
 
 

 

 فصلنامۀ اقتصاد و الگوسازي
 1390پاییز و زمستان دانشگاه شهید بهشتی، 
 

Quarterly Journal of Economics and Modelling 
Shahid Beheshti University 

 
  
  
  
  

تجاري ایران با استفاده از  هاي پولی بر قیمت در ادوار بررسی اثرات نامتقارن شوك
  1سوئیچینگ - تکنیک مارکوف 

  *دکتر حسین اصغرپور

  **دکتر فیروز فلاحی

  ***الناز تلسچی

  چکیده
گـذاران اسـت،    هاي پولی یکی از ابزارهاي مهم در اختیار سیاسـت  با توجه به اینکه سیاست

چگونگی تأثیرگذاري این ابزار بر متغیرهاي کلان اقتصادي در شرایط مختلف اقتصادي از 
شـده اسـت بـا اسـتفاده از      تـلاش  حاضـر بسزایی برخـودار اسـت. لـذا، در پـژوهش      اهمیت

 1367:1-1387:2ة دور طـی فصـلی   زمـانی  سريهاي  ادهدتکنیک مارکوف سوئیچینگ و 
تجاري اقتصـاد ایـران بررسـی شـود. در      در ادوار قیمت بر پولی يها شوك نامتقارن اثرات

هاي مثبت و منفی پولی و ادوار تجاري اقتصـاد ایـران بـا اسـتفاده از مـدل       این راستا، شوك
 بــااقتصادسـنجی   هـاي  مـارکوف سـوئیچینگ اسـتخراج شـده و سـپس در چـارچوب مـدل       

ها  شوك این اثرات بودن نامتقارن جوسیلیوس -جوهانسنانباشتگی  هم روشگیري از  بهره
که در  دهد می نشانپژوهش  نتایجدر شرایط مختلف اقتصادي بررسی شده است.  قیمت بر

هـا   هـاي مثبـت پـولی بـر سـطح قیمـت       هاي تجاري، میزان تأثیرگـذاري شـوك   طول چرخه
هـاي مثبـت پـولی هـم در      منفی پولی است. طوري کـه تـأثیر شـوك    هاي متفاوت از شوك

هاي منفی پولی اسـت.   دوران رونق و هم در دوران رکود اقتصادي بر قیمت بیشتر از شوك
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 در خطـی  يهـا  مـدل  گونـه  هـر  نتـایج  از اسـتفاده  کـه تـوان چنـین بیـان کـرد      از این رو مـی 
بـه   پـولی  يهـا  عاري از ایراد نیست و بانک مرکزي بایستی در اتخاذ سیاسـت  سیاستگذاري

  نماید. حداکثر را شدهذ اتخا يها سیاست کارایی بتواند تااین مسئله توجه نماید 
  

  JEL: E31,E32, E52,C22طبقه بندي
، سـوئیچینگ  – مـارکوف ات نامتقـارن، اقتصـاد ایـران،    اثـر ، پولی يها شوك ها: کلید واژه

 تجاري ادوار

   مقدمه. 1
 تـأثیر  هک استي اقتصادسیاستگذاران  اریاخت در مناسب يابزارها از یکی یپولي ها سیاست

 اسـت یس یـک  اعمـال  يبـرا  .اسـت  ناخواسته و انتظار رقابلیغ گاهي اقتصاد يرهایمتغ بر آن
 نی ـا تـأثیر  زانی ـم و زمـان  از یحیصـح  یابی ـارز ی،پول مقامات است لازم زیآم تیفقوم یپول
 شــرایط شـناخت  و كدر منظــور، نی ـا يبـرا  باشــند. داشـته  ياقتصــاد يرهـا یبرمتغ اسـت یس

  است. برخوردار خاصی اهمیت ازی پول استیس یک اجراي زمان در اقتصادي
 يرهــایمتغ بـر  یپـول  يهـا  سیاسـت  تـأثیر  کــه بودنـد  معتقـد  اقتصـاددانان  ١٩٩٠ ۀده ـ تـا 
 کـاهش  ای ـ شیافـزا بـراي   یپول يابزارها از توانندیم استگذارانیس و است متقارن ياقتصاد

 ينزکینئـو  اقتصـاددانان  راًی ـاخ امـا ؛ کنند استفاده کسانی کاملاً صورت به ياقتصاد يرهایمتغ
اثـرات   يدارا یپـول  يهـا  سیاسـت  دهنـد یم ـ نشـان  کـه  کردند یتجرب شواهد ارائه به شروع

ی اقتصـاددانان  نتـری  مهـم  جملـه  از )1992( کـاور  .است ياقتصاد يرهایمتغ يبررو 1نامتقارن
 جینتـا ي مبنـا  براي  هگسترد مطالعات و کرده مطرحی تجرب صورت به را بحث نیا که است

 چیه دیجدهاي  ی کلاسیکتجرب اتیادب که کند نشان می خاطري و است. شده انجام شانیا
 وی ـمنک و بال. است نشده قائلی منف و مثبتی پولهاي  هاي سیاست شوك اثرات نیبی تفاوت

 کی وجود با یمتیق لاتیتعد که کردند اثباتی علمۀ مطالعیک  در بار نیاولي برا )1994(
 روی پول مثبتهاي  شوك به پاسخ درها  قیمت سطح هي کطور؛ است نامتقارن یتورم روند

 لیتعـد  و نـداده  نشـان  نشک ـوای پـول ی منفهاي  شوكبا مواجه در نیکل شده، لیتعد بالا به
ی پـول هـاي   شـوك  قبال درها  قیمت سطح نامتقارن نشکوا نیایکی تئور لحاظ به شوند. نمی

                                                   
1. asymmetric effects 
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 عـدم  دهی ـپد وجـود  صـورت  در، رو نیا از است. مشاهده قابل زین رونق و ودکر طیشرا در
پـذیري   انعطـاف  فرض بری مبتني الگوها اعتبار از ،ها قیمت بر پولی يها شوك اثرات تقارن
 اثـرات  در تقـارن  عـدم  وجـود  بهتوجه  عدم نتیجه در و شود می استهک دستمزدها وها  قیمت

 سـطح  نترلک در راي زکمرک بانهاي  یی سیاستاراک تواند ها می قیمت بری پولهاي  شوك
 عـدم  بودن صادق صورت در هک است آن در ردیکرو نیا تیاهم لذا دهد. اهشها ک قیمت
ی پـول هـاي   سیاسـت  اتخاذ در استگذارانیسی ستیباها  قیمت سطح بری پولهاي  شوك تقارن
 و ودک ـ(ر اقتصـاد ی ق ـیحق طیشرا به بستهها  قیمت سطح نترلک ای اهشک جهت دری انقباض
 گـذاري تأثیر شـدت  شـناخت  و آگـاهی  میـان  ایـن  در ند.ینما عملي شتریب اطیاحت با رونق)

 اجـراي  منظـور  بـه  تجـاري  مختلـف  هـاي  دوران در انقباضـی  و انبسـاطی  پـولی  يها سیاست
 اهمیـت  از مرکـزي  بانـک  نمسـئولا  بـراي  ،ها قیمت سطح کنترلبراي  مناسب پولی سیاست
  .است گرفته انجام ایران اقتصاد برايپژوهش  این و است برخوردار بیشتري

در خصوص بررسی این موضوع، در مقالۀ حاضر سعی شـده اسـت بـا اسـتفاده از روش     
هـا   نفی پولی بر قیمـت هاي مثبت و م نامتقارن بودن آثار شوك ۀسوئیچینگ فرضی -مارکف

بـه صـورت میـزان تأثیرگـذاري      1367:1-1387:2در ادوار تجاري اقتصاد ایـران طـی دورة   
هـا مـورد    هاي مثبت و منفی پولی در دوران رکود و رونق اقتصادي بـر سـطح قیمـت    شوك

آزمون تجربی قرار گیرد. براي این منظور، ادامۀ مقاله به صورت زیر سازماندهی شده است: 
اي از مطالعات تجربی صورت گرفتـه پرداختـه شـده     ش دوم به مبانی نظري و خلاصهدر بخ

