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مقدمه

نوسانات آن براي سياستگذاري اقتصادي اهميت بسياري دارد. اگـر ارتبـاط   ارتباط بين رشد اقتصادي و 
هـاي تجـاري   دو متغير وجود داشته باشد، سياست اقتصادي که سعي در تثبيت سيکلمثبتي ميان اين 

کشور داشته باشد، ممکن است رشد بالقوه و بلندمدت کشور را تهديد نمايد. در صـورت وجـود ارتبـاط    
وسانات آن، سياست اقتصادي طراحي شده براي کاهش نوسانات سـيکل تجـاري، بـه    منفي بين رشد و ن

از اين رو تعيين جهت عليـت بـين ايـن دو متغيـر در      افزايش رشد بلندمدت اقتصادي منجر خواهد شد. 
هاي پژوهشي و سياستگذاري اقتصاد کلان هر کشور اهميت اساسي دارد.حوزه

هـاي اخيـر بـوده    هاي مورد علاقه اقتصاددانان در سالي از موضوعبررسي تجربي ارتباط ياد شده، يک
تواند توجيه شود:ها به اين موضوع به وسيله يک يا چند عامل از عوامل زير مياست. گرايش اقتصاددان

هاي متفاوتي از روابط بين نرخ رشد توليد و تغييـرات آن  هاي اقتصادي که شکلغناي نظريه·
دهد.را نشان مي

گيري نوسانات يک متغير اقتصـادي  هاي اقتصادسنجي که اندازههاي اخير در تکنيکتپيشرف·
نمايد.را تسهيل مي

نتايج غير هم جهت و ناهمگون کارهاي تجربي صورت گرفته که امکان اسـتنتاج يـک رابطـه    ·
سازد. مشخص بين نرخ رشد توليد و نوسانات آن را غيرممکن مي

هاي زمـاني مختلـف و بـا    بطه بين اين دو متغير را براي کشورها، در دورهمطالعات کاربردي زيادي را
که براي نمونه ميهاي متفاوت مورد بررسي قرار دادهداده )، ۲۰۰۰هـاموري ( هـاي پـژوهش توان به اند (

)، دوپـک  ۲۰۰۴)، دجـان وگـور (  ۲۰۰۳)، بهار وهـاموري ( ۲۰۰۲)، هنري واولکالنز (۲۰۰۰گرير و پري (
وجود نتايج ناهمگون تجربي با توجه به اشاره کرد).١)۲۰۰۵) و وال (۲۰۰۴اس و ديگران ()، فونت۲۰۰۴(

در ايـران در  نوسانات توليد ناخالص داخلي و رشدن يرابطه بدر اين پژوهش،موجود در ادبيات موضوع،
-GARCH-M ،Mهـاي  و با استفاده از مدلهاي فصليرا با استفاده از داده۱۳۸۴-۱۳۶۷دوره زماني 

T-GARCH وE-GARCH-M دهيم. قرار ميبررسي مورد
گرفتـه متفـاوت اسـت؛ يكـم، در ايـن      اين پژوهش به دلايل مختلفي از کارهاي تجربي ديگر صـورت 

هاي فصلي توليد ناخالص داخلي جمهوري اسلامي ايران، به عنوان يکي از کشورهايي که پژوهش از داده
براساس اطلاعات نويسـندگان چنـين   ت زيادي است، استفاده مينرخ رشد توليد آن داراي نوسانا نماييم. 

-GARCHجايگزين ماننـد  GARCHهاي هاي ايران صورت نگرفته است. دوم، از مدلپژوهشي با داده

M ،M-T-GARCH وE-GARCH-Mنمـاييم.  گيري نااطميناني رشد توليد اسـتفاده مـي  براي اندازه
، در ايـن پـژوهش نيـز از سـه تصـريح متفـاوت بـراي        ۲۰۰۴ديگـران ( و ٢سوم، براساس مقاله فونتـاس  (

شامل واريانس شرطي، انحراف معيار شرطي و لگـاريتم طبيعـي واريـانس شـرطي اسـتفاده      ٣نااطميناني

1. Hamori (2000), Grier and Perry (2000), Henry and Olekalns (2002), Bhar and Hamori (2003), Dejuan
and Gurr (2004)), Dopke (2004), Fountas et al. (2004), Vale (2005).
2. Fountas et al. (2004)

در مقاله يادشده، بازدهي ريسک ٣  .risk premium).مورد استفاده قرار گرفته است  (
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چهارم، در اين پژوهش، احتمال وجود عدم تقارن در نوسانات توليد را بررسي ميمي نماييم. پنجم، كنيم. 
)، بـراي پرهيـز از   ۲۰۰۹و ميلـر ( ٢)، فانـگ ۲۰۰۸و ديگـران ( ١س استدلال فانـگ در اين پژوهش، براسا

ايم. ششم، براي جلوگيري از برآورد ضرايب کاذب، شکست ساختاري در نرخ رشد توليد را در نظر گرفته
بـا توجـه   است، GARCHهاي خانواده مشکل عدم تصريح صحيح مدل، که مشکل رايج در برآورد مدل

، از روش بـرآورد تـک   ٤)۱۹۹۲و براسـاس کـار بولرسـلوف و ولـدريج (    ٣)۱۹۸۸و اللاه (به توصيه پاگان
برآورد، نبود رابطـه مشـخص معنـادار بـين     نتايج نماييم.استفاده مي٥اي شبه حداکثر راستنماييمرحله

دهد.رشد اقتصادي و نااطميناني آن در دوره مورد مطالعه را براي جمهوري اسلامي ايران نشان مي
هاي موجود در مورد رابطه بين ايم که در بخش اول، نظريهساختار مقاله را به اين صورت تنظيم كرده

رشد و نااطميناني آن را به طور مختصر ارائه كرده و برخي نتايج مطالعات کـاربردي بـه همـراه بحـث و     
در بخش دوم، مدل مورد اسگيري از مطالب مطرح شده را ارائه مينتيجه تفاده را ارائه كـرده و در  دهيم. 

كنـيم.  هاي تشخيص و در نهايت، مدل ارائه شده را بـراورد مـي  قسمت سوم، تحليل داده و برخي آزمون
گيري است.بخش چهارم نيز شامل نتيجه

پايه نظري و نتايج مطالعات تجربي۱  .

ر رشـد اقتصـادي و نيـز    با توجه به تأثير مستقيم رشد اقتصادي بر رفاه اجتماعي، تعيين عوامل مـؤثر ب ـ 
هـاي پژوهشـي و سياسـتگذاري    هاي مورد علاقه اقتصاددانان در حـوزه مدت آن از موضوعنوسانات کوتاه

همچنان که کاپورل و مک کيرنان ( کننـد،  بيان مـي ٧)۲۰۰۴و فونتاس و ديگران (٦)۱۹۹۶،۱۹۹۸است. 
به طور خلاصه در اين در مورد جهت ارتباط بين رشد اقتصادي و نوسانات آن، اجماع نظري  وجود ندارد. 

خصوص، سه مکتب فکري گسترده در ادبيات موضوع قابل تشخيص است:
براساس فرضيه بلک ارتبـاط مثبتـي   نسبت داده مي٨)۱۹۸۷مکتب فکري اول به بلک (· شود. 

