
 
Quarterly Journal of Economics and Modelling, Shahid Beheshti University  
Vol. 14, No. 1, Spring 2023, 133-162. 
ecoj.sbu.ac.ir 
DOI: 10.29252/JEM.2023.232476.1850 
 

Time-frequency Analysis of Monetary Policy Response to 
Output Gap and Inflation Deviation in Iranian Economy 

  

Saleh Taheri Bazkhaneh1 |Hadi Keshavarz2  
1. Assistant Professor of Economics, Faculty of Management and Economics, University of Guilan, Rasht, 

Iran, (Corresponding Author), Email   saleh.taheri@guilan.ac.ir, (ORCID: 0000-0002-3160-8890) 
2. Assistant Professor of Economics, Business and Economics School, Persian Gulf University, Boshehr, 

Iran, Email: hd.keshavarz@pgu.ac.ir, (ORCID: 0000-0002-0267-1823) 
  

Article Info. ABSTRACT 

Article type: 

Research Article 
 

 

Article history:  
Received:  
23-07-2023 
Received in revised:   

31-08-2023 
Accepted:  
21-10-2023 
Published Online: 

09-11-2023 

 

 

Keywords:  

Monetary Policy, 

Monetary Rule,  

Partial Wavelet Gain,  

Time-Frequency 

Analysis. 

 

 

JEL: 

C49, E43, E52. 

Modeling the behavior of policymakers and monetary 
authorities in relation to macroeconomic conditions 
is crucial for economists. Estimating the reaction 
function of monetary policy to the out gap and 
inflation gap has become one of the most important 
issues for this reason. In this regard, the current study 
used continuous wavelet transform and multiple 
coherence tools, partial coherence, partial phase 
difference, and partial wavelet gain to evaluate Iran's 
monetary policy in the time-frequency domain from 
1988 to 2021. The results indicate that the reaction 
function of monetary policy in addressing the 
inflation gap has been inefficient, which reflects the 
central bank's lack of independence and the 
contagion of macroeconomic imbalances to the 
monetary base. If the short-run horizon and the years 
2013-2014 were considered, a rule based, and 
counter-cyclical response was implemented. In other 
periods and years, it has been reported that monetary 
policy has no effect or is discretionary, resulting in an 
increase in inflation deviation. During the years 
2000-2008 and 2013-2014, regular and stabilizing 
monetary policy was observed during business cycles 
with a horizon of more than eight years. In spite of 
this, the monetary policy has not been able to fulfill 
its mandate in the common horizon of business 
cycles (4-8 years), where the counter-cyclical 
reaction becomes more essential to the output gap. 
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گذاران و مقامات  رفتار سياست   الگوسازي اي براي  اقتصاددانان اهميت ويژه 
پولي نسبت به شرايط اقتصادكلان قائل هستند. براي اين منظور، برآورد  
واكنش سياست پولي نسبت به شكاف توليد و تورم به يكي از موضوعات  
كارگيري   به  با  حاضر  پژوهش  راستا،  اين  در  است.  شده  مبدل  كليدي 
جزئي،   همدوسي  چندگانه،  همدوسي  ابزار  و  پيوسته  موجك  تبديل 
اختلاف فاز جزئي و بهره موجك جزئي، سياست پولي در اقتصاد ايران را  

نمايد.  ارزيابي مي  ١٣٦٧:١ – ١٤٠٠:٤فركانس طي دوره  –در حوزه زمان 
نتايج نشان از سلب كاركرد سياست پولي در رويارويي با شكاف تورم دارند  

اق كه عدم استقلال بانك مركزي و سرايت ناترازي  تصادكلان به پايه  هاي 
مدت و طي  كند. با اين توضيح كه تنها در افق كوتاه پولي را منعكس مي 

قاعده   ١٣٩٢  –  ١٣٩٣هاي  سال  چرخه واكنشي  مخالف  و  اعمال  مند  اي 
هاي ديگر، سياست پولي فاقد اثرگذاري و  ها و سال شده است. در ساير افق 

شود كه تشديد در انحراف تورم را در  يا مبتني بر صلاح ديد گزارش مي 
سال (افق بلندمدت)،    ٨تر از  هاي تجاري بيش پي داشته است. در چرخه 

قاعده  پولي  سال سياست  طي  ساز  ثبات  و  و    ١٣٧٩  –  ١٣٨٧هاي  مند 
چرخه   ١٣٩٢  –  ١٣٩٣ متداول  افق  در  اين،  وجود  با  شد.  هاي  مشاهده 

اي نسبت به شكاف توليد  سال) كه واكنش مخالف چرخه   ٤  –  ٨تجاري ( 
كند، سياست پولي نتوانسته رسالت خود را ايفا  تري پيدا مي اهميت بيش 

  كند.
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١٣٤  ١٤٠٢بهار ، ١، شماره ١٤دوره  /اقتصاد و الگوسازي 

  . مقدمه ١

يابي به رشد  اند در افق بلندمدت ظرفيت دستاغلب اقتصادها در عصر حاضر نشان داده

زمان   گذر  در  كشوري،  بين  تفاوت  از  توجه  بدون  روند  اين  اما،  دارند.  را  اقتصادي 

هايي به  مدت، ممكن است دچار نوسانكوتاههاي  يكنواخت نيست. به طوري كه در افق

چرخه پيششكل  كه  شوند  ركود  و  رونق  آنهاي  امكانبيني  سختي  به  است  ها  پذير 

  همچنين ). اقتصاددانان كلان، با بسط الگوهاي نظري و  ٢٠٢١،  ١(عجم اوغلو و همكاران 

روش كارگيري  ميبه  اقتصادسنجي  نوين  با  هاي  پيرامون    الگوسازيكوشند  دنياي 

راهكارهايي براي كاهش شدت نوسانات و هموارسازي نرخ رشد متغيرهاي كليدي ارائه  

چرخه مخالف  سياست  يك  عنوان  به  پولي  سياست  راستا،  اين  در  اهميت    ٢اي نمايند. 

افق  براينعلاوهاي دارد.  ويژه در  آثار حقيقي سياست پولي حداقل  اقتصاددانان بر  اكثر   ،

رو، نحوه اجراي سياست پولي و ابزار  ). از اين١٩٩٧،  ٣مدت اجماع نظر دارند (تيلوركوتاه

واكنش   تابع  برآورد  ميان،  اين  در  است.  بوده  بسياري  مناقشه  محل  زمان  گذر  در  آن 

  مبتني بر قاعده و تحليل آثار اين سياست محوبيت فراواني دارد.  ٤سياست پولي 

هاي وارد  العمل سياست پولي نسبت به تكانهتابع واكنش، بياني موجز از نحوه عكس

(كل آن  ابزار  طريق  از  كه  است  اقتصاد  ميبر  صورت  بهره)  نرخ  يا  و  پولي  گيرد  هاي 

تواند براي ارزيابي اقدامات  تر، تابع واكنش پولي مي). به عبارت دقيق٢٠٠٤،  ٥(هامالاينن 

سياست شود  و  گرفته  كار  به  اقتصاد  مختلف  شرايط  با  رويارويي  در  مركزي  بانك  هاي 

قاعده  ). ادبيات گسترده٢٠١٤،  ٦(خليد و همكاران  توابع واكنش پولي و  اي در خصوص 

كوتاه بهره  نرخ  كه  دارد  نظر  وجود  در  تورم  و  توليد  شكاف  از  خطي  تابعي  را  مدت 

آنمي از  يكي  (گيرند.  تيلور  قاعده  كوتاه١٩٩٣ها،  بهره  نرخ  آن  طبق  كه  است  مدت  ) 
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 ١٣٥  ...  فركانسي واكنش سياست پولي نسبت به شكاف توليد و -تحليل زمان 

سطح   از  تورم  و  توليد  انحرافات  از  خطي  تابعي  بايد  مركزي،  بانك  توسط  شده  تعيين 

ها باشد. با وجود اين، در ادبيات اقتصاد پولي به دليل احتمال  مطلوب و مقادير بالقوه آن

گذار، ابزار سياست پولي الزاماً واكنش خطي نسبت به اهداف  ترجيحات نامتقارن سياست

هستند   مذكور  ترجيحات  از  انعكاسي  تورم  از  اجتناب  و  ركود  از  اجتناب  ندارد.  خود 

  ). ٢٠١٩، ١(اجاز 

اين اجاز،  از  مثال،  طور  (به  مطالعات  برخي  كيس ؛  ٢٠١٩رو،  و  با ٢٠٢٠،  ٢بوي   (

اند تا  هاي مركزي داشتهاستفاده از الگوهاي غيرخطي سعي در برآورد تابع واكنش بانك 

جامع تصويري  از  بتوانند  استفاده  رغم  علي  كنند.  خلق  پولي  مقامات  رفتار  از  تر 

و  رگرسيون مختلف كشورها  انواع  (براي  مرتبط  در مطالعات  اجماع  عدم  غيرخطي  هاي 

. وفق ادبيات  استتوابع برآورد شده) حاكي از پيچيدگي ارتباط ميان متغيرهاي مربوطه  

افق در  و  زمان  طول  در  برآوردي  معادلات  ضرايب  تغيير  زمينه،  اين  در  هاي  موضوع 

مي كه  است  محتمل  امري  پولي  مختلف  سياست  واكنش  توابع  برآورد  سازگاري  تواند 

به عنوان  شد.  اي با دنياي واقعي را به چالش بك هاي سنتي و تك معادلهمبتني بر روش

داشته    يمتفاوت   يراتبلندمدت تأث  يامدت  در كوتاه  ي پول  هاي ياستمثال، ممكن است س 

بنابرا فركانس  گوناگونبه طرق    ينباشند،  تأث  يها در  اقتصاد  بر    يا .  گذارنديم  يرمختلف 

كه    ي در كوتاه مدت به اخبار تورم واكنش نشان دهند، در حال  ي ممكن است مقامات پول 

اساس  بلندمدت،  ق   اًدر  تعيمتسطح  پول  عرضه  توسط  نهامي  يين ها  در    ين ا  يت، شود. 

