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 چكیده 

  با   یپول  است یس  و  ی اقتصاد  کلان   ی رهایمتغ  رابطه  از  یرخطیغ  لی تحلدر مطالعه حاضر به  
ایران   منكیو  و  بال   ی بهافهرست  نه یهز  مدل اقتصاد  خودرگرسیون  در  روش  بكارگیری  -با 

بازه طی    های فصلیبر اساس فراوانی داده (  TVP-VARبرداری با ضرایب متغیر در زمان )
که  می  پرداخته  1368-1397زمانی   گردید  مشخص  تخمین؛  نتایج  با  مطابق  شود. 

فت و تولید  همبستگی غیرخطی بین متغیرهای کلان اقتصادی از قبیل نرخ تورم، قیمت ن
تأثیر  ناخالص داخلی با شاخص سیاست پولی وجود داشته است. نتایج بیانگر آن است که  

که  قیمتهای  تكانه است،  مثبت  داخلی  ناخالص  تولید  بر  می  آن  دلیل  نفت  به  را  توان 
که باعث افزایش    مرتبط دانستای به دلیل افزایش درآمدهای نفتی  افزایش کالاهای سرمایه

العمل تا  نفت بر تورم با توجه به تابع عكس  قیمتتأثیر تكانه    مدت شده است.در کوتاه  تولید
می را  آن  دلیل  که  است  منفی  اثر  دارای  سوم  دلیل  دوره  به  کالاها  واردات  افزایش  توان 

تكانه از بین می تأثیر    د.رو افزایش درآمدهای نفتی دانست که از دوره سوم به بعد اثر این 
را  تكانه داخلی  ناخالص  تولید  بر  پولی  کوتاهمینیز  های  دوره  در  دانست  مدت توان    ، مثبت 

در بلندمدت تأثیری بر تولید ندارد،    ،آیدالعمل مربوطه برمی طور که از تابع عكسولی همان
 د.شوبنابراین فرض رابطه پولی تورم رد نمی ،همچنین تأثیر تكانه پولی بر تورم مثبت است

برداری  خودرگرسیون،  قیمت نفت  تورم،   ،سیاست پولی، شكاف تولید های کلیدی:  واژه
 (.TVP-VARبا ضرایب متغیر در زمان )

 . JEL :E52 ،F44،E31 ،E62 ،E69 بندیطبقه
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 . مقدمه 1
رود. برای  های اقتصادی بشمار میعنوان یكی از ابزارهای کنترل اقتصاد در نظامپول به

یک   و  اعمال  زمان  از  صحیحی  ارزیابی  پولی  مقامات  است  لازم  موفق،  پولی  سیاست 

برای این منظور، درک و   میزان تأثیر این سیاست بر متغیرهای اقتصادی داشته باشند. 

شناخت شرایط اقتصادی در زمان اجرای یک سیاست پولی از اهمیت خاصی برخوردار  

به پول  حجم  در  تغییر  مهماست.  سعنوان  عامل  کمک  یاستترین  با  تقاضا  طرف  های 

زا مانند کسری بودجه، نوسانات درآمد  شدت تحت تأثیر عوامل برونهای پولی بهسیاست

است. بوده  غیره  و  ارز  نرخ  تغییرات  و  پولی    نفتی  سیاست  اتخاذ  اقتصاددانان،  منظر  از 

این   لیكن  دارد،؛  ضرورت  اقتصاد  یک  برای سلامت  عوارضی    هااستیس مناسب  همواره 

سیاستداشته گردید  باعث  که  آناند  آز  احتیاط  با  سیاست  گذاران  نمایند.  استفاده  ها 

دارد، ولی سطح تولید را کاهش  پولی انقباضی اگرچه سطح تقاضا و تورم را پایین نگه می

گردد. از سوی دیگر سیاست پولی انبساطی شدید ممكن است سطح  و باعث بیكاری می

های مخرب را موجب خواهد شد. بنابراین بانک  ید را افزایش دهد، لیكن تورمتقاضا و تول

نمایند. در این  مرکزی اهدافی را برای کنترل نوسانات اقتصاد، تولید و اشتغال تعیین می

نرخسیاست برای  میها  تعیین  را  مشخصی  اهداف  نیز  تورم  و  اسمی  بهره  نمایند.  های 

مدت مانند ایجاد اشتغال بیشتر از نرخ  ای اهداف کوتاهگذاران برلیكن در مواقعی سیاست

سیاست از  تورم  شدید  کاهش  یا  و  استفاده  طبیعی  صلاحدیدی  یا  دلبخواهی  های 

 کنند. می

درحال کشورهای  اکثر  این  در  نامناسب  ساختار  به  توجه  با  ایران،  همچنین  و  توسعه 

اسمی کشور کاملاً مشخص  کشورها، اثرات نوسانات پولی و ارزی بر متغیرهای حقیقی و  

اثرات سیاستنیست و علی این  رغم وجود نظریات و مكاتب مختلف، تطبیق  پولی  های 

به است.  دقیق  مطالعات  نیازمند  مختلف،  نظریات  با  گروه  کشورها  این  در  طورکلی 

در   تنها  پول،  عامل  نقش  محدودیت  و  دولت  مالی  اقدامات  کارایی  پذیرش  کشورها، 

اقداما  از  کمپشتیبانی  موجب  مالی،  در  ت  پولی  عامل  تأثیرات  حدود  دانستن  اهمیت 

های پولی مستقل وجود نداشته است و تغییر در  دیگر، سیاستعبارتشود و بهاقتصاد می

های پولی  های طرف تقاضا با کمک سیاستترین عامل سیاستعنوان مهمحجم پول به

نوسانات درآمد ارزی و غیره بوده  زا مانند کسری بودجه،  شدت تحت تأثیر عوامل برونبه

است. کشورهای مختلف برای جلوگیری از مشكلات به وجود آمده و جلوگیری از بروز  
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برای هدایت و راهبری سیاست   به هدف مذکور  مسئله تورم و همچنین جهت رسیدن 

از شیوه ارز، هدفهای پولی متفاوتی چون هدفها و نظامپولی خود  گذاری  گذاری نرخ 

اعتقاد بر این است که اگر نرخ ارز بتواند  اند.  گذاری تورم بهره جستهل و هدفحجم پو

ها در اقتصاد با سرعت بیشتری تغییر کنند و در  کاملاً آزاد تغییر کند، ممكن است قیمت

گیر نرخ ارز بوده است. بنابراین نوسان  ادبیات موجود نیز در اغلب موارد، نوسان گریبان

های سود  وامل را در مورد تغییرات در اندازه و حجم عرضه پول، نرخانتظارات ع،  نرخ ارز

می منعكس  درآمد  بخش  کند و  بر  عوامل  این  همه  تأثیر  و  کشور  اقتصاد  مختلف  های 

  های شوک   1384  ،1381  ، 1379  هایسال  نیز  و  1371-1375  هایسال  طیگذارد.  می

  های در سال. است بوده رخوردارب ایران  اقتصاد  در   وضعیت  احتمال  بالاترین  از  پولی  بزرگ

  های شوک  بروز  و  نقدینگی   و   پول  حجم   افزایش   سبب  عامل  دو  وجود  1375-1371

  ارزی   تعهدات  یذخیره  حساب  ایجاد   اول  عامل.  است  شده  ایران  اقتصاد  در   پولی  بزرگ

  دولت   بدهی  حساب  افزایش  سبب  که  بود  هاسال  این  طی  ارز  نرخ  شدن  شناور  دنبال  به

  افزایش  دوم،   عامل.  ساخت  فراهم   را   پول   حجم   افزایش   موجبات   و   شد   مرکزی   بانک  به

  درمانده   تغییر  رقم   است  شده   سبب  که  بود  بانكی  سیستم   به  دولتی   های شرکت  بدهی

  10848  به  1371  سال  در  ریال  میلیارد  2254  از  بانكی  سیستم  به  دولتی  بخش  بدهی

  درمانده   تغییر  رقم  مجددا  نیز  1381  سال  در.  یابد  افزایش  1385  سال  در   ریال  میلیارد

  درصد   332  معادل   رشدی  از   قبل   سال   به   نسبت  بانكی   سیستم   به  دولتی   بخش   بدهی

  دلیل  به  که  ارزی  تعهدات  ذخیره  حساب  بدهكار  مانده  دیگر  طرف  از.  است  بوده  برخوردار

 1379-1381  های سال  طی  مرکزی   بانک  به  دولت   هایبدهی  از  بخشی  بازپرداخت

  منشأ   بررسی  بنابراین.  یافت  افزایش  دوباره  1383-1384  هایسال  در   بود  یافته کاهش

  دهد می  نشان  موردبررسی  یدوره  طی  ایران  اقتصاد   در   پولی   بزرگ  هایشوک  پیدایش 

بانكی   به  دولتی   بخش   توجهقابل  بدهی   و   دولت   مالی   سیاست   که   بروز   منشأ   سیستم 

  مرکزی،   بانک   استقلال   وجود   عدم  دلیل  به  و  است  شده  پولی  بزرگ  هایشوک

از    اند.نبوده  برخوردار  لازم   استقلال  از   دوران   این   در   نیز  پولی  های سیاست گروهی 

ها،  های پولی را برای دستیابی به اهداف اشتغال کامل، تثبیت قیمتاقتصاددانان سیاست

اثرگذا  درزمینه  و  کردند  بیان  عادلانه  توزیع  و  تولید  سیاستافزایش  بر  ری  پولی  های 

صاحب که  است  برخوردار  خاصی  اهمیت  از  تولید  متغیر  اقتصاد  حقیقی  نظران  بخش 
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سیاست اثرگذاری  درزمینه  اختلافاقتصادی  دارای  تولید  بر  پولی  هستند.  های  نظر 

پلاسر 1994)  1استودن پرسكات 1989)  2(،  و  کیدلند  پلاسر 1990)  3(،  و  لانگ  و   )4  

تولید ندارد،  (، معتقدند که سیاست1983) بر  تأثیری  اقتصاددانان    کهیدرحال های پولی 

میشكین 1987)  5بلانچارد شوارتز 1998)   6(،  و  فریدمن  تأثیر  1963)  7(،  نحوی  به   ،)

اند. مطالعات تجربی بسیاری نظیر هافر و  تولید را پذیرفته  شیبرافزاهای پولی را  سیاست

های پولی بر  (، درزمینه اثرگذاری سیاست2009)  9(، فاوارا و گیوردانی 2007)  8همكاران  