و بـه تبـع آن رشـد    -گذاري به اعتقاد وي سرمايه٩بين رشد توليد و نوسانات آن وجود دارد.
گيرد که نرخ بازگشت انتظاري به اندازه کافي بالا باشد تا ريسـک  زماني صورت مي-ياقتصاد

معـروف  ١٠بيشتر را جبران نمايد. اين نظريه در اقتصاد کلان به فرضيه سيکل تجـاري فيشـر  
است.

1. Fang, et al 2. Fang and Miller 3. Pagan and Ullah
4. Bollerslev and Wooldridge 5. Quasi Maximum Likelihood (QML)
6. Caporale and McKiernan 7. Fountas et al 8. Black
4. Bollers lev and Wooldridge
5. Quas i Maximum Likelihood (QML)
6. Caporale and McKiernan
7. Fountas et al
8. Black

همان طور که عنوان شد فرضيه وجود ارتباط مثبت بين رشد اقتصادي و نوسانات آن به ٩  .Black (1987)شود نسبت داده مي
اـس نظريـه       شود ولي لازم به توضيح است که اين ارتباط ميمي بـه عنـوان نمونـه، براس تواند به شکل ديگري نيز توجيه شـود. 

Sandmo (1970)منجر به افزايش نرخ پسنوسانات درآمدي انداز و اين نيز به نوبه خود و بر اساس نظريه رشـد  (نااطميناني) 
نرخ بالاتر رشد اقتصادي را در پي خواهد داشت. Solow (1956)نئوکلاسيک 

10. Fisher
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ل کشور و با کنتر۱۱۳هاي سالانه با استفاده از داده١)۱۹۸۹براي آزمون اين فرضيه، گرير و تولوک (
ل متغيرهاي ديگر تأثيرگذار بر رشد اقتصادي، مشاهده کردند که نوسانات رشد اقتصادي اثر مثبـت  کنتر

بـا اسـتفاده از يـک مـدل     ۱۹۹۶و معناداري بـر روي رشـد اقتصـادي دارد. کـاپورل و مـک کيرنـان (        (
GARCH-Mبين هاي ماهانه کشور انگلستان رابطه مثبت و معناداري به اين نتيجه رسيدند که در داده

در پژوهش ديگري کاپورل و مک کيرنان ۱۹۹۱-۱۹۴۸رشد و نوسانات رشد در دوره زماني  وجود دارد. 
هاي سالانه اقتصاد ايالات براي دادهARCH-M) وجود چنين ارتباطي را با استفاده از يک مدل ۱۹۹۸(

هـاي  فاده از دادهبا است٢)۲۰۰۶نشان دادند. فونتاس وکاراناسوس (۱۹۹۳-۱۸۷۱متحده در دوره زماني 
سالانه سه قدرت بزرگ اقتصادي دنيا يعني کشورهاي آلمان، ايالات متحـده و ژاپـن بـراي دوره زمـاني     

به اين نتيجـه  AR-GARCH-MLيک مدل QMLبيش از يک قرن و نيم و با استفاده از روش برآورد
از سه کشور ياد شده نااطميناني ن ـ رخ رشـد تـأثير مثبتـي روي    رسيدند که در دو کشور (آلمان و ژاپن) 

رشد اقتصادي دارد.
براساس فرضيه کينز يک رابطه معکوس بـين  نسبت داده مي٣مکتب فکري دوم به کينز· شود. 

رشد اقتصادي و نوسانات رشد وجود دارد. در اين فرضيه تأکيد اصـلي بـر اهميـت انتظـارات     
ن ايـن مکتـب فکـري،    گـذاري اسـت. بـه اعتقـاد طرفـدارا     کارآفرينان در تصميم به سـرمايه 

هاي اقتصادي را مد نظر گذاري، نوسانات فعاليتگيري نسبت به سرمايهکارآفرينان در تصميم
هـاي اقتصـادي در نوسـان باشـد، ريسـک      دهنـد. بـه ايـن صـورت کـه اگـر فعاليـت       قرار مي
د گذاري و رشد توليگذاري افزايش يافته و اين امر به نوبه خود به کاهش سطح سرمايهسرمايه

٤منجر خواهد شد.

هاي ايالات متحده نشان دادند کـه  با استفاده از داده٥)۱۹۸۶براي آزمون اين فرضيه، زرنوويتز ومور (
) GDPگيـري نوسـانات   هايي که انحراف معيار توليـد (معيـار انـدازه   واقعي در دورهGDPهاي رشد نرخ

۹۲هاي با استفاده از داده٦)۱۹۹۱ت. رمي و رمي (هاي ديگر بالاسنسبتاً پايين است، در مقايسه با دوره
با يک مطالعه تطبيقي به اين نتيجه رسيدند که کشـورهاي بـا   OECDکشور و يک نمونه از کشورهاي 

هـاي  بـا اسـتفاده از داده  ٧)۱۹۹۹نوسانات رشد بالاتر، رشد اقتصادي کمتري دارند. لنسينک و ديگران (
و بـا اسـتفاده از   ۱۹۹۵-۱۹۷۰حـال توسـعه بـراي دوره زمـاني     يافتـه و در کشور توسـعه ۱۳۸مقطعي 
هاي اقتصادسنجي و تعريف سه شاخص متفاوت از نااطميناني، نشان دادند که نااطميناني رشـد،  تکنيک

هـاي فصـلي توليـد    بـا اسـتفاده از داده  ٨)۲۰۰۰تأثير منفي روي رشد اقتصادي دارد. مکري و سـينها ( 
و بـا  ۱۹۹۹-۱۹۵۷ناخالص داخلـي) کشـور اسـتراليا بـراي دوره زمـاني      صنعتي (متغير جايگزين توليد

به اين نتيجه رسيدند که نوسانات رشد اقتصادي به شکل معناداري با رشد ARCH-Mاستفاده از مدل 

1. Grier and Tullock 2. Fountas and Karanasos 3. Keynes
2. Fountas and Karanasos
3. Keynes

براي مطالعه بيشتر راجع به مباني فکري و نظـري ايـن مکتـب، بـه     ٤  .Bernanke (1983) ،Woodford (1990) وPindyck

.مراجعه نمايند(1991)
5. Zarnowitz and Moore 6. Ramey and Ramey
7. Lensink, et al.  8. Macri and Sinha
7. Lens ink, et al.
8. Macri and Sinha
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در بررسي تأثير رکودهاي اقتصادي کشور ايالات متحده بر رابطه بين  توليد صنعتي ارتباط معکوس دارد. 
نشان دادند که نااطميناني رشـد،  ١)۲۰۰۲توسط نرخ رشد اقتصادي، هنري و اولکالنز (نوسانات رشد و م

هـاي فصـلي   نيز با اسـتفاده از داده ٢)۲۰۰۳تأثير منفي روي نرخ رشد توليد داشته است. وو  و ديگران (
بـه نتيجـه مشـابه هنـري و     ۲۰۰۰-۱۹۵۷توليد ناخالص داخلي حقيقي ايالات متحده براي دوره زماني 

نيز بـا اسـتفاده از تکنيـک سـري زمـاني      ٣)۲۰۰۵) دست يافتند. نوربين و پيناريجيت (۲۰۰۲ولکالنز (ا
و براي مجموعه کشورهاي مختلف بـه نتـايج مشـابه نتـايج بـالا      ۲۰۰۰-۱۹۶۰در دوره زماني ٤مقطعي
رسيدند.
براساس فرضـيه فريـدمن هـيچ    نسبت داده مي٥)۱۹۶۸مکتب فکري سوم، به فريدمن (· شود. 

