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   ونقل حمل بخش در سرمايه بر تورم نااطمينانياقتصادي  اثرات تحليل

 كشور ايجاده

  مقاله پژوهشي

  دانشكده اقتصاد، دانشگاه علامه طباطبايي، تهران، ايران ،(مدعو) ، استاديار*محسن مقدم زرندي
  zarandimoghadammohsen@yahoo.comپست الكترونيكي نويسنده مسئول: *

 05/10/99پذيرش:  -27/05/99دريافت: 

 181- 192صفحه    

  چكيده       
 تحميل جوامع بر زيادي اجتماعي و اقتصادي هاي هزينه خود بالاي هاي نرخ در و است اقتصادي بار زيان هاي پديده از تورم

 دورهاي در آن مقدار از نداشتن اطمينان عبارتي به يا و تورم اطميناني نا تورم، از ناشي اقتصادي زيان ترين اصلي اما ؛كند مي

 زماني دوره طي ايونقل جادهدر بخش حمل سرمايه بر تورم اطميناني نا تأثير و رابطه تحليل به تحقيق اين در لذا. است آينده

 كشور ايجاده ونقل حمل بخش در سرمايه بر تورم اقتصادي نااطميناني اثرات حاضر، مطالعه در است. شده پرداخته95-1370

الگوي  از و جهت برآورد مدل اصلي شده استفادهبراي محاسبه نااطميناني نرخ تورم  EGARCHاز مدل   .است شده بررسي

شده  به تخمين مدل و تفسير نتايج پرداخته EVIEWS10افزار  به كمك نرم واستفاده شده  توزيعي هاي وقفهخودرگرسيون با 

دهد كه ناهمساني واريانس شرطي در نرخ تورم وجود دارد و اين به معني وجود نااطميناني در نرخ تورم نتايج نشان مياست. 

ناخالص  يدتول يشبا افزامدت و هم در بلندمدت  دهد كه هم در كوتاهنشان مي حاصل از تخمين مدل نتايجهمچنين . باشدمي

 نااطميناني يشبا افزا همچنين يابد.يم يشافزا ايونقل جادهدر بخش حمل ذاريگ ، سرمايهايونقل جادهدر بخش حمل يداخل

مدت و هم در بلندمدت تأثير منفي بر  يابد. نرخ بهره هم در كوتاهكاهش مياي ونقل جادهحملبخش  در گذاري ، سرمايهتورم

توان بيان كرد كه  مي ECMهمچنين با توجه به ضريب تصحيح خطا در مدل  دارد. ايونقل جادهدر بخش حمل گذاري سرمايه

خطاي عدم تعادل تعديل  36/0كه در هر دوره حدود طوري سرعت تعديل به سمت مقدار تعادلي و بلندمدت مناسب بوده، به

  .كند صورت نمايي ميل مي مدت به سمت مقدار تعادلي و بلندمدت خود به گرديده و مقدار كوتاه

1اي، مدلجاده ونقل، حملنااطميناني تورم، سرمايه هاي كليدي:ژهوا
EGARCH 2توزيعي هاي وقفه، الگوي خودرگرسيون با  

  مقدمه -1

  آينده اتفاقات يا كه دارد وجود شرايطي در نااطميناني 

 بودن مشخص باوجود اينكه يا و باشد نمي معلوم و مشخص

 چنين در .نباشد بيني پيش قابل ها آن احتمال آينده اتفاقات

 اين و بوده مشكل و پيچيده آينده هاي گيري تصميم شرايطي

 ا. بسازد مي متأثر را اقتصادي عاملان تصميمات نااطميناني،

 در كه دانست شرايطي را تورم نااطميناني توان مي تعريف اين

 به نسبت خود اقتصادي تصميمات در اقتصادي عاملان آن

 عنوان بهسرمايه  همچنين .هستند نامطمئن آينده تورم ميزان

يك عامل مهم در الگوهاي توليدي، نقش اساسي و 

اقتصادي دارد  يها بخشدر فرآيند توليد تمامي  يا كننده نييتع

موجود در  يها تيمحدود نيتر مهمو كمبود آن نيز، يكي از 

، توسعه درحالكشورهاي  ژهيو بهراه رشد اقتصادي كشورها، 

رود. بنابراين، توجه به اين عامل توليدي و روند به شمار مي

و شناخت  باشد يمتغييرات آن از اهميت زيادي برخوردار 

و  ها يريگ ميتصموضعيت آن به لحاظ كمي و كيفي، در 

اقتصادي در سطوح مختلف كلان و خرد  يها يزير برنامه

 به تورم نااطميناني اثر ز سوي ديگرا اهميت به سزايي دارد.

 از اشتباه درك به منجر تورم كه شود مي ظاهر صورت اين

 و شده قيمتي هاي نشانه انحراف و نسبي هاي قيمت سطوح

 سطح از و نموده ناكارا را گذاري سرمايه هاي برنامه درنتيجه

 انباشت ،گذاري سرمايه كاهش با .كاهد مي گذاري سرمايه

 بر بلندمدت و پايدار اثر كاهش اين و يافته كاهش سرمايه
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. بنابراين گردد مي اقتصادي رشد كاهش سبب و داشته اقتصاد

 را اقتصادي عاملان تصميمات آينده، تورم زمينه در نااطميناني

 مربوط تصميمات انحراف به منجر و دهد مي قرار تأثير تحت

 .گردد مي ... و منابع تخصيص ،انداز پس گذري، سرمايه به

 هاي شوك و ايران اقتصاد در بالا هاي تورم وجود به توجه با

 مطالعه اهميت به توان مي اخير هاي سال در داده رخ قيمتي

 بالا، تورم نااطميناني كه قيمتي هاي شوك اين از ناشي اثرات

 در بخش  گذاري سرمايه و باشد مي آن آثار از بخشي

 اين به توجه با .برد پي نمايد مي متأثر را ايونقل جادهحمل

اثرات اقتصادي نااطميناني تورم بر  مطالعه اين در مسئله

 موردبررسي اي كشورونقل جادهسرمايه در بخش حمل

 2 بند دربراي اين منظور پس از ارائه مقدمه، گرفته است. قرار

گذاري سرمايهبررسي وضعيت است.  شده ارائهپيشينه تحقيق 

 است. شده بررسي 3 دربند كشوراي جادهونقل در بخش حمل

 گذاري سرمايهمباني تئوريك تأثير نااطميناني تورم بر  4بند در

 5مدل در بند وتحليل تجزيهاست. برآورد و  شده بررسي

 است.  شده ارائه يريگ جهينت تيدرنهاو  شده بررسي

  

  پيشينه تحقيق  - 2

ابطحي و ديگران به تحليل رابطه نااطميناني تورم و    

 رابطه تحليل به تحقيق اين درساختار سرمايه پرداخته است. 

