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یک مسئله واقعی در تحقیقات مالی

بخش اول



؟می شود باعث افزایش بازده صندوق هاآیا ورود پول به 

واریسرمایه گذصندوق هایبهسرمایهورودبینرابطهبررسیمالی،حوزهدررایجپرسش هایازیکی
بازدهافزایشباعثبایدسرمایهورودافزایشکهمی رسدنظربهاولنگاهدر.آن هاستعملکرد
ازبهره گیریوبیشترسرمایه گذاری هایانجامامکانجدید،مالیمنابعورودزیراشود؛صندوق

.می کندفراهمراسودآورترفرصت های

معمولاًسرمایه گذاران.نیستیک طرفهلزوماًرابطهاینکهمی دهدنشاندقیق تربررسیحال،اینبا
 تریمطلوبعملکردگذشتهدرکهدهنداختصاصصندوق هاییبهراخودمالیمنابعدارندتمایل

جذبنیزریبیشتسرمایهاحتمالاً،کرده اندکسببالاتریبازدهکهصندوق هایینتیجه،در.داشته اند
.کردخواهند

:هستندوقوعحالدرهم زمانطوربهرابطهدوبنابراین،

.شودصندوقبازدهافزایشموجبمی تواندبیشترسرمایهورود•

.شودبیشترسرمایهجذبموجبمی تواندنیزصندوقبالاتربازده•

سرمایهوروداینکهیااستبودهسرمایهورودازناشیبازدهافزایشکهنیستمشخصدیگر،بیانبه
.استبودهصندوقگذشتهمطلوبعملکردنتیجه

زیراشود؛منجرتورش دارنتایجبهاستممکنOLSمعمولیرگرسیونازاستفادهشرایطی،چنیندر
.ی شودمنقضخطا،جملهازتوضیحیمتغیرهایبودنمستقلیعنیروش،ایناساسیفروضازیکی

شناخته((Endogeneityدرون زاییعنوانبااقتصادسنجیدرکهاستپدیده ایازنمونه ایمسئلهاین
Generalizedروشتوسعهدلایلمهم ترینازیکیومی شود Method of Moments (GMM)
.می شودمحسوب

تربازده بیش

رورود سرمایه بیشت



؟نمی دهدپاسخ درستی  OLSچرا

بخش دوم



(Unobserved Variables)مشاهده نشدهمتغیرهای 

.باشدآن هابازدهبرسرمایه گذاریصندوق هایبهسرمایهورودتأثیربررسیپژوهشهدفکنیدفرض

وجبمنتیجهدروکندفراهمراسودآورترفرصت هایازبهره گیریوبیشترسرمایه گذاری هایانجامامکانجدید،مالیمنابعورودمی رودانتظاراول،نگاهدر
.تندنیسدسترسدرپژوهشداده هایدرمعمولاًواستدشوارآن هااندازه گیریکهدارندوجودنیزدیگریمهمعواملحال،اینبا.شودصندوقبازدهافزایش

اثرگذارصندوقلکردعمبرمی توانندمدیریتتیمتجربهوصندوقاعتباراطلاعات،بهدسترسی،سرمایه گذاریتصمیماتکیفیتصندوق،مدیرتواناییمثال،برای
.باشند

زیراد؛باشنداشتهاثرنیزصندوقبهسرمایهورودمیزانبرمی توانندحالعیندراما،می گیرندقرارمدلخطایجملهدرمعمولاًمشاهده نشدهعواملاین
ازبخشینتیجه،در.دارندمناسبیعملکردسابقهیامی شوندادارهتوانمندمدیرانتوسطکهدارندصندوق هاییدرسرمایه گذاریبهبیشتریتمایلسرمایه گذاران

.سرمایهورودصرفاًنهواستمشاهده نشدهمتغیرهایاینازناشی،می شودمشاهدهصندوقبازدهدرکهتغییری

بازده بیشتررورود سرمایه بیشت

توانایی مدیر صندوق



((Endogeneityدرون زایی

.باشندنداشتههمبستگیخطاجملهباتوضیحیمتغیرهایکهاستاینOLSرگرسیوناساسیفروضازیکی

ر جمله خطا ، متغیرهایی مانند توانایی مدیر صندوق، کیفیت مدیریت ریسک و شهرت صندوق قابل مشاهده نیستند و دسرمایه گذاریصندوق هایدر مثال 
.موجب جذب سرمایه بیشتر شوندمی تواننداز سوی دیگر، همین عوامل . می گیرندقرار 

