيڅز ىٍ 443,# ي اڅٖٕىب ي يأُبٍٿ$443,اوياٌُ ىيڅشجَإبٓ سٮَٔٴ ايڅٍٕ ٍيىٍٔټ$ 

 ثبٙيډٓ ىاهچٓ وبهبڅٜ

TRit ًٍٚ5 ىٍػٍ ثبُثًىن سؼبٍْ ٽi   ىٍ ٕبڃt  )اڇ 

ځَْٕ ىٍػٍ ثبُ ثًىن سؼبٍْ اُ وٖجز ػم٬ ٝبىٍار ي ياٍىار ثٍ سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچٓ إشٶبىٌ ٙيٌ إز( ثَ ثَاْ اوياٌُ

إبٓ ٵ١ٍَٕ ػجَاوٓ ٍيىٍٔټ اوش٪بٍ ثَ أه إز ٽٍ ٍاث٦ٍ ثٕه ٙبهٜ ػُبوٓ ٙين سؼبٍر ي اوياٌُ ىيڅشمظجز أٍُبثٓ 

 ًٙى(

 ڇtىٍ ٕبڃ  iوَم ٍٙي سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچٓ ثَاْ ٽًٍٚ  :        

 ڇtىٍ ٕبڃ  iوَم ٍٙي ٝىٮشٓ ٙين ثَاْ ٽًٍٚ :        

ځَْٕ ٙبهٜ ٝىٮشٓ ٙين اُ وٖجز اٍُٗ اٵِيىٌ ثو٘ ٝىٮز ثٍ سًڅٕي وبهبڅٜ ىاهچٓ إشٶبىٌ ٙيٌ إز( ََ ثَاْ اوياٌُ

 ًٙى(ثَأه ٍاث٦ٍ ثٕه ٝىٮشٓ ٙين ي اوياٌُ ىيڅشمىٶٓ أٍُبثٓ ډٓسَ ثبٙي، اوياٌُ ىيڅشپمشَ إز( ثىبؿٍ ٽًٍٚ ٝىٮشٓ

  .ڇtىٍ ٕبڃ  iوَم ٍٙي ٕبلاوٍ َُْٙ ٙين ثَاْ ٽًٍٚ :        

 سًاوي ډىٶٓ ثبٙي(ٙين ي اوياٌُ ىيڅشمٓىاٍوي ٽٍ اٍسجب٣ ثٕه َُْٙ# ثٕبن ډ3ٓ++-ثىبٍيؽ ي دبويْ$

 اڇ( tىٍٕبڃi ثَاْ ٽًٍٚ وبا٥مٕىبوٓٙبهٜ        

 ًٙى5 ىٍوُبٔز اڅڂًْ َُٔ ثَاْ سومٕه اوشوبة ډٓ

         ,      -          .         /                 
بثَأه ىي ډٮبىڅٍ  ځَٕوي( ثى وپشٍ ډُڈ ىٍ ډٮبىڅٍ ٵًٷ أه إز ٽٍ ډشٲََٕبْ وبا٥مٕىبوٓ ثٍ ٥ًٍ َمِډبن ىٍ ډٮبىڅٍ ٹَاٍ ومٓ

ځَٕوي( أه ػملار  ىٍډٮبىڅٍ ٹَاٍ ډٓ    ثبٙي ي ثؼبْ  هًإَڈ ىاٙز ٽٍ ََ ٔټ ٙبډڄ ٔپٓ اُ ډشٲََٕبْ وبا٥مٕىبوٓ ډٓ

 ٭جبٍسىي ا5ُ

 5 وبا٥مٕىبوٓ وَم اٍُ     1 5 وبا٥مٕىبوٓ وَم ٍٙي        0 

 (تر٥ٕٗ اٍِٛ:7

ثَاْ اوشوبة ډٕبن ٍيٗ َبْ كياٹڄ ډَثٮبر  /-دبوڄ ثَآيٍى ٙيٌ إز( اڅڂًْ ٔبى ٙيٌ ثب إشٶبىٌ اُ سپىٕټ ٹيٍسمىي