 هاي شركت سرمايه ساختار بر تورم نااطميناني تأثير و

 هاي شركت جزبه تهران بهادار اوراق بورس در شدهپذيرفته

) 1391-1387( زماني دوره طي هلدينگ و گذاري سرمايه

 پايان به منتهي ها آن مالي سال كه شرطي به شدهپرداخته

 تغيير 1391 تا 1387 هاي سال طي و باشد هرسال اسفندماه

 بورس در 1386 مالي سال پايان تا و باشند نداده مالي سال

 31 درمجموع كه باشند؛ شدهپذيرفته تهران بهادار اوراق

 نا بين كه داد مي نشان حاصل نتايج و انتخاب شركت

 دارد وجود معناداري رابطه سرمايه ساختار و تورم اطميناني

اي و پورشهابي در مقاله صفدري. )1394(ابطحي و ديگران و 

اقتصادي ايران  رشد به بررسي اثر نااطميناني تورم بر

 واريانس هاي مدل ي پايه بر گرفته صورت العه. مطاند پرداخته

 است، (GARCH)يافته تعميم خودرگرسيو شرطي ناهمساني

 جمله شرطي واريانس تا آورند مي فراهم را امكان اين كه

 تصحيح الگوي بر همچنين و نمايد تغيير زمان طول در خطا

 رابطه بررسي جهت .است استوار (VECM)برداري خطاي

 انباشتگي هم آزمون از نيز مدل متغيرهاي بين، انباشتگي هم

 هاي سال بررسي زماني دوره .است شده استفاده يوهانسون

 ايران مركزي بانك مورداستفاده هاي داده منبع و 86-1350

 مسئله اين 1350 سال از زماني دوره انتخاب علت .است

 ايران اقتصاد وارد ملموس طور به 1350 دهه از تورم كه است

 از موردبررسي متغيرهاي بين رابطه تحليل جهت .است شده

 كه (VD)  واريانس تجزيه و (IR) اي ضربه واكنش تحليل

 برداري خودرگرسيو هاي مدل در فراواني استفاده داراي

(VAR)  از مطالعه اين در .است شده استفاده ،باشد مي 

 تورم نااطميناني جانشين عنوان به تورم شرطي واريانس

 افزايش با كه دهد مي نشان مطالعه نتايجاست.  شده استفاده

 كاهش به منجر و يافته افزايش تورم نااطميناني تورم،

 و است شده ايران اقتصاد در خصوصي بخش گذاري سرمايه

 كشور اقتصادي رشد نرخ بر بلندمدت منفي اثر مسئله اين

مهرآرا و قبادزاده . )1388(صفدري و پورشهابي و است داشته

 بر مبتني ايران در تورم بر مؤثر عوامل بررسيدر تحقيقي به 

 گيريميانگين و (BMA) بيزيني گيريميانگين رويكرد

 حاضر پژوهش درپرداخته است.   (WALS)مربعات حداقل

  و (BMA) بيزيني مدل گيريمتوسط هاي روش از

 نحوه بررسي جهت ، (WALS)مربعات حداقل گيريمتوسط

 زماني دوره طي تورم بر توضيحي متغير 10 اثرگذاري

 برنامه از استفاده با همچنين .شد استفاده 93-1353 

Vselect شناسايي توضيحي متغير تعداد هر براي بهينه مدل 

 قيمت شاخص رشد متغير كه داد نشان حاصل نتايج .گشت

 حتمي و مثبت تأثير درصد 100 احتمال با وارداتي كالاهاي

 كه عامل 10 اين بنديهرتب در. دارد ايران اقتصاد در تورم بر

 آمد، دست به ل مد در ها آن حضور احتمال اساس بر

 رشد وقفه وارداتي، كالاهاي قيمت شاخص رشد متغيرهاي

 ترتيب به غيرنفتي داخلي ناخالص توليد رشد و نقدينگي

 نتايج همچنين .دادند اختصاص خود به را سوم تا اول رتبه

 در مدل ترينهبهين كه داد نشان Vselect برنامه از حاصل

 است مدلي دارند، توضيحي متغير يك فقط كه هايي مدل ميان

    .است وارداتي كالاهاي قيمت شاخص رشد متغير شامل كه

 براي توضيحي متغيرهاي تعداد بهترين انتخاب با رابطه در اما

 ،BIC ،AIC اطلاعاتي رهايمعيا اساس بر مدل،
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Mallows,sCp )آن مقدار ترين كوچك كه شرايطي در 

 رشد متغيرهاي شامل توضيحي متغير 3 با مدليشود)  انتخاب

 قبل دوره در نقدينگي رشد وارداتي، كالاهاي قيمت شاخص

مهرآرا و (آمد دست به غيرنفتي داخلي ناخالص توليد رشد و

فرمان آرا و ديگران به بررسي نقش بازار  ).1395و قبادزاده

در اين پرداخته است. سرمايه در تأمين مالي و رشد اقتصادي 

 (Panel data)هاي تابلويي تحقيق با استفاده از روش داده

 رشد روي بر آن تأثير و سرمايه بازار نقش بررسي به

   صورت به كاررفته به متغيرهاي از استفاده با اقتصادي

: ازجمله توسعه درحال كشورهاي براي بلندمدت و مدتكوتاه

 آفريقاي و چين امارات، مالزي جنوبي، كره هند، ايران،

دهد كه است. نتايج نشان مي شده پرداخته مدل اين در جنوبي

 شده پذيرفته هاي شركت يعني، تحقيق مدل متغيرهاي ضرايب

 آماري لحاظ از خارجي مستقيم گذاريرمايهس  و بورس در

 ناخالص توليد رشد( اقتصادي رشد بر را اثرمثبتي و دارمعني

 هاي شركت وسيله به مالي تأمين. بنابراين اندگذاشته )داخلي

 از خارجي، مستقيم گذاريسرمايه و بورس در شده پذيرفته

 را مثبتي و دار معني اثر اقتصادي رشد در سرمايه بازار طريق

 مالي بازار توسعه درجه همچنين .گذارند مي اقتصادي رشد بر

  )سهام صاحبان حقوق بازده و معاملات كل ارزش( يعني،

 منجر اقتصادي رشد در سرمايه بازار بيشتر اثربخشي به

 معاملات ارزش متغيرهاي ضرايب برآورد عبارتي به گرديد،

 اثر و دار معني آماري لحاظ از سهام صاحبان حقوق بازده و

(فرمان آرا و  اندداده نشان را اقتصادي رشد روي بر مثبتي

 بر را تورم اثر 3هرناندو و اندرس .)1398ديگران و 

سطح  از تورم كه دريافتند ها آن نمودند. آزمون گذاري سرمايه

 داد نشان ها آن مطالعه نتايج همچنين .كاهد مي گذاري سرمايه

 موقتي منفي اثر تورم، هاي نرخ معتدل و پايين سطح حتي كه

 4ما هنري .)1997و هرناندو و اندرس( ددار اقتصادي رشد بر

 براي را رشد اقتصادي و تورم نااطميناني تورم، بين رابطه 

 رابطه بالا تورم كه دريافت وي نمود. بررسي كلمبيا كشور

 ما هنري(دارد اقتصادي رشد درنتيجه و گذاري سرمايه با منفي

5. بارو)1998و
 رشد و تورم بين منفي رابطه كه داد نشان 

 دارد وجوددرصد  15 از بالاتر تورم هاي نرخ در اقتصادي

  .)1996و بارو(

ر بخش د گذاريسرمايهبررسي وضعيت  -3

  كشوراي جاده ونقلحمل

  
   ايونقل جادهدر بخش حمل گذاري سرمايه. 1نمودار 

  (ميليارد ريال)