.می شودنقض OLSبا جمله خطا همبسته خواهد شد و فرض اساسی« ورود سرمایه»بنابراین متغیر 

.می شودشناخته درون زاییبا عنوان اقتصادسنجیاین وضعیت در 

را معکوس نیز ایجاد شود؛ زیعلیتهمچنین ممکن است به دلیل . استمشاهده نشدهو حذف شدهعمدتاً ناشی از متغیرهای درون زاییدر این مثال، 
.می دهند، سرمایه بیشتری تخصیص داشته اندکه در گذشته بازده بالاتری صندوق هاییمعمولاً به سرمایه گذاران

𝐶𝑜𝑣 𝑋, 𝑢 = 0

𝐶𝑜𝑣 𝐹𝑙𝑜𝑤, 𝑢 ≠ 0



(Biased Coefficients)ضرایبتورش

مدیریتوانایمانندعواملیازناشییااستبودهسرمایهورودازناشیصندوقبازدهافزایشکهدهدتشخیصنمی تواندOLSرگرسیون،درون زاییحضوردر
دادهنسبت«سرمایهورود»متغیربهاست،مشاهده نشدهمتغیرهایبهمتعلقواقعدرکهاثریازبخشینتیجه،در.سرمایه گذاریمدیریتکیفیتوصندوق
ورودتومانمیلیاردیکافزایشکهدهدنشانOLSرگرسیوناستممکنمثال،عنوانبه.بودخواهدتورشدارایOLSتوسطشدهبرآوردضریبومی شود
اعتمادوصندوقمدیربهترعملکردازناشیحقیقتدراثراینازمهمیبخشکهحالیدر،می دهدافزایشتوجهیقابلمیزانبهراصندوقبازدهسرمایه،

بسیار هایدادهازاستفادهباحتیونمی رودبینازنمونهحجمافزایشباتورشاینکهاستآنمهمنکته.استبودهصندوقآنبهسرمایه گذارانبیشتر
.شدنخواهندهمگراواقعیمقداربهشدهبرآوردضرایبنیزبزرگ

𝛽𝑜𝑙𝑠 = 𝛽 +
𝐶𝑜𝑣 (𝐹𝑙𝑜𝑤 , 𝑢)

𝑉𝑎𝑟 (𝐹𝑙𝑜𝑤 , 𝑢)

𝑂𝐿𝑆اگر ⟶ 𝐶𝑜𝑣 𝐹𝑙𝑜𝑤,𝑢 = .بدون تورش است0
𝑂𝐿𝑆اگر ⟶ 𝐶𝑜𝑣 𝐹𝑙𝑜𝑤,𝑢 ≠ .استدارتورش0

.نمی رودبیناز نیزحجم نمونه افزایشباحتیتورش این



؟چگونه از اطلاعات جانبی استفاده کنیم

بخش سوم



(Instrumental Variables)متغیرهای ابزاری 

ربسرمایهورودواقعیاثرجداسازیبرایدیگریاطلاعاتازاستلازم،می کندارائهتورش دارینتایجدرون زاییحضوردرOLSرگرسیوناینکهمشاهدهازپس
Instrumentalابزاریمتغیراقتصادسنجیدرجانبیاطلاعاتاین.شوداستفادهصندوقبازده Variable))می شوندنامیده.

:باشدداشتهاساسیویژگیدوبایدمناسبابزاریمتغیریک

(Relevance)درون زامتغیرباارتباط:اولشرط

.باشداثرگذارسرمایهورودمتغیربربایدابزاریمتغیر

((Exogeneityخطاجملهباارتباطعدم:دومشرط

.باشدداشتهارتباطصندوقبازدهبرمؤثرمشاهده نشدهعواملبانبایدابزاریمتغیر

.کنیمبررسیبازدهبرراصندوقبهپولوروداثربخواهیمکنیدسرمایه گذاریفرضصندوق هایدرمثال

:ازعبارت اندبالقوهابزارهایازنمونه هایی

ثابتدرآمدصندوق هایصنعتکلبهپولورود•

گذشتهماه هایدرصندوقبهپولورود•

.ندباشنداشتهتأثیرصندوقمدیرفعلیعملکردبرمستقیماًمی رودانتظاراماباشند،اثرگذارسرمایهورودمیزانبرمی توانندمتغیرهااین

𝐶𝑜𝑣 𝑍, 𝐹𝑙𝑜𝑤 ≠ 0

𝐶𝑜𝑣 𝑍, 𝑢 = 0



(SLS2)مرحله ایایده روش دو 

Two-Stageروشازمی توانمناسب،ابزاریکیافتنازپس Least Squares (2SLS)کرداستفادهسرمایهورودواقعیاثربرآوردبرای.