) ۱۹۶۸دليلي مبني بر وجود ارتباط بين رشد اقتصادي و نوسانات آن وجود ندارد. فريـدمن ( 
باشـند.  کند که نوسانات توليد و رشد آن مستقل از يکديگر ميبه طور ضمني چنين بحث مي

به اعتقاد وي، نرخ رشد توليد به وسيله عوامل واقعي ماننـد مهـارت نيـروي کـار، فنـآوري و      
شود.گر تعيين ميعوامل واقعي دي

و ۱۹۹۴-۱۹۴۸هاي ماهانه کشـور انگلسـتان بـراي دوره زمـاني     با استفاده از داده٦)۱۹۹۹اسپيت (
معنـي از تـأثير نوسـانات    به يک رابطه مثبت ولي از لحاظ آماري بـي ARMA-GARCH-Mهايمدل

در بررسي رابطه بين رشـد توليـد و نوسـانات    آن، فونتـاس و ديگـران  توليد روي نرخ رشد توليد رسيد. 
هـاي فصـلي کشـور ژاپـن بـراي دوره زمـاني       و دادهGARCHهاي مختلف با استفاده از مدل(2004)٧

به اين معنـي کـه در کشـور    (1999)به نتايج مشابه اسپيت ۱۹۶۱-۲۰۰۰ براي کشور انگلستان رسيد. 
هاي فصـلي  با استفاده از داده(2004)٨ژاپن نيز نوسانات توليد تأثيري بر رشد آن ندارد. ياووز و گوريس 

GNP هـاي  و با اسـتفاده از مـدل  ۲۰۰۳-۱۹۸۷واقعي کشور ترکيه براي دوره زمانيGARCH  نشـان
دادند که نااطميناني رشد، با وجود رخدادهاي سياسي و اقتصادي و همين طور زلزله بزرگ، تأثيري روي 

هاي نيز با استفاده از داده(2005) ٩است. وال رشد اقتصادي کشور ترکيه در دوره مورد بررسي نداشته 
دومتغيـره بـه   GARCHو با استفاده از يـک مـدل   ۲۰۰۱-۱۹۷۵ماهانه کشور برزيل براي دوره زماني 

هاي کشـورهاي مختلـف و بـا    نيز با استفاده از داده١٠)۲۰۰۶نتايج مشابهي رسيد. چاترجي و شوکايف (
ري نمودنـد کـه هـيچ رابطـه معنـاداري بـين نـرخ رشـد و         گي ـتعاريف مختلف از رشد اقتصادي، نتيجـه 

نااطميناني آن وجود ندارد.
هاي سالانه کشور ايالات متحده براي دوره زمـاني  با استفاده از داده١١)۲۰۰۶(فونتاس و کاراناسوس

اي بين نرخ رشد اقتصادي و نوسان آن وجود ندارد.بيش از يک قرن و نيم نشان دادند که هيچ رابطه

1. Henry and Olekalns 2. Wu, et, al
3. Norrbin and Pinaryigit 4. Crros-Sectional time series technique
5. Friedman 6. Speight 7. Fountas et al.
8. Yavuz and Guris 9. Vale 10. Chatterjee and Shukayev
11. Fountas and Karanasos
6. Speight
7. Fountas et al.
8. Yavuz and Guris
9. Vale
10. Chatterjee and Shukayev
11. Fountas and Karanasos
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، براي تمامي کشورهاي گروه (1999) نيز به نتايج کما بيش مشابه اسپيت ١)۲۰۰۸فانگ و ديگران (
اين پژوهشگران براي بررسي تأثيرات احتمالي نوسانات توليد بـر  ۷گروه  بجز کشور فرانسه دست يافتند. 

ده، انگلسـتان،  رشد توليد و نيز تأثير رشد توليد روي نوسانات آن در شـش کشـور آلمـان، ايـالات متحـ     
را بـا اسـتفاده از   ۲۰۰۶-۱۹۵۷اين کشورها در دوره زمـاني  GDPهاي فصلي ايتاليا، ژاپن و کانادا، داده

و با لحاظ شکست ساختاري در نوسانات توليد مـورد بررسـي قـرار داده و بـه ايـن      GARCHهاي مدل
تأثيري روي رشد ندارد. در مورد نتيجه رسيدند که نوسانات توليد در هيچکدام از اين کشورها بجز ژاپن 

در مورد تـأثير نـرخ رشـد توليـد روي نوسـانات آن،      کشور ژاپن نيز اين ارتباط را منفي گزارش کرده اند. 
دهد که در مورد چهار کشور ايالات متحده، ايتاليا، انگلسـتان و  نتايج مطالعات اين اقتصاددانان نشان مي

در مورد کشورهاي آلمان و ژاپن نيـز ايـن   کانادا، نرخ رشد توليد تأثير معناداري روي نوسانات آن ندارد. 
تأثير به ترتيب منفي و مثبت گزارش شده است.

. بحث ۱-۱

توان مطالعات تجربي متعـددي در تأييـد يکـي از سـه سـناريوي      طور که در پيشتر اشاره شد، ميهمان
در برخي موارد ن براي يـک کشـور   جداگانهتايج دو مطالعه تئوريکي موجود در ادبيات موضوع، پيدا کرد. 

به عنوان نمونه، در حالي که کاپورل و مک کيرنان ( ) بـا اسـتفاده از   ۱۹۹۶واحد نيز بسيار متفاوت است. 
هاي ماهانه کشور انگلستان رابطه مثبت و معناداري بين رشد و نوسـانات  و دادهGARCH-Mيک مدل 

با تغيير جزئـي در داده و مـدل،   ۱۹۹۹آورند، اسپيت (به دست مي۱۹۹۱-۱۹۴۸توليد در دوره زماني   (
بـه يـک رابطـه    ARMA-GARCH-Mهاي و با استفاده از مدل۱۹۹۴-۱۹۴۸يعني براي دوره زماني 

معني از تأثير نوسانات توليد روي نرخ رشـد آن رسـيد. مطالعـات فانـگ و     مثبت ولي از لحاظ آماري بي
مبني بر نبود رابطه معنادار بين ايـن دو متغيـر بـراي کشـور     )۱۹۹۹) نيز نتايج اسپيت (۲۰۰۸ديگران (

کند.انگلستان را تأييد مي
هـاي  هـاي بـراورد و داده  ها، روشالبته، وجود چنين نتايج در برخي موارد متضاد با توجه به نوع مدل