  

اي ونقل جادهدر بخش حمل گذاري سرمايه، 1نمودار شماره  

نشان ميليارد ريال  برحسب 1397الي  1353طي دوره زماني 

 بررسي موردنمودار طي دوره به  توجه با. دهد مي

اي روند صعودي جادهونقل در بخش حمل گذاري سرمايه

به  1353ميليارد ريال در سال  182/2كه از  طوريه ب .دارد

  (پژوهشكده  رسيده است 1397ميليارد ريال در سال  23/73

  .)1397ونقل و حمل

  

ونقل گذاري در بخش حملبررسي چالشهاي سرمايه - 1- 3

  ايجاده

ها، نرخ هخ سود سپردر، نهشامل نرخ بهر عوامل اقتصادي   

اي و مصرفي دولت، تورم، نااطميناني نرخ ارز، مخارج سرمايه

ت اعطايي، ماليات، ارزش افزود صنعت، عدم اطمينان لاتسهي

در سود آوري، عدم اطمينان در تقاضا، نرخ رشد توليد 

يند جذب آتوانند بر فرحقيقي سرانه و عدم ثبات اقتصادي مي

وز سرمايه گذاري بخش خصوصي به منظور فعاليت در ح

اي موثر باشند و هجادونقل حمل حمل و نقل و خصوصاً

تواند مانع و ت در هر يك از اين عوامل ميلانارسايي و مشك

مهمي براي تمايل سرمايه گذار براي سرمايه گذاري  هبازدارند

در اين بخش تلقي گردد. لذا به دولت به عنوان متولي اصلي 

هاي يتمديريت فعال هاي مديريتي و خصوصاًفعاليت

شود كه در زمينه اين عوامل سياست ها و اقتصادي توصيه مي

هاي مشخصي را اعمال نمايد و از تغييرات و خط مشي

هاي كارآمد بكاهد. از آنجا كه نوسانات شديد آنها با روش

تواند تاثير قابل تاملي را اي ميهتوسعه بخش حمل و نقل جاد

ود دولت و بانك هاي ديگر داشته باشد توصيه مي شبر بخش
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، همراهي بيشتري را ههاي نرخ بهرمركزي در تعيين سياست

با سرمايه گذاران در اين بخش داشته باشند. همچنين به دليل 

اي تا هجاد ونقلحملگذاري در بخش ني سرمايهلايند طوآفر

هاي اقتصادي از جمله گردد در سياست، توصيه ميهزمان بازد

ها، سود بانكي ثبات نسبي وجود هتعيين نرخ ارز، سود سپرد

ها در اين بخش گردد، فعاليتداشته باشد. همچنين توصيه مي

گيرد. همچنين  ها و تخفيفات مالياتي قرارشامل معافيت

تواند با مطالعات بنيادي و آمايش ميشهرسازي وزارت را و 

زم از لاهاي مناسبي كه بتواند اطمينان سرزميني موقعيت

ودآوري مورد انتظار سرمايه گذار را ايجاد وجود تقاضا و س

  .نمايد به آنها معرفي كند

نيز بر ميزان سرمايه گذاري بخش خصوصي  عوامل قانوني   

ت قانوني لااي موثر است و اينكه مشك هجادونقل حملدر 

جذب سرمايه گذاري بخش  هيكي از موانع اصلي بر سر را

صيه مي شود خصوصي مي باشد، به دولت و قانونگذاران تو

با تدوين و تنظيم قوانين موثر، امنيت سرمايه گذاري را 

افزايش و مخاطرات سرمايه گذار را در اين زمينه كاهش 

به نظام راهبري شركتي نيز  طدهند، همچنين مشكالت مربو

مورد بررسي و قوانين مربوطه به صورت شفاف تدوين و 

نيز توصيه هاي ذيربط و سازمان هگردد. به وزارت را مالاع

هاي راهبردي و تدوين مي گردد در ارائه دستورالعمل

مقررات مربوطه منافع سرمايه گذاران واقعي بخش خصوصي 

تنگاتنگي  طگردد، ارتبارا در نظر بگيرند. همچنين توصيه مي

با مراكز علمي و دانشگاهي ايجاد و راهكارهاي توسعه 

د مطالعه ها مورههاي بخش خصوصي از طريق دانشگافعاليت

ت حقوقي، قانوني، لاقرار گيرد. در اين زمينه حل مشك

تجاري و اقتصادي از طريق مطالعات دانشگاهي و ارائه 

  .راهكارها از اين طريق توصيه مي گردد

گذاري در نيز بر جذب سرمايه عوامل اجتماعي و فرهنگي

هاي آن نيز دارد و نارساييتأثير اي هادونقل جحملبخشش 

  شود. لذا به سازمانهاي مربوطه توصيه تلقي مي مانع مهمي

شود، اهميت اين بخش از طريق معرفي، تبليغات و مي

شناساندن به جامعه معرفي گردد و به نوعي ارزش مادي و 

معنوي آن به جامعه معرفي گردد. با سرمايه گذاران برخورد 

هاي هاي مختلف از موفقيتشايسته انجام شود. در مناسبت

نقشي كه در توسعه اقتصادي اجتماعي كشور دارند آنها و 

قدرشناسي شود و اين افراد به عنوان كارآفرينان برتر مورد 

ويژ ها، بگذاري در فعاليتتقدير قرار گيرند. ارزش سرمايه

شود انگيز هاي فردي  لاشگردد و توي آن تشريح ارزش معن

كه با توجه به اين  .و اجتماعي مثبت در افراد ايجاد گردد

هاي گيري بر فعاليتعوامل سازماني و مديريتي نيز تاثير چشم

 اند و قاعدتاًاي داشتههجاد ونقلحملگذاري در زمينه سرمايه

هاي اساسي در زمينه ضعف اين عوامل نيز به ايجاد چالش

به مديران  .شودگذاري بخش خصوصي ميجذب سرمايه

حمل و نقل و  ها و، سازمانهاي پايانهشهرسازيوزارت را و 

شود، جذب سرمايه گذاري هاي مربوطه توصيه جدي ميهادار

  گذاري بخش خصوصي را در اولويت به ويژ سرمايه

هاي مناسبي هاي خود قرار دهند. براي آنها فرصتفعاليت

گذاري در آنها تشديد شود. از ايجاد نمايند تا تمايل به سرمايه

هاي سودجويانه فرصتهر گونه ايجاد و اعمال رانت و يا 

و  ههاي خود شفاف عمل نمودجلوگيري نمايند. در فعاليت

هايي كه براي ها را به خوبي معرفي نمايند. فرصتفرصت

مكان براي بخش لافعاليت بخش دولتي وجود دارد، حتي ا

خصوصي نيز فراهم نمايند. در سياست ها ثبات نسبي داشته 

و اطالعات و آمار  هنمودباشند. فضاي كسب و كار را شفاف 

ن اين بخش را توليد و در اختيار آنها قرار لامورد نياز فعا

  .)1397رنجبر و خورگو و صابري( دهند

  