اولمرحله

.می شودپیش بینیابزارهاازاستفادهبا(سرمایهورود)درون زامتغیرمرحله،ایندر

:استسرمایهورودپیش بینی شدهمقدارمرحله،اینخروجی

.نباشدهمبستهخطاجملهبادیگرمی رودانتظاراست،شدهساختهابزارهااساسبرتنهامتغیراینکهآنجااز

دوممرحله

.می شودبرآوردپیش بینی شدهسرمایهورودحسببرصندوقبازدهدوم،مرحلهدر

.می شودزدهتخمینمشاهده نشدهعواملتأثیربدونبازدهبرسرمایهوروداثرنتیجه،در

SLS2محدودیت

چندینوزارابچندیناستممکنپژوهشگرمالی،مسائلازبسیاریدراما.باشداختیاردرابزارمحدودیتعدادکهاستمناسبحالتیبرایعمدتاSLS2ًروش
.می شودمطرحکاراتروعمومی ترچارچوبیکعنوانبهGMMروششرایط،ایندر.باشدداشتهاختیاردرآماریشرط



:پرسش

ونهچگباشیم،داشتهاختیاردرمعتبررابطهچندینوابزارچندیناگر
کرد؟استفادههمزمانطوربهآن هاهمهازمی توان

:پاسخ

GMMوآماریشرایطتمامیکهمی کندبرآوردگونه ایبهرامدلپارامترهایکهاستچارچوبی
.شوندبرقرارممکنشکلبهترینبه،داده هادرموجودمعتبراطلاعات



GMMتولد 

بخش چهارم



(Moment Condition)گشتاوریشرط 

بااماباشد،مرتبطدرون زامتغیربابایدمعتبرابزاریک.می شوداستفادهابزاریمتغیرهایاز،درون زاییمشکلرفعبرایکهشدمشاهدهقبلاسلاید هایدر
.باشدنداشتهارتباطیخطاجملهدرموجودمشاهده نشدهعوامل

طوربهبایداخطجملهدرابزارحاصل ضربآماری،بیانبه.باشدنداشتهوجودسیستماتیکیرابطهخطاوابزاربینداریمانتظارباشد،معتبرواقعاًابزاراگر
.باشدصفربرابرمتوسط

:می شودبیانزیرصورتبهایدهاین

:آندرکه

: 𝑍ابزاریمتغیرهایمجموعهیامتغیر

: 𝑢خطاجمله

Momentگشتاوریشرطرابطهاینبه Condition))می شودگفته.

.داشتخواهیمگشتاوریشرطیکابزارهربرایباشیم،داشتهاختیاردرابزارچندینکهصورتیدر

.می دهدقرارپژوهشگراختیاردرمدلپارامترهایواقعیمقداردربارهجدیداطلاعاتقطعهیکمعتبرابزارهرواقع،در



GMMمنطق آماری روش 

.کرددرکسادهمثالیکبامی توانراGMMآماریمنطق

مقدارگرامی دانیمحال،اینبا.نیستنددقیقکاملاًهیچ کدامکهداریماختیاردرترازوچنداماکنیم،اندازه گیریراجسمیکوزنمی خواهیمکنیدفرض
.باشدصفربهنزدیکبایدترازوهاهمهخطاهایمیانگینبزنیم،حدسدرستراوزنواقعی

GMMمی کنداستفادهمنطقهمینازنیز.

بهامکانحداتبایدگشتاوریشرایطتمامیودهندتوضیحرامدلخطاهایبتوانندنبایدمعتبرابزارهایباشند،شدهانتخابدرستیبهپارامترهامقداراگر
.باشندنزدیکصفر

.باشدداشتهداده هادرموجودمعتبراطلاعاتباراسازگاریبیشترینکهمی کندانتخابراپارامتریGMMدیگر،بیانبه

OLSاماکند،کوچکراخطاهامی کندتلاشGMMببردبینازراخطاهاوابزارهامیانوابستگیمی کندتلاش.