  ياست س   يك   يراتتأث  ياستگذاران،ستعويض  و    اوضاع نهادي   ييرامكان وجود دارد كه با تغ

  . )٢٠٠٨، ٣كانراريا و همكاران  –(اگير  كند  ييرخاص با گذشت زمان تغ 

هاي عمومي نظري و تجربي در حوزه تابع واكنش سياست پولي و  قطع نظر از چالش

گستره از  تجربي  شواهد  ارائه  مختلف  لزوم  ابعاد  بررسي  مختلف،  زماني  و  مكاني  هاي 
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هاي تجربه شده در  سياست پولي براي اقتصاد ايران حائز اهميت است. از يك سو، نوسان

آگاهي از اثربخشي ابزار به   از سوي ديگر،  تورم و بخش حقيقي گستردگي زيادي دارد. 

  سازد.  هاي مهمي را آشكار ميكارگرفته شده دلالت

ناتواني روش هاي سنتي در بيان رابطه پويا ميان متغيرهاي اقتصادي در  با توجه به 

افق در  و  زمان  پيوسته طول  موجك  تبديل  مختلف،  مطالعات    ١هاي  در  زيادي  كاربرد 

فركانس    –اقتصادي پيدا كرده است. اين رويكرد، امكان تحليل همزمان در حوزه زمان  

توان ارتباط ميان دو متغير را در طول زمان از حيث  كند. به طوري كه ميرا فراهم مي

، اين تحليل متغير در طول زمان در  براينعلاوهشدت، جهت و جريان علّيت بررسي كرد.  

شود. با وجود اين، ابزار متداول اين  مدت و بلندمدت فراهم ميمدت، ميانهاي كوتاهافق

به دليل داشتن ماهيت همبستگي، صرفاً قادر به بيان رابطه ميان    -٢همدوسي   –رويكرد  

دو متغير است. براي رفع اين نقص و ارائه تصويري آشكارتر از تابع واكنش سياست پولي  

، همدوسي  ٤چندگانه   ٣از همدوسي  ١:١٣٦٧  –  ٤:١٤٠٠در اقتصاد ايران طي دوره زماني  

هايي هم  است. به طوري كه خروجي  ٧و بهره موجك جزئي  ٦، اخلاف فاز جزئي   ٥جزئي

شود. با اين تفاوت كه ضرايب  تراز با ضريب تعيين و ضرايب جزئي در رگرسيون ارائه مي

هاي ميان  فركانس را داشته و امكان رصد پويايي  –مذكور قابليت تحليل در حوزه زمان  

شود. اين رويكرد به عنوان مشاركت  ابزار سياست پولي و شكاف توليد و تورم فراهم مي

باعث مي ايران،  اقتصاد  به  مربوط  مطالعات  ميان  در  تحقيق حاضر  بر  علمي  علاوه  شود 

هاي مختلف امكان برآورد ضرايب  رفع محدويت تعداد متغيرها، در طول زمان و در افق

 
1. Continuous Wavelet Transform (WTC) 
2. Wavelet Coherency 

گيرد. اين مفهوم در ترجمه فارسي  همدوسي، همبستگي بين دو موج كه تابعي از فركانس هستند را اندازه مي  .٣
تبديل موجك، به همبستگي موجكي نيز ترجمه شده است كه براي خوانش بهتر تا انتهاي مقاله همدوسي استفاده  

 شود.مي
4. Multiple Wavelet Coherency 
5. Partial Wavelet Coherency 
6. Partial Phase-Difference 
7. Partial Wavelet Gain 



 ١٣٧  ...  فركانسي واكنش سياست پولي نسبت به شكاف توليد و -تحليل زمان 

يابي  گذار نسبت به شكاف تورم و توليد فراهم شود. براي دستمربوط به واكنش سياست

  شود: دهي ميبه اين اهداف، ادامه مقاله به شرح زير سامان

به   سوم  بخش  است.  شده  مرور  تجربي  مطالعات  و  نظري  مباني  دوم،  بخش  در 

ميروش تحقيق  با  شناسي  است.  شده  تشريح  تحقيق  نتايج  چهارم،  بخش  در  پردازد. 

  يابد.بندي و ارائه پيشنهادهاي سياستي مقاله حاضر خاتمه ميجمع

  . ادبيات موضوع٢

يكي  ديدي  هاي پـولي صـلاحمنـد در مقابـل سياسـتگذاري پولي قاعدهبحث سياست

مهم به  از  پولي  سياستگذاري  مباحـث  ميتـرين  س رودشمار  قواعد    يپول   ياست . 

بانك   ي نظر  يهاچارچوب كه  تع   يمركز  ي هاهستند  در    يرسا  يابهره    يهانرخ  يينرا 

مع  يابيدست  يبرا  ياستيس  يابزارها كه  خود،  اهداف  ق   مولاً به  ثبات  رشد    هايمتبا  و 

راهنما   ي اقتصاد است،  اكننديم   ييمرتبط    ي برا  يستماتيك س  يكرديرو  ينقوان  ين . 

تا مقاصد    كننديكمك م  ي مركز  يهاو به بانك   كننديارائه م  يپول  ياستس  گيرييمتصم

در سراسر جهان به    يپول  ياستگذارانامروزه س  ين،خود را به اطلاع عموم برسانند. بنابرا

و تورم و    يدتول  يلاز قب  يرهاييمتغ  يبرا  يحاهداف صر  يينتع   يقدنبال كسب اعتبار از طر

برا معتبر  عبارت  يابيدست  يتعهد  به  هستند.  آنها    ي ناگهان  ياستهايس  يريبكارگ  ي،به 

پول  يلتحم رفتار  بر  ق  ي،تعهد  قواعد  پول   يمتيهمچون  كاهش    ي،و  را  به  بالقوه  خطر 

نرخ  يدهدم پول  ورمت  يتعادل  يهاو  رشد  نهادها  يتواندم   يو  از  حركت    ي پول  يبا 

نهادها  يديصالحد به    يدتق ).  ١٩٨٣،  ١يابد (برو و گوردونمند، كاهش  قاعده  يبه سمت 

را    ينده در آ  هاگذاريياستبلكه اعتبار س   ،بخشد يقوت م   ياست را س  يقاعده نه تنها اجرا

پ  دهد يم  يشافزا  يزن آيندهو  بيني  برا  يش  را  اقتصاد  ياقتصاد  تر    مطمئن  يفعالان 

نتكنديم در  فضا  يناني نااطم  يجه .  م   اقتصادي ي  در  صورت    همچنين .  يابديكاهش  در 

 
1. Barro and Gordon 
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  يابد يم   يشافزا  يزن  گذارانياستس   پاسخگويي  و  يتمند مسئولقاعده  هايياستس  ياجرا

م آن  توانيو  عملكرد  اهدافانحراف  از  را  اندازه  تعيين  ها  و    كرد   يري گشده  (بيات 

  ).١٣٩٦ ،همكاران 

هاي  براي سال .استاي ادبيات گسترده داراي  قواعد پولي جهت هدايت سياست پولي 

ترين قاعده پولي شناخته شده بود. اين قاعده بر  ) اصلي١٩٥٩متمادي قاعده فريدمن (

سيمونز هنري  مقاله  بنا١٩٣٦(  پايه  اثربخشـي    شده  )  در  موجـود  اطمينـان  برعـدم  و 

كند كه در شرايطي كه عدم  سياسـت پـولي تكيه دارد. به طور خلاصه فريدمن بيان مي

اطمينان نسبت به طول دوره اثرگذاري سياست پولي وجود دارد، مديريت عرضه پول به  

باعـث مـيتوانـد  فريدمن   صورت صـلاحديدي  بنابراين  شود.  اقتصادي  نوسانات  افزايش 

  ).١٣٩١ ، (خرسندي و همكاران نمايد قاعده رشد ثابت پولي را مطرح مي

د اما   مثال  بارزترين  تيلور   مورد ر  شايد  پولي  باشد  قواعد  تيلور  اين  براساس    . قاعده 

زيان درجه د قاعده تابع  از  تركيب خطي  پولي يك  تور  وم، مقامات  از  و بانك مركزي    م 

(تيلور،  مدت است  ي اجراي سياست، نرخ بهره كوتاهل ابزار اصو    كنند مي  حداقل توليد را  

  را   خود  سياستي  بهره  نرخ  بايد   مركزي   بانك   كه  است  اين  تيلور  قاعده   اصلي   ). ايده١٩٩٣

.  كند  از توليد اشتغال كامل تعديل  توليد  شكاف  تورم از تورم هدف و  شكاف  به  پاسخ  در