بررسی متغیرهای   در  نتایج یكسان  تولید در کشورهای مختلف صورت گرفته است که 

نتایج   اختلاف در  ن  آمدهدستبهنداشتند.  از  ممكن است  تنوع در مدل  ریکارگبهاشی  ی 

های تخمین مدل  و انواع روش  جامعه   بر، ساختار اقتصادی حاکم  هافرضشیپانتخابی،  

همكاران  باشد و  سرلتیس   (.2017،  10)لیو  و  رحمان  نظیر  بسیاری  تجربی    11مطالعات 

( و دافرنات، میگنان و پگویین  1999)  13(، ون دیک و فرانس1996)  12(، کاراس 2010)

سیاست2004) که  دادند  نشان  حقیقی  (،  متغیرهای  بر  پولی  تأثیر    ازجملههای  تولید 

 ( دارد.  رخطیغنامتقارن  سیاست  مثال  عنوانبهی(  تولید  تأثیر  بر  انبساطی  پولی  های 

 های پولی انقباضی نیست.همانند نقش سیاست

می نشان  فوق  اثرمطالعات  که  اثر  سیاست  دهد  از  بیش  تولید  بر  انقباضی  پولی  های 

تكانهسیاست نقش  دیگر،  مطالعات  در  است.  انبساطی  پولی  و  های  کوچک  پولی  های 

ی پولی مثبت و منفی یكی دیگر  هاتكانهاست. بررسی تأثیر    شدهیبررسبزرگ بر تولید  

های  های تأثیر نامتقارن سیاستزمینه  ازجمله های مطالعاتی در این زمینه است.  از مقوله

 ی رونق یا رکود است.هادورهها در ی این سیاستاثربخش ، دی تول برپولی 

 
1 Studen 
2 Placer 
3 Kidland & Prescott 
4 Long & Placer 
5 Blanchard 
6 Mishkin 
7 Fredman & Schwartz   
8 Hoffer et al.  
9 Favara & Giordani  
10 Liu et al. 
11 Rahman & Serletis 
12 Karas 
13 Van Dick & France 

https://scholar.google.com/citations?user=3r61E7kAAAAJ&hl=en&oi=sra
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با   حاضر  مطالعه  خوددر  روش  از  زمان  رگرسیوناستفاده  در  متغیر  ضرایب  با  برداری 

(TVP-VAR  به )ی در  پول   استی س  و   یاقتصاد  کلان   ی رهایمتغ  رابطه  از   یرخطیغ  ل یتحل

  مت ی ق   لیتعد  یزادرون  فواصل  با   منكیو  و   بال   یبهافهرست  نهیهز  مدل   با  اقتصاد ایران 

بازه زمانی   این است    شود.پرداخته می  1368-1397طی  پژوهش حاضر  اصلی  پرسش 

ستگی  های پولی در تولید به وضعیت ادوار تجاری بکه آیا در اقتصاد ایران قواعد سیاست

سیاست احتمالی  تأثیر  و  موضوع  حساسیت  به  توجه  با  از  دارد.  یک  هر  بر  پولی  های 

در   را  کلان  متغیرهای  رابطه  که  تحقیقی  انجام  اقتصاد،  حقیقی  یا  اسمی  متغیرهای 

ی غیرخطی سیاست پولی در اقتصاد ایران نشان دهد، ضروری است که در ادامه  اثربخش

در ادامه ساختار مقاله به  همچنین    شود.به بررسی موضوع حاضر پرداخته می  لیتفص  به

های مطرح و  مبانی نظری شامل تئوری دوم بخش  این صورت تنظیم شده است که در

 سوم بخش  با موضوع ارائه شده است. در   نتایج مطالعات تجربی صورت گرفته در ارتباط 

های مورد استفاده بیان شده است. بخش چهارم نیز به نتایج  مدل، روش تحقیق و آزمون

گیری ارائه  ها و تخمین مدل اختصاص یافته است. در بخش پنجم خلاصه و نتیجهآزمون

 گردد.می

 ادبیات موضوع . 2
متغیرهای کلان  تلاش تعداد زیادی از محققین برای درک ارتباط بین سیاست پولی و  

می  اقتصادی  نامیده  نئوکینزی  مدل  که  است  شده  چارچوبی  توسعه  به  و  منجر  شود 

  ی هااز دهه  گیرد.سیاست پولی مورداستفاده قرار می  لیوتحلهیطور گسترده برای تجزبه

که سیاست    1930 را مطرح کردند  بحث  این  پیگو  و  کینز  نظیر  اقتصاددانان  از  برخی 

م  دوره  تواندیپولی  در  تولید  روی  نامتقارنی  داشته    یهااثرات  اقتصادی  رونق  و  رکود 

گرفت نظر  در  عمودی  را  عرضه  منحنی  از  بخشی  بتوان  چنانچه  درواقع    ، باشد. 

( 1999)  1در زمان رونق خواهد داشت. کاور های پولی اثرات کمتری روی تولید  سیاست

کلاس تجربی  ادبیات  که  دارد  تكانه  یهاک ی تأکید  اثرات  با  رابطه  در  پولی    یهاجدید 

اگر این بحث صحیح باشد    .شوندیهای مثبت و منفی پولی قائل نم تمایزی میان شوک

بااهم تمایزی  بودن    ت یو چنین  آزمون خنثی  برای  آنگاه رویكرد سنتی  تغییرات  باشد، 

دوره    رمنتظرهیغ در  چه  و  رکود  دوره  در  چه  را  اقتصادی  شرایط  و  نبوده  معتبر  پولی 

 
1 Kover 
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  در ادامه به بررسی مبانی نظریگیرد.  پولی نادیده می  یهارونق برای تحلیل اثرات تكانه

با    رابطه در    مت ی ق   لیتعد  ی زادرون  فواصل   با  منكیو   و  بال   ی بهافهرست  نهیهز  مدل 

 شود. ه میموضوع حاضر پرداخت

رابطه  -2-1 مدل  پول   استیس  و   یاقتصاد  کلان  یرهایمتغ  بررسی  با    نه یهزی 

 ی تعدیل قیمت:زادرونبا فواصل  بال و منكیو 1یبهافهرست

تورمی وجود    روند ک ی شود که  پویا فرض می  )هزینه منو(   ی بهافهرست  نه یهزدر الگوی  

تقارن  . در این الگو عدمابندی یطور متوسط در هر دوره افزایش مها بهدارد، یعنی قیمت

م را  پولی  بنگاه  توانیتكانه  که  فرض  این  بر  متحمل  مبتنی  قیمت  تغییر  با    نه یهزها 

شوند، به سهولت توضیح داد. با فرض ثابت بودن سایر شرایط، یک تكانه  می  بهافهرست

مثب میپولی  نماینده  بنگاه  محصول  برای  نسبی  قیمت  افزایش  به  منجر  تكانه  ت  شود. 

. در حالت وجود روند تورمی، با ایجاد یک  دی نمایمنفی پولی نیز اثرات معكوسی ایجاد م 

تكانه منفی پولی، بنگاه نماینده ممكن است تصمیم بگیرد قیمت اسمی محصول خود را  

هزینه هیچ  و  ندهد  تغییری  برایهیچ  تورم    ،نپردازد  بهافهرستتغییر    ای  وجود  زیرا 

میبه کاهش  را  نسبی  قیمت  خودکار  آنجاطور  از  اما  تكانه    یی دهد.  یک  حضور  در  که 

و تورم، منتهی به    ابدییپولی مثبت، قیمت نسبی مطلوب برای محصول بنگاه افزایش م

می بنگاه  محصول  برای  نسبی  قیمت  بهکاهش  واکنش  در  بنگاه  احتمالا  تكانه    شود، 

دهد. لذا  را پرداخته و قیمت محصول خود را افزایش می  بهافهرست  نهیهزمثبت پولی،  

با تعدیل قیمت پولی  بهتكانه مثبت  بر سطح تولید بجای  ها  تأثیر را  بالا کمترین  طرف 

بال و منكیو متضمن آن است که تولید  می بنابراین وجود روند تورمی در مدل  گذارد. 

مثبت پولی    یهامنفی پولی نسبت به تكانه  یهااز تكانه  یترب بزرگمراتکل، واکنش به

اقتصاد    ی هادگاهید  . ردیپذیم حقیقی  و  پولی  بخش  میان  تعامل  خصوص  در  مختلفی 

هیچ تعاملی    1929تا قبل از بحران بزرگ    هاک ی وجود دارد. هرچند طبق فروض کلاس

کوتاه در  اسمی  و  حقیقی  متغیرهای  نداشتمیان  وجود  بلندمدت  و  امروزه    ،مدت  اما 

اقتصاددانان معتقدند که تغییرات در قیمت از  های  ها و حجم پول یعنی شوکبسیاری 

رفتار متغیرهای حقیقی مانند تولید و اشتغال را در کوتاه تأاسمی،  ثیر قرار  مدت تحت 

 .دهندیم
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شود. مطابق این نظریه در  جدید، پول عاملی خنثی محسوب می ی هاک ی در تئوری کلاس

در حجم پول منجر به تغییرات متناسب در متغیرهای    شدهینی بشییک اقتصاد، تغییر پ

قیمت مانند  و دستمزدها میاسمی  آنها  بدون  تأثگردد،  متغیرهای حقیقی    یریکه  بر 

د باشد.  رد  داشته  را  حقیقی  و  اسمی  متغیرهای  میان  تعامل  اقتصادی  تئوری  کل  ر 

باا  کندینم دارد.  مربوطه  شوک  طبیعت  به  بستگی  ارتباط  چگونگی  خنثی    حالنیاما 

با    یها ک یتئوری کلاس   یهاینیبشی پ   نیتریاساس  بودن پول جز و مطابق  جدید است 

شوک اثرات  آن  پولی  پایه  در  تغییرات  مفهوم  به  پولی  اگرچه  های  ندارند.  حقیقی 

کنند  ها و متغیرهای اسمی دیگر ایجاد میهای پولی نوسانات عظیمی را در قیمتشوک

نمی تغییری  حقیقی  دستمزدهای  و  اشتغال  تولید،  خنثی    .کننداما  اقتصاددانان  اکثر 

. در حقیقت بسیاری از محققان  رندیپذ یمدت نم کوتاه  یها بودن پول را حداقل در دوره

بزر از نوسانات تجاری را به شوکسهم  . نظرگاه مشترک  دهندیهای پولی نسبت م گی 

فعال محرک  پولی  انبساط  که  است  آن  مذکور  است.    یها تیگروه  اقتصادی  حقیقی 

ها و طرفداران مكتب پولی  گردد. کینزینیک انقباض پولی منجر به رکود می  طورنیهم

تجز هنگام  بر   ل یوتحلهیبه  پولی  متغیرهای  پول    ، حقیقی  بخش   اثر  میان  تمایزی 