ایده اصلی روش

حداقل کردن مجموع مربع خطاها OLS

پاک سازی شدهاستفاده از متغیرهای  2SLS

گشتاوریبرقرار کردن همزمان تمام شرایط  GMM



GMMدر پارامترهاتخمین 

نمونه اینمیانگیصورتبهگشتاوریشرطبنابراین.می شوندمشاهدهنمونهداده هایتنهاونیستپژوهشگراختیاردرآماریجامعهریاضیامیدعمل،در
.می شودنوشته

.شوندنزدیکصفربهامکانحدتاگشتاوریشرایطاینکهپارامترهاستبرایمقدارییافتنGMMروشهدف

:می شودتعریفزیرهدفتابعمنظور،اینبرای

:آندرکه

𝑔(𝛽):گشتاوریشرایطبردار

𝑊:وزن دهیماتریس

Q(𝛽):هدفتابعGMM

شودحداقلتابعاینمقدارکهمی کندانتخابگونه ایبهراپارامترهاGMMروش



شهودیتفسیر

می کندتلاشGMM.می کندایجادکوچکخطاییک،گشتاوریشرطهرکهکردتصورمی توان
.باشدداشتهراممکنمقدارکمترینخطاهااینوزنیمجموعکهکندپیداراپارامتری



GMM در عمل

بخش پنجم



در مالی GMMکاربردهای

تبدیلمالیمطالعاتدربرآوردروش هایپرکاربردترینازیکیبهGMMروش،داده هادرپویاییومعکوسعلیت،مشاهده نشدهمتغیرهایوجوددلیلبه
.استشده

سرمایه گذاریصندوق هایعملکردارزیابی

صندوق هابازدهبرسرمایهخروجووروداثربررسی

شرکت هاسرمایهساختار

سودآوریومالیاهرمبینرابطهبررسی

پویاپانلیداده های

وقفه داروابستهمتغیروجود



آزمون اعتبار ابزارها

.استمناسبابزارهایانتخاب،GMMروشچالش هایمهم ترینازیکی

.شوندنتایجاعتبارکاهشوضرایبتورشموجبمی توانندنامعتبرابزارهای

Hansen)هانسنآزمون J-Test)

.خیریادارندهمبستگیخطاجملهبااستفاده شدهابزارهایآیاکهمی کندبررسیآزموناین

صفرفرض

.هستندمعتبرابزارها

مقابلفرض

.استنامعتبرابزارهاازیکیحداقل

آمارهتفسیر

نتیجه P-valueمقدار 

معتبرندابزارها  P > 0.05

نامعتبرندابزارها  P < 0.05



آزمون اعتبار ابزارها

Sarganسارگانآزمون Test))

آزموناصلیایده

:یعنیهستند؛معتبرانتخاب شدهابزارهایمی کنیمفرضSLS2وGMMروشدر

.باشندداشتههمبستگیدرون زامتغیربا•

.باشندنداشتههمبستگیخطاجملهبا•

:استاینمهمسؤالاما

هستند؟معتبرواقعاًکرده ایمانتخابکهابزارهاییشویممطمئنکجااز

آزمونآماریمنطق

:کرده ایماستفادهابزارسهازسرمایه گذاریصندوق هایمطالعهدرکنیدفرض

قبلماهدرصنعتپولورود•

قبلماهدودرصنعتپولورود•

.می گیرندقرارمااختیاردرෝ𝑢مدلباقیمانده های،GMMمدلبرآوردازبعد

:باشیمداشتهبایدیعنی.دهندتوضیحراباقیمانده هااینبتوانندنبایدباشند،معتبرواقعاًابزارهااگر



جمع بندی

بخش ششم



جمع بندی

فروضی،شرایطچنیندر.هستندارتباطدراندازه گیریخطاهاییامعکوسعلیت،مشاهده نشدهعواملباتوضیحیمتغیرهایمالی،مطالعاتازبسیاریدر
Generalizedروش.بودخواهندتورشدارایشدهبرآوردضرایبوشدهنقضOLSرگرسیوناساسی Method of Moments (GMM)ازبهره گیریبا

روش هایبرتعمیمیعنوانبهمی توانراGMM.می کندفراهمدرون زاییحضوردرحتیراپارامترهاسازگاربرآوردامکان،گشتاوریشرایطوابزاریمتغیرهای
IVوSLS2کنداستفادهآماریشرطچندینوابزارچندینازهمزمانطوربهاستقادرکهگرفتنظردر.