# ي آُډًن LM#-4$١َٔت لاځَاوْ$ 3-، ثَيٗ دبځبن2-اُ آُډًن َبْ ؿبي RE#-1ي اطَ سٞبىٵٓ$ FE#-0سچٶٕٺٓ، اطَ طبثز $

                                                             
24
 ,Baltagiتزاي يطانعّ تيؼحز درتارِ يشايا ٔ جشئيات رٔع پاَم تّ تانحاجي) 

يزاجعّ ( Gujarati, 2004( ٔ گجزاجي)Greene, 5002(، گزيٍ)Hsiao, 5002(، ْيظائٕ)5002

 ًَاييذ.
4 Fixed Effects (FE) 
5 Random Effects (RE) 
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 Eviews 1ي  ,(Stata 4َبْ ډٌٽًٍ، اُ وَڇ اٵِاٍَبْ إشٶبىٌ ٙيٌ إز( ػُز سومٕه ډيڃ ي اوؼبڇ آُډًن +.َبٕمه

 إشٶبىٌ ٙيٌ إز(

څٕمَ#5 ىٍ أىؼب ثَاْ اوشوبة ثٕه اڅڂًْ ىاىٌ َبْ سچٶٕٺٓ ي اڅڂًْ ىاىٌ َبْ سبثچًٔٓ ثباطَطبثز اُ آُډًن F#آُډًن ؿبي$,)2

وٚبن ىاىٌ ٙيٌ إز، ثٕبن ډٓ ٽىي ٽٍ ىٍ أه سلٺٕٸ  2),ؿبي إشٶبىٌ ٙيٌ إز( وشبٔغ كبٝڄ اُأه آُډًن ٽٍ ىٍ ػييڃ 

 اىٌ َبْ سبثچًٔٓ ثب اطَ طبثز إشٶبىٌ ٽَى(ثبٔي اُ اڅڂًْ ى

 بي 5 وشبٔغ اُډًن ؿ,)2ػييڃ 

 و٫ً اڅڂً Fآډبٌٍ  اكشمبڃ

 اڅڂً ثب وبا٥مٕىبوٓ وَم اٍُ 2,(,1 +++(+

 اڅڂً ثب وبا٥مٕىبوٓ وَم ٍٙي ,+(,1 +++(+

 ډىج5٬ ډلبٕجبر سلٺٕٸ

سچٶٕٺٓ ي اڅڂًْ ىاىٌ َبْ سبثچًٔٓ ثباطَ سٞبىٵٓ اُ  #آُډًن ثًَٔٗ دبځبن5 ىٍ أىؼب ثَاْ اوشوبة ثٕه اڅڂًْ ىاىٌ َبْ -)2

وٚبن ىاىٌ ٙيٌ إز، ثٕبن ډٓ ٽىي  -)2آُډًن ثًَٔٗ دبځبن إشٶبىٌ ٙيٌ إز( وشبٔغ كبٝڄ اُأه آُډًن ٽٍ ىٍ ػييڃ 

 ٽٍ ىٍ أه سلٺٕٸ ثبٔي اُ اڅڂًْ ىاىٌ َبْ سبثچًٔٓ ثب اطَ سٞبىٵٓ إشٶبىٌ ٽَى(

 ځبن5 وشبٔغ آُډًن ثًَٔٗ دب-)2ػييڃ

 و٫ً اڅڂً آډبٌٍ ٽبْ ىي اكشمبڃ

 اڅڂً ثب وبا٥مٕىبوٓ وَم اٍُ .32. +++(+

 اڅڂً ثب وبا٥مٕىبوٓ وَم ٍٙي 3.4. +++(+

 ډىج5٬ ډلبٕجبر سلٺٕٸ

# آُډًن َبٕمه5 ىٍ أىؼب ثَاْ اوشوبة ثٕه اڅڂًْ  ىاىٌ َبْ سبثچًٔٓ ثباطَ سٞبىٵٓ  ي اڅڂًْ ىاىٌ َبْ سبثچًٔٓ ثباطَ .)2

وٚبن ىاىٌ ٙيٌ إز، ثٕبن ډٓ ٽىي  .)2آُډًن َبٕمه إشٶبىٌ ٙيٌ إز( وشبٔغ كبٝڄ اُأه آُډًن ٽٍ ىٍ ػييڃ طبثز اُ 