هـاي   سوئیچینگ و نحوة استخراج شـوك  –است. بخش سوم روش شناسی مدل مارکوف 
پولی مثبت و منفی و ادوار تجاري با استفاده از این مدل ارائه شده است. بخش چهارم نیز به 

در نهایــت در بخــش پــنجم نتــایج حاصــل از ایــن معرفــی و تخمــین مــدل پرداختــه شــده و 
  است.شده ها بحث و بررسی  بررسی

  . مبانی نظري و پیشینه تجربی2
  . مبانی نظري1.2

ها، اقتصاددانان این مکتب ضمن پـذیرش   به طور کلی مطابق ادبیات اقتصاد کلان نئوکینزي
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هاي پـولی انبسـاطی    هاي پولی بر متغیرهاي حقیقی معتقدند که اثرات سیاست اثرات سیاست
ها یکسان نبوده و ممکن است اثرات غیرخطـی یـا    و انقباضی بر تولید حقیقی و سطح قیمت

نامتقارن بر متغیرهاي حقیقی و اسمی داشته باشد. به بیان دیگر، از دیدگاه اقتصـاددانان ایـن   
یـا   مکتب، در الگوهایی که به نوعی از نقض بازارهاي کار، محصول و اعتبـار برخوردارنـد  

هـاي پـولی را ملاحظـه     توان آثار نامتقـارن شـوك   هایی حاکم است، می در آنها محدودیت
وجـود   هاي منفی و مثبت پـولی آثـار متفـاوتی بـر تولیـد و قیمـت بـه        کرد طوري که شوك

هـا و  هاي پولی بـر تولیـد و قیمـت، تئـوري     وجود اثرات نامتقارن شوك ۀآورند. در زمین می
اقتصاددانان ارائه شده است که هر یـک بـه نـوعی وجـود عـدم      توجیهات مختلفی از سوي 

) مباحـث مطالعـات تئـوریکی    1991کننـد. منکیـو و رومـر (   تقارن را در اقتصـاد توجیـه مـی   
آوري کـرده و آنهـا را بـا عنـوان اقتصـاد       ها را جمـع  مربوط به چسبندگی دستمزدها و قیمت

اي در  مطالعـۀ آنهـا مطالعـات گسـترده    اند. به دنبال  هاي جدید نامگذاري کرده کلان کینزین
هـاي پـولی بـر متغیرهـاي حقیقـی و توسـعۀ نظریـات         اثرات نامتقارن سیاسـت  راستاي توجیه

مطرح شده انجام شده است. طبق مطالعۀ منکیو و رومر، هسـتۀ اولیـه فرضـیۀ نامتقـارن بـودن      
و دسـتمزدهاي  ها  هاي پولی بر متغیرهاي حقیقی بر چسبندگی رو به پایین قیمت آثار شوك

هـا یــا   اسـمی مبتنـی اســت. طـوري کــه ایـن نظریــه دلالـت بــر ایـن دارد کــه تعـدیل قیمــت       
تـوان   باشد، لذا می پذیر ولی رو به پایین چسبنده می دستمزدهاي اسمی به سمت بالا انعطاف

هاي مثبت پـولی   ها و دستمزدها نامتقارن است و از این رو با بروز شوك گفت تعدیل قیمت
هـاي منفـی پـولی     شـود. لـیکن، بـا بـروز شـوك      ه سرعت به سمت بالا تعدیل مـی ها ب قیمت
توان اسـتدلال   شوند. بنابراین، می ها به سمت پایین چسبنده بوده و به سختی تعدیل می قیمت

ها از  هاي منفی اثرات بیشتري بر سطح قیمت نسبت به شوك هاي مثبت پولی کرد که شوك
از  هـاي پـولی مثبـت بیشـتر     کنش تورم نسبت به شـوك خود بر جاي خواهد گذاشت. لذا وا

هـاي مثبـت پـولی کمتـر از      العمل تولید حقیقی بـه شـوك   هاي منفی است، اما عکس شوك
هـاي قـرارداد ضـمنی، دسـتمزد کـارایی و قراردادهـاي        هاي منفی پـولی اسـت. مـدل    شوك

دادهـاي  کننـد. در چـارچوب قرار   ناپـذیري دسـتمزدها را توجیـه مـی     بلندمدت هـم انعطـاف  
کننـد کـه بـراي پرهیـز از ریسـک       هـا و کـارگران بـه طـور ضـمنی توافـق مـی        ضمنی، بنگاه
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بیکاري(از طرف کارگر) و ریسک از دست دادن تجربـه و مهـارت کـارگران بـا سـابقه(از      
طرف بنگاه)، دستمزدها را به دنبال تغییـرات شـرایط بـازار بـه طـور مکـرر تغییـر ندهنـد(بی         

  ).  295-296، ص1383اسنودن و همکاران، 
نظریۀ دستمزد کارایی را به عنوان مبناي اقتصاد خردي دستمزد و وجـود بیکـاري و نیـز    

هـاي دسـتمزد    دستمزدهاي بالاتر از دستمزد تسویه کنندة بازار مطرح کرده اند. تمامی نظریه
وري متـأثر از دسـتمزدي اسـت کـه بنگـاه       شـوند کـه بهـره    کارایی با این فـرض شـروع مـی   

کند. وقتی کارایی کارگران تحت تأثیر دستمزد است، هر کاهشی در دسـتمزد   پرداخت می
ها شود. لذا با توجه بـه   ها ممکن است در نهایت منجر به افزایش هزینه به جاي کاهش هزینه

ــبنده         ــتمزدها چس ــت دس ــن اس ــه دارد، ممک ــاه هزین ــراي بنگ ــتمزدها ب ــاهش دس ــه ک اینک
اي نظــري ایــن دســتمزد ایــن اســت کــه اگــر  ). مبنــ792، ص 1376باشــد(بلانچارد و فیشــر،

کاري در کارگران شکل  دستمزدهاي تسویه کنندة بازار در بازار کار رایج باشد، انگیزة کم
کاري ما شـود و مـا را    گویند اگر فرضاً کارفرما متوجه کم گیرد، زیرا آنها پیش خود می می

است، جایگزین ما نماید و اخراج کند، باید فرد دیگري را که در جاي دیگر مشغول به کار 
توانیم به جاي آن کارگر در جـاي دیگـر مشـغول شـویم؛ امـا چنانچـه        در آن صورت ما می

اي کـه بـه دنبـال     دستمزدها در سطحی بالاتر از سطح تسویه کنندة بازار وضع شوند به گونه
در  کـاري را  توانـد انگیـزة کـم    بروز بیکاري در اقتصاد منجر شوند، این مقـدار بیکـاري مـی   

تواند این باشـد کـه بـه     کارگران شاغل کاهش دهد. در واقع، مفهوم ضمنی این دستمزد می
هــاي کنتــرل  وري بــالاتر، دســتمزد بــالاتري داده شــود. هزینــه کــارگران بــا مهــارت و بهــره

و گـزینش و مشـکل    1جایی، هزینـۀ غربـال کـردن    هاي جابه کاري، هزینه کارگران براي کم
(بی اسنودن و همکـاران،   کنند ریۀ دستمزد کارایی را توجیه میهمگی نظ 2انتخاب معکوس

ــر(3)296-300، ص1383 ــور(1977. فیش ــاف  1979) و تیل ــه انعط ــراي توجی ــز ب ــذیري  ) نی ناپ
  اند. هاي پولی قراردادهاي بلندمدت را مطرح کرده دستمزد و تأثیرگذاري سیاست

  
                                                   
1. screening   2. adverse selection 
 

  رجوع شود.) 1377هاي بیشتر در زمینۀ دستمزدهاي کارا به فصل نهم بلانچارد فیشر( . براي بحث3
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آن بـر نوسـانات اقتصـاد در     ها و اثرات هاي نظري پیرامون تعدیلات نامتقارن قیمت مدل
) بررســی شــده 1992) و کابـالر و انگــل ( 1994)، بــال و منکیــو (1993مطالعـات تســیدون  ( 