؟می شود توصیهGMMازاستفادهزمانیچه

درون زامتغیرهایوجود•

مشاهده نشدهمتغیرهایوجود•

وقفه داروابستهمتغیروجود•

خودهمبستگیوواریانسناهمسانی•

معتبرابزارهایداشتناختیاردر•

.داردبستگیمناسبابزارهایانتخاببهچیزهرازبیشGMMموفقیت

ضروریابزارهااعتبارارزیابیبرایHansenوSarganنظیرآزمون هاییازاستفادهرواینازشوند؛تورش داربرآوردهایبهمنجرمی توانندنامعتبرابزارهای
.است

GMMدردموجومعتبراطلاعاتاساسبرپارامترهاتخمینبرایعمومیچارچوبیبلکهنیست،جدیدرگرسیونیروشیک
.داده هاست



تأثیر ورود پول بر بازده صندوق

پیوست یک



(قتأثیر ورود پول بر بازده صندو)پیوست یک

ابقمطصندوقچهارداده هایمنظور،اینبرای.باشدآنماهانهبازدهبرسرمایه گذاریصندوقیکبهسرمایهوروداثربررسیپژوهش،هدفکنیدفرض
.استاختیاردرزیرجدول

درصد0.09متوسططوربهصندوقبازدهسرمایه،ورودافزایشتومانمیلیاردیکهرازایبهکهمی دهدنشانOLSرگرسیونازاستفادهبامدلبرآورد

.می یابدافزایش

درومی کنندادایجبالاتریبازدهمعمولاًتوانمندترمدیران.باشدداشتهوجودصندوقمدیرتوانایینامبهمشاهده نشده ایمتغیرکنیدفرضحال،اینبا
صندوقمدیرتواناییازناشیواقعدر،می شوددادهنسبتسرمایهورودبهکهاثریازبخشینتیجه،در.می کنندجذبنیزرابیشتریسرمایه گذارانحالعین

.است

)%(بازده ماهانه  (میلیارد تومان)ورود پول  صندوق

15 100 A

18 150 B

22 200 C

28 250 D



(قتأثیر ورود پول بر بازده صندو)پیوست یک

بادبایباشد،معتبرابزارایناگر.می کنیماستفادهابزارعنوانبهگذشتهماهدرصندوق هاصنعتکلبهپولورودمتغیرازمشکل،اینرفعبرای
.باشدبرقرارزیرگشتاوریشرطوباشدنداشتههمبستگیمدلباقیمانده های

رازیرمقدارOLSبرآوردمثال،ایندر.سازدبرقرارامکانحدتاراشرطاینکهمی کندانتخابراپارامتریومی کندبررسیراβپارامترمختلفمقادیرGMMروش
:می کندپیشنها

:مقدارGMMروش،گشتاوریمحدودیت هایاعمالازپسکهحالیدر

ازاستفادهباGMMکهحالیدرشود،تورش داربرآوردهایبهمنجرمی تواندOLSازاستفاده،مشاهده نشدهمتغیرهایحضوردرکهمی دهدنشاننتیجهاین
.می کندارائهصندوقبازدهبرسرمایهورودواقعیاثرازسازگارتریتخمینمعتبر،ابزارهای

:اقتصادیتفسیر

تأثیرحذفازپساثراین.می دهدافزایشدرصد0.115حدودراصندوقبازدهمتوسططوربهسرمایه،ورودتومانمیلیاردیکافزایش،GMMنتایجاساسبر

.استشدهبرآوردمشاهده نشدهعواملسایروصندوقمدیرتوانایی



EViewsاجرا در 

پیوست دو 



(و معرفی مدلداده هاآماده سازی)پیوست دو 

برون زامتغیر،Xدرون زامتغیر،Yوابستهمتغیرشاملدادهفایل.می شوندواردEViewsنرم افزاربهسپسوآمادهExcelمحیطدرداده هاابتدامرحلهایندر
ZابزاروWمی شودتعریفزیرصورتبهاقتصادسنجیمدل،داده هاکردنواردازپس.است:

مربعاتحداقلروشازاستفادهبنابرایناست؛Endogeneityدرون زاییمشکلدارایخطاجملهباهمبستگیدلیلبهXمتغیرکهمی شودفرضمثالایندر
.شوداستفادهابزاریمتغیرباهمراهGMMروشازاستلازموشدخواهدناسازگاربرآوردهایبهمنجرOLSمعمولی