و    شدهینی بشیقائل نیستند. در این الگوها پول پ  نشده ین ی بشیو پول پ   شده ین یبشیپ

میسیاست ایجاد  حقیقی  تأثیرات  نیز  سیستماتیک  پولی  تئوری   کنندهای  مبنای  بر 

رومر   اشاره و  بال  توسط  منكیو 1990)  1شده  و  بال  و  نظر  9419)  2(  در  را  اقتصادی   )

کارگ زیادی  تعداد  آن  در  که  دار زبگیرید  وجود  اقتصادی  قیمتنار  که  تنظیم  د  را  ها 

کننده باشد. هر یک از این  یا مصرف  دکننده یتول  تواندیهر یک از این افراد م   ، کنندمی

و کالای خود را در سطح قیمت اسمی   کند ییک کالای متفاوت را تولید م ها دکنندهیتول

Pi  اقتصاد هزمی فهرست  یانهیفروشد. چنانچه در  نام هزینه  باشد    3بهابه  وجود داشته 

به s  لهیوسکه  > ا  0 فرض  با  و  شود  داده  نوعی    کهنینمایش  کارگزار  یک  مطلوبیت 

 صورت زیر باشد:به

Ui = G (Y,
P1

P
) − sDi                                                                      (1 )  
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فوق    کهیطوربه عبارت  و    Yدر  است  شده  صرف  حقیقی  مخارج  کل   Pبیانگر 

قیمتنشان کل  استدهنده سطح  به  Di  ،ها  است  دامی  متغیر  سطح    کهیطورنیز  اگر 

ها تغییر کنند برابر با یک شده و برای حالت دیگر برابر با صفر است. با این فرض  قیمت

قیمت تمامی  تغییر کنندکه  نسبت  به یک  Y  که یطوربه  .ها  = M
P⁄   برای یعنی  باشد 

  توان ی( را م1فرد مخارج حقیقی وی برابر با مانده حقیقی نگهداری شده باشد. معادله )

 نوشت: صورت زیر نیزبه

Ui = G (
M

P
,

P1

P
) − sDi                                                                      (2 )  

بهاء    کهیطوربه فهرست  نداشتن هزینه  شود. مطلوبیت هر  صفر می  sدر صورت وجود 

UNAصورت  به  توانیتغییری در قیمت رخ ندهد را م  کهیدرصورت  کارگزار = G(M, 1) 

بگیرد قیمت  در  تغییر  به  تصمیم  اقتصادی  کارگزار  اگر  حال  داد.  را    ،نشان  مطلوبیت 

UCPصورت  به  توانیم = G (M,
Pi

∗

P
⁄ ) −  s    نشان داد. در این صورت در حالت تعادلی

 توان نوشت که : می

UNA − UCP > 0 → G (M,
Pi

∗

P
⁄ ) − G(M, 1) < 0                                  (3 )  

یک بازه انفعالی برای تغییرات در عرضه پول در   توان یاین شرط دلالت بر این دارد که م

 باشد.  ریپذنظر گرفت که برای قرار گرفتن مجدد در تعادل امكان

فهرست هزینه  مدل  با  کینز  تقارن  عدم  الگوی  )نتایج  منكیو  و  بال  سازگار  1994بها   )

فهرست هزینه  الگوی  در  میاست.  فرض  پویا  که  بها  د  روندک ی شود  وجود  ارد،  تورمی 

قیمت بهیعنی  م ها  افزایش   دوره  هر  در  متوسط  تقارن  ابندییطور  عدم  الگو  این  در   .

م را  پولی  بنگاه  توانیشوک  که  فرض  این  بر  هزینه  مبتنی  متحمل  قیمت  تغییر  با  ها 

، به سهولت توضیح داد. با فرض ثابت بودن سایر شرایط، یک شوک  شوندیبها مفهرست

افزایش به  منجر  مثبت  نماینده می  پولی  بنگاه  برای محصول  نسبی  شود. شوک قیمت 

. در حالت وجود روند تورمی، با ایجاد یک  دی نمایمنفی پولی نیز اثرات معكوسی ایجاد م 

شوک منفی پولی، بنگاه نماینده ممكن است تصمیم بگیرد قیمت اسمی محصول خود  

هز هیچ  و  ندهد  تغییری  هیچ  فهرست  یانهیرا  تغییر  نپربرای  تورم  بها  وجود  زیرا  دازد 

را کاهش میبه نسبی  قیمت  آنجائطور خودکار  از  اما  که در حضور یک شوک    ی دهد. 

افزایش   بنگاه  محصول  برای  مطلوب  نسبی  قیمت  که  شده  سبب  تورم  مثبت،  پولی 

بها را پرداخته و  ، احتمالا بنگاه در واکنش به شوک مثبت پولی، هزینه فهرستابدییم

طرف  ها بهدهد. لذا شوک مثبت پولی با تعدیل قیمتافزایش میقیمت محصول خود را  
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  مدل گذارد. بنابراین وجود روند تورمی در  بالا کمترین تأثیر را بر سطح تولید بجای می

  یترمراتب بزرگ  بال و منكیو متضمن آن است که تولید کل، واکنش به  منو   یهانهیهز

به شوک  یهااز شوک پولی نسبت  پولی می  یهامنفی   1دیلانگ و سامرز   پذیرد. مثبت 

مثبت    نشده ین یبشیپهای سیاست پولی  ( به آزمون اینكه شوک1992( و کاور )1988)

بر سطح   پرداختند    باشند یم   اثرگذار  متحدهالاتی ای حقیقی  هاتیفعالو منفی   یا خیر 

. ابتدا به برآورد زیر نشان داد  صورتبهمبانی تجربی بكار برده شده را    توانیمبنابراین  

 شود:زیر پرداخته می  زمانهممعادلات 

    ∆mt = φ(l)∆mt−1 + Θxt−1 + εt                                                (4 )  

 و

    Δyt = ψzt + β+ε+ + β−ε− + ξt                                                   (5 )  

عنوان  مقدار حجم پول را به  mtعملگر تفاضل اول است و    Δدر معادله فوق    کهیطوربه

 Θی است و  اچندجملهیک عملگر وقفه    φ(l)دهد و  یک عاملی سیاست پولی نشان می

است    شدهنییتعنیز برداری از برآوردگرهای   xt−1است    پارامترهانیز ضریب برداری از  

امل متغیرهای مثل  است که ش  زا درونمتغیرهای سیاستی    العملعكس  دهندهنشانکه  

بیكاری و تغییرات در پایه پولی و تغییرات در تولید و مازاد بودجه دولت و تغییرات در  

است.   تورم  و  بهره  و  نشان  ytنرخ  است  اقتصاد  حقیقی  تولید  سطح  ضریب    ψدهنده 

بردار برآوردگرها است که شامل وقفه تغییرات در تولید    ztبرداری از پارامترها است و  

 های پولی وارده بر اقتصاد است.بخش مثبت و منفی شوک −εو   +εبوده و 

 به این صورت تعریف کرد:  توانیم ( را 5در معادله ) شدهانیبهای مثبت و منفی شوک

εt
+ ≡ max(0, εt) , εt

− ≡ min(0, εt)                                                   (6 )  

( نیز بیانگر تولید کل است.  5روند سیاست پولی است و معادله )  دهندهنشان(  4معادله )

اینكه   فرض  با  تأثیرات  بودن  نامتقارن  با    +βفرض  قرار    −βبرابر  آزمون  مورد  است 

ی از صفر نیست  داریمعن دارای تفاوت    +β  نكهیباارد این فرضیه معادل است    رد یگیم

شوک  کنندهتیحماکه   که  است  ما  فرضیه  مثبت  از  بخش  رگذاریتأث های  بر  کمی  ی 

 حقیقی دارند. 

 
1 Delange & Summers 
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را به دو بخش تقسیم کرد. بخش اول به این    شدهمطرحی  شناس روشاین    توانیماکنون  

های پولی  شد که شوک  دی تأک در قبل    شدهمطرحصورت است که بر طبق مباحث نظری  

زیرا   است،  تولید  بر  موقت  اثرات  دارای  دارای  مثبت  اقتصاد  تولید حقیقی  زمانی  سری 

است، پس شوک واحد  باشند.  ریشه  موقتی  و  ناچیز  اثرات  دارای  باید  مثبت  پولی  های 

 زیر تغییر داد.  صورتبهتوان تصریح معادله فوق را بنابراین می

∆yt = ψzt + β(et − et−1) + ξt                                                        (7 )  

و    β  هکیطوربه است  پارامترها  از  پولی  شوک  دهندهنشاننیز    etبرداری  های 

های پولی منفی دارای  این است که شوک   دهندهنشاناست و این عمل    نشدهین یبشیپ

 های پولی مثبت خواهند داد. ی نسبت به شوکتربزرگاثرات حقیقی 

های پولی مثبت و  بین شوک  تنهانهبه این صورت بیان نمود که    توانیمبخش دوم را  

نیز باید تمرکز    هاشوکمنفی تفاوت باید قائل شد، بلكه بر روی کوچكی و بزرگی این  

های  یک تمایز مرتبط بین شوک  بها فهرستکرد. بنابراین در یک مدل تصادفی، هزینه  

 قائل شد.   نشدهین یبشیپ های پولی کوچک و بزرگ بر پایه نوسانات شوک

پی   واریانس  سازمدلدر  یا  غیرشرطی  میانگین  در  تغییرات  توصیف  به  دوم  بخش  ی 

پذیری پرداخت  رییتغعدمی یا  ریرپذییتغ تا بتوان به تعریف شرایط  م یپردازیمی رشرطیغ

stکه این حالت را با   = به    توان یماکنون    ذکرشده . بر طبق شرایط  میدهیمنشان    0,1

برآورد معادله سیاست پولی پرداخت. برای تغییر در میانگین و واریانس غیرشرطی مدل  

 است. شده  حیتصرزیر 

(∆mt − μ(st)) = φ(l)(∆mt−1 − μ(st−1)) + Θxt−1
′ + σ(st)ηt              (8 )  

نیز برداری از پارامترها    Θی است و همچنین  اچندجملهعملگر وقفه    φ(l)  کهیطوربه

xt−1است و  
است.    شده نییتعی متغیرهایی است که از دوره قبل  هانیگانیمبرداری از    ′

x − μx    وμ(st)    وابسته میانگین متغیر  ارزش مجزای متغیر    stو    باشندیمبیانگر  نیز 