هاي پـولی تصـادفی بـا اسـتفاده از      ها به شوك است. تسیدون به بررسی واکنش سطح قیمت
دهـد کـه درشـرایط تـورمی     هـاي اسـمی پرداختـه و نشـان مـی      هزینۀ ثابـت تغییـرات قیمـت   

که نرخ متوسـط   شوند و زمانیهاي انقباضی تعدیل می تر از شوك انبساطی سریع هاي شوك
طـرف   یابـد. از هاي مثبت نیزکاهش مـی  یابد وقفۀ واکنش به شوكانبساط پولی افزایش می

هـاي واقعـی را نیـز     دیگر، این مطالعه رابطۀ مثبت میان نرخ تورم انتظاري و واریـانس قیمـت  
  ).1993کند (تسیدون، اثبات می

 بـه  بهـا  فهرسـت  ۀن ـیهز مـدل  از اسـتفاده  بـا خود  ۀمطالع در) 1994(ویمنک و بالهمچنین 
 نی ـاکننـد کـه   نـد و از طـرف دیگـر بیـان مـی     ا پرداختـه ی اسمي ها قیمت نامتقارن لاتیتعد

 اثـرات ، کـلان  اقتصاد موضوع نامتقارن تلایتعدي براتوان مبحث(هزینۀ فهرست بها) را می
 هـا  بنگـاه  مـدل  نی ـا در. بـرد  کـار  هب تورم ۀنیبه نرخ وی بخشي ها شوك اثرات کل،ي تقاضا

 پرداخـت  بـا  نیهمچن و کنندیم جادیا متیق رییتغي برا راي زمانبد ۀبرنام کی مرتب طور هب
ی عیطب طور هب و کنندیم جادیا ها شوك به درواکنش رای خاص لاتیتعد بها، فهرست نۀیهز
 رونـد  در کـه  دی ـآیم ـ وجود به تقارن عدم ،یتورم مثبت روند ،یژگیو کی کردن اضافه با

 بـه  رانسـبت ي تـر  بـزرگ  لیتعـد  بنگـاه  مطلـوب ي هـا  قیمـت ي بـرا  مثبتي ها شوكی تورم
 مـداوم  رشـد  بـا  اقتصـاد  کی ـ دری کل ـ حالت در .کنندیم جادیا اندازه همی منفي ها شوك
 بـا  سـه یمقا در را هـا  بنگـاه  ةشـد ریـزي   برنامـه ي هـا  قیمـت ی پـول  مثبـت ي هـا  شوك ها قیمت

  .دهند می قرار تأثیر تحت شتریبی پولی منفي ها شوك
بندي شده یکی دیگر از دلایل وجـود آثـار نامتقـارن     عدم تقارن در دستمزهاي شاخص

). بـه طـور کلـی کنـدیل     1995 هاي پولی بر تولید و رشـد اقتصـادي اسـت (کنـدیل،     شوك
هاي چرخۀ اقتصادي ممکن است  دلپذیري نامتقارن اسمی در م کند که انعطاف استدلال می

هـاي   ها باشد. توافـق  یا ناشی از چسبندگی دستمزدهاي قرارادي یا ناشی از چسبندگی قیمت
کنـد.   پذیري اسمی را در جهت کاهش و افزایش متفاوت می صریح یا مبهم، درجۀ انعطاف

ر در حالی که اگـر دسـتمزدها چسـبنده باشـد، قراردادهـا ممکـن اسـت باعـث تعـدیل بیشـت          
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دستمزدها در جهت افزایش شوند تا کاهش. بنابراین، هنگامی که چسبندگی قیمـت وجـود   
ها در جهـت افـزایش در    تر قیمت دارد، هزینۀ فهرست بها ممکن است سبب تعدیل منعطف

پـذیري نامتقـارن اسـمی بـه ایجـاد تفـاوت در        مقایسه با کاهش شود. بدین ترتیـب، انعطـاف  
شـود.   تقاضـا بـر متغیرهـاي حقیقـی و اسـمی منجـر مـی        هاي مثبـت و منفـی   تأخیرات شوك

هـا را بـا اسـتفاده از منحنـی عرضـۀ       هاي پولی بر سطح قیمـت  توان اثرات نامتقارن شوك می
محدب اقتصاد تبیین کرد. چنانچه منحنی عرضـۀ اقتصـاد بـه شـکل محـدب باشـد، بسـته بـه         

قاضا سـبب تغییـرات   هاي مثبت و منفی طرف ت چگونگی شرایط اولیۀ اقتصاد، اثرات شوك
هـا خواهـد بـود. بـا در نظـر گـرفتن اینکـه در سـطوح پـایین سـطح            متفاوتی بر سطح قیمـت 

ها، شیب منحنـی عرضـۀ    ها، شیب منحنی عرضه کمتر بوده، اما در سطوح بالاتر قیمت قیمت
کل اقتصاد بیشتر است. بنابراین، اگر شـوك مثبـت و منفـی پـولی یکسـانی بـر اقتصـاد وارد        

ها با انتقال یکسان منحنی تقاضاي کـل بـه سـمت راسـت و چـپ تغییـرات        شوكشود، این 
ها باعث خواهندشد. بـه عبـارت دیگـر، بـا فـرض محـدب بـودن         متفاوتی را در سطح قیمت

ها با حرکت به سمت بالاي منحنی  هاي پولی بر سطح قیمت منحنی عرضۀ کل، تأثیر شوك
توان پذیرفت که در طول منحنی  ابراین، میشود. بن ها بیشتر می عرضه یا افزایش سطح قیمت

هاي منفی پولی  از اثرات شوك ها متفاوت هاي پولی مثبت بر قیمت عرضۀ کل، تأثیر شوك
   خواهد بود.

 
  ها در شرایط مختلف قیمت هاي پولی برسطح قیمت اثرات نامتقارن شوك .1نمودار 
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),(اگر تعادل اولیه در نقطه 00 YP هاي پولی انبسـاطی و انقباضـی    باشد، چنانچه سیاست
کنـد. بـا توجـه بـه شـکل      تغییـر مـی  2Yو1Yترتیـب بـه    یکسانی اعمال شود، سطح درآمد به

1020توان استدلال کرد که ، میASمحدب منحنی  YYYY  شـود  باشد؛ لذا استنباط میمی
ت انقباضـی پـولی، تولیـد را بیشـتر از سیاسـت انبسـاطی یکسـان تحـت تـأثیر قـرار           که سیاس

ها کاملاً برعکس است طوري که  دهد. این درحالی است که نتایج در مورد سطح قیمت می
p2p0<p0p1 هـا را بیشـتراز سیاسـت پـولی      باشد. یعنی سیاست پولی انبساطی سطح قیمـت  می

   ، فصل دوم).1384هد(اصغرپور، د انقباضی یکسان تحت تأثیر قرار می
 ،عـدم تقـارن شـود    ةتوانـد منجـر بـه ظهـور پدیـد      هاي اعتباري نیز مـی  محدودیتوجود 

محـدودیت   توانـد  مـی  بـانکی بالاسـت، بانـک    ةطوري که وقتی در شرایط رونـق نـرخ بهـر   
دارنـد، وام  نتوانـایی بـاز گردانـدن اصـل و فـرع وام را       که اعتباري ایحاد نماید و به کسانی

افزایش یافته و به  هاگرسیاست پولی انقباضی اعمال شود، در این صورت نرخ بهر لذا ؛ندهد
 ؛لذا ممکن است اثري بر اقتصـاد نداشـته باشـد    ،شود دنبال آن محدودیت اعتباري ایجاد می

تواند بر اقتصاد  ، مییابد میولی اگر سیاست پولی مثبت اعمال شود، چون نرخ بهره کاهش 
کند کـه اگـر در اقتصـاد محـدودیت اعطـاي وام و       ) استدلال می1993مورگان ( مؤثر باشد.