  و   است  هدف   سطح  از  بالاتر  تورم   كه  زماني   مركزي  بانك   كه  كندمي  پيشنهاد  قاعده  اين

  سطح   از   كمتر  تورم  كه   زماني  و   دهد   افزايش   را   بهره  نرخ  بايد  است،   مثبت  توليد   شكاف 

  بيان  زير صورت   به قاعده  .دهد  كاهش را  بهره نرخ است،  منفي توليد  شكاف و  است هدف

 :شودمي

* * *0.5( ) 0.5( )ei r y y         

  تورم   π*  تورم،  نرخ  π  تورم انتظاري،  eπطبيعي،    بهره  نرخ  r*  اسمي  بهره  نرخ  i  كه در آن

است. ضرايب شكاف تورم و    بالقوه  توليد   y*  توليد ناخالص داخلي  y  ،   مركزي  بانك   هدف

  بسته   تواندمي  قاعده  ضرايب  شود اما در عمل، ميدر نظر گرفته    ٠.٥شكاف توليد معمولا  
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  اين   كلي   چارچوب   حال،  اين  با .  باشد  متفاوت   مركزي   بانك  خاص   مقاصد   و   اهداف  به

  در   رزرو  فدرال   جمله  از  جهان،   سراسر  در  مركزي  يهابانك   از  بسياري  توسط  قانون

  ). ٢٠١٤، ١است (كافر  شده استفاده اروپا مركزي بانك و متحده  ايالات

  تحليل   براي  مفيدي  ابزار  تواندمي  تيلور  قاعده  كه  است  داده  نشان  تجربي  مطالعات

  اين   به  نيز   انتقاداتي   حال،   اين   با .  باشد  بهره  نرخ  تغييرات   بيني  پيش   و   پولي  سياست 

  محاسبه   در   آن  ناتواني   و  توليد   شكاف   معيار   يك   به   آن  اتكاي   مانند   دارد،   وجود   قاعده

  يا  مالي  بازارهاي  در  تغييرات  مانند  بگذارد،  تأثير  اقتصاد  بر   است  ممكن  كه  عواملي  ساير

 .الملليبين تجارت 

  پولي   سياست  تحليل  براي   مهمي  چارچوب  تيلور  قاعده  ها،محدوديت  اين  وجود  با

  . گيردمي  قرار   بحث  و  مطالعه  مورد  گذاران سياست  و  اقتصاددانان  توسط  همچنان  و  است

منظر  TR(  لور يت  قانون از  هم  منظر    اثباتي )  از  هم  برخ  دستوريو  است.    ي حت  ي مهم 

بامياستدلال   كه  عنوان    د يكنند  به  آن  پاسخگو  كي از  مش   ييدستگاه  استفاده    ي خط 

 شود.

در بسياري از    ي پول  استي، سساده  اري بس  يا  وهيبه ش  كرد ي رو  ني، ااثباتينقطه نظر    از

توصيف   را  دادهكند.  ميكشورها  نشان  مطالعات  واقع،  كه  در  براياند  رويكرد    اين 

تواند سياست  رح نبود ميطكه چنين قاعده اي م   ١٩٩٢و پس از    ١٩٨٦قبل از    يهادوره

  ).٢٠١٢تيلور،  ؛٢٠١٢، ٢پولي در بسياري از كشورها را توصيف كند (كان 

  ي پول  است يس  يبرا  يد ي مف   اري ممكن است مع  نيهمچن  TR  ، دستورينقطه نظر    از

رسان اطلاع  در  كه  شود  گرفته  نظر  تصم  يدر  به  كمك  بس  استي س  ماتيو    ار يگذاران 

حل  راه  يبرا  ي بي دنبال نشود. به عنوان تقر  يك ي اگر به صورت مكان  ي ارزشمند است، حت

به س   نهي كنترل  شد  ،يپول   گذاراستيمشكل  كه   هثابت  مجموعه   TR است  به  نسبت 

اقتصاد كلان خاص، شبه    يها الگوشده در  مشتق  نه يكاملاً به  است يس  ن ياز قوان  ي عيوس
 

1. Käfer 
2. Kahn  
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برخوردار است    ي سادگ  تي از مز  ،براينعلاوه).  ٢٠١٠و جان،    لورياست (ت   تريو قو  نهيبه

 .كنديآسان م ار يارتباط و درك آن را بس يو برقرار

مثال   (براي  است  شده  انجام  تيلور  قاعده  مورد  در  زيادي  تجربي  و  مطالعات  ورونا 

وو  مز يس  ؛٢٠١٨  ،٢ن يشكيم  ؛٢٠١٧  ، ١همكاران  تاولاس   ؛٢٠٢١  ، ٣و  و    ؛ ٢٠٢١  ،٤دلاس 

با اين حال، مواردي وجود داشته است كه قانون تيلور نقض شده است،    .)٢٠٢١  ،لوريت

اين   بهتر  درك  منظور  به  است.  شده  سياست  مطلوب  نتايج  از  انحراف  به  منجر  كه 

انحرافات و ارزيابي اثربخشي قانون تيلور، محققان از ابزار موجك پيوسته براي تجزيه و  

 اند.فركانس استفاده كرده- تحليل زمان

چرخه    يهادر فركانس  استيس  ريبه تأث  ديگذاران با  استي س) نشان داد  ٢٠١٣(  ٥يو

بر   ي متفاوت  راتيممكن است تأث  لف مخت  ي هانوسانات در فركانس  رايدهند ز  ت ياهم  يا

اجتماع برخ  ن،يداشته باشد. همچن  ي رفاه  ممكن است    ها فركانس  يكنترل نوسانات در 

تغ   كيمتضمن   با  فركانس  شتريب  يريرپذ ييمبادله  و  باش  گريد   ي هادر  اشلي  نتايج  د. 

است  ٢٠١٥(  ٦همكاران  آن  از  حاكي  نسب )  فركانس  يپول  استيس   يواكنش    ي هادر 

  است ي س  كيعنوان مثال،    بهداشته باشد.    ي بستگ  ي مختلف ممكن است به عوامل موقت

تغبراي كسب  تلاش    درگذار   به  به شدت  باشد  مجبور  است  ممكن  تورم    رات يياعتبار، 

شد، ممكن است در عوض    جاد يكه اعتبار ا  يواكنش نشان دهد، اما زمان   گذرا يا موقتي

براي پرداختن به موضوع انحرافات  ور كلي  طبه  تمركز كند .  ي دائم  تيبر نوسانات با ماه

كر پيشنهاد  را  مختلفي  رويكردهاي  محققان  تيلور،  قانون  از  يك  دهسيستماتيك  اند. 

ي مركزي  هااست كه در آن بانك   صلاحديديهاي سياست پولي  رويكرد شناسايي دوره

از قانون تيلور منحرف   به فرد  شوند. رويكرد  ميعمداً به دليل شرايط يا اهداف منحصر 
 

1. Verona et al. 
2. Mishkin 
3. Sims and Wu 
4. Dellas and Tavlas 
5. Yu 
6. Ashley et al. 
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عوامل   ساير  كه  است  اضافي  متغيرهاي  گنجاندن  با  تيلور  اصلي  قانون  گسترش  ديگر 

بر   در  را  پولي  سياست  بر  مؤثر  پيشنهاد  ميمرتبط  مطالعات  از  برخي  نهايت،  در  گيرد. 

زمانمي در طول  تيلور  قانون  ضرايب  كه  كننده    تواندمي  كنند  منعكس  كه  كند  تغيير 

 تغييرات در شرايط اقتصادي اساسي است. 

توان تقسيم بندي نمود. دسته  ميالعات انجام شده در داخل را در دو دسته كلي  طم

م روشط اول  يا  كه  اقتصاد  هاالعاتي  در  پولي  قواعد  به  زماني  اقتصادي سنجي سري  ي 

)،  ١٣٨٩اند از: درگاهي و شربت اوغلي (ايران پرداخته اند. اهم مطالعات دسته اول عبارت

و   (ط عرفاني  بيدختي  (١٣٩١الب  صارم  و  شاهمرادي  و  ١٣٩١)  عمران  نژاد  تقي   ،(

) (  ،)١٣٩١همكاران  و همكاران  و همكاران (  ،)١٣٩١خورسندي  )، قربان  ١٣٩١فرازمند 

) همكاران  و  (  ،)١٣٩٢نژاد  ديگران  و  (  ،)١٣٩٢كميجاني  شمسيان  و    ، )١٣٩٤عرفاني 

)  ١٣٩٧جندقي ميبدي و همكاران ()،  ١٣٩٦( كناري زادهقلي  ،)١٣٩٣مزيني و قرباني (

  ). ١٤٠٠ذريه محمد علي و همكاران (

گذار  العاتي كه در قالب الگوهاي تعادل عمومي به بررسي رفتار سياستطدسته دوم م

اند. پرداخته  م  پولي  اين  دسته  طنتايج  دو  در  نيز  را  نمود.  ميالعات  بندي  تقسيم  توان 

اكثر اين  اند.  دسته اول مطالعاتي هستند كه حجم پول را ابزار بانك مركزي معرفي كرده

  ؛ ١٣٩٨  ،(گنجي و عباسي نژاد  العات از نرخ رشد پول در قاعده تيلور استفاده نمودندطم