 ٽٍ ىٍ أه سلٺٕٸ ثبٔي اُ اڅڂًْ ىاىٌ َبْ سبثچًٔٓ ثب اطَ طبثز إشٶبىٌ ٽَى(

 5 وشبٔغ آُډًن َبٕمه.)1ػييڃ

 و٫ً اڅڂً آډبٌٍ ٽبْ ىي اكشمبڃ

 وٓ وَم اٍُاڅڂً ثب وبا٥مٕىب 43(1- ,+++(+

                                                                                                                                                                                                                
27 Chow test 
28 Breusch-Pagan test 

29 Lagrange Multiplier (LM) 
30 Hausman test 
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 اڅڂً ثب وبا٥مٕىبوٓ وَم ٍٙي 22(// ++++(+

 ډىج5٬ ډلبٕجبر سلٺٕٸ

 وشبٔغ ثيٕز آډيٌ وٚبن ډٓ ىَىي ٽٍ ثبٔي اُ اڅڂًْ اطَار طبثز ثَاْ اڅڂًْ أه سلٺٕٸ إشٶبىٌ ٽَى(

 

وٚبن ىاىٌ ٙيٌ  /)1اوؼبڇ ځَٵشٍ إز ىٍ ػييڃ  Eviews 1#سومٕه اڅڂ5ً وشبٔغ سومٕه اڅڂً ٽٍ ثٍ ٽمټ وَڇ اٵِاٍ /)2

 ًٙى سمبډٓ ١َاة ىٍ ٦ٕق دىغ ىٍٝي ډٮىبىاٍ ډٓ ثبٙىي( إز( َمبن ٥ًٍ ٽٍ ډٚبَيٌ ډٓ

 

 

 5 ثَآيٍى اڅڂً ثب وبا٥مٕىبوٓ وَم اٍُ/)2ػييڃ

 ډشٲََٕب ١َٔت ثَآيٍى ٙيٌ tآډبٌٍ  اكشمبڃ

+)++++ -/)234- ,.)220.. α 

+)++++ ,-)+3.+ +)+/-141  , 

+)++++ 0)/043( +)+++222(  - 

+)++0. -)240-( +)+,304.(  . 

+)++++ /)-31+ +),3/,4.  / 

+)+++, .)32.3 +)+++302  0 

 ډىج5٬ ډلبٕجبر سلٺٕٸ

 

 5 ثَآيٍى اڅڂًثب وبا٥مٕىبوٓ وَم ٍٙي0)2ػييڃ

١َٔت ثَآيٍى  tآډبٌٍ  اكشمبڃ

 ٙيٌ

 ډشٲََٕب

+)++++ -/)1-+0 ,.)22--1 α 

+)++++ ,-)200/ +)+///.3  , 

+)++++ 0).112( +)+++22,(  - 

+)++-4 -)44-2( +)+-++,0(  .  
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+)+++, .)30+2 +),1,43,  /  

+)++02 -)22++ +)+++243  1  

 ډىج5٬ ډلبٕجبر سلٺٕٸ

 

 

ډٓ ثبٙي ٽٍ وٚبن ىَىيٌ ډٮىب ىاٍْ ٽڄ ٍځًَٕٕن ډٓ ثبٙي( َمـىٕه ىٍ ډيڃ  ,0/ي  3//ىٍأه ثَآيٍىَب  Fډٺياٍ آډبٌٍ 

(4/6ډىشوت ډٺياٍ 
2

R  ىٍٝي اُ سٲَٕٕار ډشٲَٕ /4ثيٕز آډيٌ إز ٽٍ وٚبن ډٓ ىَي ډشٲَٕ َبْ س١ًٕلٓ ډًٍى و٪َ كييى

 وبَمٖبوٓ وِٕ ١َأت ډيڃ ٕبُځبٍ ثب يأٍبؤ وبَمٖبوٓ ثَآيٍى ٙيٌ اوي( ىَىي( ثَاْ يأٍبؤياثٖشٍ ٍا س١ًٕق ډٓ