توانـد سـبب بـروز آثـار نامتقـارن       ها وجود داشته باشد، این امر مـی  تسهیلات از سوي بانک
هاي پولی در دوران رکود و رونق اقتصادي شود. بدین ترتیب که در شـرایط رکـود    شوك

ایش نرخ بهرة بازار شده و در نتیجه میـزان قـرض   اعمال محدودیت در اعطاي وام سبب افز
هـاي   یابد. بدین ترتیـب بـا اعمـال سیاسـت     ها در اقتصاد کاهش می گرفتن و نیز خرج کردن

شود و در نتیجه تولیـد   ها و مخارج در اقتصاد می پولی انقباضی، دو نیرو سبب کاهش قرض
اثراتـی اسـت کـه نـرخ بهـره       مراتب بیشـتر از  یابد و این کاهش به حقیقی اقتصاد کاهش می

تواند تولید حقیقی را کاهش دهد. اگر چنانچه در شرایط رکودي سیاست پولی انبساطی  می
شود، اما این امر الزاماً  ها کمتر می اعمال شود، قیدهاي وضع شده بر اعتبارات از سوي بانک

شـود. بـه    نمی شود و سبب رشد تولید چشمگیر نمی ها سبب افزایش مخارج و قرض گرفتن
دلیل اینکه در یک اقتصاد با رشد ملایم، تقاضا براي اعتبارات زیاد نیست و به ایـن ترتیـب،   

دیت وهاي پولی انقباضی و با در نظر گرفتن محـد  بندي اعتبارات هنگام سیاست اعمال جیره
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از  هاي پولی انقباضی بر تولید حقیقـی بیشـتر   ها، تأثیر سیاست براي تأمین وام مورد نیاز بنگاه
ها را به طور نامتقـارن تحـت تـأثیر     تواند قیمت هاي پولی انبساطی است و این امر می سیاست

  قرار دهد. 
دلیل دیگر اثر نامتقارن سیاست پولی، براساس بازارهـاي مـالی نـاقص اسـت. اطلاعـات      

هـا  شود. این هزینهاي میهاي واسطهدهنده و وام گیرنده باعث ایجاد هزینهنامتقارن میان وام
در حاشیۀ منابع مالی خارجی(تفاوت میـان هزینـۀ منـابع داخلـی و خـارجی بنگـاه) مـنعکس        

شوند که به نوعی به ارزش خالص وثیقۀ وام گیرنده وابسـته اسـت. یـک وام گیرنـده بـا       می
ارزش خالص وثیقۀ بالاتر توانـایی برعهـده گـرفتن تضـمین بـالاتر را دارد و بـه موجـب آن        

دهد. در واقع، وابستگی حاشیۀ منابع مـالی خـارجی   جی را کاهش میحاشیه منایع مالی خار
یـک مکـانیزیم انتقـال     (Bernanke and Gertler, 1989)بـه ارزش خـالص وام گیرنـدگان    

کند. در واکنش به یک شـوك سیاسـت پـولی ایـن مکـانیزم انتقـال       تأمین مالی را ایجاد می
تر عمل نمایـد، چراکـه طـی یـک      یفاست در طول دورة رونق نسبت به دورة رکود ضعممکن 

هایشـان را بـا درآمـدهاي نگهـداري شـدة خـویش        گـذاري توانند سرمایهها می دورة رونق، بنگاه
یابـد. در نتیجـۀ   تأمین مالی نمایند و ممکـن اسـت نسـبتاً حاشـیۀ منـابع مـالی خـارجی نیـز کـاهش         

ت. بـرعکس، درزمـان   هاي پولی فقط تأثیر محدودي بر این حاشیه خواهـد داش ـ  تغییرات سیاست
شـوند   ها بیشتر به تأمین مالی خـارجی وابسـته مـی     یابد، بنگاهرکودکه جریان نقدینگی کاهش می

یابد و ازطرف دیگـر حاشـیۀ منـابع مـالی خـارجی      ها نیز کاهش می  وارزش وثیقه (تضمین) بنگاه
ران رکـود بـرروي   شود. بنابراین، سیاست پولی در دوتر می نسبت به تغییرات نرخ بهره نیزحساس

  .(Peersman and Smets, 2001)تري خواهدداشت  هاي اقتصادي تأثیر قوي فعالیت
، در توجیـه ایـن   توان به وجود فاکتور اعتمـاد اشـاره کـرد    از دلایل دیگر عدم تقارن می

 ۀدرج ـ بـا ی پـول  اسـت یس نامتقـارن  تـأثیر  تـوان چنـین اسـتدلال کـرد کـه     مورد از دلایل مـی 
 .اسـت  شـده  مـرتبط  ،دارد قراري تجارادوار  مختلف مراحل در کهی خصوص بخش نانیاطم

 کـه  اسـت ی حـال  در نی ـا، دارد نانـه یبدب عملکرد به لیتما رکود دری خصوص بخش معمولاً
ی ن ـیب خـوش  از شیب ـ رکـود  دورانی نیبـدب  امـا ، کنـد یم عمل نانهیب خوش رونق دورانطی 

 اسـت یس کی از کاراتری انقباضی پول استیس کی شودیم باعث نیا که است رونق دوران
  .(Florio, 2004) باشدی انبساطی پول
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هـاي پـولی    تـوان وجـود اثـرات نامتقـارن شـوك     بنابراین با توجه به مطالب ذکرشده می
  ها را از نظر تئوریکی منطقی و قابل توجیه تلقی کرد. برسطح قیمت

  . پیشینۀ تجربی2.2
هـاي پـولی بـر     مورد اثرات نامتقـارن شـوك   ، برخی از مطالعات انجام شده دربخش نیا در

 شود. قیمت بررسی می

یی هـا  شـوك  با وستهیپ طور هب ها هبنگا تک تک که دنکنیم انیب )1992( کابالرو و انگل
ی بخش نیب عیتوز کی ،شوند بیترک متیقی چسبندگ با ها شوك نیا اگر که شوندیم مواجه

 را مطالعـه  نی ـای اصـل ي هـا  دلالـت ی طورکل هب. کنندیم جادیا را نهیبهي ها قیمت از انحراف
 زمانی ط ها قیمتی کل سطحپذیري  انعطاف ۀدرج نکهیا اول :کرد انیب صورت نیبد توان یم
ي ها شوك از شیب مثبتي ها شوك به ها قیمت واکنش :دوم. کندیم رییتغي داری معن طور هب

  .شودیم شتریب ها شوك ةانداز شیافزا با تقارن عدم نیا و استی منف
 اثـرات  آمریکـا  اقتصـاد  در جنـگ  از پـس  فصـلی هـاي   داده از اسـتفاده  با )1992(کاور 
 راش و بــارو ايمرحلــه دو روش او از. کــرده اســت مطالعـه  را پــولی هــاي شــوك نامتقـارن 

 قیمـت  افـزایش  سـبب  فقـط  پـولی  هاي مثبت شوك که رسیده نتیجه این نموده و به استفاده
 بـر  اثـر  بـر  عـلاوه  پـولی  هـاي منفـی   هاي شوك کهحالی ندارند در بر تولید اثري و شوندمی

  .نیز مؤثرند اشتغال و تولیدات روي ها قیمت
هاي پـولی   ها به شوك ) در مطالعۀ خود دلیل واکنش نامتقارن تولید و قیمت1993لاي (

کنـد و براسـاس   ها بـه همـراه مـدلی ازانتظـارات عقلایـی مطـرح مـی        بندي قیمت را شاخص
هـاي   دهد که شوكنشان می 1948 -1989کشور صنعتی در بازه زمانی  20سالانۀ  هاي داده

کنـد زیـان    هاي مثبت بر تولید دارند کـه بیـان مـی    تري نسبت به شوك منفی تأثیرات بزرگ
تر از منفعت تولید از یک شـوك مثبـت خواهـد بـود. وي      تولید از یک شوك منفی بزرگ

هـاي منفـی    هـاي مثبـت نسـبت بـه شـوك      شـوك همچنین نشان داد که تعدیلات قیمـت بـه   
دهد که تـأثیرات  تر است. ازطرف دیگر، آزمون بین کشوري در این مطالعه نشان می بزرگ
پـذیري ایـن    هـا (تولیـد) در ارتبـاط مثبـت (منفـی) بـا تغییـر        هاي عرضۀ پول بر قیمـت  شوك
  ها هستند. شوك
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 اثـرات ی بررس ـ به کره، ۀعجام1971:2-1992:4ی فصلهاي  داده از استفاده با )1995ي(ر
 هیفرض ـ دو مطالعـه  نی ـا يراسـتا  در .اسـت  پرداختـه  تـورم  نرخ بری پولي ها شوك نامتقارن