يج رمـي و  براي بررسي  بيشتر نتـا ٢)۲۰۰۶مورد استفاده چندان جاي تعجب ندارد. چاترجي وشوکايف (
) ۱۹۹۱و با انجام بار ديگر پژوهش آنها به اين نتيجه رسيدند که نتايج کار رمي و رمـي ( ٣)۱۹۹۱رمي (

به عنوان مثال، چـاترجي وشـوکايف   نسبت به تعريف نرخ رشد و يا نمونه مورد مطالعه حساس مي باشد. 
اسـتاندارد رشـد، هـيچ رابطـه     ههاي رشد به محاسبرشد از لگاريتم تفاوت نرخه) با تغيير محاسب۲۰۰۶(

معناداري بين اين دو متغير به دست نياوردند. اين دو اقتصاددان حتي با اثبات رياضي نشان دادنـد کـه   
گيري وجود ارتباط منفي بين رشد و نوسانات آن (حتي هاي رشد به نتيجهاستفاده از لگاريتم تفاوت نرخ

در صورت نبود چنين ارتباطي) منجر خواهد شد.
گـذارد، وجـود   علاوه بر رشد و نمونه مورد بررسي از مواردي که بر نتايج تحقيقات تجربي تـأثير مـي  

همان طور کـه پيشـتر   شکست ساختاري در داده هاي رشد و همين طور شاخص نااطميناني رشد است. 

1. Fang et al 2. Chatterjee and Shukayev 3. Ramey and Ramey
2. Chatterjee and Shukayev
3. Ramey and Ramey
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ر کشورهاي ها و نوسانات آن د) با لحاظ شکست ساختاري در داده۲۰۰۸نيز اشاره شد، فانگ و ديگران (
بجز کشور فرانسه، به اين نتيجه رسيدند که نوسانات توليـد در هـيچ کـدام از کشـورهاي مـورد      ۷گروه 

در مورد ژاپن نيز ارتباط اين دو منفي است. بررسي بجز کشور ژاپن تأثيري روي رشد ندارد. 
مشـاهدات  آن، وجـود  در مورد ژاپن نيز اين پژوهشگران يک مورد را مورد غفلت قـرار داده بودنـد و   

بـا اسـتفاده از   ٢)۲۰۰۹و شکست ساختاري در داده ژاپن بود، بـه نحـوي کـه فـاگ و ميلـر (     ١افتادهدور
-ARCHتر و تصريح يک مـدل  و در يک بررسي عميق۲۰۰۸-۱۹۵۵هاي فصلي براي دوره زماني داده

Mات دورافتاده و شکسـت  گيري نااطميناني نسبت به وجود مشاهدکه در آن معيار اندازه٣جمع و جور
ساختاري تعديل شده است، نشان دادند که نه نااطميناني رشد روي رشد تأثير دارد و نه رشد اقتصـادي  

سازد.ثر ميرشد را متأنااطميناني
تواند نتايج اين نوع از مطالعات را تحت تأثير قرار دهـد، عبـارت از نحـوه    به طور خلاصه آنچه که مي

و ترکيب نمونه در دادهجم نمونه (طول دوره در دادهتعريف نرخ رشد، ح هاي مقطعي، هاي سري زماني) 
لـذا در ايـن پـژوهش     وجود شکست ساختاري و نيز مشاهدات دورافتاده در داده ها و نوسانات آن اسـت. 

كنيم با يک تعريف مشـخص از رشـد اقتصـادي و بـا لحـاظ شکسـت سـاختاري و مشـاهدات         تلاش مي
هاي جمهوري اسلامي ايران با يک الگوي معـين و بـا روش بـراورد    ورت وجود) در دادهدورافتاده (در ص

QML.ارتباط بين رشد اقتصادي و نوسانات آن را بررسي نماييم

. معرفي مدل۲

گيري نااطميناني رشد از واريانس شرطي خودرگرسيون و ميانگين متحـرک جمـلات اخـلال    براي اندازه
از يـک  جملـه خطـا  ، واريـانس شـرطي  در اين مـدل ). GARCHه است (مدل رشد استفاده شدهمعادل

رتبـه قسـمت   pوARCHرتبه قسمت ميـانگين متحـرک   q. در اينجا کندپيروي ميARMAفرايند 
توان نوشت: را به صورت زير ميGARCH(p,q)مدل دهد. را نشان ميGARCHخود بازگشت 
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jt-e تا وقفـه  پيشينمجذور مقادير جملات خطايq 2و
it-s هـاي شـرطي   ، واريـانس

.استpتا وقفهاي وقفه

1. Additive outlier 2. Fang and Miller 3. Parsimonious
2. Fang and Miller
3. Pars imonious



اثر نااطميناني رشد اقتصادي بر رشد اقتصادي در ايران: ...۱۹۶

اخـلال بـه عنـوان    هتأثير نااطميناني رشد روي نرخ رشد اقتصادي، واريانس شرطي جملهبراي مطالع
يـا بـه طـور خلاصـه     GARCH-in-Meanشـود. ايـن روش   رشـد مـي  هتوضـيحي وارد معـادل  متغير

GARCH-Mمعرفي شد. ۱۹۸۷(١انگل و ليلين و رابينزشود که توسط ناميده مي (
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l متغير ضريب تأثير واريانس شرطي درty است. اگرl دهـد كـه واريـانس    معنادار باشد نشان مـي
گذارد. در بر روي رشد تأثير ميگيرنده نااطميناني است،اخلال كه به عنوان متغير اندازههشرطي جمل
به معني ايـن خواهـد بـود كـه نااطمينـاني در رشـد توليـد        از نظر آماري معنادار نباشد، lصورتي كه 

تأثير است.بي
بدين معني كه در اين مدل تنها GARCH-in -Meanمحدوديت مهم مدل  متقارن بودن آن است. 

قدرمطلق تغييرات اهميت دارند و علامت آنها به دليل مجذور بودن جمـلات خودرگرسـيون و ميـانگين    
نتيجه، يك شوك منفي در تغييرات آينده همان تأثير شـوك مثبـت همسـان    متحرك اهميت ندارد. در
-GARCHهاي منفي و مثبت از دو روش ديگر يعني تفاوت بين تأثير شوكهخود را دارد. براي مشاهد

M٢نمايي)EGARCH-M  و (GARCH-M٣ايآستانه)TGARCH-M.استفاده شده است  (
و کولستن، جاناتان و رانکل۱۹۹۴(٤به وسيله زاکويانکهGARCH-Tمدل  ،) معرفي شد۱۹۹۳(٥) 

يك متغير موهومي مانند  صـريح واريـانس   . تآيـد به دسـت مـي  GARCH به مدل D با اضافه شدن  
:شرطي در اين مدل به شکل زير است
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01اگر است D=0به طوري كه ³-te1و=D    01خواهـد بـود اگـر <-te 0¹اگـر  .باشـدg
ها متقارن خواهد بود.باشد اثر شوكg=0ها نامتقارن و اگر باشد اثر شوك

:خواهد بودزيرورت ، به صT-GARCHتصريح درجات بالاتري از مدل 
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-<0هاي مثبت (بادر اين مدل، شوك jte0هاي منفي (با ) و شوك<- jte  اثرات متفاوتي بـر روي  (

هـاي  صورتي کـه شـوك  گذارند دررا بر مدل ميαهاي مثبت اثر شوكواريانس شرطي خواهند داشت.
هـاي منفـي نوسـانات را    ، شـوك باشـد g<0در مدل خواهند داشت. اگرα+ به اندازه يمنفي اثر

براي بررسي اثر نامتقارن شوکوجود دارد٦توان نتيجه گرفت که اثرات اهرميميدهند و افزايش مي ها، . 