جمله اخلال است که دارای توزیع یكسان مستقل نرمال با میانگین    ηtوضعیت است و  

 .باشندیم stکه وابسته به مقدار مجازی    باشندیمصفر و واریانس یک 

های درون مدل فرض کنید که رشد پولی مورد  با فرض بزرگ و یا کوچک بودن شوک

جموعه اطلاعاتی که  م  صورتبهباشد و    شدهداده  t-1با اطلاعات دوره    tانتظار در دوره  

در    ابدی یمبهبود    لحظه  به  لحظه  صورتبه انتظار    صورت  نیاباشد.  مورد  پولی  رشد 

 زیر خواهد بود:  صورتبه
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Et−1
∗ Δmt = (μ0 + φ(∆mt−1 − (μ0 + Δμπ01)) + Θxt−1 اگر     𝑠t = 0        (9 )  

Et−1
∗ Δmt = (μ0 + Δμ + φ(∆mt−1 − (μ0 + Δμπ11)) + Θxt−1 اگر 𝑠t = 1 (10    )  

فوق    کهیطوربه عبارات  حقایق    دهندهنشان  *در  شامل  که  است  اطلاعاتی  مجموعه 

  صورتبه  توانیماحتمال انتقال از وضعیت صفر به یک است که    π01اقتصادی است و  

πij = P(st = i|st−1 = j), i, j = احتمال ماندن در وضعیت   π11شود و  تعریف می 0,1

های  یک در دوره بعد به شرطی که در دوره قبل نیز در وضعیت یک بوده باشیم. شوک

 به دو صورت زیر تعریف کرد: توانیمرا  نشدهینی بشیپسیاست پولی 

ε0t = Δmt − [
μ0 + φ

(∆mt−1 − (μ0 + Δμπ01)) + Θxt−1
] ~N(0, σ0

2)           

ε1t = Δmt − [
μ0 + ∆μ + φ

(∆mt−1 − (μ0 + Δμπ11)) + Θxt−1
] ~N(0, σ1

2)             

استفاده درست از اطلاعات و برآورد مدل نیاز به این داریم که بدانیم در کدام    منظوربه

دوره   در  دسترس  در  اطلاعات  شرطی  احتمال  که  کنیم  فرض  اگر  هستیم.   tوضعیت 

P(st  صورتبه = i|It)    وضعیت در  حالت  این  در  که  زمان    iباشد  داریم    tدر  قرار 

فیلتر ه  ذکرشدهسازی شرایط  تعدیل  منظوربه استفاده میاز  فرض کنید  میلتون  کنیم. 

کم    نشده ین یبشیپکه وضعیت صفر بیانگر حالتی باشد که واریانس شوک سیاست پولی  

به یا  میعبارتباشد  پس  باشد،  کم  پولی  شوک  نوسانات  را  دیگر  شوک  دو  رفتار  توان 

 زیر تعریف کرد: صورتبه

et
s ≡ (Δmt − [μ0 + φ(∆mt−1 − (μ0 + Δμπ01)) + Θxt−1)]) × P(st = 0|It)   (11  )  

et
B ≡ (Δmt − [μ0 + φ(∆mt−1 − (μ0 + Δμπ11)) + Θxt−1)]) × P(st =

1|It) (12                                                                                              )  

این دو شوک را   از  به دو بخش مثبت و منفی تفكیک کرد که    توانیمسپس هر یک 

  ذکرشده نشان داد، بر طبق روش    )منفی(   –شوک + )مثبت( و شوک    صورت به  توانیم

قبل   مراحل  این    توانیمدر  معرفی  مراحل    هاشوکبه  طبق  بر    ذکرشده پرداخت. 

et   صورت بهچهار نوع شوک پولی    توانیم = {et
B+, et

B−, et
s+, et

s−}   تعریف کرد که در آن

𝑒𝑡
𝐵+    شوک پولی مثبت بزرگ است و𝑒𝑡

𝐵−    شوک پولی منفی بزرگ و𝑒𝑡
𝑠+    شوک پولی

𝑒𝑡مثبت کوچک و  
𝑠−  به ما اجازه می این ساختار  به  شوک منفی کوچک است.  تا  دهد 

 های پولی با توجه به فرآیند ذکر شده بپردازیم.آزمودن اثرات نامتقارن شوک



 

 

 

 
  

 

 

 ... نهیهز  مدل با  ی پول استیس و  یاقتصاد کلان یرهایمتغخطی از رابطه تحلیل غیر           196  

را  به  توانیماکنون   تولید  معادله  و  پولی  سیاست  معادله  مشترک  زیر    صورتبهطور 

 نوشت: 

∆𝑦𝑡 = 𝜓𝑧𝑡 + 𝛽𝐵+𝛥𝑒𝑡
𝐵+ + 𝛽𝐵−𝛥𝑒𝑡

𝐵− + 𝛽𝑠+𝛥𝑒𝑡
𝑠+ + 𝛽𝑠−𝛥𝑒𝑡

𝑠− + 𝜉𝑡       (13 )  

برابر با    βبا تحمیل کردن اینكه ضرایب    م ی پردازیم (  13( و )7ابتدا ما به برآورد معادله )

 صفر باشند، به این معنی است که پول اثرات حقیقی ندارد.  

نشان میبه زیر  فرض  آزمون  مثال  اثرات همگی شوکطور  که  و  دهد  مثبت  پولی  های 

 منفی چه کوچک و چه بزرگ یكسان است.     
                                               H0: βB+ = βB− = βs+ = βs− 

شوک دارای  ما  که  است  معنی  این  به  شود،  رد  صفر  فرض  نامتقارن  اگر  پولی  های 

های پولی مثبت و منفی نامتقارن هستیم که  دا فرض کنید که دارای شوکهستیم. ابت

دو مرحله آزمون کرد. بر طبق    لهیوسبه  توانیم دارای اثرات متفاوت هستند. این امر را  

های پولی کوچک یا مثبت هستند پس  این فرض این نباید چندان مهم باشد که شوک

امر    صورتبه  توانیم این  بر  )  کرد  دیتأکزیر  است  موجود  زیر  فرض  ویزکه  و  ،  1لین 

2019) : 
                                          H0: βB+ = βs+ و βB− = βs− 

شوک که  دارد  این  بر  دلالت  فرض  اثرات  این  دارای  بزرگ  منفی  و  مثبت  پولی  های 

های پولی کوچک و بزرگ منفی دارای اثرات متقارن هستند و رد این  متقارن و شوک

که   دارد  این  بر  دلات  نیز  متفاوت  شوک  تنهانهفرض  اثرات  دارای  منفی  و  مثبت  های 

 ارای اثرات نامتقارن هستند.های بزرگ و کوچک نیز دهستند، بلكه شوک

و    (2021)  2کیم  دولت  هزینه  های  سیاست  اطمینان  عدم  بررسی  به  ای  مطالعه  در 

پرداختند. این مدل نشان   VARفعالیت اقتصادی برای کشور آمریكا و با استفاده از مدل  

عدممی افزایش  که  سیاستدهد  در  هزینهاطمینان  قابل  های  منفی  تأثیرات  دولت  های 

رسد حق بیمه تأمین مالی  های اقتصادی دارد. به نظر میتوجه و طولانی مدت بر فعالیت 

شرکت عدمخارجی  شوک  از  مهمی  انتقال  کانال  سیاستها  دولت  اطمینان  هزینه  های 

 است.

 
1 Lin & Weise 
2 Kim 
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قطعیت سیاست مالی و فعالیت اقتصادی  ای به بررسی عدمدر مطالعه  (2020)  1گادنس 

-2018یری مدل های نوسانی آرچ و گارچ برای بازه زمانی  در آفریقای جنوبی با بكارگ 

بر اساس مدل  1990 نتایج  -تقارن را نشان میبینی خطی که عدمهای پیشپرداخت. 

نشان می به طور کلی عدمدهد،  که  تولید  دهد  بر  اثر منفی  بالا  مالی  اطمینان سیاست 

کم اثر مثبت بر تولید    قطعیت مالیدهد در حالی که عدم ناخالص داخلی واقعی نشان می 

طور کلی تأثیر بیشتری نسبت  ناخالص داخلی واقعی دارد. نوسانات زیاد )خبرهای بد( به

ناخالص   تولید  به  پاسخ  برای  ویژه  به  اختلاف  این  دارد.  خوب(  )خبر  کم  نوسانات  به 

.  ها بسیار مهم استاطمینان از هزینهاطمینان مالیات سرمایه و عدمداخلی واقعی به عدم

قطعیت سیاست مالی تأثیر نامتقارن بر فعالیت اقتصادی واقعی در آفریقای  بنابراین عدم 

 جنوبی دارد. 

همكاران  و  ادوار یامقاله در  (2019)  2سیدنی  و  اقتصادی  نوسانات  رابطه  بررسی   به 

با   )ریکارگبهتجاری  ساختاری  مدل  پرداختند.  SVARی  که؛  (  داد  نشان  مطالعه  نتایج 

قطعیت در    عدم  نوسان  پاسخی    یهاشاخصو  اغلب  اقتصادی  رکود  در  کلان  اقتصاد 

شوک به  درحالدرونی  است،  خروجی  مالی  عدم  که یهای  بازارهای  مورد  در  اطمینان 

است تولید  نوسانات  منبع  یاحتمالا  می  ها افته.  نشان  عدمهمچنین  که  و    اطمیناندهد 

و عامل    کند یاقتصاد کلان در رکود اقتصادی نقش مهمی ایفا م  یهاصشاخنوسان در  

اقتصادی، نوسانات در   نفتی و  ها بحرانی ارزی،  هاشاخصاصلی رکود  ی مالی، نوسانات 

 های پولی است.شوک

( در مطالعه خود به بررسی رابطه بین نقدینگی، ادوار تجاری و  2019)  3کیوتاکی و مور 

در   نوسانات  بروز  بر  پولی  سیاست  نقش  مطالعه  این  در  پرداختند.  پولی  سیاست 

بررسی شد. برای این منظور از یک مدل تعادل    هاییدارای اقتصادی و قیمت  هاتیفعال 

( تصادفی  پویای  تاب  منظوربه(  DSGEعمومی  گذار  سیاست  العملعكسع  استخراج 

استفاده شد. نتایج این مطالعه بیانگر این بود که در شرایط بروز ادوار تجاری در اقتصاد  

به  سیاست  العملعكس پولی  و  گذارهدفگذار  است  بوده  متفاوت  تولید  و  تورم  نرخ  ی 