ی منف ـي هـا  شـوك  از شـتر یب مثبـت ي ها شوك به تورم واکنش نکهیا اول است، شده مطرح
 ۀیفرض مورد در اما و است شده دایپی اندک شواهد هیفرض نیاي برا کره ۀجامع در که است
ی پولي ها شوك نامتقارن تأثیرات تورم متوسط نرخ شیافزا با نکهیبرای مبن شده مطرح دوم

 بر استناد با توانیم کل در .دارد وجودي استناد قابل وي قو شواهد، ردیگیم شدت تورم بر
 کـره  ۀجامع ـ درهـا   ينزینئـوک ي هـا  مـدل ي هـا ین ـیب شیپ ـ کردکـه  ادعا مطالعه نیاهاي  افتهی

 .دارد مصداق

هاي پولی بـر تولیـد    شوك کشور اروپایی تأثیر 38هاي  ) با استفاده از داده1996کاراس(
 و بیشـتر  تولیـد  بـر  پـولی  هـاي منفـی   شوك دهد که تأثیرو تورم را بررسی کرده و نشان می

هـاي پـولی بـر تـورم      شـوك  مثبت است و این در حالی است که تأثیر هاي شوك از تر قوي
تایج خود را با دو تئـوري منحنـی عرضـۀ کـل محـدب و میـزان       متقارن است. همچنین وي ن

  ها مورد بررسی قرار داده است. پذیري تقاضاي کل از این شوك تأثیر
دهـد کـه در   نشـان مـی   LSTVAR 1) در مطالعۀ خـود بـا اسـتفاده از روش    1999ویس(

تـر خواهـد بـود.     هـا ضـعیف   هـاي عرضـۀ پـولی بـر قیمـت      شوك GDP سطح پایینی از رشد
هـایی کـه از نظـر بزرگـی متفاوتنـد       دهد که در آن شوكین وي شواهدي را ارائه میهمچن

ها با دیدگاه منحنی عرضۀ کـل  کند که این یافتهتأثیرات نامتقارنی خواهند داشت و بیان می
  محدب نیز سازگار است. 

 ۀجامع ـ در 1993:4-1960:4ی فصـل هـاي   داده از اسـتفاده  با) 1999( استوکس و کاراس
 نشـان ی بررس ـ نی ـا. ندا پرداخته پول ۀعرضي ها شوك تأثیرات تقارن عدمی بررس به کایآمر

  .است متقارن باًیتقر ها قیمت بر ي مثبت و منفی پولیها شوك تأثیر که دهدیم

ی ط ـ در پـول  رشـد ي ها شوك نامتقارن تأثیراتی بررس به را خود توجه) 2002( لیکند
ــیش  ةدور دو ــگ ازپ ــس  ةدور و) 1875:1-1929:4(جن ــگ ازپ در  )1946:1-1992:1( جن

ي دسـتمزدها پذیري  انعطاف که دهدیم نشان مطالعه نیا .است کرده متمرکز جامعۀ آمریکا
                                                   
1. logistic Smooth Transition Vector Auto Regression 
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 بـوده  کسانی جنگ ازپیش  ةدور دری منف و مثبتی پول رشدي ها شوك با مواجه دری اسم
 رشـد ي هـا  شـوك  بـا  مواجه دری اسمي دستمزدهای چسبندگ نییپا به رو شیافزا با نیا که
ی درط ـی تـورم  رونـد  شیافـزا  با کهي نحو به است ریمغا جنگ ازپس  ةدور دری منفی پول

پـس   ةدور دری اسمي دستمزدهاپذیري  انعطاف تقارن عدمي براي ریتفس است ممکن زمان
 دوی ط ـی پول رشدي ها شوك تأثیراتی بررس به زین ادامه درکندیل . دهد ارائه را جنگ از

 مواجـه  در کـل  ۀعرضی منحن بیش شباهت وجود رغم به که کندیم عنوان و پرداخته دوره
 باعـث  ها شوك ةانداز جنگ، ازهاي پیش و پس  دوره دری انبساطی پول رشدي ها شوك با
 رشـد ي هـا  شـوك  رو نیا از .شودیم دوره دو دري اقتصادي رهایمتغ سهم در تفاوت جادیا

 دری مت ـیق تـورم  و محصول رشد با ارتباط در راي تر بزرگ مثبت سهم تر گربز مثبتی پول
 نکـه یا وجـود  با ،برعکس و کنندیم جادیا جنگ ازپس  ةدور به نسبت جنگ ازپیش  ةدور

ي تـر  بـزرگ  سهم اما ،هستند تر کوچک جنگ ازپس  ةدور دری منف یپول رشد يها شوك
 کـل  در. دهنـد یم ـ اختصـاص  خـود  به جنگ ازپیش  دوره با سهیمقا در را محصول رشد از

 در و شوندیم انبساط با سهیمقا دري تر بزرگ محصول انقباض باعثی پول رشدي ها شوك
  .شوند یمی متیق لیتقل با سهیمقا دري تر بزرگی متیق تورم باعث مقابل

هـاي پـولی طـی بـازه زمـانی       ) به بررسی تأثیرات نامتقارن شوك2002اولمدو و کرمی (
هـاي   دهد کـه شـوك  هاي اقتصادي آمریکا پرداخته و نشان می بر فعالیت 1959:1- 2001:3

  پولی انقباضی، واکنش نامتقارن تولید و قیمت را در دو رژیم رکود و رونق به همراه دارد.
طـی   یجنـوب ي قـا یآفر الـت یا با استفاده از اطلاعات تابلویی نه) 2005( لدزیوش نگیفلد
 جینتـا  .انـد پرداختـه ی پـول ي هـا  سیاسـت ی متیق تقارننام اثراتی بررس به 1997-2005دوره 

 دری بزرگ ـ و داریمعن ـ اختلافـات ي آمـار  نظـر  از دهدکـه یم ـ نشـان این پژوهش  از حاصل
ي قـا یآفر مختلـف ی نـواح  دری انبسـاط  وی انقباض ـی پـول ي هـا  سیاسـت  بـه  ها قیمت واکنش

 و ای ـپا راتییتغ ةکنند تیهدای پولي ها سیاست راتییتغی کل حالت در .دارد وجودی جنوب
  .هستندی نسبي ها قیمت در توجه قابل

 کشـور  مـورد  دری پـول ي هـا  سیاسـت  نامتقـارن  اثـرات ی بررس ـ به )2006(تالتر و حسنف
حـاکی از آن اسـت کـه     مطالعـه  نیا جینتا .است پرداخته 1990-2004ی زمان بازه در هیترک
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 تـأثیر  و دی ـتول بـر ي تـر  بـزرگ  تـأثیر  مثبـت ي هـا  شوك با سهیمقا دری منفی پولي ها شوك
  .دارند متیق بري تر کوچک

ــا دالارس ( ــه2006دولادو و ماریـ ــره ) در مطالعـ ــا بهـ ــارکف اي بـ ــري از روش مـ  -گیـ
هاي رونق و رکود اقتصادي  هاي پولی در دوره سوئیچینگ به بررسی اثرات نامتقارن شوك

 1977-1997بررسـی  گیرند که در طول دورة مـورد   کشور اسپانیا پرداخته و چنین نتیجه می
  هاي پولی بر رشد تولید در دورة سیکل تجاري (رکود و رونق) نامتقارن است. آثار شوك

-2006) با استفاده از اطلاعات سري زمانی فصـلی آرژانتـین طـی دورة    2009تراپکین (
هـاي   سوئیچینگ به بررسی اثرات نامتقـارن شـوك   -گیري از روش مارکف و با بهره 1977