1. Engle, Lilien and Robins. (1987). 2. Exponential GARCH-in-Mean

3. Threshold GARCH-in –Mean 4. Zakoian. (1994).
5. Glosten, Jaganathan and Runkle (1993) 6. Leverage effect
4. Zakoian. (1994).
5. Glos ten, Jaganathan and Runkle (1993)
6. Leverage effect
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01(فرضيه جايگزين را در مقابل ) g:oH=0(توان فرضيه صفرمي ¹g:H(  آزمون کرد که اگـر
اگر واريـانس شـرطي بـه    وجود دارد.١نتيجه گرفت که اثرات نامتقارنتوانميآنگاهرد شودفرضيه 

مـدل   ،ار بـدهيم رشـد قـر  هرا بـه عنـوان متغيـر توضـيحي در معادلـ     ۴يـا  ۳دست آمده از معادلات 
TGARCH –M.را خواهيم داشت

ارائـه شـد بـه    ٢توسط نلسون۱۹۹۱در سال نمايي که EGARCHواريانس شرطي در مدل تصريح
شکل زير است:
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کـه اثـر   دهـد نشـان مـي  اين مطلـب  .بايد توجه داشت که سمت چپ لگاريتم واريانس شرطي است
هـاي واريـانس شـرطي    بينـي کنـد کـه پـيش   ايي است و نه درجه دوم، همچنين تضـمين مـي  اهرمي نم

د. اگـر  را آزمـون نمـو  ig>0تـوان فرضـيه  در مورد آزمون وجود اثر اهرمـي نيـز مـي   .غيرمنفي باشد

0¹ig.باشد اثرات نامتقارن شوک وجود دارد
کـرد جـزء   نلسون فرض مياول اينکه.ه که نلسون ارائه داده بود کمي متفاوت استبا آنچرابطه،اين 

اخـلال از  ءکند که جـز که اين معادله فرض ميدر حالي،)GEDاست (٣يافتهاخلال داراي توزيع تعميم
تصريح مدل نلسون ،دومين تفاوت در مورد تصريح مدل است.کندپيروي مياستيودنت tتوزيع نرمال يا 

:راي واريانس شرطي شکل مقيد از معادله زير استب
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تفـاوت بـه طريقـي    .متفاوت استشود و فقط جزء يکسان منجر ميپاسخهر دو مدل به يک برآورد 

ل تفـاوت بـه انـدازه   با توزيع نرماq=۱. براي مثال در داردq است که بستگي به فروض توزيع و درجه

pb وارد نمودن واريانس شرطي به دست آمده از دو رابطه بالا در رابطه رشد مدل خواهد بود.21/
GARCH-Mدهد.نمايي را به دست مي

. تحليل داده و کاربرد مدل ٣

بـه صـورت فصـلي    ۱۳۷۶ثابت سال به قيمت )GDP(توليد ناخالص داخليهاياز دادهپژوهشدر اين 
هـاي اقتصـادي بانـک مرکـزي    از ترازنامههادادهاين ايم.كردهاستفاده رشد اقتصاديمحاسبه نرخ براي

اسـتفاده زيـر  رابطـه از رشد اقتصـادي  نرخ . براي محاسبه شده استآوريجمعجمهوري اسلامي ايران
كنيم:مي

)۷(4001 *)ln(ln --= ttt GDPGDPy

1. Asymmetric 2. Nelson. (1991). 3. Generalized Error Distribution
2. Nelson. (1991).
3. Generalized Error Dis tribution
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نـرخ  بدين ترتيـب،  .استtزمان توليد ناخالص داخلي درtGDPواقتصادي نرخ رشدty،که در آن
مـورد  ه، نرخ رشد اقتصـادي در دور ۱. نمودار استمحاسبه شده Q۱۳۸۴-۱Q۱۳۶۷ ۴براي دوره رشد

دهد.بررسي را  نشان مي

لي. نرخ رشد توليد ناخالص داخ۱نمودار 

و ١بـرا -، نيز ميانگين، ميانه، بيشينه، کمينه، انحراف معيار، چولگي، کشـيدگي و آمـاره جـارگ   ٢نمودار 
با توجه به اينکه ارزش احتمال دهداحتمال مربوط به آن را نشان مي –محاسبه شده براي آماره جـارگ . 

شود.است و فرضيه توزيع نرمال رد نمي۵۲/۰برا بزرگتر از

هاي توصيفي نرخ رشد توليد ناخالص داخلي. آماره٢نمودار 

1. Jarque- Bera
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نرخ رشدايستاييبررسي . ۳-۱

دهد نتايج اين آزمون نشان مي.كنيممياستفاده ١فيليپس پروناز آزمونبراي آزمون ايستايي نرخ رشد
.٢استايستاو شتهريشه واحد ندادرصد ۱۰و ۵، ۱در سطوح معنادار نرخ رشدسري زماني که

. نتايج آزمون ايستايي در نرخ رشد اقتصادي۱دول ج
PP

با عرض از مبدأ و بدون روند-۲۷۷/۱۱
با عرض از مبدأ و با روند-۲۰۴/۱۱
بدون عرض از مبدأ و بدون روند-۴۴۶/۹

. تصريح مدل و برآورد آن۳-۲

معـادلات را بـرآورد كـرده و    تعدادي از٣براي تصريح و برآورد مدل با استفاده از نمودار همبستگي نگار،
و با توجه به معيارهاي ديگر از جمله انحـراف  ٥(SBC)و شوارتز ٤(AIC)براساس معيار اطلاعات آکايک

مقادير داخل پارانتز احتمـال محاسـبه   مدل2Rو٦معيار خطاها، لگاريتم درستنمايي زير انتخاب شد. 
هد:دشده را نشان مي

)۸(ttt yy ebb ++= -110

ضرايب برآورد شده مدل بالا به صورت زير است:

)۹(ttt yy e+-= -123406686 //
       (0.0001)     (0.0375)

. آزمون نيکويي برازش۳-۳

هاي زير مورد بررسي قرار گرفته است:آزمون نيکويي برازش مدل براورد شده در آزمون

يا نبود خودهمبستگي. آزمون وجود ۳-۳-۱

٨گـادفري -بروش٧براي آزمون وجود يا نبود خودهمبستگي در مدل برآورد شده از آزمون ضريب لاگرانژ

ايم. ، آورده۲استفاده كرده که نتايج آن را در جدول 

1. Phillips-Perron
آزمون ايستايي با در نظر گرفتن شکست ساختاري در داده نتايج بالا٢ نمايد که به دليل اختصار از آوردن نتايج آن را تأييد مي. 