:می باشندزیرصورتبهوشدهانتخابرندومصورتبهبررسیمورددیتاهای

ID Y X Z W
1 0.170 -0.790 -0.020 -0.970
2 0.720 0.810 0.860 -0.470
3 -0.750 -0.640 0.100 -0.330
4 0.090 -0.760 0.950 -0.400
5 0.700 -0.830 -0.070 -0.570
6 0.290 0.950 -0.240 -0.700
7 -0.350 0.670 -0.440 0.620
8 0.690 -0.030 -0.430 0.980
9 0.310 0.720 0.560 0.630
10 0.990 -0.810 -0.790 0.860
11 -0.420 -0.580 -0.270 0.990
12 0.500 0.930 0.320 -0.760
13 -0.070 0.360 -0.320 -0.270
14 0.530 -0.940 -0.400 0.460
15 -0.590 -0.540 -0.080 0.650



(EViewsدر  GMMاجرای مدل )پیوست دو

Quickمسیرازابتدا،EViewsمحیطبهداده هاکردنواردازپس → Estimate
Equationتقسمدراقتصادسنجیمدلفرمومی شودایجادجدیدمعادلهیک

Equation Specificationنوشتهزیرصورتبهمعادلهمثالبرای.می گرددوارد
:می شود

Leastازتخمینروشادامه،در Squares (OLS)بهGeneralized Method of
Moments (GMM)کهاستضروریزمانیروشاینانتخاب.می شوددادهتغییر

دروباشندEndogeneityدرون زاییمشکلدارایتوضیحیمتغیرچندیایکی
.نباشدبرقرارOLSکلاسیکفروضنتیجه

Instrumentalابزارهابعد،مرحلهدر Variablesبابایدابزارها.می شوندمعرفی
تههمبسمدلخطایجملهبااماباشند،داشتهکافیهمبستگیدرون زامتغیر

Wزیرا؛می شوندانتخابابزارعنوانبهZوC،Wمتغیرهایمثال،ایندر.نباشند
،برون زامتغیریکعنوانبهنیزZومی کندایفاراXدرون زامتغیربرایابزارنقش
Weightنوعسپس.می شودمحسوبمعتبرابزاریکخود Matrixمشخص

.می شود

HACماتریسازمعمولاًزمانیسریداده هایدر (Newey–West)استفاده
لاحاصخطاجملاتاحتمالیخودهمبستگیوواریانسناهمسانیاثرتامی شود

سایریاWhiteماتریسازاستممکنکاربردهاسایردرکهحالیدرشود،
.شوداستفادهگزینه ها



(ر مدلتفسیر نتایج و ارزیابی اعتبا)پیوست دو

:متغیرهاضرایب

،Xدرواحدیکافزایشبامی دهدنشانکهشدهبرآورد۱/۱۲۶برابرXمتغیرضریب
لحاظازاثرایناما،می یابدافزایشواحد۱/۱۲۶حدودمتوسطبه طورYوابستهمتغیر
.Probنیستمعنی دارآماری = است-۰/۴۲۳برابرومنفینیزZمتغیرضریب((0/77

اطمینانسطحدراثراینهمبازامااست،YباZمعکوسرابطهنشان دهندهکه
.Prob).نمی باشدمعنی دار(٪۵)معمول = شدهبرآورد۰/۲۹۱نیزCثابتضریب(0/77

یتوضیحمتغیرهایازهیچ یکدیگر،عبارتبه.نیستمعنی دار،۰/۵۳۳احتمالباولی
.ندارندYبرمعنی داریتأثیرمدلایندر

:برآوردکلیکیفیت

وکردهعملضعیفشدتبهمدلکهمی دهدنشان(-۲/۱۰)منفیR-squaredمقدار
GMM،R-squaredروشدر)نداردراوابستهمتغیرپراکندگیتوضیحتواناییحتی
برازشعدمنشانههمچناناماباشد،منفیمی تواندونیستOLSمعنایبهلزوماً

راضعفاینکهاست-۲/۶۱برابرومنفینیزتعدیل شدهR-squared.(استمناسب
.می کندتأیید

مشکلمی دهدنشانکهاست۲بهنزدیک(۲/۰۶)واتسون-دوربینآمارهمقدار
.نداردوجودباقیمانده هادرخودهمبستگی

ولاًمعمواستغیرمعمولبسیارکهاستصفربرابر(هانسن-سارگانآزمون)Jآماره
.باشدبرابرضرایبتعدادباابزارهاتعدادکهمی دهدرخزمانی