هـاي پـولی در    رسد که اثرات شـوك  هاي تجاري پرداخته و به این نتیجه می پولی در سیکل
  هاي رکود و رونق به طور معنی دار متفاوت است. دوره
الـی   1995هـاي ماهانـۀ    ) نیز در مطالعه خود با اسـتفاده از داده 2009آراگون و پرتغال ( 

تصـاد(تولید) را بـه   هـاي حقیقـی اق   هاي پولی بـر فعالیـت   برزیل اثرات نامتقارن شوك 2006
هاي تجاري بررسی کرده و به ایـن   هاي مختلف سکیل سوئیچینگ در دوره -روش مارکف

هاي پولی بـر متغیرهـاي حقیقـی     اند که در دورة رکود و رونق اقتصادي شوك نتیجه رسیده
هـاي پـولی منفـی بـر      اقتصاد آثار نامتقارن دارند. طوري که اولاً در دورة رونق آثار شـوك 

هاي مثبت  ثانیاً در دورة رکود، شوك ؛هاي پولی مثبت بوده است بیشتر از آثار شوكتولید 
ثالثـاً در دورة رکـود و رونـق اقتصــادي،     ؛انــد و منفـی پـولی آثـار یکســانی بـر تولیـد داشـته      

  هاي پولی آثار متقارن بر تولید داشته است. سیاست
 4از اطلاعـات سـري زمـانی     ) در مطالعۀ تجربی خـود بـا اسـتفاده   2007االله ( تان و حبیب

هاي پولی را در دورة رکود و رونق مـورد تجزیـه    اثرات نامتقارن شوك 1کشور عضو آسان
سـوئیچینگ همیلتـون    -اند. براي این منظـور از روش غیرخطـی مـارکف    و تحلیل قرار داده

اند. نتایج پژوهش ضمن تأیید وجود دو رژیم رکود و رونـق اقتصـادي، نشـان     استفاده کرده
هاي رکود  هاي پولی بر تولید در دوره دهد که در کشورهاي مورد بررسی، تأثیر سیاست می

) در 2010هاي رونق نامتقارن بـوده اسـت. تـان و همکـاران (     به طور معنی دار بیشتر از دوره
                                                   
1. ASEAN 
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با اسـتفاده   "هاي پولی در چهار کشور آسان اثرات نامتقارن شوك"مطالعۀ دیگري با عنوان 
کشور عضو آسان(اندونزي، مالزي، فیلیپـین و تایلنـد) طـی دهـه      4ي زمانی از اطلاعات سر

هاي پولی بـر تولیـد را    سوئیچینگ اثرات نامتقارن سیاست -با روش مارکف 1974 – 2003
دهد کـه مقـدار تأثیرگـذاري     اند. نتایج حاصل از این پژوهش نشان می تجزیه و تحلیل کرده

هاي پولی انبساطی است. همچنین نتـایج   شتر از سیاستهاي پولی انقباضی بر تولید بی سیاست
  شود. دهد که با افزایش تورم، شدت اثرگذاري سیاست پولی بر تولید بیشتر می نشان می

هـاي مثبـت و    اي به بررسی اثرات نامتقـارن شـوك   ) در مطالعه2011مهرآرا و رضازاده (
انـد، بـراي ایـن     پرداختـه  1960-2008منفی پولی بر تولید ناخالص داخلـی ایـران طـی دورة    

هـاي   منظور از روش هم انباشتگی استفاده شده است. براساس نتایج این پژوهش، اثر شوك
هـاي   هاي مثبت بوده اسـت. در ایـن مطالعـه اثـرات شـوك      منفی بر تولید بیشتر از اثر شوك

  پولی بر قیمت بررسی نشده است.
)، طاهري فـرد  1384مصلحی( )،1384)، نوفرستی(1373مطالعات داخلی توسط دلقندي(

هاي پولی پرداختند  هاي خطی به بررسی اثرات سیاست ) با استفاده از مدل1387و کسمایی(
هـاي پـولی در    که نتایج همۀ این مطالعات حاکی از این است که بخش عمدة تأثیر سیاسـت 

متقـارن  شود. در این مطالعات به نادورة زمانی مورد مطالعه در بخش اسمی اقتصاد ظاهر می
هاي پولی توجهی نشـده اسـت، ایـن در حـالی اسـت کـه مطـابق ادبیـات          بودن آثار سیاست

هاي پـولی مختلـف در شـرایط مختلـف      ها ممکن است آثار سیاست اقتصاد کلان نئوکینزي
  اقتصادي یکسان نباشد.  

هاي پولی بر تولید و قیمت مطالعـات داخلـی انـدکی     در ارتباط با اثرات نامتقارن شوك
)، جلالـی نـائینی و   1380تـوان بـه مطالعـۀ نظیفـی(     ت گرفته است که از آن جملـه مـی  صور

) 1387) و مطالعــۀ هژبــر کیــانی و ابطحــی(1384)، اصــغرپور(1382)، فــاردار(1380نظیفــی(
) در رسـالۀ دکتـري خـود بـه منظـور آزمـون نامتقـارن بـودن آثـار          1380اشاره کرد. نظیفی(

اي بـارو، حـداقل مربعـات غیرخطـی و      ش دو مرحلـه هاي پولی بر تولید واقعـی از رو  شوك
گیرد کـه نتـایج هـر سـه روش یکسـان       هاي به ظاهر نامرتبط چنین نتیجه می روش رگرسیون

دار بـر تولیـد داشـته اسـت. جلالـی نـائینی و        هاي پولی منفـی تـأثیر معنـی    بوده و تنها شوك
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ثبـت و منفـی داراي   هـاي پـولی م   )، براي پاسخ بـه ایـن پرسـش کـه آیـا تکانـه      1380نظیفی(
هاي سري زمانی سالانۀ اقتصاد ایران طی  گیري از داده تأثیرات متقارن بر تولید هستند با بهره

اي بارو، روش غیرخطی و  کارگیري سه روش متفاوت، دو مرحله و با به 1338-1378دوره 
رشد  هاي مثبت پولی اثر چشمگیري بر نرخ رسند که که تکانه می ، به این نتیجهSURروش 

هاي منفی پولی اثر منفی بـر رشـد اقتصـادي دارد. فـاردار      اقتصادي ندارد در حالی که تکانه
اي بـارو بـه بررسـی اثـرات نامتقـارن       ) در مطالعۀ خود با اسـتفاده از روش دو مرحلـه  1382(

هاي پولی بر تولید واقعی در شرایط مختلف رکود و رونق اقتصـادي پرداختـه اسـت.     شوك
هاي منفی پولی در رکـود و رونـق    بی این پژوهش دال بر این است که شوكهاي تجر یافته

هاي مثبت نه در رکـود و نـه در رونـق     دار دارد، ولی شوك اقتصادي بر رشد تولید اثر معنی
  دار نداشته است. اقتصادي تأثیر معنی

و مطالعات نظیفی، جلالی نائینی و نظیفی و فاردار فرض را بر خنثی بودن پـول گذاشـته   
بینـی نشـده) را وارد مـدل کـرده      هـاي پـیش   از این رو تنها اثرات غیرقابل انتظار پول (شوك

هاي پولی قابل انتظار مورد توجه قرار نگرفته است. این درحالی است  است و اثرات سیاست
هاي پولی قابل انتظار نیز اثرگذار هستند. دوم اینکـه   که در کشورهاي درحال توسعه شوك

هـاي پولی(رشـد غیـر قابـل      ندهاي معادلۀ نرخ رشد پول به عنوان متغیـر شـوك  در آنها پسما
هاي قابل انتظار از مدل ایـراد   انتظار پولی) در نظر گرفته شده است. از این رو حذف شوك

تواند تصـریح مـدل    جدي بر نتایج پژوهش وارد خواهد کرد. یکی از ایرادات قابل طرح می
ه خوبی برازش نشود، در این صورت پسماندهاي حاصـل  رشد پول باشد. اگر چنانچه مدل ب