ايم.خودداري كرده
3. Correlogram 4. Akaike Information Criterion
5. Schwarz Bayesian Criterion 6. Log Likelihood
7. Lagrange Multiplier 8. Breusch - Godfrey
6. Log Likelihood
7. Lagrange Multiplier
8. Breusch - Godfrey



اثر نااطميناني رشد اقتصادي بر رشد اقتصادي در ايران: ...۲۰۰

گادفري-بروش. آزمون ضريب لاگرانژ۲جدول 
۲۰۴۱۸۹/۰Probability۶۲۳۳۰۹/۱F-statistic

۱۹۴۱۴۷/۰Probability۲۷۸۲۸۲/۳LM test

گـادفري بـراي خودهمبسـتگي،    -مشخص است، آزمون ضريب لاگرانژ بـروش ۲طور که در جدول همان
باشد.دهنده نبود خودهمبستگي بين پسماندهاي حاصل از مدل مينشان

آزمون ناهمساني واريانس و تشخيص وجود اثر ۳-۳-۲  .ARCH

اسـت، لـذا در ايـن    ARCHاثـر  اخلال دليلي بـر وجـود  يدر اجزاوجود ناهمساني واريانساز آنجا که
بـراي تشـخيص ناهمسـاني    پـردازيم هاي مـدل مـي  قسمت به بررسي ناهمساني واريانس بين باقيمانده  .

نتـايج  كنـيم.  مياستفادهمطرح شده، )۱۹۸۲انگل (که توسط١(LM)ضريب لاگرانژاز آزمونواريانس
ايم.دادهنشان۳در جدولرا اين آزمون 

ARCHبراي تشخيص اثرLM آزمون .۳جدول 

۰۰۵۲۳۱/۰Probability۷۹۷۸۶۴/۷LM test

ARCH، لـذا اثـر   شدهرد اخلاليهمساني واريانس بين اجزاوجود فرض،که مشخص استطورهمان

وجود دارد.

. آزمون شکست ساختاري در داده۳-۴

ورد مطالعه و نيز با توجه به اتفاقات رخ داده در اقتصاد ايران با توجه به طول به نسبت زياد دوره زماني م
در دوره زماني مورد مطالعه، احتمال وجود شکست ساختاري در داده وجود دارد. پديده شکست (تغيير) 

به عنوان نمونه، کيم و نلسـون ( ساختاري در داده ، ٢)۱۹۹۹هاي کشورهاي ديگر نيز مشاهده شده است: 
تغييـرات  ٥)۲۰۰۴، احمـد و ديگـران (  ٤)۲۰۰۱بلانچـارد وسـيمون (  ٣)۲۰۰۰روس (کوي-مک کانل وپرز

، ٧)۲۰۰۳، بهار و هاموري (٦)۲۰۰۳اند. و استاک و واتسون (امريکا را نشان دادهGDPساختاري در رشد 
هايي را در چنين شکست١٠)۲۰۰۸، فانگ و ديگران (٩)۲۰۰۵، سامرز (٨)۲۰۰۳، ميلز و وانگ (٧)۲۰۰۳(

اند.اي ديگر عضو گروه هفت مستندسازي نمودهکشورهGDPدر نرخ رشد 

1. Lagrange Multiplier 2. Kim and Nelson
3. McConnell and Perez-Quiros 4. Blanchard and Simon
5. Ahmed et al. 6. Stock and Watson 7. Bhar and Hamori
8. Mills and Wang 9. Summers 10. Fang, et al
5. Ahmed et al.
6. Stock and Watson
7. Bhar and Hamori
8. Mills and Wang
9. Summers
10. Fang, et al.
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هاي معرفي و نوسانات آن، از مجموعه آزمونGDPبراي آزمون وجود شکست ساختاري در نرخ رشد 
در کاربرد آزمـون بـاي و پـرون (   ٢كنيم، استفاده مي١)۲۰۰۳شده در باي و پرون ( ) ابتـدا ثبـات   ۲۰۰۳. 

در معادله رگرسيون آن وجود أر توضيحي (جزء عرض از مبدساختاري در يک معادله که تنها يک متغي  (
، وجود همبستگي سريالي در اجزاي اخلال ۳-۳. همچنين، با توجه به نتايج بند ٣گيريمدارد، در نظر مي

افزون بر ايـن، بـا توجـه بـه     و نيز ناهمساني واريانس را در اجراي آزمون ياد شده مد نظر قرار مي دهيم. 
شکسـت سـاختاري   ۵رخ داده در اقتصاد ايران و نيز دوره مورد بررسي، حداکثر تعداد مجموعه اتفاقات 

بدون تعيين تاريخ آنها) در داده را مي دهد.، نتايج اين آزمون را نشان مي۴آزماييم. جدول درونزا (

Bai and Perron)٢٠٠٣. آزمون شکست ساختاري (٤جدول 

مقدار بحراني 
در سطح
معنادار

درصد١

قدار بحراني م
درسطح 
معنادار

درصد٥/٢

مقدار بحراني 
در سطح
معنادار

درصد٥

مقدار بحراني 
در سطح
معنادار

درصد۱۰

مقدار
محاسبه 

شده

٢٩/١٢۱۸/۱۰٥٨/٨۰۴/۷۲۶/۹)(sup 1TF
٣٦/٩١٤/٨٢٢/٧٢٨/٦۰۰/۵)(sup 2TF
٦٠/٧٧٢/٦٩٦/٥٢١/٥۰۶/۴)(sup 3TF
۱۹/۶٥١/٥۹۹/۴٤١/٤۴۰/۴)(sup 4TF
٩١/٤۳۴/۴٩١/٣٤٧/٣۴۶/۳)(sup 5TF
٣٧/١٢۳۹/۱۰٨٨/٨٤٦/٧۲۶/۹maxUD
٨٣/١٣۶۷/۱۱٩١/٩٢/٨۲۶/۹maxWD
٢٩/١٢۱۸/۱۰٥٨/٨٠٤/٧۵۲/۳( )12 |SupF
٨٩/١٣۸۶/۱۱١٣/١٠٥١/٨۱۹/۲( )23 |SupF
۸۰/۱۴۶۶/۱۲١٤/١١٤١/٩۶۵/۳( )34 |SupF
٢٨/١٥۴۰/۱۳٨٣/١١٠٤/١٠۰۹/۰( )45 |SupF

ها را در سطح معنـادار  وجود يک شکست در دادهSequentialو TSupF،maxUDهاي آزمون
است. ۱۳۷۰اين شکست در تاريخ زمستان سال Sequential دهد که براساس آزموندرصد نشان مي۵

1. Bai and Perron
اسـتفاده از آزمـون   ٢  .Bai and Perron (2003)    در ادبيـات نااطمينـاني توسـطFang et al. (2008) وFang and Miller

بـراي تعيـين تعـداد شکسـت    ۲۰۰۸ين (صورت گرفته است. در اقتصاد ايران نيز، حيدري و پرو(2009) هـاي سـاختاري در   ) 
Time-Varying Bayesian Vector)متغيـر  -زمـان BVARهاي فصلي تـورم کشـور بـراي تصـريح يـک مـدل       ميانگين داده

Autoregressive)اند.از اين آزمون استفاده كرده
قابل دسترسي است. Journal of Applied Econometricsهاي مجله براي انجام اين آزمون از آرشيو دادهGAUSS. برنامه ٣