مباني تئوريك تأثير نااطميناني تورم بر  -4

   گذاري سرمايه

 اثر با ارتباط در متفاوتي هاي نظريه اقتصادي ادبيات در   

 كه طوري به .دارد وجود گذاري سرمايه رشد بر نااطميناني

 به بنابراين،وجود دارد. رابطه اين در متفاوتي هاي بيني پيش

 بر نااطميناني اثر خصوص در نظري اتفاق تئوريكي لحاظ

 با ارتباط در نظريه ندين. چندارد وجود گذاري سرمايه رشد

 . دارد وجود گذاري سرمايه رشد بر نااطميناني اثر

 كه فرض اين با 7)1983و ابل( 6)1972( هارتمن  

 كه معتقدند هستند، تفاوت بي ريسك به نسبت گذاران سرمايه

 افزايش سرمايه انتظار مورد بازده نااطميناني، افزايش با

   و سرمايه مطلوب موجودي در افزايش به منجر كه يابد مي

 ديدگاه برخلاف .شود مي گذاري سرمايه رشد نهايت در

معتقدند كه اغلب  8)1994(پينديك و ديكسيت ابل، و هارتمن

. ناپذيرند برگشت بالقوه طور به گذاري سرمايه هاي پروژه

 هاي هزينه بودن نامتقارن ،ناپذيري برگشت بر تأكيد با بنابراين

 هزينه ها آن نظر به .كنند مي مطرح را گذاري سرمايه تعديل

 در تعديل هزينه از بيشتر مراتب به كاهش، جهت در تعديل
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 9)1983(برنانكه .است گذاري سرمايه رشد افزايش جهت

 از حاصل منفعت تواند مي نااطميناني هرچند است، معتقد

 شود مي موجب ولي .دهد افزايش را گذاري سرمايه هاي پروژه

 آتي گذاري سرمايه هاي پروژه بازده ميزان مورد در ها بنگاه

 سعي گذاران سرمايه شرايطي چنين تحت .كنند پيدا نااطميناني

 ناپذير برگشت گذاري سرمايه هاي پروژه انتخاب از كنند مي

 جايگزين گريزي، ريسك فرض اگر بنابراين .نمايند اجتناب

 و مستقل اثر نااطميناني ،شود ريسك به نسبت بودن خنثي

  .داشت خواهد گذاري سرمايه رشد بر معكوس

 ،11)1992( بال و 10)1997( فريدمن ديدگاه استناد به    

 منجر اقتصادي، هاي فعاليت سطح كاهش با تورمي نااطميناني

 بر تورمي نااطميناني اثر .گردد مي اقتصادي رشد كاهش به

 نيز دارد گذاري سرمايه بر كه تأثيري طريق از توليد رشد

 .است قرارگرفته تحقيق و موردبررسي

 اين گرفتن نظر در با ،12)1991(پينديك   گذاري سرمايه  

 گرفته صورت گذاري سرمايه مخارج اكثر كه موضوع

 اين كه معني بدين .گيرد، صورت ميهستند ناپذير برگشت

 را ها آن توان نمي و هستند شده فنا هاي هزينه ها گذاري سرمايه

 هزينه رفته ازدست انتخاب اين ارزش ،رو ازاين .بازگرداند

 نااطميناني .دهد مي نشان را گذاري سرمايه پروژه فرصت

 هاي پروژه بالقوه عوايد درباره نااطميناني تورمي،

 تأخير به براي اي انگيزه و داده افزايش را گذاري سرمايه

 نااطميناني ،بنابراين .كند مي فراهم ها پروژه اين انداختن

 توليد رشد كاهش به منجر گذاري سرمايه كاهش با تورمي

 و آنگار بال، و فريدمن فرضيه برخلاف .شود مي

 باعث تورم،ند كه افزايش دنشان دا 13)1993(زيلبرفارب

 تورم بيني پيش در را بيشتري منابع اقتصادي عوامل تا گردد مي

 طور به .يابد كاهش اسمي نااطميناني درنتيجه و گيرند بكار

 خصوص در متفاوتي هاي ديدگاه تئوريكي، لحاظ به خلاصه،

 و گذاري سرمايه رشد تورمي، نااطميناني تورم، بين رابطه

 اثر جهت اينكه به توجه اببنابراين  .دارد وجود اقتصادي رشد

 از اقتصادي گذاران سياست براي متغيرها اين بين روابط

، در اين مقاله به بررسي باشد مي برخوردار بسزايي اهميت

اي ونقل جادهاثرات نااطميناني تورم بر سرمايه در بخش حمل

  .پرداخته شده است 1370- 95طي دوره زماني  كشور

  

  

  

  مدل وتحليل تجزيهبرآورد و  -5
با توجه به مباني تئوريك بررسي شده و مطالعـات تجربـي      

 يموردبررس ـمـدل  صورت گرفته در داخل و خـارج كشـور،   

  : باشد مي زير صورت بهبراي برآورد 
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  كه در آن:

LINVEST = ونقـل  در بخش حملگذاري  لگاريتم سرمايه

(پژوهشكده حمل ونقل و  1376به قيمت ثابت سال  ايجاده

1397(    

LGDP= ونقل در بخش حمل لگاريتم توليد ناخالص داخلي

(بانك مركـزي جمهـوري    1383به قيمت ثابت سال  ايجاده

  )1395اسلامي ايران و 

GARCHINF كـه   )نرخ تورم(نوسانات  تورم= نااطميناني

اسـتفاده  شاخص قيمت كالاها و خدمات مصرفي هاي از داده

(بانك مركـزي جمهـوري اسـلامي     )1390=100( شده است

  .)1395ايران و 

LINTبانك مركزي جمهوري اسلامي ايـران و   = نرخ بهره)

1395(  .  

 تورماي كه لازم است بيان شود آن است كه نااطميناني  نكته  

د ه ـبـرآورد خوا مورد نظر تعيين و سپس مدل  از طريق گارچ

بـه اثبـات وجـود     ARCHدر ابتدا با اسـتفاده از آزمـون   شد. 

هاي مربوط به نـرخ تـورم   ناهمساني واريانس شرطي در داده

ــا اســتفاده از   پرداختــه و بعــد از اثبــات وجــود نااطمينــاني ب

به تعيين اندازه اين نااطميناني پرداخته و  EGARCHهاي  مدل

ايـن   Make Garch Varianceسپس با استفاده از فرمـان  

ه و وارد الگـوي اصـلي   اندازه را به سري زماني تبـديل كـرد  

 بـرآورد مـدل   براي ARDLروش از ادامه، درتحقيق كرديم. 