گیــري در متغیــر  خطــاي انــدازه از آن صــحیح نخواهــد بــود و مطــابق ادبیــات اقتصادســنجی
هاي پولی منجر به نتایج درستی نخواهد شـد. ضـمن اینکـه در ایـن مطالعـات اثـرات        شوك
  بررسی نشده است.هاي رکود و رونق  ها در دوران هاي مثبت و منفی پولی بر قیمت شوك

 رانی ـا اقتصاد ۀسالانی زماني سرهاي  داده از استفاده با خود مطالعۀ در) 1384( اصغرپور
 رانیا در متیق و دیتول بری پولي ها شوك نامتقارن اثراتی بررس به 1338-1382 ةدوری ط

مثبـت و  ي هـا  شـوك  اسـتخراج  بـه  HP1 لتریفبا استفاده از  مطالعه نیا دري و. است پرداخته
                                                   
1. Hodrick-Prescott 
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ي مجـاز  هـاي ریمتغ از اسـتفاده  با پرداخته است، سپس رونق و رکود دوران نیز وی پولمنفی 
گویـاي   مطالعه نیا جینتا. استآزموده  را متیق و دیتول بری پولي ها شوك نامتقارن اثرات

 اًی ـثان. اسـت بـوده  مثبتي ها شوك از کمتر متیق بری منفي ها شوك تأثیر اولاً که است آن
ي تأثیرگـذار  شـدت  هـا،  شـوك  ةانـداز  شیافـزا  بـا  کـه  اسـت  داده نشـان پژوهش  نیا جینتا

 بـر ی پـول ي هـا  شـوك  ةانـداز  اثرات تقارن عدم لذا ،ابدی می شیافزا متیقی پولي ها شوك
  .  ردیگ می قرار دییأت مورد متیق

هـا بـه    ) استخراج شـوك 1384ذکر این نکته حائز اهمیت است که در مطالعۀ اصغرپور (
انجـام شـده اسـت، ولـی در ایـن مطالعـه بـا اسـتفاده از روش غیرخطــی(روش          روش خطـی 

 هاي پولی و ادوار تجاري پرداخته شده است.  مارکف سوئیچنگ) که به استخراج شوك

هرچند در مطالعات مذکور اثرات نامتقارن سیاست پولی بر تولید و قیمت مورد بحث و 
هاي پـولی بـر    متقارن بودن اثرات شوكهاي آزمون نا بررسی قرار گرفته است، لیکن روش

) 1387تولید و قیمت در این مطالعات متفاوت بوده و تنها در مطالعۀ هژبر کیـانی و ابطحـی(  
هـاي پـولی    سوئیچنگ به منظور آزمون فرضیۀ عـدم تقـارن آثـار شـوك     -از روش مارکف

شـده و  تولیـد بحـث    هـاي پـولی بـر    نامتقارن شوكاستفاده شده است که در آن هم اثرات 
  .قیمت مد نظر قرار نگرفته است

در مطالعۀ هژبرکیانی و ابطحی با استفاده از اطلاعات سري زمـانی فصـلی اقتصـاد ایـران     
هاي مثبت و منفـی پـولی    به منظور آزمون اثرات نامتقارن شوك 1387:4-1367:1طی دوره 

هـاي   مـدل  هـاي کوچـک و بـزرگ پـولی بـر تولیـد از       بر تولید و نیز اثرات نامتقارن شـوك 
اثـر  انـد کـه    ي استفاده شده و به این نتیجه دست یافتـه چرخش رژیم و خودرگرسیون بردار

هاي  هاي مثبت پولی است و شوك هاي منفی بر رشد تولید همواره بیش از اثر شوك شوك
مثبت پولی در اقتصاد ایران اثري بر رشد تولید ندارنـد. همچنـین مطـابق بـا دیـدگاه کینـزي       

هاي بزرگ پـولی، تولیـد را تحـت     ي کوچک پولی همواره بیش از شوكها جدید، شوك
  دهند. تأثیر قرار می
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  سوئیچینگ - . روش شناسی مدل مارکوف 3
هاي اقتصادي برخی از متغیرهاي سري زمانی داراي رفتار غیرخطـی هسـتند،    براساس تئوري

هاي مختلـف   رژیمهاي غیرخطی پارامترهاي مدل تابعی از متغیر و یا  در حالت کلی در مدل
  خواهند بود. در نتیجه در طی زمان تغییر خواهند کرد.

سازي روي آن انجام هاي غیرخطی فرض بر این است که رفتار متغیري که مدل در مدل
هـاي غیرخطـی از    کنـد. مـدل  و تغییـر مـی  اسـت  هاي مختلف متفاوت در وضعیت ،گیردمی

شـوند. در  دو گروه عمده تقسیم می لحاظ سرعت تغییر از یک وضعیت به وضعیت دیگر به
هاي غیرخطی، تغییر از یک وضعیت به وضعیت دیگر به صورت ملایم و  برخی از این مدل

)، در برخی دیگـر از  ANNمصنوعی ۀو شبک STARهاي  (مانند مدل گیردانجام می 1آهسته
نگ سـوئچی  _گیرد که مدل مـارکوف هاي غیرخطی این انتقال به سرعت انجام می این مدل

 .ستها از این نوع مدل

اسـت، تبـدیل رژیـم بـه صـورت      ارائـه شـده   در مدل انتقال مارکوف که توسط همیلتون
  ).Enders, 2004, P 404(است شدهبرونزا در نظر گرفته 

) 1973، کوانـت و گولدفلـد (  )1972(سـوئچینگ توسـط کوانـت     _هاي مـارکوف  مدل
اسـت. بـراي   شـده  تجـاري توسـعه داده    واراد ) براي اسـتخراج 1989ارائه و توسط همیلتون(

  نمایید که براي رژیم اول         سوئچینگ، متغیر ایستاي  را فرض _درك بهتر مدل مارکوف
  شود: یند اتورگرسیو زیر توصیف میاتوسط فر             

)1  (                     
Sبراي رژیم دوم  y	حال فرض کنید متغیر  = توسط مدل اتورگرسیو متفـاوت زیـر    2

  :  تبیین شود

)2(                                    
 sومتغیـر وضـعی    εهاي تصادفی توسط ویژگی اًمشترک ،y	هاي ویژگی MS در مدل

) یکسان باشند، 1(و  )2(جزء اخلال در دو مدل . اگر چنانچه (Kuan, 2002)شود تعیین می

                                                   
1. smooth transition 

),0( 2
11  Nt ttt yy 1111   

),0( 2
12  Nt ttt yy 2122   



  1390، پاییز و زمستان 8 و 7فصلنامۀ اقتصاد و الگوسازي، سال دوم، شمارة   200
_____________________________________________________________________________________ 

 

توان با استفاده از متغیر مجازي به صـورت مـدل واحـد ارائـه     را می y	یر یند تغییرات متغافر
  .کرد
 )3(       

sبراي زمـانی کـه سیسـتم در رژیـم اول قـرار دارد (      Dمتغیر مجازي )3در مدل ( = 1 (
sمقدار صفر و زمانی که سیستم در رژیم دوم ( =   کند.) باشد، مقدار یک اخذ می2

د سـازي شـو  رژیـم، مـدل   m و بـا  pۀ یند اتورگرسـیو مرتب ـ ابا فر با فرض اینکه متغیر
)MS(m)-AR(p)(  :خواهیم داشت  

)4  (    

     

) احتمال انتقال وضعیت از یـک رژیـم بـه رژیـم دیگـر در قالـب احتمـالات        4در مدل (
 iکه نشانگر انتقـال از رژیـم    p)، 4خواهد بود. به عنوان مثال در مدل ( شرطی قابل محاسبه

 شود:به صورت زیر تعریف میخواهد بود که  i احتمال ثبات رژیم pو  است j به رژیم

    

توجـه بـه اینکـه کـدام قسـمت مـدل       توانـد بـا  مـی  MS(m)-AR(p)مدل انتقال مارکوف
 بنـدي  اتورگرسیو وابسته به رژیم باشد و تحت تأثیر آن انتقال یابـد، بـه انـواع مختلـف طبقـه     