ًٙى ١َٔت ثَآيٍى ٙيٌ ثَاْ ډشٲَٕ وبا٥مٕىبوٓ وَم اٍُ ي وَم سًٍڇ  ډظجز  يډٮىبىاٍ ډٓ ثبٙي   َمبن ٥ًٍ ٽٍ ډٚبَيٌ ډٓ 

وَم سًٍڇ اوياٌُ ىيڅشجٍِځشَ  يوشٕؼٍ اْ ٽٍ ثيٕز آډيٌ ثب ياٹٮٕز ٕبُځبٍ إز، ٔٮىٓ ثب اٵِأ٘ وبا٥مٕىبوٓ وَم اٍُ ي

ًٙى( ١َة ثَآيٍى ٙيٌ ثَاْ ىٍػٍ ثبُ ثًىن سؼبٍْ ډظجز يډٮىبىاٍ ډٓ ثبٙي ٔٮىٓ ثب اٵِاٗ ىٍػٍ ثبُ ثًىن سؼبٍْ  ډٓ

َب يىٍوشٕؼٍ اوياٌُ ىيڅشبٵِأ٘ ډٓ ٔبثي، ١َٔت ثَآيٍى ٙيٌ ثَاْ ٝىٮشٓ  ياٵِأ٘ ٍٖٔټ ثٕه اڅمچچٓ وبٙٓ اُ آن َِٔىٍ

إز ي ١َٔت ثَآيٍى ٙيٌ ثَاْ ٍٙي َُْٙ ٙين ډٮىبىاٍ يڅٓ ډظجز ډٓ ثبٙيٽٍ ىيٍ اُ اوش٪بٍ وجًىٌ  ٙين ډٮىبىاٍ يډىٶٓ

 إز(

 

 تح٥ُّ حؿبؾ٥ت3#

ىٍأه ٹٖمز ثَاْ سلچٕڄ كٖبٕٕز، ١َأت ثيٕز آډيٌ اُ ىي اڅڂًْ سلٺٕٸ ٍا ثب ٔپئڂَ ډٺبٍٖٔ هًإَڈ ٽَى( أه 

إز( ػييڃ  -.ٔب ٙپىىيٌ,.ډيٌ وٖجز ثٍ سٲَٕٕ ډشٲَٕ وبا٥مٕىبوٓ ډلپڈډٺبٍٖٔ ثٍ ډب وٚبن هًاَي ىاى ٽٍ آٔب ١َأت ثيٕز آ

ؿىٕه  ىَي ٽٍ ٭لاډز ١َأت سٲَْٕٕ وپَىٌ ي َڈ ٽٍ ىٍ آن ١َأت ىي اڅڂًْ ډًٍى ثٍَٕٓ آيٍىٌ ٙيٌ إز، وٚبن ډٓ 3

ڄ ډلپڈ ًٙى( ثىبثَأه ثَ إبٓ وشبٔغ ثيٕز آډيٌ ١َأت كبٝ سٲَٕٕ ُٔبىْ ىٍ ډٺياٍ َٕؾ ٔټ اُ ١َأت ىٔيٌ ومٓ

ٽىي( أه ثئه ډٮىٓ  ثبٙىي( ثىبثَأه ىٍ دْيَ٘ ډب إشٶبىٌ اُ ١َأت ډوشچٴ وبا٥مٕىبوٓ سٶبيسٓ ىٍ ٕبَٔ وشبٔغ أؼبى ومٓ ډٓ

 سًاوٕٕڈ إشٶبىٌ ٽىٕڈ( ځَْٕ  وبا٥مٕىبوٓ اُ ََٔټ اُ أه ىي ډشٲَٕٕ ډٓ إز ٽٍ ثَاْ اوياٌُ

 

 

 

                                                             
31 Robust 
32 Fragile 
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 5 سلچٕڄ كٖبٕٕز ٙبهٜ سًاومىيٕبُْ اٹشٞبى3ْػييڃ 

 ١َأت وبا٥مٕىبوٓ وَم اٍُ وب٥مٕىبوٓ وَم ٍٙي

,.)22--1 ,.)220.. α 

+)+///.3 +)+/-141  , 

+)+++22,( +)+++222(  - 

+)+-++,0( +)+,304.(  .  