 شود.ی حقیقی اقتصاد میهاتیفعالسیاست پولی منجر به بروز نوسانات در  

 
1 Goodness 
2 Sydney et al. 
3 Kiyotaki & Moore 
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بررسی رابطه بین ادوار    منظوربه( به طراحی یک مدل کینزین جدید  2019)  لین و ویز

تجاری و سیاست پولی پرداختند. در این مطالعه با استفاده از جایگزینی بین نیروی کار  

و سرمایه تأثیر سیاست پولی بر بخش حقیقی بررسی شد. نتایج این مطالعه بیانگر این  

هستند. همچنین    رگذاریتأثزدها، تولید و اشتغال  های قیمتی بر روی دستمبود که شوک

از   واردشده ی به شوک داریمعنمتغیرهای سهم اشتغال از تولید و رشد اقتصادی واکنش 

 .انددادهی و سیاست پولی از خود نشان وربهرهناحیه 

  و   مرکزی  بانک  هایسیاست  ارزی،   هایی به بررسی شوکامطالعهدر    1(2017کارامان )

  برآورد   پرداختند. نتایج  افتهیمیتعمتجاری با استفاده از مدل حداقل مربعات    یهاچرخه

  را   ی ارزینانی اطم  نا   هایشوک  منفی  اثر  مرکزی   بانک  استقلال  که   دهدمی  نشان   شواهد

  داشته   نیز   را  شفافیت   مدرن  تأثیر  که   دارد   وجود  شواهدی  همچنین  . دهدمی  کاهش

قطعیت    از   نتیجه   شفاف،   اطلاعات   به  محدود   دسترسی   به   توجه  با   ، حالینا  با .  باشد

 .است پایینی برخوردار 

همكاران   پورجلال مطالعه1399)  2و  در  بررسی(  به    ادوار   ن یب  یرخط یغ  یهمبستگ  ای 

  ی فراوان  اساس  بر  1397-1370  یزمان  بازهطی    رانیا  اقتصاد  در  یپول   استی س  و   یتجار

و  فصل  یهاداده تغییر  ی  مارکوف روش    ی رهایمتغ  اول  گام   در  پرداختند.(MS)   رژیم 

  برآورد  و  محاسبه   CF  لتری ف  و  کالمن  لتریف  یهاروش  از  استفاده   با  دیتول   و  تورم  شكاف

  مارکوف   می رژ  رییتغ  روش  از  استفاده   با   یپول   مقام  انیز  تابع  یپارامترها  سپس  ، دیگرد

  بر   یپول   است یس   اثرات  یپول   گذار استیس  نه یبه  رفتار   شدن  مشخص   با .  دیگرد  برآورد

  ن یا  از   آمده   بدست   ج ی نتا.  شد  محاسبه   رکود   و  رونق   دوران  به   مربوط  م یرژ  دو   در   دیتول

  و   یمنف  تورم  و   دیتول  شكاف  به  یپول   گذار است یس  واکنش  که   بود  نیا  انگری ب  مطالعه

  بوده   متفاوت  کاملا  رکود  و  رونق  دوران  در  واکنش  نیا  شدت  اما  ،است  بوده  داریمعن

  با   یتجار  ادوار  طول  در  یاقتصاد   یرهایمتغ   نیب  یرخطی غ   رابطه  وجود  انگریب  که  است

 .است بوده ران یا اقتصاد در  ی پول  استیس

  ران یدر اقتصاد ا  ی دهنده مالو شتاب ی ادوار تجار( به بررسی 1398)  3تحویلی و همكاران 

  ی بخش پول  یهامسئله است که اثر شوک  ن یا  انگریب  ی دهنده مالشتاب  ی تئورپرداختند.  

واقع  م   یو  اطلاعات   لیدل به    تواندیاقتصاد  تقارن  عدم  ضع   یوجود  ترازنامه    فیو  بودن 

 
1 Karaman 
2 Jalalpour et al. (2020) 
3 Tahvili et al. (2019) 
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  ن یرا محدود نموده و از ا  یمال   ن یمنظور تأمبه  ازیها به منابع موردنآن  یها، دسترس بنگاه

منظور آزمودن اثر فوق  به  .گردد   یها و نوسانات اقتصاداثر شوک  د یمنجر به تشد  قیطر

ا اقتصاد  داده  ران،یدر  به    یهااز  غ  298مربوط  اوراق    یرمالیبنگاه  بورس  سازمان  عضو 

مدل    ن یحاصل از تخم  جی است؛ نتا  ده گردی   استفاده   1394  –  1384دوره    ی بهادار در ط

دهنده  اثر شتاب  ،یصورت کل به  یاست که با در نظر گرفتن نوسانات اقتصاد  نیاز ا  یحاک

رکود و    یهابه دوره  ینوسانات اقتصاد  ک ی با تفك  ی. ولستیبرقرار ن  ران یدر اقتصاد ا  ی الم

گرد مشخص  ا  د، یرونق  برا  نیکه  با    یهادوره  یاثر  بهتر،  عبارت  به  است.  برقرار  رکود 

اقتصاد رکود  ببنگاه  یگذارهیسرما  ی وقوع  م   شتریها  به  و  قرارگرفته  تأثیر    زان یتحت 

نشان داده شد که در    یمجاز  ی رهایبا استفاده از متغ  نی ابد. همچن ییکاهش م   یشتریب

محدودتر به منابع و اعتبارات    ی دسترس  ل یتر به دلکوچک   یها رکود بنگاه  ی هادوره  یط

مال  اقتصاد  شتر یب  ی نظام  نوسانات  تأثیر  شتابقرارگرفت  ی تحت  لذا  و  مال ه  در    یدهنده 

 بوده است. تریها قوخصوص آن

در    یتجار   ی هاكلی س  جادیدر ا  ی نقش بانک مرکز( به بررسی  1397)  1گرجی و انواری

  1370-1392ی  دوره زمان  عات منظور با استفاده از اطلا  نی ا  ی براپرداختند.    ران یاقتصاد ا

داده تواتر  ف   ی فصل  یهابا  از  استفاده  با  س  یاقتصاد   یهالتریابتدا  استخراج    ی هاكلی به 

پرداخته شد؛ سپس با استفاده از روش خود رگرسیون    ینگ یو نقد  یناخالص داخل   دیتول

ابزارها  یبردار نقد  ی لیتحل   یو  نوسانات  که  داده شد  نشان  نوسانات    ی نگیآن  به  نسبت 

  ده ی وجود پد ی مدرن و امروز ی اقتصادها ی تمام ی است. مسئله مهم و محور شروی پ د یولت

اقتصاد  ا یو    ی تجار  یهاكلیس پ  ی نوسانات  در    یتجار  یهاكلی س  نیچن   شیدای است. 

و    ی تورم  ط ی از شرا  یاقتصادها گشته و دوران  یبرا  ی از موارد باعث بروز مشكلات  ی اریبس

برا  یرکود  ای را  به وجود  آن  یناخواسته  به شراها    ط یآورده که خود ممكن است منتج 

د درنت  یبرا  یگریناگوار  گردد.  م   جه،ی اقتصاد  نظر  ا  رسد یبه    ی بررس   ده،یپد  ن یمطالعه 

چگونگ و  آن  آمدن  وجود  به  ب  یعلل  مهم  نیاز  از  آن  دغدغهبردن    ی ها ترین 

 . دیآیبه شمار م  یهر کشور یگذاران اقتصادسیاست

 
1 Gorji & Anvari (2018) 
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همكاران   تقی و  بررسی   (1396)  1زاده  به  خود  مطالعه    بر   پولی  هایشوک   اثر  در 

 تا  1369:01  دوره  طی  FAVAR  رویكرد  از  استفاده  با :  اقتصادی  مختلف  هایبخش

ارزشپرداختند.    1395:04 که  بیانگر آن است  تولیدی،  افزوده بخشنتایج  های مختلف 

می نشان  خود  از  متفاوتی  رفتارهای  پولی  شوک  با  مواجه  بهدر  گروه  طوریدهند.  که 

خدمات نسبت به گروه صنایع و معادن و بخش کشاورزی حساسیت بیشتری نسبت به  

نشان   از خود  معناداری  واکنش  پولی  به شوک  نسبت  نفت  بخش  و  داشته  پولی  شوک 

های مختلف اقتصادی، بانک مرکزی و مقامات  دهد. با توجه به تأثیر متفاوت بخشنمی

سیاست هنگام  در  پوپولی  بخشگذاری  همه  واکنش  باید  تا  لی  دهد  قرار  مدنظر  را  ها 

 .تری در اقتصاد ملی داشته باشدهای دقیقریزیبرنامه 

به حاضر  موضوع  مسئله  پیشین،  شده  انجام  مطالعات  نشده  در  بررسی  مستقیم  شكل 

  از   ی رخطیغ   ل یتحلشكل تكمیلی و در راستای این مطالعات، به  است، در مقاله حاضر به

  منكیو   و   بال  یبهافهرست  نهیهز  مدل   با   یپول   است یس   و  ی اقتصاد  کلان  ی رهایمتغ  رابطه

  در (  TVP-VAR)  زمان  در  ریمتغ  بیضرا  با   یبردار  ونیرگرس   خود  كرد یروبا استفاده از  

رو بخاطر وابستگی اقتصاد ایران به  شود که نتایج مطالعه پیشپرداخته می  ران یا  اقتصاد 

و شوک   ارزی  و  نفتی  را  پولی میدرآمدهای  ما  یاری  تواند  این مسئله  روشن شدن  در 

از کشور   با مطالعات پیشین در داخل و خارج  نتایج مطالعه حاضر همسو  آیا  که  نماید 

تاثیرگذار باشد    تولید   بازار پول چقدر توانسته بر   و   ارز   نفت،  قیمت   هایتكانهباشد و  می

به تجزیه و   1368-97برای اقتصاد ایران و دورة زمانی  (TVP-VAR)که با طراحی مدل 

 . خواهیم پرداختتحلیل نتایج 

 . الگوی تجربی تحقیق 3

  با   یپول   استی س  و  یاقتصاد  کلان  یرهایمتغ  رابطه  از  یرخطیغ  لیتحل  به  مطالعه  نیدر ا

  ب یبا ضرا  یبرداررگرسیونخود  روشبا استفاده از    منكیو   و   بال   یبهافهرست  نه یهز  مدل

مطابق با مبانی نظری    .شودپرداخته می  1397تا    1368   ی دوره زمان  ی زمان ط   ریمتغ