عرفاني و  بهروز  همكاران  ؛١٣٩٧  ، صالحيان  و  همكاران ؛  ١٣٩٦  ، سهيلي  و    ، كميجاني 

نفتي را را به    .)١٣٩٠   .اندور مستقيم در قاعده تيلور آوردهطدر اين ميان برخي درآمد 

)،  ١٣٩٣حيدري و بهرامي (  ، )١٣٩٧(  پور كساييعرفاني و    )،١٣٩٢(شاهمرادي و صارم  

) مهرآرا  و  (  ، )١٣٩٣صارم  پول  ١٣٩٨كشاورز  رشد  عامل  را  بودجه  كسري  برخي  و   (

). استدلال اين گروه ٢٠١٩كشاورز و پارسا ( )١٤٠١جعفري ليلاب و همكاران ( . دانندمي

ثابت    ينرخ بهره مقدار  يراندر ابراي استفاده از حجم پول در قاعده پولي اين است كه  

بانك مركز و  است  ا  تواندينم  يدر طول سال  عن  يرمتغ  يناز  استفاده كندبه  ابزار  .  وان 
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استدلال   معرفي نمودند.  بانك مركزي  ابزار  را  بهره  نرخ  گروه دوم مطالعاتي هستند كه 

بهره مي نرخ  كه  است  اين  خوبي شبيهاين گروه  به  را  ايران  اقتصاد  شرايط  سازي  تواند 

همكاران،   و  (بيات  همكاران،  ١٣٩٦نمايد  و  الباجي  و  ١٣٩٨؛  داوودي  ،  نژادباستان؛ 

١٣٩٨ .(  

  شناسي تحقيق . روش٣

موجك   t  كه حول محور    استبا طول محدود    يتابعt    اطلاق نام    .كندمينوسان

ن است كه موجك مادر  نتيجه شده است. اين شرط مستلزم آ  ١موجك از شرط مقبوليت 

موجك (موج    پس بايدباشد،  داشته  )  ي (موج  يمحدود (كوچك) و نوسان  يبانيرفتار پشت

هاي پركاربرد در مطالعات اقتصادي به شرح  يكي از موجك ٢موجك مارلت   كوچك) باشد.

  ) است:١رابطه (

   2 2
0 0 / 2 / 2
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1 i tM tt e e e 


       (١) 

رابطه انتخاب خاص،  به شكل  اين  1اي ساده  /f s    مقياس فركانس    sميان    fو 

براي سري زماني  ايجاد مي پيوسته  به موجك مادر    x(t)كند. تبديل موجك  با توجه  را 

 ) است:٢مطابق با رابطه با (  

    1
,x

t
W s x t dt

ss

 




   
     (٢) 

) رابطه  مختلط ٢در  مزدوج  بار  مي  ٣)، علامت  نشان  انتقال را  پارامتر  تعيين    دهد، 

محور   حول  موجك  موقعيت  مقياس    sو    tكننده  مقياس،  هستندپارامتر  پارامتر   .

دهد. ارتباط مقياس با فركانس معكوس است. به اين  كشيدگي موجك مادر را نشان مي

هاي  تر (كمتر) تمركز بر روي فركانسترتيب كه مقياس بالاتر، به مفهوم موجكي فشرده

 
1. Admissibility Condition 
2. Morlet Wavelet 
3. Complex Conjugate   
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  ).٢٠٢٠، ١سازد. (ورونا تر) را ميسر ميبالاتر (پايين

نخستين ابزار در تبديل موجك پيوسته است. طيف توان موجك    ٢طيف توان موجك

  :٤)٢٠٢٠، ٣شود (اگير كانراريا و همكاران ) خلاصه مي٣سري زماني، در رابطه (
2

( )x x x xWPS W W W      (٣) 

زمان   حوزه  در  را  زماني  متغيرهاي  نوسانات  شدت  مذكور،  بازتاب    –ابزار  فركانس 

توان به يك متغير را تحليل كرد و از توزيع  رو، با طيف توان موجك ميدهد. از اينمي

  هاي مختلف و در طول زمان اطلاع كسب كرد. واريانس و نوسانات آن در افقي

موجك متقاطع  توان  باشد،  متغير  دو  ميان  ارتباط  بررسي  تحقيق  هدف  قادر    ٥اگر 

زمان   حوزه  از  مناطقي  بالاي    –است  توان  زماني  سري  دو  كه  كند  متمايز  را  فركانس 

). براي دو سري  ٢٠٠٨كاراريا،    –هاي مشتركي دارند (اگير  مشترك و در نتيجه نوسان

  شود: به صورت زير تعريف مي xو  yتوان متقاطع موجك  x(t)و  y(t)زماني 

yx y xW W W    (٤) 

نشان    yxWهستند. قدر مطلق    xو    yبه ترتيب تبديل موجك    xWو    yWكه در آن  

ميان دو سري زماني را در قضاي    ٦دهنده توان متقاطع موجك است و كوواريانس محلي 

  كشد.فركانس به تصوير مي –زمان 

ميان   ارتباط  تحليل  و  پيوسته  موجك  تبديل  در  گسترده  طور  به  كه  ديگري  ابزار 

فركانس) است.    –(همبستگي در حوزه زمان    ٧شود، همدوسي متغيرها به كار گرفته مي

  كند: را محاسبه مي xو  yرابطه زير همدوسي 

 
1. Verona 
2. Wavelet Power Spectrum (WPS) 
3. Aguiar-Conraria et al. 

موارد  تر از آن جايي كه تمامي متغيرهاي معرفي شده تابعي از پارمتر انتقال و مقياس هستند، براي خوانش ساده .٤
  اند. مذكور حذف شده

5. Cross Wavelet Transform 
6. Local Covariance 
7. Coherence 
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   (٥) 

آن   در  هموارساز عمل  Sكه  هموارسازي،    ١گر  عدم  صورت  در  است.  مقياس  و  زمان  در 

)،  ٥). بر اساس رابطه (٢٠٢٠همدوسي مثل تبديل فوريه هميشه برابر واحد است (ورونا،  

مقداري بين    yxRرا در هر نقطه و زمان اندازه گرفت.    xو    yتوان شدت رابطه ميان  مي

صفر و يك دارد. به طوري كه عدد صفر (يك) حاكي از هم حركتي شديد (ضعيف) ميان  

  دو متغير است.

هاي اقتصادي با سه  كند، اما در تحليلاگرچه همدوسي اطلاعات مفيدي را ارائه مي

ارتباط تقدم   از تشريح  كه علّيت ميان    ٢تأخري  –محدوديت مهم روبرو است.همدوسي 

مي بازتاب  را  درك  متغيرها  براي  اين،  بر  افزون  است.  ناتوان  همبستگي  جهت  و  دهد 

نظريهپديده ارزيابي  و  فرضيهها  و  متغير  ها  دو  از  بيش  توأمان  ارتباط  بررسي  گاهاً  ها، 

، مقايسه همدوسي به طور  yxRكند. در نهايت، به دليل بازه قرارگيري  ضرورت پيدا مي

اين مشكلات، سه ابزار ديگر به  اي از متغيرها ممكن نيست. براي رفع  منفرد ميان دسته

  شود.كار گرفته مي

مي فاز رفع  اختلاف  توسط  (محدوديت نخست،  رابطه  اساس  بر  به  ) مي٦شود.  توان 

سري نوسانات  تأخير  در خصوص  كه  يافت  دست  فركانس  و  زمان  از  زماني  تابعي  هاي 

  دهد.اطلاعات ارائه مي
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    (٦) 

) رابطه  موجك    ℛو    𝔗  )،٦در  متقاطع  مبدل  حقيقي  و  موهومي  بخش  ترتيب  به 

هستند.   شده  همواره  هموار  كه  گفت  بايد  شده  محاسبه  مقدار  خصوص  در 

 
1. Smoothing Operator 
2. Lead-lag 



 ١٤٥  ...  فركانسي واكنش سياست پولي نسبت به شكاف توليد و -تحليل زمان 

 , ,x y     ) جدول  است.  نتيجه١برقرار  نحوه  و  )،  همبستگي  خصوص  در  گيري 

  كند. رابطه علّي بر اساس اختلاف فاز ار تشريح مي
  

  تفسير جريان علّي بر اساس اختلاف فاز  . )١جدول (

  جهت علّيت   جريان علّيت   همبستگي  اختلاف فاز 

, (0, )
2x y

   مستقيم   مثبت  ( ) ( )x t y t  

, ( , )
2x y

   معكوس   منفي  ( ) ( )y t x t  

, ( ,0)
2x y

    مستقيم   مثبت  ( ) ( )y t x t  

, ( , )
2x y

     معكوس   منفي  ( ) ( )x t y t  

  ) ١٤٠٢منبع: طاهري بازخانه (

  

مي كار  به  جزئي  همبستگي  دوم،  محدوديت  برداشتن  ميان  از  اين براي  براي  آيد. 

همدوسي جزئي  بايد  (   ١منظور  ابطه  موضوع  كه  مربع همدوسي  ٧محاسبه شود  است.   (

z   )2و  xهاي و سري yموجك چندگانه ميان سري 
( )y xzR:عبارت است از (  

2 2
2

( ) 2
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  (٧) ٢ 

ميان   چندگانه  همدوسي  فوق،  رابطه  )با    zو    xو    yطبق  )y xzR  مي كه  بيان  شود 

)) است.  ٧مقدار مثبت ريشه دوم مقدار در رابطه ( )y xzR   تعيين تفسيري نظير ضريب 

متغيره   چند  رگرسيون  روي    yدر  زمان    zو    xبر  حوزه  در  كه  تفاوت  اين  با    –دارد. 