 مـدل  تشـخيص  بـراي  فرضيه چند. است شده استفاده اصلي

ARDL  دارد وجود:  

  . I(0) باشند مانا سطح در متغيرها همه اگر •

  .I(1) شوند مانا اول تفاضل با متغيرها همه اگر •
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 مانا اول تفاضل در برخي و سطح در متغيرها برخي اگر •

  . باشند

  .باشند I(2) نوع از نبايد ها متغير •

  .باشند نرمال توزيع داراي بايد هاداده •

 .باشند همسان واريانس بايد ها داده •

  .باشند همبسته خود بايد ها داده •

توان از مدل ها اين شرايط را داشته باشند، مياگه داده

ARDL .استفاده كرد  

  

  

  از مدل گارچ با استفاده تورمنرخ بررسي نوسانات  - 1- 5

، نرخ تورم با يك دوره تورمنرخ  با توجه به تخمين مدل   

كه نتايج حاصل از اين تخمين  باشدقبل از خود در ارتباط مي

در جدول شماره ا آمده است. همانطوري كه از اين جدول 

درصد  5شود تمامي متغيرهاي موجود در سطح مشاهده مي

براي بررسي  ARCHاز آزمون  در ادامه. باشدمعني دار مي

، زيرا اگر پس از ه استناهمساني واريانس شرطي استفاده شد

ثابت نباشد، ضرايب  اختلالتخمين مدل، واريانس جز 

نخواهد بود. فرض صفر آزمون  اتكا قابلبرآوردي مدل 

ARCH  مبني بر عدم وجود ناهمساني واريانس شرطي

شماره  در جدول آمده دست به احتمال بهكه با توجه  باشد مي

، فرضيه صفر رد شده و بدين ترتيب وجود ناهمساني 2

و اين به معني  رسد ميواريانس شرطي در نرخ تورم به اثبات 

 باشد. وجود نااطميناني در نرخ تورم مي

  برآورد مدل نرخ تورم .1جدول

Prob  t-Statistic  Std.Error  Cofficient  variable 

0.04  2.7  1.11  0.89  c  
0.000  70.67  0.016  1.14  Inf(-1)  
44.25  Mean dependent var  0.99  R-squared 

66.98  S.D. dependent var  0.99  Adjusted R- squared 

6.38  Akaike info crriterion  5.7  S.E.of regression 

6.47 Schwarz crriterion  1187.98  Sun squared resid 

6.41 Hanman-Quinn criter  -119.32  Log likelihood 

0.91 Durbin-Watson stat  4995.3  F-statistic 

   0.0000  Prob(F-statistic) 

  نرخ تورم- ARCHآزمون  .2جدول

0.099 Prob.F(1,35) 2.85 F-Statistic 

0.094 Prob.Chi-

Square(1) 2.79 Obs*R-squared 

  

 EGARCHجهت محاسبه ميزان نااطميناني نرخ تورم از مدل 

اين مدل داراي چند مزيت است. اولاً در است.  شده استفاده

لگاريتمي است و لذا  صورت بهاين مدل، متغير وابسته 

توانند مثبت يا منفي باشند كه در متغيرهاي سمت راست مي

خواهد شد، بدين ترتيب نيازي به اعمال  هر حالت مثبت

  محدوديت غير منفي بر روي ضرايب نيست. ثانياً در اين مدل 

  

. بر همين شود مينامتقارن نيز در نظر گرفته  هاي شوكاثر 

  كه نتايج آن در  EGARCHاساس در اين مطالعه از مدل 

  

آمده است براي استخراج نااطميناني نرخ  3شماره  جدول

 3همانطوري كه از جدول شماره است.  شده استفادهتورم 

 5تمامي اين متغيرها در سطح احتمال گردد، ملاحظه مي

ميزان نااطميناني  گيري اندازهپس از  باشند.دار ميدرصد معني

استفاده در مدل اصلي تحقيق،  منظور بهحاصل از نرخ تورم، 

ن منظور اين اندازه بايد به سري زماني تبديل شود و براي اي

استفاده كرده و اين  Make Garch Variance از فرمان

يك سري زماني و متغير مستقل  صورت بهنااطميناني 

  است.  شده محاسبه
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نرخ تورم EGARCHنتايج آزمون . 3جدول

Prob z-Statistic Std.Error Coefficient Variable 

0.0000 140796.5 3.47E-05 4.88 C 
Variance Equation 

0.0000 1.4E+103  3.1E-103  4.2  C(2)  
0.0000 -8.7144  0.0313  -0.27  C(3) 

0.0000 365.09  0.0064  2.34  C(4) 

0.0000 41.41  0.0064  0.26  C(5) 

43.125  Mean dependent var  -0.33  R-squared 

66.47  S.D. dependent var  -0.33  Adjusted R- squared 

8.59  Akaike info crriterion  76.93  S.E.of regression 

8.8  Schwarz crriterion  224931.6  Sun squared resid 

8.67  Hanman-Quinn criter  -162.6166  Log likelihood 

    0.024  Durbin-Watson stat 

  

  بررسي مانايي متغيرهاي تحقيق - 2- 5

هاي آماري  ترين داده هاي زماني، يكي از مهم سري   

وتحليل تجربي هست. در تحقيقات  در تجزيه مورداستفاده

همواره چنين فرض شده است كه سري زماني پايا هستند؛ 

هاي آماري متعارفي  اگر اين حالت وجود نداشته باشد، آزمون

هاي مشابه بناشده است،  دو آزمون و خي F ,tكه بر اساس 

شود. از طرفي اگر متغيرهاي سري زماني  مي موردترديد واقع

اشد، ممكن است مشكلي به نام رگرسيون كاذب بروز پايا نب

ها، هرچند ممكن است هيچ رابطه  گونه رگرسيون كند. در اين

يا مفهومي بين متغيرها وجود نداشته باشد ولي ضريب تعيين 

R
بالاست. در اين حالت محقق به استنباط غلط در مورد  2

 شود. يك متغير سري ميزان ارتباط بين متغيرها كشانده مي

زماني وقتي پايا است كه واريانس و ضرايب خودهمبستگي 

آن در طول زمان ثابت باشد و خود كوواريانس آن در طول 

پيش از برآورد الگو لازم  .باشدهاي يكسان باهم برابر  وقفه

ها مورد  است مانايي تمام متغيرهاي مورداستفاده در تخمين

 هاييآزمون ينتراز رايج واحد ريشه آزمون قرار گيرد. آزمون

 سري زماني فرآيند يك تشخيص مانايي براي امروزه كه است

آزمون ديكي فولر در اين مطالعه از گيرد. مي قرار مورداستفاده

اين آزمون، فرضيه ريشه واحد . شده استاستفاده يافته  تعميم

(نا مانايي) را در مقابل مانايي متغير موردنظر آزمون قرار 

محاسباتي)  τآزمون (كه قدر مطلق آماره  دهد، درصورتي مي

رد  H0باشد، فرضيه  τتر از قدر مطلق مقادير بحراني  بزرگ

   .شود و سري زماني ايستا خواهد بود مي

  