صورت زیر در نظر  ساختاری با یک وقفه به  VARشده برای اقتصاد ایران یک مدل  ارائه

 : شودگرفته می

Ayt = F1yt−1 + ut (14  )                                                                           
  

 
1 Taghizadeh et al. (2016) 
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علت   متغ  قیمت  ییزابرونبه  سایر  از  متغیر  این  ایران،  اقتصاد  در  اثر    یرهاینفت  مدل 

بر سایر متغیرهای کلان    کهیدرحال،  رد یپذیصرفاً از خودش تأثیر م   پذیرد و زمان نمیهم

 . لذا داریم:گذارداقتصادی تأثیر می
(oil)t = a11(oil)t−1 + uoil                                                                    

 است: شده لیضرب ضریب فزاینده پولی و پایه پولی تشكعرضه پول از حاصل

Ms =
1 + C

D⁄

C
D⁄ + FR

D⁄ + rr
(FACBN + GBCBN + BL + ACBRN) 

از متشكل  پولی  پایه  آن  در  دارایی  FACBN  که  مرکزی،  خالص  بانک  خارجی  های 

GDCBN    ،مرکزی بانک  به  دولت  بدهی  به  وام  BLخالص  مرکزی  بانک  اعطایی  های 

وبانک  دارایی   ACBRNها  سایر  استخالص  مرکزی  بانک  که  .  های  است  این  واقعیت 

از آن طریق عرضه پول    اجزای پایه پولی را کنترل کند وبانک مرکزی قادر نیست تمام  

کند. کنترل  را  ثابت  اسمی  ارز  نرخ  با  ارزی  نظام  یک  مد  در  خالص  شده  تیری)یا   ،)

های خارجی بانک مرکزی متأثر از صادرات و واردات کشور همچنین جریان ورود  دارایی

ب سطح  در  سرمایه  خروج  میان  ی  المللنیو  این  در  صادرات  درآمداست.  از  های حاصل 

عامل از  یكی  دارایی  کنندهنییتع   یهانفت  بر خالص  است.  مرکزی  بانک  خارجی  های 

 :است شدهگرفتهدر نظر  همین اساس نوسانات عرضه پول به شكل زیر  
(m)t = a21(oil)t−1 + a22(m)t−1 + um 

تواند بر عرضه  قیمت نفت می  یرو  نیا  یكی از عوامل تولید بوده، از   نفتبه دلیل اینكه   

باشد،  مؤثر  اقتصاد  می  کل  نفتی  درآمدهای  افزایش  طرفی  افزایش  از  طریق  از  تواند 
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نیز  گذاری بخش دولتی در زیرساختخصوص سرمایهگذاری، بهسرمایه اقتصادی و  های 

جدید از خارج، اثرات مثبتی    ی هایای و ورود فناورای و واسطهواردات کالاهای سرمایه

تواند از رونق درآمدهای نفتی  داشته باشد. افزایش ارزش پول ملی که می  یدر پ   تولیدبر  

سرمایه کالاهای  هزینه  درواقع  شود،  واسطهحاصل  و  میای  کاهش  را  وارداتی  دهد؛  ای 

نشان داده1985)  1برونو و ساچز نهاده(  واسطهاند که کاهش در هزینه  ای همانند  های 

اساس تغییرات تولید را    نی بر هم  اثر مثبت بر روی تولید دارد.   یافزایش در سطح فناور 

 درآمد نفتی و خود تولید دانست:   تابعی از عرضه پول و توانیم
(gdp)t = a31(oil)t−1 + a32(m)t−1 + a33(gdp)t−1 + ugdp 

قیمت درآمد  ها: سطح  در  ناگهانی  افزایش  امكان  با  نفت،  صادرات  از  حاصل  ارزی  های 

ندارد بازار وجود  از صادرات،  جذب کامل آن در  این درآمد حاصل  اولین نتیجه تزریق   .

بیشكل اگر  گیری  مورد  این  در  بود.  خواهد  اقتصاد کلان  در  کالاهای    Xتعادلی  ارزش 

وارداتی،    Mصادراتی،   کالاهای  دولت،    Gارزش  عمرانی  و  جاری   Sمالیات،    Tبودجه 

 تعریف شود. تعادل اقتصاد منوط به آن است که:   یگذارهیسرما   Iانداز ملی و  پس
C+I+G+X=C+S+T+M 

I+G+X=S+T+M 

(I-S)+(G-T)+(X-M)=0 
و نفتی  تكانه  آن موجب عدمافزایش درآمد  وقوع  از  ارزی حاصل  اقتصاد  های  در  تعادل 

ا باید از طریق ممانعت از تزریق ارز نفتی به اقتصاد مهار شود که  شود که این پدیده یمی

به پسبا چنین شرایطی  بر سرمایهطور طبیعی  ملی  یا  انداز  یافت  فزونی خواهد  گذاری 

شوند.  راه تجربه  بودجه(  )مازاد  دولت  مخارج  کاهش  یا  واردات  افزایش  نظیر  دیگر  های 

تعادل   ایجاد  برای  دولت  مخارج  کاهش  همرویكرد  دلیل  به  اصل  متغیر  در  دو  سویی 

  ش یموضوعیت ندارد. افزایش ب  -نظیر ایران  -رانتیی  هادردولتصادرات و مخارج دولت

توسعه    ها اتیمال  اندازه   از برای  دلایل عدیده  به  درواقع  نیز  دولت  مخارج  با  مقایسه  در 

پایهقابل نرختوجه  یا  مالیاتی  کوتاه  های  زمانی  مالیات طی  درنتهای  است.    جه ی ناممكن 

افزایش واردات است.ساده برقراری تعادل در چنین فضایی  برای  کانال    ترین راه ممكن 

  آید. حساب میها بهگذاری تكانه نفتی بر سطح عمومی قیمتترین مسیر اثرواردات اصلی

 پذیرد. لذا داریم: تأثیر می  GDPها از نقدینگی و چنین سطح عمومی قیمتهم
(p)t = a41(oil)t−1 + a42(m)t−1 + a43(gdp)t−1 + a44(p)t−1 + up 

 :داریم (14با بازنگری در معادله )

 
1 Bruno & Sachs 
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yt = B1yt−1 + At
−1 ∑ εt                     εt ∼ N(0, Ik)            (15 )                 

آن   در  B1که  = A−1F1    ماتریس کردن  برداری  با  می    ماتریس  𝐵1و  گردد،  تشكیل 

Xt  سپس = Ikyt−1
   دهیم که  می  ل یرا تشك  دهنده ضرب کرونكر است. حال  نشان

با در نظر گرفتن متغیر بودن در طول زمان همه پارامترها و نوسانات تصادفی در معادله  

   صورت زیر خواهد شد:(، این معادله به15)

yt = Xtt
+ At

−1 ∑ εtt                                                                      (16)  

مدل  یهاراه برای  به  زیادی  دارد.  وجود  زمان  طول  در  متغیر  پارامترهای  فرایند  سازی 

( پریمیچری  از  فرض  2005تبعیت  at  شده (  = (a21 + a31 + a32 + a41 + a42) 

در  مثلثی  پایین  عناصر  انباشته  بردار  و   𝐴𝑡  یک  htباشد  = (h1t, h2t, h3t, h4t)     با 

hjt = log σjt
 باشد. بنابراین داریم:  .j=1,…,4,   t=s+1,…,n برای 2

 (17)
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 :کهبطوری


s+1 

∼ N(μ0
, ∑

0
)  ،as+1 ∼ N(μa0

, ∑ a0)    وhs+1 ∼ N(μh0
, ∑ h0)    و هستند 

کنند.  تصادفی تبعیت می( از یک فرآیند گام  17فرض شده است که پارامترها در مدل )

همچنین باید یادآور شد که برای این تخمین، مقدار وقفه بهینه را یک )با توجه به معیار  

پیشین و  کوئین(  اولیه  حنان  وضعیت  و  کوواریانس  ماتریس  قطر  عناصر  برای  زیر  های 

 شده است: پارامترهای متغیر در طول زمان در نظر گرفته

(∑ β)
i
−2

∼ Gamma(40,0.02),(∑ a)
i
−2

∼ Gamma(40,0.02), (∑ h)
i
−2

∼

Gamma(40,0.02) 

ا متغ  ن یدر  اقتصاد  یرهایپژوهش،  ق  ی کلان  از:  عبارتند  نرخ    مت یمورداستفاده  نفت، 

تول پا  د ی تورم،  داده  .یپول   ه یو  که  است  ذکر  به  بهلازم  گرفته ها  نظر  در  فصلی    صورت 

و نكته دیگر اینكه از لگاریتم    است  شده انجامزدایی از متغیرهای تحقیق  و فصلی  اندشده

آن شدن  همگن  برای  است.  متغیرها  گردیده  استفاده  متغیرهای  ها  تمامی  همچنین 

 رشد بوده است. صورتبهمورداستفاده در این مطالعه 
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 . نتایج تجربی تحقیق 4

 آزمون ریشه واحد متغیرها  -1-4

است  ی هاداده  که ییازآنجا فصلی  فراوانی  با  مطالعه  این  در  آزمون   ، مورداستفاده   1از 

HEGY  استفاده متغیرها  بین  واحد  ریشه  بررسی  پرون برای  و  قیسلز  است.    2شده 

( نشان دادند که این آزمون در تعیین ریشه واحد  1994)   3( و قیسلز و همكاران 1993)

صورت یک  به  HEGYکارا است. آزمون    بسیار مفید و  ،که منجر به رگرسیون کاذب شود

 (.1390، 4زادهصورت زیر است )قهرمانبه یا گیری فصلی چندجملهتفاضل 
     ∆4xt = (1 − L4)xt = (1 − L)(1 + L)(1 + L2)xt 

 :دی آیعملگر وقفه است. آماره آزمون از طریق رگرسیون زیر به دست م L کهیطوربه
∆4xt = μt + π1Z1(xt−1) + π2Z2(xt−1) + π3Z3(xt−2) + π4Z3(xt−1) +

∑ φi∆4xt−i
k
i=1 + εt. 

 طوریكه:به

Z1(xt) = (1 + L + L2 + L3)xt , Z2(xt) = −(1 − L + L2 − L3)xt, Z3(xt)
= −(1 − L2)xt 

اصلی   نوسانات در    xtاز سری  برای  واحد فصلی  آزمون ریشه  آمده است.  ،   0به وجود 

که متناظر با بلندمدت و دو سیكل برای هرسال و یک چرخه برای هرسال    4/1و    2/1

بر مبنای آمابه π1برای    Fو آماره    π2و    π1برای    tره  صورت مرتب است. که  ∩ π2 = 0 

  امانا شناسایی وجود فرآیند فصلی تصادفی ن  ی هاعلاوه بر روش ذکرشده یكی از راهاست.  