  ). ٢٠٢٠شود (ورونا،  فركانس تحليل مي

پس از كنترل كردن به ازاي سري    xو    yميان    ١براي محابسه همدوسي مركب جزئي

 
1. Partial Coherence 

انديس  .٢ اساس  بر  آن، همدوسي ذكر شده در رابطه  همدوسي مركب  قدر مطلق ريشه دوم  هاي ذكر شده است. 
  . است)  ٥(
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z   با,yx z ) شود: ) محاسبه مي٨بر اساس رابطه  
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   (٨) 

yx,)، همدوسي جزئي توسط قدر مطلق  ٧طبق رابطه ( z  شود تا رابطه  محاسبه مي

  مشخص گردد.  z با كنترل xو  yميان 

اثرگذاري   مقايسه  و  سوم  محدوديت  كردن  مرتفع  موجك    yبر    zو    xبراي  بهره  از 

  شود: ) انجام مي٩شود كه محاسبه آن بر اساس رابطه (شود ميبه كار گرفته مي ٢جزئي

, 2
.

1
yx yz xz y

yx z
xz x
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   (٩) ٣ 

قدر مطلق ضريب   از   xبر روي    yدر رگرسيون    xمقدار محاسبه شده در حكم  بعد 

اثر   براي    zكنترل كردن  به دست آمده  فركانس    –در حوزه زمان    zو    xاست. ضرايب 

معني معنيهنگامي  چندگانه  و  جزئي  همدوسي  كه  هستند  (طاهري  دار  باشند  دار 

  ).١٤٠٢بازخانه، 

  . نتايج ٤

مي آغاز  موجك  توان  طيف  و  متغيرها  معرفي  با  حاضر  نوسانات  بخش  مهم،  اين  شود. 

زمان   را در حوزه  گرفته شده  كار  به  مي  –متغيرهاي  آشكار  ابزار  فركانس  كند. سپس، 

ارائه ميهمدوسي چندگانه معني را  تورم  توليد و  توأمان ضرايب شكاف  در  داري  نمايد. 
ادامه، با استفاده از همدوسي جزئي و بهره موجك تابع واكنش سياست پولي نسبت به  

  شود. فركانس كالبد شكافي مي  –شكاف توليد و شكاف تورم در حوزه زمان  

 
1. Complex Partial Wavelet Coherency 
2. Partial Wavelet Gain 

  است. iطيف توان موجك براي سري  iدر اين رابطه   .٣



 ١٤٧  ...  فركانسي واكنش سياست پولي نسبت به شكاف توليد و -تحليل زمان 

  . معرفي متغيرها و طيف توان موجك ١-٤

به   تورم  توليد و شكاف  متغيرهاي شكاف  از  تحقيق  براي  به هدف تعريف شده  با توجه 

توليد   پولي استفاده شده است. شكاف  واكنش سياست  تابع  در  متغيرهاي هدف  عنوان 

) از مقدار بالقوه  ١٣٨٣ناخالص داخلي بر اساس انحراف اين متغير (به قيمت پايه سال  

با توجه به اين كه سياست گذاري پولي در اقتصاد ايران مبتني  آن به دست آمده است. 

بر آن است كه سياستبر هدف را حول روند  گذاري نيست، فرض  تورم  قصد دارد  گذار 

اين از  برساند.  ثبات  به  آن  روند  بلندمدت  از  انحراف  تورم،  شكاف  برآورد  براي  رو، 

ناخا توليد  بالقوه  مقدار  استخراج  براي  دارد.  قرار  نظر  مد  روند  بلندمدت  و  دخلي  لص 

) استفاده شده است. بنابر قانون  2=    ٦٧٧(  ١پرسكات   –بلندمدت تورم فيلتر هودريك  

قاعده به  مربوط  مطالعات  به  توجه  با  و  مثال  بانكداري  طور  به  ايران  اقتصاد  پولي  ي 

بهره به عنوان نمي  ،)١٣٩٦(سهيلي و همكاران    ) و١٣٩٦(توكليان و صارم   نرخ  از  توان 

واكنش   تابع  تصريح  داخلي  مطالعات  رويكرد  راستا،  اين  در  ابزار سياستي استفاده كرد. 

كلسياست به  توجه  با  اينگذار  از  است.  پولي  سياست  هاي  ابزار  حاضر  تحقيق  در  رو، 

پولي   پايه  رشد  دادهاستپولي  فصلي  .  دوره  تحقيق  بر    ١٣٦٧:١  –  ١٤٠٠:٤هاي  در  را 

  ها بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران است. گيرد و منبع آنمي

اقتصاد ايران باعث رشد   نرخ رشد بالاي پايه پولي و تعامل آن با ضريب فزاينده در 

مي ايران  اقتصاد  در  نقدينگي  عددي  مزمن  سالانه  تواتر  در  متغير  اين  رشد  نرخ  شوند. 

رود. انحراف  % را دارد كه يكي از معضلات مهم اقتصاد ايران به شمار مي ٢/٢٢نزديك به 

اواسط دهه   تا  آن  بالقوه  مقدار  از  با    ١٣٨٠توليد  اما،  است.  پيموده  را  يكنواخت  روندي 

مذكور   انحراف  داخلي  ناخالص  توليد  در  آن  بالاي  سهم  و  نفتي  درآمدهاي  افزايش 

به دليل    ١٣٩٠و ابتداي دهه    ١٣٨٠تر را تجربه كرد. در انتهاي دهه  مقداري نسبتاً بيش

بينآثار تحريم قرمز اين  هاي  انحراف در جهت منفي تشديد شد كه با رنگ  اين  المللي 
 

1. Hodrick – Prescott 
ها  اند. آنهاي اقتصاد ايران استخراج كرده) اين عدد را براي پارامتر هموارسازي داده١٣٩٣. عينيان و بركچيان  (2

اند كه نقاط حضيض و اوج به انتخاب فيلتر حساس نيست. در مطالعات مربوط به اقتصاد ايران (به طور  نشان داده
  ) عدد مذكور مورد استفاده قرار گرفته است.١٣٩٧مثال همتي و توكليان، 
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تا انتهاي    ١٣٩٧المللي از سال  هاي بيندهد. پس از بازگشت تحريممهم را انعكاس مي

  شود. تري در شكاف توليد مشاهده ميدوره نوسان بيش

  
  هاهاي زماني و موجك مربوط به آن نمودار سري  . )١شكل ( 

هاي زماني به كار گرفته شده در تحقيق (به ترتيب رشد پايه پولي، شكاف توليـد و شـكاف سمت چپ؛ نمودار سري
تورم) به طوري كه محور افقي زمان و محور عمودي نرخ رشد متغيرها اسـت. سـمت راسـت؛ طيـف تـوان موجـك 

دهنده زمان و محور عمودي مقياس (بر حسب سـال) را بيـان مربوط به هر سري زماني است. محورهاي افقي نشان
كننـد. آن قسـمت از نـواحي ) را تعيـين مي%٩٠(  %٩٥داري در سـطح  كنند. خطوط مشكي (خاكستري) معنيمي

رنگ گرم و قرمز (سرد و آبي) نشان دهنـده  ١دار قابل تفسير است كه در فضاي سهمي شكل قرار گرفته باشد.معني
  توان بالا (پايين) هستند.

  هاي پژوهش يافتهمنبع: 

 
نوسان لحظه  .١ به دليل  از  در تبديل سري زماني  واقعي حاصل شده  مقادير  تصادفي جايگزين  مقادير  اي موجك 

) شهرت دارد كه با  Edge Effectشوند. اين مسئله باعث بروز خطاي اريب در تبديل شده و به اثر لبه ( تبديل مي
 Coneرسد، كانون اثر ( يابد. به نواحي از طيف كه در آن اثر لبه به اوج ميافزايش مقياس تبديل سري افزايش مي

of Influenceمقياس مبدل موجك در نواحي لبه غيرقابل  - شود. نتايج به دست آمده از تحليل زمان) گفته مي
هاي  رو، در تمامي شكل). از اين١٣٩٧اعتماد بوده و بايد در تفسير نتايج آن دقت شود (احساني و طاهري بازخانه،  

تحليل صورت   نواحي  آن  در  اين خطا ترسيم شده كه صرفاً  از  براي اجتناب  فضاي سهمي شكلي  تحقيق حاضر، 
 گيرد. مي



 ١٤٩  ...  فركانسي واكنش سياست پولي نسبت به شكاف توليد و -تحليل زمان 

پرنوسان روندي  توليد  به شكاف  نسبت  مقدار هدف  از  تورم  تا سال  انحراف  دارد.  تر 

نفت و    ١٣٧٦ از فروش  ارزي حاصل  درآمدهاي  دليل كاهش  نحوه   همچنين به  بازتاب 

بيش نوسان  توليد  انحراف  دولت  مالي  ميتأمين  نشان  را  سال  تري  از  الي    ١٣٧٦دهد. 

