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                                       :;5، كٙذٚق پؼتی دا٘ـىذٜ التلبد ٚ ٔذیشیت، اسٚٔیٝ، ثّٛاس دا٘ـٍبٜ ،ٞیبت ػّٕی ٌشٜٚ التلبد دا٘ـٍبٜ اسٚٔیٝػضٛ *

 دا٘ـجٛی وبسؿٙبػی اسؿذ ػّْٛ التلبدی دا٘ـٍبٜ اسٚٔیٝ ٔىبتجبت :٘ٛیؼٙذٜ ٔؼئَٛ **

 

 چکیذُ:

 ،تشویٝ ،ثشای وـٛسٞبی ایشاٖ 09-2008ٞب سا ثب تبویذ ثش ثحشاٖ ٔبِی اخیش  ػٟبْ ٚ ٘ٛػب٘بت آٖ  ایٗ ٔمبِٝ اثشات ٔتمبثُ ثبصدٞی

تٙظیٓ ٕٞچٙیٗ دس ػیبػتٍزاسیٟبی پِٛی، ٔبِی ٚ اسصی ٔٙبػت ٚ  ایٗ اثشات ٔتمبثُ ٔیتٛا٘ذ ؿٙبػبیی .أشیىب ٚ إِٓبٖ ثشسػی ٔیىٙذ

اص سٚؽ  ثذیٗ ٔٙظٛس .ثؼیبس ٔفیذ ثبؿذٔٙبػجبت التلبدی ٚ ػشٔبیٝ ٌزاسیٟبی ٔـتشن ٚ ٘یض تٙظیٓ ٚ تٛػؼٝ اػتشاتظی ٞبی تجبسی 

ثبصاس ثٛسع ( 2009دػبٔجش  -1991ٚ دادٜ ٞبی ٔبٞب٘ٝ )ٔبسع  خٛدسٌشػیٛ٘ی ؿشعی ٘بٕٞؼبٖ ٚاسیب٘غ تؼٕیٓ یبفتٝ چٙذ ٔتغیشٜ

 یب٘غ ٔیتٛاٖ ػٙٛاٖ ٕ٘ٛد وٝ ثحشاٖثش اػبع ٘تبیج حبكُ اص  تخٕیٗ ٔؼبدِٝ ٞبی ٔیبٍ٘یٗ ٚ ٚاس .اػتاػتفبدٜ ؿذٜ چٟبس وـٛس فٛق 

 ٛسٞبی ٔٛسد ثشسػی اثش ٍ٘زاؿتٝ اػت.افضایؾ ٘ٛػب٘بت ٚ ا٘تمبَ آٟ٘ب دس ثیٗ وـ ،ثش ٔیبٍ٘یٗ ثبصدٞی ػٟبْ وـٛسٞب  2008-09

ٚ  ARCHس اص ؿٛن ٞب ٚ ٘ٛػب٘بت دٚسٜ ٌزؿتٝ خٛدؽ )اثش ٕٞچٙیٗ تبثیشپزیشی ٘ٛػب٘بت دٚسٜ فؼّی ثبصدٞی ػٟبْ یه وـٛ

GARCH ) ٝاثشفمظ ثشای وـٛسٞبی ایشاٖ، إِٓبٖ ٚ تشویٝ ٚجٛد داسد وARCH  ؿٛد. ٚ دس ٔٛسد اثشٌزاسی  ٕ٘ی ثشای أشیىب تبییذ

ٔـتشن دٚسٜ ٌزؿتٝ ٘ٛػب٘بت ٔـتشن ٌزؿتٝ ثبصدٞی ػٟبْ دٚ وـٛس ثش ٘ٛػب٘بت ٔـتشن فؼّی آٖ ٞب، ٔیتٛاٖ ٌفت وٝ ٘ٛػب٘بت 

 ثیٗ إِٓبٖ ٚ أشیىب ٚ ثیٗ أشیىب ٚ ایشاٖ ثش سٚی ٘ٛػب٘بت ٔـتشن فؼّی آٖ ٞب اثشٌزاس اػت.
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