هنگام استفاده از این آزمون ابتدا  در سری زمانی انجام آزمون ریشه واحد فصلی است.  

بهینه   وقفه  شوارتز  آماره  می،  pبراساس  آزمون  تعیین  از  استفاده  با  سپس  گردد. 

خودهمبستگی سریالی فصلی، در اجزای اخلال معادله برآورد    وجود   LMخودهمبستگی  

نباشد، یک    دار یلحاظ آماری معن   و اگر آماره آزمون از   ردیگیسنجش قرار م  شده مورد

وقفه تعداد  از  میعدد  برآورد  معادله  دوباره  و  کاسته  تكرار  ها  جایی  تا  عمل  این  گردد. 

معن می آزمون  آماره  که  آزمون    داریشود  باید  بهینه،  وقفه  تعداد  تعیین  از  پس  گردد. 

آماره  πiپارامترهای    یدار یمعن فرضیه  سنجیده می  Fو    tآزمون    یهاتوسط    صفرشود. 

وج بر  فراوانی  مبنی  این  در  بودن  مانا  فرضیه  برابر  در  فراوانی خاص  در  واحد  ریشه  ود 

 
1 Hylleberg, Engle, Granger and Yoo [HEGY] (1990) 
2 Ghysels & Perron 
3 Ghysels et al. 
4 Ghahramanzadeh (2011) 
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بیانگر آزمون ریشه واحد فصلی صورت گرفته در    ( 1)جدول   .ردیگیمورد آزمون قرار م

متغیرهای   داخلی مورد  ناخالص  تولید  رشد  و  تورم  نفت،  قیمت  پولی،  پایه    رشد 

قرار گیرد. نرمبه  مورداستفاده  از  فصلی  واحد  ریشه  آزمون  انجام  و   Eviewsافزار  منظور 

Jmulti  .استفاده گردید 

 متغیرهای تحقیق فصلی  واحد ریشه   آزمون  نتایج   : (  1جدول )
π

6⁄  5π
6⁄  π

3⁄  2π
3⁄  π

2⁄  π O  فراوانی آزمون 

 F1234 F234 F34 P14 P13 P12 P11 متغیرها 

20/3 20/2 01/2 65/1- 47/3- 12/3- 18/4- 
تولید ناخالص    رشد

 داخلی حقیقی 

 نرخ تورم  -65/3 -06/4 -20/4 -34/2 35/5 43/7 89/5

 رشد پایه پولی  -14/3 -39/3 -27/3 -96/0 61/1 22/1 49/2

 رشد قیمت نفت  -23/4 -76/5 -52/4 -53/1 68/3 44/4 12/4

70/5  𝐹𝑘,𝑘+1 = 65/2- 
مقادیر بحرانی سطح  

5% 
 تحقیق  های یافتهمنبع: 

سر آماره  یهایبرای  مقایسه  فوق،  جدول  متغیرهای  آزمون    محاسبه  یهازمانی  شده 

معن  بیانگر  بحرانی  مقادیر  با  فصلی  واحد  آماره  دار یریشه    Fو    tآزمون    ی هابودن 

احتمال  محاسبه به  %5شده در سطح  نتایج  براساس  بیان کرد  آمده میدستاست.  توان 

از که   تحقیق   هیچكدام  د   متغیرهای  آماره  به  مقدار  اینكه  بحرانی    P11لیل  مقدار  از 

 . نیستنددارای ریشه واحد  است،تر بزرگ

-TVP)  زمان  ر یمتغ  بیبا ضرا  یبردارخودرگرسیونبا روش    برآورد مدل -4-2

VAR ) 

بررسی  از  استفاده  مدل،  ی رهایمتغ  نیب  بلندمدت   رابطه   وجود  بعد  -هم   روش  از  با 

  ی رها یمتغ  تعداد   اساس  بر  دیبا  1نه یبه  وقفه  نییتعو    وسیلیجوس  -وهانسن ی  انباشتگی

برای محاسبه  شود.  ( استفاده میTVP-VAR، برای تخمین از مدل )نمونه  حجم   و  مدل 

 .رسم شده استنمونه  M=10000ها، پسینتوزیع تخمین 

 
 باشد. باتوجه به محدودیت تعداد صفحات، نتایج برای علاقمندان قابل ارائه می  1
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نهایت داشته باشد و  تواند یک میانگین ثابت و واریانس صفرتا بیچراکه توزیع گاما می

μa0
= μh0

= μβ0
= ∑و   0 β0 = ∑ a0 = ∑ h0 = 10 × I  .است 

 

 

 
 )ردیف دوم(، چگالی پسین  برداری (: خودهمبستگی )ردیف اول(، مسیر نمونه1نمودار)

 )ردیف سوم(

 های تحقیق منبع: یافته

مدل   تحقیق  الگوی  برای  شده  برآورد  پسین  و  پیشین  توابع  به  توجه  با    موردنظربا 

 است. شده محاسبهاستفاده از رویكرد گیبز بر اساس برآوردهای بیزین، پارامترها  

 نی پس  یچگال  اریو انحراف مع  نی انگیم  (: نتایج تخمین2جدول)
 U95% L95% انحراف معیار  میانگین  پارامتر 

Sb1 0023/0 0003/0 0018/0 0029/0 

Sb2 0023/0 0003/0 0018/0 0028/0 

Sa1 0054/0 0014/0 0034/0 0088/0 

Sa2 0049/0 0011/0 0033/0 0076/0 

Sh1 4421/0 1032/0 2608/0 6641/0 

Sh2 0056/0 0017/0 0034/0 0096/0 

TVP-VAR MODEL (lag=1) 

Iteration: 10000 

Sigma (b): Diagona1 

 های تحقیق منبع: یافته
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( را نشان  17نمودارهای ردیف اول خودهمبستگی واریانس جملات اخلال در معادلات )

به  ، دهندمی پارامتر  دو  برای  آنکه  از  انتخابی  مثال   شدهاستفادهها  صورت  برای    است، 

𝑆𝑏1  ،𝑆𝑎1    و𝑆ℎ1  دهنده خودهمبستگی جملات اخلال در اولین تابع  نشان  ،هاaها وh 

 هستند. 

نمونه  مسیر  دوم  ردیف  انتخابینمودارهای  پارامترهای  از  مثال    برداری  )همانند 

تا   که  می  10000خودهمبستگی(  نشان  است،  چگالی  نمونه  دارای  هرکدام  که  دهد 

 اند.  شده ر نشان دادهصورت نمودارهای ردیف آخپسینی خواهند بود که به

 دهد. ها رانشان می( مقدار میانگین و انحراف معیار هرکدام از چگالی پسین2) جدول

 

 

 
 (دوم  فیرد)  ی تصادف  نوسانات  و(  اول  فی رد)  بیضرا  نمودار(:  2)  نمودار

 های تحقیق منبع: یافته

اول  بوده کمتغیرها  شامل   نمودارهای ردیف  صورت رشد در مدل در نظر  ه بهی تحقیق 

نشان میگرفته را  تصادفی  نوسانات  ردیف دوم  نمودارهای  است.  که در طول  شده  دهد 

است، نوسانات شدیدی در    مشخصنفت    قیمتطور که برای متغیر  زمان متغیرند. همان

های اول و  است که در این سال در فصل  1384مشاهده است که مربوط به سال  آن قابل

اف  زیاد  سوم  بسیار  نفتزایش  فصل  قیمت  در  بسیار شدید  و  کاهش  چهارم  و  دوم  های 

 ها تقریبا ثابت بوده است.اند و در مابقی دورههای قبلی داشتهنفت نسبت به فصل  قیمت

در مورد نوسانات تصادفی پایه پولی، تولید ناخالص داخلی و تورم باید توضیح داده شود  

اما در مورد    ،اندو تولید ناخالص داخلی در حال کاهشها  که نوسانات تصادفی در قیمت

 صورت خفیف صعودی است. بهپایه پولی 
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 زمان   طولدر    ر یمتغ بیضرا(:  3)  نمودار

 ق یتحق ی هاافتهی: منبع

دهد. نمودار  نشان می  این نمودار ضرایب متغیر در طول زمان برای هرکدام از متغیرها را 

oil→m    متغیر ضریب  می  قیمت درواقع  نشان  را  پولی  پایه  بر  طول  نفت  در  که  دهد، 

متغیر نفت    بیضر  oil→gdpبه بعد مثبت شده است.    30زمان صعودی بوده و از دوره  

پیداست تأثیر آن رو به کاهش    که   طور ولی همان  ،بر تولید ناخالص داخلی مثبت است

 .است

m→gdp    تقریباً صفر بوده    20متغیر پایه پولی بر تولید ناخالص داخلی تا دوره  ضریب

و مثبت  بعد  به  دوره  این  از  که  است.    است  متغیر    oil→pصعودی شده    قیمت ضریب 

 m→pبه بعد تأثیر منفی دارد.    50  صورت نزولی بوده و از دوره تقریبا ها بهنفت بر قیمت

قیمت بر سطح  پایه پولی  بوده است.  ها مثضریب متغیر  نزولی  اما  ضریب    gdp→pبت، 

دهد که دارای تأثیری  ها را نشان میمتغیر تولید ناخالص داخلی بر سطح عمومی قیمت

 منفی اما تقریباً ثابت است.
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 ( IRF)  العملعكس  توابع  نمودار(:  4)  نمودار

 ق یتحق ی هاافتهی: منبع
های دستگاه در طول زمان به هنگام تكانه  متغیرالعمل تحریک، رفتار پویای  توابع عكس

میبه  هوارد نشان  را  معیار  انحراف  یک  پویای  اندازه  واکنش  قسمت،  این  در  دهد. 

 ,dL(oil), dL(m), dL(gdp)اندازه یک انحراف معیار بربه ،ایمتغیرهای مدل در اثر تكانه

dL(gdp)     دوره  برو برای سه  تجزیه ساختاری،  داده   80و    40،  20اساس  نشان    دوره 

 شده است.