توان نتيجه به دست آمده را ناشي  اين انحراف به ثبات نسبي دست يافت كه مي  ١٣٨٤

سياست در  توفيق  شناور  از  ارز  نرخ  نظام  راستاي  در  كوشش  مثال  طور  (به  گذاري 

با عدم معني ارز) دانست كه در شكل مربوطه  نرخ  داري  مديريت شده و يكسان سازي 

مجدداً فراز و   ١٣٩٢الي  ١٣٨٥طيف توان موجك و رنگ سرد ترسيم شده است. از سال 

مي مشاهده  تورم  شكاف  در  شديد  بينفرود  توافق  از  پس  و  شود.  برجام  المللي 

موقتاً تا سال  سياست اعمال شده  پولي  و  متغير    ١٣٩٦هاي مالي  اين  نوسانات  از شدن 

تحريم بازگشت  با  اما،  شد.  مثال  كاسته  طور  (به  مسأله  اين  با  رويارويي  نحوه  و  ها 

گيري كرونا نوسانات  هاي انبساطي دوره همهسياست  همچنينتخصيص ارز ترجيحي) و  

  شكاف تورم شدت گرفت. 

  . همدوسي چندگانه٢-٤

) اختصاص دارد. در شكل مذكور، محدوده٢شكل شماره  به همدوسي چندگانه  هايي  )، 

نشان   واكنش  تورم  شكاف  و  توليد  به شكاف  نسبت  همزمان  طور  به  پولي  سياست  كه 

دهنده نشان  افقي  و  عمودي  محورهاي  است.  شده  مشخص  است،  مقياس  داده  ي 

اثرگذاري   نشان دهنده  سرد)  (آبي و  و گرم  قرمز  (برحسب سال) و زمان هستند. رنگ 

شديد (ضعيف) همزمان رشد نقدينگي و نرخ ارز بر تورم هستند. خط مشكي نازك كه  

شده   ترسيم  لبه  از خطاي  جلوگيري  براي  است،  كرده  تقسيم  سهمي  شكل  به  را  فضا 

هايي كه با خطوط مشكي و خاكستري ضخيم  ي اين سهمي، محدودهاست. در محدوده

هستند، قابليت تحليل    %٩٠و    %٩٥داري در سطح  ي معنياند و نشان دهندهاحاطه شده

دار، به منزله ضريب تعيين در تحليل رگرسيون هستند كه توانايي  را دارند. نواحي معني
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كند. به پيروي از اگير  توضيح تغييرات متغير وابسته توسط متغيرهاي مستقل را بيان مي

  ٨سال،    ٥/١  - ٤)، تحليل در حوزه فركانس بر اساس سه افق  ٢٠١٨كانراريا و همكاران (

و    ٤  – چرخه  ٨  –  ٢٠سال  اساس  بر  بندي،  تقسيم  اين  است.  شده  انجام  هاي  سال 

محدوده به  متغيرها  ميان  ارتباط  و  تحقيق  مقتضيات  به  بسته  كه  است  هاي  تجاري 

  شوند. مدت و بلندمدت تعبير ميمدت، ميانكوتاه
  

  
  همدوسي چندگانه؛ واكنش همزمان ابزار سياست پولي به شكاف توليد و شكاف تورم   . ) ٢شكل ( 

  هاي پژوهش يافتهمنبع: 

  

)، در سه مقياس ذكر شده نسبت به شكاف توليد و شكاف تورم  ٢با توجه به شكل (

سال در  زمان  طول  در  واكنش  اين  اما،  است.  داشته  همزمان  محدودي  واكنش  هاي 

تا اواسط دهه   ١٣٦٠سال، از اواخر دهه  ٥/١ – ٤دار است. به طوري كه در مقياس معني
توان واكنش همزمان را  مي  ١٣٨٥  –  ١٣٨٧و    ١٣٨٠  –  ١٣٨٢هاي زماني  و بازه  ١١٣٧٠

ميان در  كرد.  (افق  مشاهده  معني  ٥/١  –  ٤مدت  دوره  سال)،  در  صرفاً    –  ١٣٧٣داري 

  شود.مشاهده مي ١٣٧١

) مي٢شكل  نشان  بيش)  لفق  دهد  در  ايران  اقتصاد  در  پولي  سياست  واكنش  ترين 

هاي تجاري  سال) است. به طوري كه در چرخه  ٥/١  –  ٤هاي تجاري ( مدت چرخهميان

 
  كند. گسترش پيدا مي ١٣٧٠% اين محدوده به اواخر دهه   ٩٠در سطح  .١
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. در  ١شود با فركانس متداول، واكنش همزمان نسبت به شكاف توليد و تورم مشاهده نمي

كوتاهچرخه تجاري  دوره  هاي  به  محدود  واكنش  اين  نيز  و    ١٣٦٩  –  ١٣٧٥مدت 

) مشاهده شد، در  ١طور كه در شكل (است. اين تحولات، همان ١٣٨٦و  ١٣٨٢هاي سال

داري همزمان واكنش  مجموع ميانگين رشد پايه پولي را افزايش دادند و باعث عدم معني

سال)،    ٨تر از  هاي تجاري بلندمدت (بيشنسبت به شكاف توليد و تورم شدند. در چرخه

معني و  شديد  چندگانه  به  همدوسي  نسبت  پولي  سياست  كه  مفهوم  اين  به  است.  دار 

فركانس در  تورم  و  توليد  واكنش  انحراف  اين  دارد.  حساسيت  (بلندمدت)  پايين  هاي 

نسبت به بخش حقيقي بر خلاف آن چيزي است كه دانش كنوني اقتصادكلان و ادبيات  

كند. زيرا، تغييرات بلندمدت توليد در چارچوب الگوهاي رشد و  سياست پولي توصيه مي

نه  هاي آن توضيح داده ميتعيين كننده و  ثبات سازي است  شود و ذات سياست پولي 

در   را  نتيجه  اين  ايران،  اقتصاد  شرايط  با  تطابق  در  اقتصادي.  رشد  بودن  كننده  تعيين 

برنامه تدوين  فعاليتنحوه  از  پشتيباني  براي  بانكي  نظام  از  انتظار  و  توسعه  هاي  هاي 

  وجو كرد.  اقتصادي به شكل تسهيلات تكليفي جست

آن به  توجه  و  با  از همدوسي چندگانه مشخص شد  اقتصاد    همچنين چه كه  شرابط 

هاي متعدد داخلي و  به بعد علي رغم تكانه  ١٣٨٠توان گفت از نيمه دوم دهه  ايران، مي

وارد بر اقتصاد كلان كه در نوسان بالاي شكاف توليد و انحراف هر چه بيش  تر خارجي 

اولاً، مبتني بر قاعده پياده  ))، مي١اند (شكل (آن بازتاب يافته توان گفت سياست پولي 

معني عدم  به  نظر  ثانياً،  است؛  دو  نشده  به  نسبت  پولي  سياست  ابزار  همزمان  داري 

چرخه متداول  فركانس  در  كلان  اقتصاد  كليدي  متغير  دو  اين  تحولات  تجاري،  هاي 

  سياست از ايفاي رسالت خود بازمانده است. 

همدوسي نتايج  ارزيابي  به  چندگانه  ميهمدوسي  كمك  چندگانه  كند.  هاي 

باشند  علي داشته  شديدي  ارتباط  يكديگر  با  توضيحي  متغيرهاي  كه  زماني  الخصوص، 

 
دار همزمان نسبت  واكنش معني  ١٣٧١  –  ١٣٧٣هاي  % طي سال  ٩٠داري  در اين فركانس تنها در سطح معني  .١

 به اهداف وجود دارد. 
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). در بخش بعد، رابطه ميان هر متغير توضيحي (شكاف  ٢٠١٨(اگير كانراريا و همكاران،  

كشد. به طوري كه اثر متغير ديگر  توليد و شكاف تورم) با رشد پايه پولي را به تصوير مي

  فيلتر شده است. 

  . همدوسي جزئي ٣-٤

) تورم،  ٣شكل  شكافت  و  پولي)  سياست  (ابزار  پولي  پايه  رشد  ميان  جزئي  همدوسي   (

اختلاف فاز و بهره موجك را به منظور تحليل رابطه خالص ميان رشد پايه پولي و شكاف  

تورم به تصوير كشيده است. همدوسي جزئي ميان رشد پايه پولي و شكاف تورمالگوهاي  

  دهد. هاي مختلف نشان ميمتفاوتي را در افق

  
همدوسي جزئي (سمت چپ)، اختلاف فاز (ستون مياني) و بهره موجك (سمت   . )٣شكل (

  راست) ميان رشد پايه پولي و شكاف تورم 

  هاي پژوهش يافتهمنبع: 

  

معني نواحي  و  جزئي  همدوسي  مانند  تفسير  ( شكلدار  (١هاي  و  تفسير  ٢)  است.   (

براي تعيين جريان و جهت عليّت بر اساس جدول ( انجام مي١اختلاف فاز  بهره )  شود. 

دارد  افقي  ١موجك جزئي تفسيري مشابه با ضريب رگرسيون  . در هر دو مقياس، محور 

 
شود. در صورتي كه  بهره موجك به صورت قدر مطلق است و علامت آن با توجه به اختلاف فاز جزئي تعيين مي  .١
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  نشان دهنده زمان است. 