  

  متغيرهانتايج آزمون مانايي  .4جدول 

  وضعيت احتمال  آماره ديكي فولر نماد

LI 75/7- 0000/0 )1مانا( 

LGDP 76/5- 0001/0 )1مانا(  

GARCHINF  9/10 0000/0 )1مانا( 

LEX  26/5- 0003/0 )1مانا( 

LINT 97/4- 0003/0 )1مانا( 

  افزار ايويوز) (خروجي نرم هاي پژوهش منبع: يافته

 

تفاضل  بار يكبا ، همگي متغيرها فوقبا توجه به جدول   

و شرايط مطلوب براي برآورد سطح متغيرها گيري مانا شدند 

  باشند.  دارا مي ARDLرا به روش 

  

  ARDLروش  استفاده از بااصلي برآورد مدل  -3- 5

  و بلندمدت الگو پويااثرات  -1- 3- 5

له عادم سه ريبر تفس يتنبم ARDL از روش ليوتحل هيتجز  

از  لصاح جايكه نت باشد يخطا ميح بلندمدت و تصح، ياپو

 اب كلبه ش وابسته رير آن متغدكه  تاس ايهيا معادلله پوعادم

 اببراي انتخ د.شويم هراله ظمعادراست  تر سمدوقفه 

و  نيين كواحن شوارتز،معيار آكائيك از  توان يم نهيوقفه به

براي طالعه م نير ادكه  دكر هاداستف شده ليتعد نعييت بيضر

 نيزيشوارتز بعيار ي از مدآزا رجهش دهااز ك رييجلوگ

(معادله)  طهراب دبراي برآور گريد عبارت به .تاس شده استفاده

ر نظر د كيوقفه،  تعدادهدات امشد كم داعتوجه به ت اب

   تعداد دك، وجوچي كوهانمونه رد راي، زدشويگرفته م

   . دشويي مدآزارجه ت دادن دسد ازث عاب يادي زهاوقفه
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 نيتخم دمور نيزيز بتشوار عيارمس ساي بر ادالگوي برآور

 عيارمولاً از معم 100كمتر از هاي نمونه ردكه  دريگيقرار م

نتايج  5شماره در جدول د.شويه ماداستف نيزيب - زتشوار

شده است. لازم به ذكر است  متغيرها نشان داده پويايروابط 

  باشد.  مي ARDL(1,0,0,0)تخمين پوياي كه مدل 

  مدت الگونتايج اثرات كوتاه .5جدول 

  ضرايب متغيرها
انحراف 

  معيار
  احتمال  tآماره 

LINVEST(-1) 0.63 0.22 2.87 0.0090 

LGDP 0.63  0.5 2.25 0.0246 

ARCHINF -0.009 0.04 -2.2 0.0383 

LINT -0.288 0.25 -2.63 0.0086 

C 5.27 4.48 2.68 0.0068 

R-squared  0.96 
Mean 

dependent var 
2.48 

Adjusted R-

squared 
0.96 

S. D. 

dependent var 
0.97 

S. E. of 

regression 
0.18 

Akaike info 

criterion 
-0.35 

Sum 

squared 

resid 

0.72 
Schwarz 

criterion 
-0.10 

Log 

likelihood 
9.5 

Hannan-Quinn 

criter. 
-0.28 

F-statistic 167.47 
Durbin-

Watson stat 
1.86 

Prob 0.0000  

  افزار ايويوز) هاي پژوهش(خروجي نرم منبع: يافته 

فوق  يبتوان گفت تمام ضرا برآورد، مي يبا توجه به خروج

مدت تمام  در كوتاه معنادار هستند. يعني 05/0در سطح 

در گذاري  الگو، بر سرمايه ينمورداستفاده در ا يرهايمتغ

نتايج حاصل از  باشند.يمؤثر ماي ونقل جادهحملبخش 

در  گذارهيسرمادهد كه مدت مدل نشان مي تخمين كوتاه

 ياگر متوجه شود سود انتظاراي  ونقل جاده بخش حمل

از  ي فعليهااست، در دوره ييبالا ينانينااطم يدارا يتشفعال

مقدار  يجبر اساس نتا يي. از سوكاهديخود م يگذارهيسرما

اثر مثبت بر  يدوره قبل دارا در شده انجام يگذارهيسرما

 ينباشد. با ا مياي  ونقل جاده در بخش حمل يگذارهيسرما

دوره  يبرا يزسال گذشته را ن شرايط گذار كه سرمايه يهتوج

 .كنديگيري م و بر اساس آن تصميم گيرديدر نظر م يجار

در بخش  يناخالص داخل يدتول يشبا افزا يعيطب طور به

  ونقل در بخش حمل گذاري ، سرمايهايونقل جادهملح

 يك يشمدل با افزا ينو در ا يابديم يشافزا يزن ايجاده

، ايونقل جادهبخش حمل يناخالص داخل يددرصد در تول

 ايونقل جادهبخش حمل در گذاري درصد سرمايه 6/0

 يلشده به دل از واژه درصد استفاده ينكه(ا يابديم يشافزا

مفهوم  يبضرا ينكهالگوست و ا يرهايمتغ يتمي بودنلگار

در  گذاري سرمايه توان گفت كشش كشش دارند). پس مي

 يدمدت نسبت به تول در كوتاه ايونقل جادهبخش حمل

 6/0برابر با  ايونقل جادهبخش حمل در يناخالص داخل

، نرخ تورمنااطميناني  يشبا افزا همچنين باشد. مي

و  يابدكاهش مي يزن ايونقل جادهملبخش ح گذاري سرمايه

 009/0، تورمنااطميناني درصد در  يك يشمدل با افزا يندر ا

كاهش  ايونقل جادهدر بخش حمل گذاري درصد سرمايه

هاي  در نرخ بهره سپرده يشدرصد افزا يك يازا . بهيابد مي

ونقل در بخش حملگذاري  درصد سرمايه 288/0بلندمدت، 

 يابد يشنرخ افزا ينهرچه ا يرايافته است؛ ز كاهش ايجاده

 يابد مي يشافزا يهاستفاده از سرما ينهتوان گفت هز نوعي مي به

در بخش  گذاري سرمايه نرخ تورم، يشافزاو درنهايت با 

 يك يازا كه به طوري يابد. بهكاهش مي ايونقل جادهحمل

گذاري  درصد سرمايه 288/0تورم، در نرخ  يشدرصد افزا

ل ر جدود ارهيمتغ نيط بلندمدت بباارت جاينت يابد.مي كاهش

  .تاس شده ارائه 6شماره 

  نتايج اثرات بلندمدت الگو .6جدول 

انحراف   ضرايب متغيرها

  معيار

  احتمال  tآماره 

LGDP  0.931 0.46 3.77 0.0011 

ARCHINF -0.025 0.11 -2.22 0.0207 

LINT -0.797 0.75 3.05 0.0033 

  افزار ايويوز) (خروجي نرم هاي پژوهش منبع: يافته

دهد كه در بلندمدت، اگر توليد  نتايج پژوهش نشان مي

يك درصد  ايونقل جادهدر بخش حملناخالص داخلي 

به  ايونقل جادهدر بخش حملگذاري  افزايش يابد، سرمايه

درصد افزايش خواهد يافت. همچنين متغير  9/0ميزان 

  در بخش گذاري  تأثير منفي بر سرمايه تورمنااطميناني 

كه با افزايش يك درصد در  طوريه دارد ب ايونقل جادهحمل

  ايونقل جادهدر بخش حملگذاري  ، سرمايهتورمنااطميناني 

أثير منفي تيابد. نرخ تورم  درصد كاهش مي 025/0به ميزان 

دارد. بطوريكه  ايونقل جادهدر بخش حملگذاري  سرمايه بر
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در بخش گذاري  با افزايش يك درصد در اين متغير، سرمايه

  درصد كاهش  79/0به ميزان  ايونقل جادهحمل

  خواهد يافت. 