  ،نفت بر تولید ناخالص داخلی مثبت بوده  قیمت که مشخص است تأثیر تكانه  طورهمان

می بین  از  آن  تأثیر  بعد  به  سوم  دوره  از  تقریبا  تأثاما  از  نشان  که  مدت  کوتاه  ریرود 
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شود  ملاحظه میطور که . اثر تكانه پولی بر تولید نیز هماناستدرآمدهای نفتی بر تولید 

ا تا  بوده  مثبت  تأثیر  دارای  ابتدا  بین می  کهنیدر  از  آن  اثر  بعد  به  دوره چهارم  رود.  از 

تواند ناشی از افزایش  هم میها منفی بوده است که آنبر قیمت  قیمت نفت تأثیر تكانه  

  باشد که از دوره چهارم به بعد از بین رفته   قیمت نفتواردات به کشور به دلیل افزایش  

بر قیمت تأثیر تكانه پولی  افزایش    دلیل   ها هم مثبت است کهاست.  از کانال  آن را هم 

توان مؤثر تبع آن افزایش پایه پولی و نقدینگی میهای خارجی بانک مرکزی و بهدارایی

ها اشاره کرد که  توان به تأثیر تكانه تولید بر قیمتدانست. از دیگر توابع واکنش مهم می

بر منفی  بین میقیمت  تأثیر  از  آن  اثر  بعد  به  دوره چهارم  از  دارد که  تابع  ها  این  رود. 

نشان می قیمتدرواقع  بوده،  روبرو  تولید  افزایش  با  یافته  ها کاهشدهد هر موقع کشور 

بیانگر این موضوع است که همبستگی غیرخطی بین متغیرهای    آمدهدستبهنتایج  است.  

 تحقیق وجود داشته است.
تصا توابع:  نوسانات  نظر که شامل  مورد  توابع  در  اخلال  واریانس جملات  یا    قیمت دفی 

متغیر   برای  که  بود  صورت  بدین  است  تورم  و  داخلی  ناخالص  تولید  پولی،  پایه  نفت، 
  است   1384نفت، نوسانات شدیدی در آن قابل مشاهده است که مربوط به سال    قیمت 

های  نفت و در فصل  قیمتر زیاد  های اول و سوم افزایش بسیاکه در این سال در فصل
اند و  های قبلی خود داشتهنفت نسبت به فصل  قیمتدوم و چهارم کاهش بسیار شدید  

دوره مابقی  نوسان شدید مشاهده نمیدر  پولی،  ها  پایه  نوسانات تصادفی  شود. در مورد 
قیمت باید توضیح داده شود که نوسانات تصادفی در  ناخالص داخلی و تورم  و  ها  تولید 

ند اما در مورد پایه پولی به صورت خفیف صعودی  اتولید ناخالص داخلی در حال کاهش
تائ  است. به  توجه  اثرگذار  یرخط یغ   دیبا  رو  یپول   استی س  یبودن  ناخالص    دی تول  یبر 
بانک مرکزیم  شنهاد ی پ  ی داخل بررس  ی شود که  بر    ی پول  ی هااستیس   یاثرگذار  ی جهت 
تول  یق ی حق   یرهایمتغ جمله  از  داخل  د یاقتصاد  نتا  ی ناخالص  الگوها  جی از    ی برآورد 

خودرگرس  ی رخطیغ ثاندی نما  فاده است  یاستانهآ  یبردارونیمانند  نتا  ا،ی.  به  توجه    ج ی با 
و وابسته    دی تول  ی بر رو  یپول   ی هااستی بودن اثر س  غیرخطیبر    ی مبن  مطالعه   نیا  یتجرب

  ان ی و متول  ی شود که بانک مرکزیم  شنهاد ی پ  ی اقتصاد  طی ها به شرااستی س  ن یبودن اثر ا
اثرگذار  یپول   ت یکشور و موقع  یاقتصاد   طیشرا  یپول   یهااستیس  نهیبه   یکشور جهت 

بدست آمده در    جی بر اساس نتاهمچنین    .ندی ها لحاظ نمای ریگ می را در تصم  ی تجار  ادوار
افزامطالعه    نیا آثار منفی  از  اقتصاد  نفت    متی ق   شیبرای جلوگیری  توان کنترل  میبر 

ارزی دولت و    ریعامل در کنترل مانده حساب خالص ذخا  نیبودجه دولت بعنوان مهمتر
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شرا ساختن  فعال  طیفراهم  پ  تولیدی  تیبرای  ز  میزانکرد    شنهادیرا  مقدار  به    اد ی تورم 
ش نهایت    .ودکنترل  میدر  مهمترتوصیه  از  مرکزی  بانک  استقلال  مهم  بحث    ن یشود 

توان تا حدودی  در آن صورت می  زیرا  د،ی شمار آهب  ارانذگ استی و س  زانیربرنامه  اهداف
مستقلی    استیس ارا  پولی  کرد.  رانیدر  نتایج    تجربه  با  حاضر  مطالعه  نتایج  همچنین 

کیوتاکی و مور  ( و  2019سیدنی و همكاران )،  (2020گادنس )،  (2021)  کیممطالعات؛  
زاده و همكاران  تقی ( و  2017یلدریم کارامان )( مطابقت دارد و با نتایج مطالعات  2019)
 باشد.( همسو نمی1396)

 هاشنهادیو پ یریگجهی. نت5
  ی پول  است ی س  و   ی اقتصاد  کلان   ی رهایمتغ  رابطه  از   ی رخطیغ  لیتحل در مطالعه حاضر به  

برای این منظور از  پرداخته شد.    در اقتصاد ایران   منكیو  و  بال  ی بهافهرست  نهیهز  مدل   با
شده  های فصلی استفادهبر اساس فراوانی داده  1368-1397اطلاعات آماری بازه زمانی  

این   با ضرایب متغیر در طول زمان  رگرسیونخوداست. رویكرد مورداستفاده در  برداری 
(TVP-VAR  ).تمام مباحث ذکرشده می بود به  توجه  نتیجه گرفتتوابا  باید    ؛ن  دولت 

درآمدهای   و  داده  کاهش  امكان  حد  تا  نفتی  درآمدهای  به  را  خود  درآمدی  وابستگی 
 در طبیعی منابع وفور  تقویت کند.  هایی درآمدی خود را افزایش وسایر کانال  مالیاتی و

 به طبیعی شود منابعمی موجب آنچه، ولی  بلا نه شودیم  محسوب موهبت کشوری هر

 صادرات  فروش و  از  حاصل ارزی درآمدهای  از استفاده هنحو کنند، عمل بلا یا آفت مثابه

 .ستا آنها
 نفت  صدور حاصل از  درآمدهای مخرب  اثرات مورد  در انكاری غیرقابل شواهد رچنده

 این از خردمندانه گیریبهره با که دارند نروژ وجود نظیر کشورهایی اما دارد، وجود خام

در ادامه به ارائه پیشنهاداتی    شوند. مند آن بهره مثبت دستاوردهای از اندتوانسته موهبت
 براساس نتایج پرداخته خواهد شد:

با توجه به نتایج بدست آمده مبنی بر این که با مدنظر قرار دادن سلطه مالی و   •
پولی   سیاست  همچنان  تجاری  ادوار  طی  پولی  بهینه  سیاست  نهادی،  کیفیت 

شود بانک مرکزی تمهیدات لازم اعمال سیاست  ادواری است. پیشنهاد می ضد  
اعمال   با  بتواند  رونق  و  رکود  مواقع  در  تا  نماید،  فراهم  را  ادواری  ضد  پولی 
از   تجربی حاکی  نتایج  اما  کاهش دهد.  را  اقتصادی  نوسانات  مناسب،  سیاست 

ررسی است که  اعمال سیاست پولی موافق ادواری در بیشتر مواقع دوره مورد ب
توان دید که این اتفاق به دلیل اهمیت بیش  با توجه به ضریب بدست آمده می
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از حد دولت به مخارج است. در حقیقت نداشتن استقلال بانک مرکزی، رفتار  
شود تا موافق با ادوار  سیاست پولی را طی ادوار تجاری متأثر ساخته و باعث می

ل سیاست پولی ضدادواری داشتن یک  تجاری حرکت کند. بنابراین لازمه اعما 
 بانک مرکزی مستقل است. 

پیشنهاد  • تحقیق  نتایج  به  توجه    و   اقتصادی   گذاران سیاست   که  شود می  با 
مرکزی   مقامات شناور   نظام  اتخاذ  ضمن  بانک  نرخی    شده  مدیریت   ارزی  تک 

ثابت، ارز  نرخ    نظر  مد  را  ارز  نرخ  به  وارده  شوک  آثار  بجای سیاست دستوری 
  خاص   به طور   اقتصادی  کلان   های سیاست  سایر  همچنین سازگاری .  دهند  قرار

هدف  استفاده  و  ارزی  رژیم  با   پولی  سیاست سیاست    و   لازم  تورمی  گذاریاز 
  و مالی   پولی  هایسیاست  اتخاذ  بدون  ارز  نرخ  های سیاست  زیرا  است؛  ضروری
  نرخ   افزایش  -  تورم  افزایش  مارپیچ  گرفتار   را  کشور  تورم،   کنترل   جهت   مناسب

خواهد  افزایش  -ارز ما  همچنین    .کرد  تورم  که کشور  موضوع  این  به  توجه  با 
عوامل   سایر  شناخت  است.  نفت  از  حاصل  فراوان  ارزی  درآمدهای  به  وابسته 

شود که  ای دارد. لذا پیشنهاد میتأثیر گذار بر تولید و ادوار تجاری اهمیت ویژه
و با مدیریت علمی در آینده شاهد  عوامل دیگری به جز سیاست پولی شناسایی 

 افزایش ارزش پول ملی باشیم. 

در    آمدهدستبهنتایج   • که  بود  این  مقام  هادورهبیانگر  واکنش  رکود  و  رونق  ی 
بوده   اما شدت واکنش متفاوت  بوده است،  تولید و تورم منفی  به شكاف  پولی 

د تا قوانینی  شو، پیشنهاد مینیز  در رابطه با استقلال بانک مرکزی ایران است.  
بر سیاستردر   دولت  قاعدهاستای کاهش سلطه  و  پولی  رفتار  های  مند کردن 

م اقدامات  این  ازجمله  شود.  تصویب  پولی  اعضای    توانیسیاست  کاهش  به 
دولت در شورای پول و اعتبار و کاهش استقراض دولت از بانک مرکزی اشاره  

مرکزی بانک  رئیس  انتخاب  در  کافی  دقت  همچنین،  نمودن    کرد.  فراهم  و 
گو بودن ریس بانک مرکزی از دیگر موارد پیشنهادی  الزامات قانونی برای پاسخ

 .  در این زمینه است

 تضاد منافع 

 .دارندمی اعلامتضاد منافع را  نبود نویسندگان  
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