پايه  ١توان دريافت مانند شكل (با تحليل در حوزه فركانس مي ارتباط ميان رشد   ،(

سال برقرار است. در افق نخست،    ٨تر از  و بيش  ٥/١  –  ٤هاي  پولي و شكاف تورم در افق

و    ١ارتباط شديد   ١٣٩٢  –  ١٣٩٤و    ١٣٧٨  –  ١٣٨٢و    ١٣٦٩  –  ١٣٧٦هاي  تنها در دوره

دار  ، اختلاف فاز معني١٣٦٩  –  ١٣٧٦. در دوره  ٢شود داري ميان متغير مشاهده ميمعني

)در بازه  ١٣٧٢است و تا سال   , 0)
2


    0)و از آن به بعد در بازه, )

2

    قرار دارد. مقدار

پايه   به  تورم  شكاف  از  مستقيم  علّيت  و  مثبت  همبستگي  گوياي  آمده  دست  به  منفي 

رشد   از  تورم  تأثيرپذيري شكاف  كننده  بيان  مذكور،  بازه  در  مثبت  مقدار  و  است  پولي 

سياست پولي در    ١٣٦٩  –  ١٣٧٦مدت و در بازه  پايه پولي است. بنابراين، در افق كوتاه

اي بوده كه در نتيجه آن مقدار انحراف  اي بودن موافق چرخهآغاز به جاي مخالف چرخه

بيش سال  تورم  از  است.  شده  با    ١٣٧٦تا    ١٣٧٢تر  منطبق  متغيرها  ميان  ارتباط  نيز 

. نتيجه چنين  استقاعده پولي نيست. چون، رابطه علّي از شد پايه پولي به شكاف تورم  

شديد آن از روند بلندمدت  % براي تورم و انحراف    ٥٠اي، ركورد تاريخي نزديك به  واقعه

افق  ١(شكل ( در  باعث شد.  را  و در سطح معني  ٤  –  ٨))  نيز چنين    ٩٠داري  سال   %

مي مشاهده  مذكور  زماني  بازه  در  معكوسي  دوره  ارتباط  با    ٧شود.  مقارن  مذكور  ساله 

  عدول از آن است.  همچنينهاي تعديل اقتصادي و اجراي سياست

) شكل  به  توجه  افق  ٣با  در  زماني    ٥/١  –  ٤)،  بازه  در  تنها    ١٣٩٢  –  ١٣٩٤سال 

مخالف   واكنش  در  كه  طوري  به  است.  بوده  قاعده  با  مطابق  پولي  سياست  واكنش 

نتيجه را ميچرخه تورم داشته است. اين  انحراف  به  نسبت  انتظارات  اي  به كاهش  توان 

گذاري ارتباط داد.  المللي و توفيق نسبي در سياستانداز روابط بينتورمي ناشي از چشم

 
باشد، ضريب مقدار مثبت (منفي) دارد (اگير   ). براي  ٢٠١٨كانراريا و همكاران،    –جهت علّيت مستقيم (معكوس) 

 شود.) نيز اين مهم در تحليل لحاظ مي٤شكل (

 است.  ١با توجه به رنگ قرمز، ضريب همدوسي نزديك به  .١

 داري همدوسي چندگانه بايد جانب احتياط رعايت شود.هاي دوم و سوم به دليل عدم معنيدر بازه .٢
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است كه با توجه به    ١٣٦٩  –  ١٣٧٢دار مربوط به دوره  سال، ناحيه معني  ٤  –  ٨در افق  

  سال دارد.  ٥/١ – ٤اختلاف فاز تفسيري مانند افق  

سال)، ارتباطي قوي ميان رشد پايه پولي و شكاف تورم    ٨تر از  هاي بلندمت (بيش در افق 

اكتفا كرد.   ١٣٧٩  – ١٣٨٨داري، بايد به  شود. به دليل خطاي لبه و ناحيه معني مشاهده مي 

مي  فاز  اختلاف  اساس  مقدار  بر  كه  به طوري  كرد.  تقسيم  بخش  دو  به  را  ناحيه  اين  توان 

بازه  در  مقاديري  اختلاف  ترتيب    ١٣٨٤  –  ١٣٨٧و    ١٣٧٩  –  ١٣٨٤هاي  برآوردي  به 

بين  )مقاديري  , 0)
2


    0)و, )

2

    و سويه  دو  ارتباطي  بنابراين،  است.  گرفته  خود  به 

مستقيم ميان رشد پايه پولي و شكاف تورم وجود دارد كه در هر صورت به واكنش خلاف  

تعبير مي قاعده سياست  نشان مي گذار پولي  بهره موجك  پايه  شود.  رشد  ميان  ارتباط  دهد 

  يابد. هاي تجاري طولاني مدت افزايش مي پولي و شكاف تورم با حركت به سمت چرخه 

) شكل  واكنش  ٤در  ارزيابي  براي  توليد  شكاف  و  پولي  پايه  رشد  ميان  رابطه   ،(

  شود. سياست پولي نسبت به انحراف بخش حقيقي از روند بلندمدت آن ترسيم مي

  

  
همدوسي جزئي (سمت چپ)، اختلاف فاز (ستون مياني) و بهره موجك (سمت   . )٤شكل (

  راست) ميان رشد پايه پولي و شكاف توليد

  هاي پژوهش يافتهمنبع:  



 ١٥٥  ...  فركانسي واكنش سياست پولي نسبت به شكاف توليد و -تحليل زمان 

معني نواحي  و  جزئي  شكلتفسير همدوسي  مانند  ( دار  (١هاي  و  تفسير  ٢)  است.   (

بر اساس جدول ( فاز براي تعيين جريان و جهت علّيت  بهره ) انجام مي١اختلاف  شود. 

افقي   محور  مقياس،  دو  هر  در  دارد.  رگرسيون  با ضريب  تفسيري مشابه  جزئي  موجك 

  نشان دهنده زمان است. 

) بيان٤شكل  گذر  )  در  توليد  و شكاف  پولي  سياست  ابزار  ميان  رابطه  تفاوت  كننده 

هاي مبتني بر تحليل در حوزه  هاي مختلف است كه اهميت استفاده از روشزمان و افق

برجسته مي را  فركانس  و  ميان  زمان  و همدوسي جزئي  مانند همدوسي چندگانه  كند. 

نيز الگوي كلي يكساني مشاهده ميرشد نقدينگي، در اين ارتباط  جا  به نحوي كه  شود. 

چرخه در  پولي  پايه  رشد  و  توليد  شكاف  معنيميان  مدت  طولاني  شدت  هاي  و  داري 

  –  ١٣٧٩هاي  سال)، در دوره  ٥/١  –  ٤مدت (هاي تجاري كوتاهتري دارد. در چرخهبيش

داري ميان رشد پايه پولي و شكاف توليد  ارتباط قوي و معني  ١٣٨٤  -   ١٣٨٥و    ١٣٧٤

دوره   در  دارد.  بين  ١٣٧٤  –  ١٣٧٩وجود  فاز  اختلاف   ،(0, )
2

    نتيجه در  و  دارد  قرار 

به اين مفهوم كه اگرچه   توليد برقرار است.  به شكاف  پولي  پايه  رشد  از  علّيت مستقيم 

سياست صلاحديدي   اما  دهد،  قرار  تأثير  تحت  را  توليد  توانسته شكاف  پولي  پايه  رشد 

شود. اين نتيجه در  ثباتي توليد گزارش مياي و افزايش دهنده بياتخاذي موافق چرخه

 ١٣٧٨  –  ١٣٧٩% در دوره    ٩٠سال) در سطح    ٤  –  ٨هاي تجاري (افق متداول چرخه

بنابراين، مي به دنبال كاهش    ٦توان گفت در دوره زماني  نيز برقرار است.  ساله مذكور، 

اقتصاد، سياست در  اين بخش  بالاي  نقش  به  و نظر  نفتي  از  درآمدهاي  استفاده  با  گذار 

  ابزار سياست پولي نتوانسته تغيير متناسبي در تقاضاي كل ايجاد كند. 

بازه زماني   ابزار سياست پولي  ١٣٨٤  –  ١٣٨٥در  به  توليد  از شكاف  ، اگرچه علّيت 

اي است. به اين ، اما تغيير در رشد پايه پولي مخالف چرخه ستاست و مطابق با قاعده ني

معني كه به دليل مستقيم بودن جريان علّي، سياست پولي صلاحديدي توانسته انحراف  

هاي  هاي تجاري بلندمدت (افقتر كند. در چرخهتوليد از روند بلندمدت اين متغير را كم
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(در سطح    ١٣٩٢  -  ١٣٩٣و سال    ١٣٧٩  –  ١٣٨٧هاي زماني  سال)، در بازه  ٨تر از  بيش

شود. در  دار ميان رشد پايه پولي و شكاف توليد مشاهده مي%) ارتباطي قوي و معني  ١٠

در   بازه  در  فاز  اختلاف  دوره  دو  )هر  , )
2

   مي نتيجه  در  دارد.  در  قرار  گفت  توان 

سال (بلندمدت) جريان علّي معكوسي از شكاف توليد به    ٨تر از  هاي تجاري بيشچرخه

انحراف   به  واكنش  در  پولي  سياست  كه  معني  اين  به  است.  برقرار  پولي  سياست  ابزار 

كه   كرد  اعمال  (انبساطي)  انقباضي  سياست  آن  بلندمدت  روند  از  توليد  (منفي)  مثبت 