+),1,43, +),3/,4.  /  

 0 ي1  302+++(+ 243+++(+

 

َيٳ اُ أه ډٺبڅٍ أه ثًى ٽٍ آٔب  وبا٥مٕىبوٓ وَم اٍُ ي وَم سًٍڇ  ثٍ ٭ىًان ٔټ ٙبهٜ  ٽٍ ٕجت  ٘ت٥زٝ ٥ٌط٢:# 4

ًٙوي ثب ډٺبيډز اٹشٞبى ٍاث٦ٍ ډٮىبىاٍْ ىاٍوي ٔب هَٕ( وشبٔغ ثيٕز آډيٌ وٚبن ډٓ ىَىي ٽٍ   ٽبَ٘ سًاومىيْ اٹشٞبىْ ډٓ

ٶٓ ىاٍوي ي ثب اٵِأ٘ وبا٥مٕىبوٓ ىٍ وَم اٍُ ي وَم سًٍڇ سًان وبا٥مٕىبوٓ وَم اٍُ ي وَم سًٍڇ ثب اٹشٞبى ډٺبيډشٓ ٍا ث٦ٍ ډى

اٹشٞبى ډٺبيډشٓ ٽبَ٘ ډٓ ٔبثي، ؿًن ثب اٵِأ٘ وبا٥مٕىبوٓ ىٍ ٵ٢بْ اٹشٞبى، ىيڅز ثَاْ ثَځَىاوين ٵ٢بٔٓ ډ٦مئه ثٍ ثبُاٍ 

ي وبهبڅٜ ىاهچٓ َبْ ىيڅز ثٍ سًڅٕ ًٙى ٽٍ ٕجت اٵِأ٘ وٖجز َِٔىٍ َبٔٓ ډٓ ي أؼبى طجبر اٹشٞبىْ ډشلمڄ َِٔىٍ

َبْ ٱَٕ ١َيٍْ اُ ٙپڄ ځَْٕ وًٕبوبر ي وبا٥مٕىبوٓ ى٦ٍٕق ثبُاٍ ػچًځَْٕ ٽىي  ًٙى، ىيڅز ثبٔي ثَاْ ٽبَ٘ َِٔىٍ ډٓ

َبٔٓ ٽٍ ٕجت ثًػًى آډين وبا٥مٕىبوٓ ىٍ  ي اُ ٥َٵٓ ثَاْ ٽبَ٘ وًٕبوبر  يوبا٥مٕىبوٓ ىٍ ٦ٕق اٹشٞبى ٽلان ثبٔي ٕٕبٕز

َب ي اٵِأ٘ سًان اٹشٞبى ډٺبيډشٓ ثب سًػٍ ثٍ  مـىٕه ٔټ ٍاٌ ىٔڂَ ثَاْ ٽبَ٘ َِٔىٍثبُاٍ ډٓ ًٙوي ٍا ٽبَ٘ ىَي( َ

 ډلبٕجبر اوؼبڇ ٙيٌ ىٍ أه سلٺٕٸ اٵِأ٘ ٍٙي ٝىٮشٓ ٙين ډٓ ثبٙي(
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 ٵب5ٍٕٓ
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The role of economic empowerment in the economic strategy of resistance in 

developing countries 

 
 
Abstract 
The purpose of this paper is to investigate the relationship between economic 
empowerment and the economic strategy in selected developing countries. 
Fluctuations in GDP growth and rate of exchange as an indicator of macroeconomic 
uncertainty and ratio government spending to GDP is considered as size of 
government. Pay attention to that macroeconomic uncertainty can be led uncertain 
environment in the market, government for economic Stability by monetary or fiscal 
policies Cause Creation costs that are incurred as a result of increasing government 
spending and Reduce the strength of the economy. In this paper, using the Panel data 

pattern In the ,43+--++4 and using the General Autoregression Conditional 

Heteroskedasticity model (Garch) for measurement the effect of uncertainty of the 
macroeconomic in the size of government. The estimation results of the model 
showed that increased uncertainty in macroeconomic  led to increase in the 
government spending  and Reduce the strength of the economy in countries have.  

 
Key word: Economic empowerment, economic strategies of resistance, developing 
countries, Conditional Heteroskedasticity. 
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