است. 
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هـيچ شکســت  LWZو maxWD ،BICشـرطي،  SupFهـاي  ايـن در حـالي اسـت کـه آزمـون     
) مبني بر کـارکرد بهتـر   ۲۰۰۳با اين حال، براساس پيشنهاد باي و پرون (دهند.معناداري را نشان نمي

Sequential  شـود،  در تعيين تعداد و تاريخ شکست وجود يک شکست ساختاري در داده پذيرفتـه مـي
دهيم که وجود اين شکست تأثيري بر نتايج برآورد مدل ندارد. در تبـين ايـن   هرچند در ادامه نشان مي

مشخص است، معنادار بودن شکست در تـاريخ يـاد شـده    ۴فت همان طور که از جدول توان گنکته مي
درصد رد شده است.۱درصد و ۵/۲، و در سطح ١چندان قوي نيست

GARCHمدلبرآوردتصريح و . ۳-۵

کـافي اسـت تـا بـا رسـم همبسـتگي نگـار مربـوط بـه مربـع           مناسب GARCHهايبراي تصريح مدل
از بـين معـادلات تصـريح شـده،     GARCHل، مدلپسماندهاي حاصل از مد مناسب را به دست آوريم. 

GARCH(1,1)ايـن مـدل بـه    لـذا تر اسـت.  از همه مناسب٢جنکينز-انتخابي باکساز نظر معيارهاي
.ايموردهآ۵در جدولرا GARCH(1,1)مدل برآوردشود. نتايج حاصل از عنوان مدل نهايي انتخاب مي

GARCH(1,1)دل مبرآورد.۵جدول

معادله ميانگين
پارامترضريبانحراف معيارZآماره احتمال

۰۰۰۰/۰۸۳۱۳۲۵/۴۳۹۵۰۶۵/۱۷۴۰۰۱۱/۶0b
۰۱۲۹/۰۴۸۵۲۹۷/۲-۱۱۰۷۳۹/۰۲۷۵۲۱۸/۰-1b

معادله واريانس
۴۷۴۳/۰۷۱۵۴۶۸/۰۶۷۳۹۹/۲۶۰۸۴۳۸/۱۹w
۳۰۸۵/۰۰۱۸۳۰۱/۱۱۶۰۹۳۹/۰۱۶۳۸۸۴/۰2

1-te
۰۱۳۰/۰۴۸۳۲۳۶/۲۲۸۳۷۱۲/۰۷۰۴۵۲۵/۰2

1-ts

2دار هسـتند. کـه   تمامي ضرايب برآورد شده در مدل بجز عرض از مبدأ معادلـه واريـانس، معنـا   
ts

باشد.گيري نوسانات رشد ميهمان واريانس شرطي مدل و معيار اندازه
هـاي مـدل از   مانـده بـين بـاقي  ARCHاثر بررسي وجودبراي، GARCH(1,1)مدلبرآورداز پس
.ايموردهآ۶در جدول را که نتايج اين آزمون كنيماستفاده مي)(LMضريب لاگرانژآزمون

براي آشنايي بيشتر با اين آزمون و کاربرد آن به حيدري و پروين (١ ) مراجعه شود.۲۰۰۸. 
2. Box-Jenkins
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ARCHبراي بررسي وجود اثر LMآزمون .۶جدول

LM test Probability
۰۷۹۲۳۲/۰ ۷۷۸۳۴۱/۰

، لـذا اثـر   ردرد ک ـرااخـلال يهمساني واريانس بـين اجـزا  وجود توانبراساس نتايج جدول بالا، نمي
ARCHوجود ندارد.

GARCH-Mمدل . برآورد۳-۶

بر استفاده از ١)۱۹۸۸ا توجه به پيشنهاد پاگان و اللاه (براي بررسي رابطه بين رشد و نااطميناني رشد ب
-Mاز ايـن روش بـراي بـرآورد مـدل     ،(FIML)روش برآورد حـداکثر راسـتنمايي بـا اطلاعـات کامـل     

GARCHواريـانس شـرطي  ) ۲۰۰۵(٢که براساس کار بريومنت و دينسرترتيب بدينكنيم.استفاده مي
بـا  نمـاييم تـا   وارد معادله ميـانگين مـي  ،استاقتصادي رشداناتوسهمان ندر واقعرا کهاجزاي اخلال

بررسـي  را رشـد بـر روي  نوسـانات رشـد  تأثير دار بودن ضريب ياد شده، برآورد ضريب آن و آزمون معنا
:خواهد بودتصريح معادله ميانگين و معادله واريانس به شکل زير . لذا يمنماي

)۱۰(tttt yy elsbb +++= -
2

110
2

1
2

1
2

-- ++= ttt bsaews
براي تصريح تابع ضمني واريانس شرطي اجزاي اخلال در معادله ميـانگين سـه شـکل جـايگزين، در     

22مطالعات تجربي مورد استفاده قرار گرفته اسـت( 
ttt sss ln,,      بـه عنـوان نمونـه کـاپورل و مـک .(

ل لگـاريتمي در معادلـه ميـانگين در    ) نشان دادند که استفاده از واريانس شرطي به شـک ۱۹۹۶کيرنان (
در حالي که پاگان و هانگ ( وارد کردن واريانس شـرطي  ٣)۱۹۹۱برآورد نااطميناني کارکرد بهتري دارد. 

دانند:بخش نميبه شکل لگاريتمي در معادله ميانگين را به چند دليل رضايت
يانگين منفـي شـود،   اگر واريانس شرطي کوچکتر از يک و تصريح تابع ضمني آن در معادله م.۱

شود.مي٤باعث علامت منفي براي پاداش ريسک
کنـد، لگـاريتم واريـانس شـرطي خيلـي بـزرگ       وقتي واريانس شرطي به سمت صفر ميل مي.۲

شود.مي٥شود، بنابراين، رابطه بين واريانس شرطي و نرخ رشد اغراق آميزمي
اريانس شـرطي و رشـد را در معادلـه وارد    ) رابطه خطي بين و۱۹۹۹هاي بالا، اسپيت (با توجه به استدل

ه ميـانگين وارد       ٦)۲۰۰۲نمود. البته، هنري و اولکالنز ( نيز انحـراف معيـار واريـانس شـرطي را در معادلـ
بـودن نتـايج بـرآورد    ٧و براي نشان دادن محکمGARCHهاي نمودند. از اين رو براي برآورد انواع مدل

در معادله ميانگين، در اين پژوهش واريانس شـرطي را بـه   نسبت به تصريح تابع ضمني واريانس شرطي

1. Pagan and Ullah 2. Berument and Dincer 3. Pagan and Hong
4. risk premium 5. Overstated 6. Henry and Olekalns
7. Robust
4. risk premium
5. overs tated
6. Henry and Olekalns
7. Robus t
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2سه شکل 
ts ،ts 2و

tslnدر جدولارمدلبرآورد ايننتايج نماييم. در معادله ميانگين لحاظ مي
ايم.نشان داده۷

GARCH-M(1,1)مدل برآورد. ۷جدول 
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امعن ـست. بـي نيدار امعن،در هر سه حالتGARCH-Mضريب، يعني l،۷براساس نتايج جدول 
اين نتيجه بـا نتـايج تجربـي بـه     .١استاقتصادي رشدبر وسانات رشدبيانگر عدم تأثير نضريبن ايبودن 