  

 )ECMبرآورد الگوي تصحيح خطا ( - 2- 3- 5

اي از متغيرهاي اقتصادي، انباشتگي بين مجموعه وجود هم   

  مبناي آماري استفاده از الگوهاي تصحيح خطا را فراهم 

ترين دليل شهرت الگوي تصحيح خطا آن است  كند. عمدهمي

مدت متغيرها را به مقادير تعادلي  هاي كوتاهكه نوسان

دهد كه دهند. اين ضريب نشان مي ها ارتباط مي بلندمدت آن

م تعادل متغير وابسته، در هر دوره چند درصد از عد

شود. نتايج  شده و به سمت رابطه بلندمدت نزديك مي تعديل

  .استشده ارائهجدول  در تصحيح خطا حاصل از برآورد مدل

  )ECMنتايج الگوي تصحيح خطا ( .7جدول 

  احتمال  tآماره   انحراف معيار  ضرايب متغيرها

D(LEX) -5.27 1.82 -2.88 0.0088 

ECM(-1) -0.36 0.122 -2.94 0.0078 

  افزار ايويوز) هاي پژوهش(خروجي نرم منبع: يافته  

بوده كه ازلحاظ  36/0ضريب مدل تصحيح خطا برابر   

دار است. با توجه به ضريب تصحيح خطا در  آماري نيز معني

توان بيان كرد، سرعت تعديل به سمت مقدار  مي ECMمدل 

كه در هر دوره  طوري تعادلي و بلندمدت مناسب بوده، به

خطاي عدم تعادل تعديل گرديده و مقدار  36/0حدود 

صورت  مدت به سمت مقدار تعادلي و بلندمدت خود به كوتاه

  كند.  نمايي ميل مي

  

  هاي تشخيصي آزمون - 3- 3- 5

  بستگي آزمون خودهم -3-1- 3- 5

براي بررسي  (LM)در اين پژوهش از آزمون ضريب لاگرانژ  

شده است. در اين آزمون  عدم وجود خودهمبستگي استفاده

فرضيه صفر نشان از عدم وجود خودهمبستگي بين جملات 

، 8شماره  كه در جدول باشد.  با توجه به آن خطا مي

Prob>0.05  گرديده است، نشان از عدم وجود

   باشد.مير الگو خودهمبستگي د

  

  

  

  آزمون خود همبستگي .8جدول

Prob.F(2,19)             0.76 F-statistic              0.27 

Prob.Chi-Square(2)   0.69 Obs*R-squared     0.72 

  افزار ايويوز) (خروجي نرم هاي پژوهش بع: يافتهمن

  

  آزمون همساني واريانس -3-2- 3- 5

منظور  آزمون ناهمساني واريانس آرچ بهاز در اين پژوهش    

شناسايي همساني واريانس استفاده گرديده است. فرضيه صفر 

نتايج اين  باشد. اين آزمون مبتني بر همساني واريانس مي

  آزمون به شرح زير است.

  

  )ARCHآزمون ناهمساني واريانس( .9جدول

Prob.F(2,19)             0.97 F-statistic            0.001 

Prob.Chi-Square(2)   0.97 Obs*R-squared   0.001 

  افزار ايويوز) (خروجي نرمهاي پژوهش منبع: يافته

  

 احتمالبا سطح  ،باشد مي Prob>0.05كه  با توجه به اين   

 ،. بنابراينرا رد نمودتوان فرضيه صفر  درصد نمي 5

  ها همسان هستند.  واريانس

  

 استحكام نتايج - 3- 3- 3- 5

) ARDL( روش خودرگرسيون با وقفه توزيعي گسترده در   

منظور بررسي  مدت به هاي الگوي كوتاهتوان از پويايي مي

شده در الگوي بلندمدت  پايداري پارامترهاي تخمين زده

شده  ، ارائهCUSUM استفاده كرد. براي اين منظور از آزمون

پسماند )، براي جملات 1975توسط براون، دوبلين و اوانز (

صورت  به شود. اين آزمون مدت استفاده مي الگوي كوتاه

كه نمودار مجموع تراكمي  شود. درصورتي گرافيكي مطرح مي

پسماندهاي بازگشتي خارج از ناحيه ميان دو خط بحراني، در 

درصد، قرار گيرد، رابطه بلندمدت ناپايدار  5سطح خطاي 

  ندمدت در ديگر پايداري رابطه بل عبارت خواهد بود. به

شود. اما از  هاي زماني مختلف با مخاطره مواجه ميدوره

كه اين نمودار ميان دو سطح بحراني  طرف ديگر، درصورتي

شود.  قرار گيرد پايداري ضرايب برآورد شده، تأييد مي

 بيضرا ،گرددملاحظه مي 1همانطوري كه از شكل شماره 

شند. ابيمبات اراي ثد ،يموردبررس ورهل در طوا درهيمتغ

 .دندار د ر الگو وجود رياختاست سكش ،گريد يعبارت به
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ند ات پسملاجم نينگياكه م دهد يمن انش ، آزموندرواقع

  تبرقرار اس كيسلاك لاو ض فرو و تصفر اس
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CUSUM 5% Significance  