با قاعده پولي است. تغيير ريل سياست برنامه سوم توسعه و  متناسب  به موجب  گذاري 

چشم بينبهبود  مناقشات  حل  بر  مبتني  رويكرد  تغيير  واسطه  به  اقتصاد  المللي  انداز 

توانند توضيح مناسبي براي نتيجه به دست آمده در بازه زماني مذكور باشند. برآورد  مي

مي نشان  موجك  چرخهبهره  در  توليد  شكاف  و  پولي  پايه  رشد  ميان  ارتباط  هاي  دهد 

  تري دارد.تجاري بالاتر شدت بيش

از همدوسي نتيجه مهم  ارائه شده دو  بر جزئيات  استباط ميعلاوه  شود؛  هاي جزئي 

موافق چرخه به شكاف تورم و  اي و مخالف چرخهاولاً، واكنش  پولي نسبت  اي سياست 

ديدي نه تنها كاركرد مورد انتظار را ايفا نكرده  هاي پولي صلاحتوليد است؛ ثانياً، سياست

  ثبات كننده مبدل شده است.  بلكه به عنوان عاملي بي

  گيري بندي و نتيجه. جمع٥

) كه سياست پولي را بر اساس انحراف توليد و تورم از اهداف  ١٩٩٣(  ١قاعده پولي تيلور 

كند، معياري محبوب براي ارزيابي وضعيت سياست  تعيين شده اين متغيرها تعريف مي

بانك  ميپولي  شمار  به  مركزي  (ارفنايز هاي  ويليامز  ٢٠٠١،  ٢رود  و  تيلور  ).  ٢٠١٠،  ٣و 

برنانكي،   مثال  طور  (به  متعددي  تيلور،    ٢٠١٠اقتصاددانان  استدلال مي٢٠١٣و  كنند  ) 

 
1. Taylor 
2. Orphanides 
3. Taylor and Williams 
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بانك  قاعدهپيروي  از  مركزي  اقتصاد  هاي  عملكرد  بر  اثرگذار  حال  عين  در  و  ساده  اي 

بررسي واكنش سياست پولي نسبت به اهداف تعيين شده   ضرورت دارد. بر اين اساس، 

سازد. در اين راستا، تحقيق حاضر با  هاي مهمي را آشكار ميدر سطح اقتصادكلان دلالت

استفاده از تبديل موجك پيوسته، همدوسي چندگانه، همدوسي جزئي و بهره موجك به  

پرداخت. نتايج    ١٣٦٧:١  –  ١٤٠٠:٤ارزيابي آثار سياست پولي در اقتصاد ايران طي دوره  

نشان رابطه ميان رشد پايه پولي با شكاف توليد و شكاف تورم از حيث شدت، جهت و  

اي  ) خلاصه٢ها تفاوت دارد كه جدول (هاي مختلف و در طول سالجريان علّي در افق

  كند.از نتايج به دست آمده را بيان مي
  

  بندي نتايج جمع  . )٢جدول (

 رابطه 
  افق زماني 

رابطه ميان رشد پايه پولي و شكاف تورم (شكل  
٤ (  

رابطه ميان رشد پايه پولي و شكاف  
  ) ٣توليد (شكل 

محدوده  
  زماني 

  نتيجه 
محدوده  

  زماني 
  نتيجه 

هاي  چرخه
تجاري  

  مدت كوتاه
)٥/١ – ٤  

  سال) 

١٣٧٢  -  
١٣٦٩  

خلاف قاعده پولي، موافق  
اي و افزايش دهنده  چرخه

ثباتي تورم (علّيت مستقيم از  بي
  شكاف تورم به رشد پايه پولي) 

١٣٨٤  -  
١٣٧٩  

صلاح ديدي، موافق  
اي و افزايش  چرخه

ثباتي (علّيت  دهنده بي
پايه  مستقيم از رشد 

  پولي به شكاف توليد) 

١٣٧٦  -  
١٣٧٢  

اي و  صلاح ديدي، موافق چرخه
ثباتي (علّيت  افزايش دهنده بي

مستقيم از رشد پايه پولي به  
  شكاف تورم) 

١٣٨٥  -  
١٣٨٤  

مند، مخالف  قاعده
اي و ثبات ساز  چرخه

(علّيت معكوس از  
شكاف توليد به رشد  

  پايه پولي) 
١٣٩٤  -  

١٣٩٢  

اي و  مند، مخالف چرخه قاعده 
ثبات ساز (علّيت معكوس از  
  شكاف تورم به رشد پايه پولي) 

هاي  چرخه
تجاري  
  متداول

  سال)   ٤ – ٨(

١٣٧٢  -  
١٣٦٩  

خلاف قاعده پولي، موافق  
اي و افزايش دهنده  چرخه

ثباتي تورم (علّيت مستقيم از  بي
  شكاف تورم به رشد پايه پولي) 

١٣٧٩  -  
١٣٧٨  

ديدي، موافق  صلاح 
اي و افزايش  چرخه

ثباتي (علّيت  دهنده بي
مستقيم از رشد پايه  
  پولي به شكاف توليد) 
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هاي  چرخه
تجاري  
  بلندمدت 

  ٨تر از (بيش
  سال) 

١٣٨٤  -  
١٣٧٩  

خلاف قاعده پولي، موافق  
اي و افزايش دهنده  چرخه

ثباتي تورم (علّيت مستقيم از  بي
  شكاف تورم به رشد پايه پولي) 

١٣٨٧  -  
١٣٧٩  

مند، مخالف  قاعده
اي و ثبات ساز  چرخه

(علّيت معكوس از  
شكاف توليد به رشد  

  پايه پولي) 
١٣٨٧  -  

١٣٨٤  

اي و  صلاح ديدي، موافق چرخه
ثباتي (علّيت  افزايش دهنده بي

مستقيم از رشد پايه پولي به  
  شكاف تورم) 

١٣٩٣  -  
١٣٩٢  

  هاي پژوهش يافتهمنبع: 

  

بازه   در  تنها  پولي  سياست  فوق،  جدول  مخالف  قاعده  ١٣٩٢  –  ١٣٩٤طبق  و  مند 

افقچرخه ساير  در  است.  داشته  تورم  شكاف  به  نسبت  ارتباط  اي  يا  زماني  بازه  و  ها 

خود  معني كاركرد  با  يا  و  ندارد  وجود  تورم  شكاف  و  پولي  سياست  ابزار  ميان  داري 

شود. در رابطه با شكاف توليد  مغايرت دارد كه به شكل افزايش شكاف تورم مشاهده مي

قاعده چرخهاثر  در  پولي  سياست  ساز  ثبات  و  كوتاهمند  تجاري  دورههاي  در  هاي  مدت 

  ١٣٩٣و  ١٣٧٩ – ١٣٨٧هاي هاي تجاري بلندمدت در دورهو در چرخه ١٣٨٤ – ١٣٨٥

سال)، افقي كه انتظار    ٤  –  ٨هاي تجاري (مشاهده شد. در افق متداول چرخه  ١٣٩٢  –

بيشمي پولي  سياست  داشته  رود  حقيقي  بخش  انحراف  تخفيف  در  را  اثرگذاري  ترين 

تري در  ديدي شكاف بيشمندي مشاهده نشد و ثانياً سياست صلاحباشد، اولاً رفتار قاعده

با تورم نيز نه تنها توفيق نداشته  كند. سياست صلاحتوليد ايجاد مي ديدي در رويارويي 

  زند.  تر را رقم ميبلكه انحراف هرچه بيش

در بلندمدت سياست پولي نسبت به شكاف توليد و شكاف تورم واكنش توأمان نشان  

براي  مي فقط  را  پولي  قاعده  با  متناسب  كاركرد  پولي  پايه  توضيح كه رشد  اين  با  دهد. 

موافق   واكنشي  با  متداول،  قواعد  توصيه  برخلاف  تورم،  شكاف  دارد.  توليد  شكاف 

شود. اين مهم نشان دهنده عدم تعهد سياست  اي منجر به افزايش شكاف تورم ميچرخه

پولي نسبت به تورم است كه عدم استقلال بانك مركزي و نحوه رويارويي با اين متغير و  



 ١٥٩  ...  فركانسي واكنش سياست پولي نسبت به شكاف توليد و -تحليل زمان 

ميسياست بازتاب  را  اتخاذي  ابزار  هاي  در  تغيير  آمده  دست  به  نتايج  اساس  بر  دهد. 

توصيه مي براي كاهش شكاف تورم  پولي  از آنسياست  ايران  شود.  اقتصاد  جايي كه در 

سياستناترازي از  مركزي (متأثر  بانك  ترازنامه  به  بانكي  نظام  و  دولت  بودجه  هاي  هاي 

بين تعارضات  ارز،  نرخ  تثبيت  به  تمايل  تورم،  با  رويارويي  در  سازوكار  اتخاذي  المللي، 

نحوه تبديل درآمدهاي نفتي نقشي   همچنينشود و حمايتي غيرهدفمند و ...) منتقل مي

شدن   برداشته  ميان  از  راستاي  در  بنيادي  اصلاحات  دارد،  پولي  پايه  در  كننده  تعيين 

  گيرد. هاي نهادينه شده مورد تأكيد قرار ميچالش

  . تعارض منافع٦

  وجود ندارد. تعارض منافع 

  . سپاسگزاري٧

  .گرددجهت حمايت، تشكر و قدرداني مي گيلاناز دانشگاه 
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