)، ۲۰۰۵)، وال (۲۰۰۴)، ياووز و گـوريس ( ۲۰۰۴)، فونتاس و ديگران (۱۹۹۹دست آمده توسط اسپيت (
همخواني داشته ) ۲۰۰۸) و فانگ و ديگران (۲۰۰۶)، فونتاس و کاراناسوس (۲۰۰۶چاترجي و شوکايف (

) است.۱۹۶۸و تأييد تجربي ديگري بر نظريه فريدمن (

TGARCHمدل برآورد.۳-۷

از نااطمينـاني آن بـا بزرگـي يکسـان بـر روي     رشد اقتصـادي هاي مثبت و منفياثر شوكبررسي براي 
هاي آن بـه  گيرا با توجه به ويژTGARCH مدلبدين منظور يک . كنيمميهاي نامتقارن استفادهمدل

كنيم:صورت زيرتصريح مي

)۱۱(2
1

2
1

2
1

2
--- +++= tttt D bsgeaews

01اگر  ³-te،0باشد=D01اگر وبوده <-te،1شود=Dمـدل  بـرآورد نتايج .خواهد بود
TGARCH ٢ايم.كردهارائه ۸در جدول را

نمايد کـه بـه دليـل اختصـار از     با در نظر گرفتن شکست ساختاري در داده، نتايج بالا را تأييد ميGARCH-M. نتايج مدل ١
ايم.آوردن نتايج آن خودداري كرده

بهترين رتبه٢ براي برآورد مدل بالا، يک انتخاب شده است.SBCو AICتوجه به معيارهاي ) باThresholdآستانه ( . 
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T-GARCH  مدلبرآورد.۸جدول
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2در دو حالتGARCH-Mضريب
tsوts،نيسـت.  معنـادار  و در حالت لگـاريتمي  بوده،دار امعن

2ب (ضريgمعنادار بودن
1-teD (منفـي و مثبـت بـا    رشـد هاي كکه شودهد در جدول بالا نشان مي

در اثرگـذاري  تقـارن  عـدم شـاهد  وسانات آن دارد، بدين روي،اثرات متفاوتي را بر روي ن،بزرگي يکسان
هاي رشد متفاوت روي نوسانات آن خواهيم بود. شوك

فرضـيه  قابـل  ) را در مg:oH=0توان فرضيه صـفر ( ها، ميبودن اثر شوک١نامتقارنبراي آزمون 

01(جايگزين  ¹g:Hدر سـطح  ها براساس اين آزمون نيز شوک. ) با استفاده از آزمون والد انجام داد
اثرات نامتقارني روي نااطميناني رشد دارند.٠٥/٠دار معنا

EGARCH. برآورد مدل ۳-۸

در بررسـي رابطـه   GARCHهاي نمايد، يكي از مشکلات مدلبيان مي٢)۲۰۰۶طور که ويلسون (همان
تنها بـه انـدازه   GARCHبين نرخ رشد اقتصادي و نااطميناني آن در اين است که معادله واريانس مدل 

وابسته است، در حالي که اگر شوك هـاي  شوک نرخ رشد، بدون توجه به علامت آن شوک (مثبت/منفي) 
شند، مدل واريـانس دچـار خطـاي تـورش     مثبت و منفي اثرات نامتقارني روي نااطميناني رشد داشته با

ها در معادلـه واريـانس، براسـاس مقالـه     خواهد شد. براي رفع اين مشکل و در نظر گرفتن علامت شوک
از آنجايي که در مدلاستفاده مي٤نماييGARCH، در اين قسمت از مدل ٣)۱۹۹۱نلسون ( هاي كنيم. 

E-GARCHهـاي  هـا از يکسـري ويژگـي   شود، اين مـدل ، معادله واريانس به صورت لگاريتمي بيان مي
به عنوان نمونه ضمن اينکه مقادير غيرمنفي پارامترهـا را در نظـر   منحصر به فرد نيز برخوردار مي باشند. 

1. Asymmetric 2. Wilson
3. Nelson 4. Exponential GARCH (EGARCH)
3. Nelson
4. Exponential GARCH (EGARCH)
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شوند، از اين رو برآوردهاي حاصل از گيرند، مانع تأثيرگذاري مشاهدات پرت روي نتايج برآوردها مينمي
.پرت حساس نخواهند بوداين مدل نسبت به وجود مشاهدات 

ايم:، ارائه كرده۹در جدول را ۱۲نشان داده شده در رابطه E-GARCH مدلنتايج برآورد 

EGARCH  مدلبرآورد.۹جدول
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ضـريب ايـن  بـودن  امعندار هستند. بيامعن،در هر سه حالتGARCH-Mتمام ضرايب بجز ضريب
دهـد کـه افـزايش ايـن متغيـر      نشان ميaمثبت بودن ضريب است.رشدبر وساناتر نبيانگر عدم تأثي

دهد کـه نااطمينـاني رشـد    نشان ميgشود. همين طور منفي بودن باعث افزايش نااطميناني رشد مي
.١يش بيشتري خواهد داشتهاي منفي رشد در مقايسه با شوک هاي مثبت افزانسبت به شوک

نتايج مدل ١  .EGARCHنمايد که به دليل اختصار از آوردن ميبا در نظر گرفتن شکست ساختاري در داده نتايج بالا را تأييد
ايم.نتايج آن خودداري كرده
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گيري. نتيجه۴

نظريه جايگزين در مورد رابطه بين رشـد و نااطمينـاني آن و نيـز نتـايج نـاهمگون      وجود سهبا توجه به 
با توجـه بـه اهميـت آن در    را رابطه بين اين دو متغيردر اين پژوهشتجربي موجود در ادبيات موضوع،
شـامل  GARCHهـاي  بـراي ايـن منظـور، مـدل    .ايمار دادهقربررسي سياستگذاري اقتصاد کلان مورد 

GARCH-M ،TGARCH-M وEGARCH-Mهاي فصلي توليد ناخالص داخلي به قيمت را با داده
مورد استفاده قـرار  ها روش شبه حداکثر راستنمايي رابرآورد نموديم. براي برآورد اين مدل۱۳۷۶ثابت 

) مبنـي  ۱۹۶۸فرضيه فريدمن (EGARCH-Mو GARCH-M نتايج به دست آمده با دو مدلداديم. 
هفرضـي TGARCH-Mنمايـد، و بـا مـدل    بر نبود رابطه مشخص معنادار بين اين دو متغير را تاييد مي

مثبت و منفي بـر روي نااطمينـاني  رشـد   همچنين، بررسي اثر شوكنمايد. کينز را رد نمي نشـان  هاي  
کـه  گـذارد تـأثير مـي  رشـد بر روي نااطميناني مثبتاي هبيشتر از شوكنفيهاي  مشوكدهد که مي

.هاي توليد ناخالص داخلي استدهنده وجود اثرات نامتقارن در شوکنشان
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