  آزمون استحكام نتايج .1شكل 

   گيري نتيجه -6
  اثرات اقتصادي نااطميناني تورم بر در اين مقاله     

كشور  اي جادهونقل ملاري در بخش حگذسرمايه

براي  EGARCHاز مدل  در اين پژوهش است.  شده بررسي

و جهت برآورد مدل  شده استفادهمحاسبه نااطميناني نرخ تورم 

به كمك و  توزيعي هاي وقفهالگوي خودرگرسيون با  از اصلي

به  1395تا  1370 يها سالطي  EVIEWS10افزار  نرم

در ابتدا با  شده است. تخمين مدل و تفسير نتايج پرداخته

به اثبات وجود ناهمساني واريانس  ARCHاستفاده از آزمون 

هاي مربوط به نرخ تورم پرداخته و بعد از شرطي در داده

به  EGARCH هاي مدلاثبات وجود نااطميناني با استفاده از 

تعيين اندازه اين نااطميناني پرداخته و سپس با استفاده از 

اين اندازه را به سري  Make Garch Varianceفرمان 

  .است شده تحقيقزماني تبديل كرده و وارد الگوي اصلي 

با توجه به تخمين مدل نرخ تورم، نرخ تورم با يك دوره قبل 

كه تمامي دهد باشد. نتايج نشان مياز خود در ارتباط مي

درصد معني دار مي باشد. در  5متغيرهاي موجود در سطح 

براي بررسي ناهمساني واريانس  ARCHادامه از آزمون 

دهد كه  شرطي استفاده شده است و نتايج اين آزمون نشان مي

وجود ناهمساني واريانس شرطي در نرخ تورم به اثبات 

  رم رسد و اين به معني وجود نااطميناني در نرخ تو مي

جهت محاسبه ميزان نااطميناني نرخ تورم از مدل باشد. مي

EGARCH ميزان  گيري اندازهپس از است.  شده استفاده

استفاده در مدل  منظور بهنااطميناني حاصل از نرخ تورم، 

اصلي تحقيق، اين اندازه بايد به سري زماني تبديل شود و 

 Make Garch Variance براي اين منظور از فرمان

يك سري زماني و  صورت بهستفاده كرده و اين نااطميناني ا

. و وارد مدل اصلي شده است شده محاسبهمتغير مستقل 

  اثرات اقتصادي نااطميناني تورم بر جهت برآورد 

از الگوي  كشور اي ونقل جادهملاري در بخش حگذسرمايه

نتايج است.  شده استفاده توزيعي هاي وقفهخودرگرسيون با 

  دهد كه مدل نشان مي مدت كوتاهحاصل از تخمين 

اگر متوجه شود  اي جاده ونقل حملدر بخش  گذارهيسرما

است، در  ييبالا ينانينااطم يدارا يتشفعال يسود انتظار

بر  يي. از سوكاهديخود م يگذارهياز سرما ي فعليهادوره

دوره قبل  در شده انجام يگذارهيمقدار سرما يجاساس نتا

 اي جاده ونقل حملدر بخش  يگذارهياثر مثبت بر سرما يدارا

سال گذشته را  شرايط گذار كه سرمايه يهتوج ينباشد. با ا مي

و بر اساس آن  گيرديدر نظر م يدوره جار يبرا يزن

ناخالص  يدتول يشبا افزا يعيطب طور به .كنديگيري م تصميم

در بخش  گذاري سرمايه، ايونقل جادهدر بخش حمل يداخل

مدل با  ينو در ا يابديم يشافزا يزن ايونقل جادهحمل

ونقل بخش حمل يناخالص داخل يددرصد در تول يك يشافزا

ونقل بخش حمل در گذاري درصد سرمايه 6/0، ايجاده

 گذاري سرمايه توان گفت كشش مي  .يابديم يشافزا ايجاده

 يدمدت نسبت به تول در كوتاه ايونقل جادهدر بخش حمل

 6/0برابر با  ايونقل جادهبخش حمل در يناخالص داخل

  باشد. مي

 گذاري ، سرمايهنرخ تورمنااطميناني  يشبا افزا همچنين   

مدل با  ينو در ا يابدكاهش مي يزن ايونقل جادهبخش حمل

درصد  009/0، تورمنااطميناني درصد در  يك يشافزا

  . يابد ميكاهش  ايونقل جادهدر بخش حمل گذاري سرمايه

هاي  در نرخ بهره سپرده يشدرصد افزا يك يازا بههمچنين 

ونقل در بخش حملگذاري  درصد سرمايه 288/0بلندمدت، 

 يابد يشنرخ افزا ينهرچه ا يرايافته است؛ ز كاهش ايجاده

 يابد مي يشافزا يهاستفاده از سرما ينهتوان گفت هز نوعي مي به

در بخش  گذاري سرمايه نرخ تورم، يشفزااو درنهايت با 

 يك يازا كه به طوري يابد. بهكاهش مي ايونقل جادهحمل

گذاري  درصد سرمايه 288/0تورم، در نرخ  يشدرصد افزا

دهد كه در بلندمدت،  نتايج پژوهش نشان مي يابد.مي كاهش

يك  ايونقل جادهدر بخش حملاگر توليد ناخالص داخلي 

 ونقل در بخش حملگذاري  درصد افزايش يابد، سرمايه
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درصد افزايش خواهد يافت. همچنين  9/0به ميزان  ايجاده

 در بخش گذاري  تأثير منفي بر سرمايه تورممتغير نااطميناني 

دارد بطوريكه با افزايش يك درصد در  ايونقل جادهحمل

  ايل جادهونقدر بخش حملگذاري  ، سرمايهتورمنااطميناني 

أثير منفي تيابد. نرخ تورم  درصد كاهش مي 025/0به ميزان 

دارد. بطوريكه  ايونقل جادهدر بخش حملگذاري  بر سرمايه

در بخش گذاري  با افزايش يك درصد در اين متغير، سرمايه

درصد كاهش خواهد  79/0به ميزان   ايونقل جادهحمل

ده كه ازلحاظ بو 36/0يافت. ضريب مدل تصحيح خطا برابر

دار است. با توجه به ضريب تصحيح خطا در  آماري نيز معني

توان بيان كرد، سرعت تعديل به سمت مقدار  مي ECMمدل 

كه در هر دوره  طوري تعادلي و بلندمدت مناسب بوده، به

خطاي عدم تعادل تعديل گرديده و مقدار  36/0حدود 

صورت  به مدت به سمت مقدار تعادلي و بلندمدت خود كوتاه

  كند. نمايي ميل مي
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ABSTRACT 
Inflation is a detrimental economic phenomenon and imposes high economic and social costs on 
societies at high rates, but the main economic damage of inflation is the uncertainty about its future 

value. Therefore, this study analyzes the relationship and the uncertainty effect of inflation on 

capital in the road transport sector during the period 1991-1995. In the present study, the economic 

effects of inflation uncertainty on Investment in the country's road transport sector are investigated. 

The EGARCH model is used to calculate inflation rate uncertainty. To estimate the main model, 

self-regression model with distributed interpolation is used and EVIEWS10 software is used to 

estimate the model and interpret the results. The results show that there is a conditional 

heteroscedasticity in the inflation rate, which means that there is uncertainty in the inflation rate. 

Also, the results of the model estimation show that both in the short run and in the long run as the 
GDP increases, investment in road transport increases and with rising inflation uncertainty, 

investment in road transport will decrease. Interest rates, both in the short and long run, have a 

negative impact on investment in the road transport sector. Also with respect to the error correction 
factor in the ECM model it can be stated that the adjustment rate is appropriate to the equilibrium 

and long-run value, So that in each period, about 0.36 error of equilibrium is adjusted and in the 

short run tends to equilibrium and exponentially in the long run. 
 

Keywords: Inflation Uncertainty, Investment, Road Transport Sector, EGARCH model, 

Autoregressive Distributed Lag Model  

 

 

 

 

 