هـاي   حالـت مـدل   بیشتر مـورد توجـه اسـت، شـامل چهـار     شود. آنچه در مطالعات اقتصادي 
ــارکوف ــانگین  _مـ ــوئچینگ در میـ ــدا  ،(MSM)سـ ــرض از مبـ ــارامتر(MSI)عـ ــاي ، پـ هـ
توان انـواع  در حالت کلی می 1د.باشمی (MSH)و ناهمسانی درواریانس (MSA)اتورگرسیو

طـی  سوئچینگ را با استفاده از مدل اتورگرسـیو خ  -هاي اتورگرسیو مارکوف مختلف مدل
 داریم: p ۀتبیین نمود. با فرض یک مدل اتورگرسیو مرتب

 )5 (  Y = ν + ∑ A y + u 	  

                                                   
  شوند.بندي می تعریف و طبقه MS-ARهاي  نیز دقیقا مشابه مدل MS-VARهاي  مدل .1
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 :را به صورت زیر باز نویسی کنیم )5(حال اگر مدل 

 )6 (  MSMu))s(y(A)s(y tt

p

1i
tittt  



  
  .شده استارائه 1در جدول  MS-ARهاي قابل تبیین است. خلاصه مدل MSMمدل 
  

  MS-ARهاي  هاي مختلف مدل خلاصه حالت .1 جدول
MSI MSM  

 متغیر
 

 ثابت متغیر  ثابت
AR خطی MSI M-AR خطی MSM-AR ثابت 

 متغیر MSH-AR MSIH-AR MSH-AR MSMH-AR ثابت
MSA-AR MSIA-AR MSA-AR MSMA-AR ثابت 

 متغیر MSAH-AR MSIAH-AR MSAH-AR MSMAH-AR متغیر
  

هـا در   هاي پولی مثبت و منفی بر سـطح عمـومی قیمـت    شوكدر راستاي بررسی اثرات 
هاي پولی و ادوار تجاري استخراج شوند، به همین منظور،  ادوار تجاري، ابتدا بایستی شوك

هاي پولی مثبت و منفی و ادوار تجـاري رکـود و رونـق     شوك MS-AR با استفاده از روش
  شوند.  استخراج می

  پولی با استفاده از مدل مارکوف سوئیچینگ هاي مثبت و منفی . استخراج شوك1.3
هاي پولی مثبت و منفـی   سوئچینگ با استفاده از نرخ رشد پول، شوك -در روش مارکوف

افتـد، ابتـدا   شوند. چون به لحاظ تجربی نرخ رشد منفی پول به ندرت اتفاق میاستخراج می
، (Krolzig 1997) شـود و سـپس بـا اسـتفاده از روش    از نرخ رشد پول میانگین آن کسر می

گیرد. در این روش نرخ رشد پول بـه سـه رژیـم بـا     مدلسازي غیرخطی براي آن صورت می
شود و رژیم با میانگین رشد پایین به عنوان شـوك  نرخ رشد بالا، متوسط و پایین تقسیم می
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هـاي   که هدف این مطالعـه صـرفاً بررسـی شـوك     منفی درنظرگرفته خواهد شد و از آنجایی
عنـوان   طـور همزمـان بـه    نفی است، لذا دو رژیم با میانگین رشد بالا و متوسط را بهمثبت و م

سـوئچینگ معایـب    -شـود. اسـتفاده از روش مـارکوف   شوك مثبت پولی در نظر گرفته می
نماید. در ایـن مطالعـه بـه منظـور ظـاهر      ها را نیز رفع میدر تغییر ماهیت داده HP روش فیلتر

ن نرخ رشد نقدینگی از نرخ رشد کسر شده است، لـذا دیگـر   هاي منفی میانگی کردن شوك
توانـد باشـد،   مبنی بر اینکه مقدار میانگین در طی زمان متغیر می MSMتوان از تکنیک نمی

هـا و همچنـین   گـرفتن ماهیـت داده   نظر در و MSهاي  استفاده کرد؛ لذا با بررسی انواع مدل
هـاي پـولی مثبـت و منفـی انتخـاب       براي استخراج شوكMSI(3)-AR(4)وقفۀ بهینۀ روش 

  شده است. 
نقـدینگی در   دهد که فرضیۀ برابري عرض از مبدأ نرخ رشدنشان می LR 1نتایج آزمون 

سه رژیم قابل رد بوده و مجاز به استفاده از مدلی با سه رژیم متفاوت خواهیم بود که نتـایج  
  ت. ارائه شده اس 2حاصل از این آزمون در جدول 

  
  هاي پولی هاي شوك براي رژیم LRنتیجۀ آزمون  .2جدول 
Prob  흌ퟐ(2) 

0001/0  681/17  
  

دســت آمــده از تخمــین  نیــز ارائــه شــده اســت، نتــایج بــه  3طــور کــه در جــدول  همــان
هاي پولی حاکی از آن است کـه در دوره   به منظور استخراج شوك -AR(4) MSI(3)مدل

باشـد کـه ایـن ضـرایب     نقدینگی قابل تفکیک به سه رژیم میزمانی مورد مطالعه نرخ رشد 
طور که پیشتر نیز اشاره شـد، دو رژیـم بـا رشـد      دار هستند، اما همان نیزاز لحاظ آماري معنی
عنوان شوك مثبت و رژیم با رشد پایین به عنـوان شـوك منفـی در     بالا و متوسط را تواماً به

  شود.نظر گرفته می
  

                                                   
1. Likelihood Ratio 
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  MSI(3)-AR(4) ز نخمین مدلنتایج حاصل ا .3جدول 
  متغیر  ضرایب tآماره 

4229/6-  6957/2-  V1  

4876/2  8881/0  V2  

3357/6  6258/3  V3  

4035/5  5462/0  GMdm(-1)  
1576/0  0187/0  GMdm(-2)  
2993/0  0344/0  GMdm(-3)  
8388/2-  2459/0-  GMdm(-4) 

0622/3  4528/3  D763 1  
 

دهندة نرخ رشد نقدینگی با عـرض از   رژیم یک نشاندهد، طور که نتایج نشان می همان
عنوان شوك منفی و دو رژیم بعدي کـه بیـانگر نـرخ رشـد      است که به -6957/2مبدأ منفی 

عنـوان شـوك    هسـتند، همزمـان بـه    6258/3و  8881/0هاي مثبـت  نقدینگی با عرض از مبدأ
اغلب مطالعات داخلی  اند. در واقع، در این پژوهش برخلافمثبت پولی در نظر گرفته شده

)، 1384هـاي پـولی ماننـد مطالعـات اصـغرپور(      انجام شده در زمینـۀ اثـرات نامتقـارن شـوك    
ــائینی و نظیفــی(1380نظیفــی( ــایج حاصــل از مــدل 1382)، و فــاردار(1380)، جلالــی ن )، نت
  هاي مثبت و منفی پولی است. سوئیچینگ مبناي استخراج شوك -مارکف

ارائه شده است. نتایج مندرج  4و رژیم محاسبه و در جدول در ادامه احتمالات شرطی د
دهد. بر اساس نتـایج  در این جدول احتمال ثبات و انتقال هر رژیم به رژیم دیگر را نشان می

هـاي پـولی    احتمال ثبات و پایداري رژیـم شـوك   می توان گفت مندرج در جدول مذکور،
در رژیم پولی مثبت با نرخ رشد متوسط و  و احتمال ماندگاري یا پایداري 93/0منفی تقریباً 

، احتمـال  4باشد. همچنین بر اساس نتـایج منـدرج در جـدول    می 89/0و  93/0بالا به ترتیب 

                                                   
که براي فصل D763 مورد بررسی، متغیر مجازي با توجه به روند نرخ رشد نقدینگی در بازه زمانی .1

شود، نیزدر تخمین این و براي سایر فصول مقدار صفر اخذ می -1مقدار  76:4و براي فصل  1مقدار  76:3
 است.مدل استفاده شده
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درصـد و احتمـال انتقـال بـه      11/0انتقال از رژیم مثبت با نرخ رشد بالا به رژیم منفی برابر با 
د. همچنین احتمال انتقال از رژیـم  باشرژیم مثبت با نرخ رشد متوسط تقریباً نزدیک صفر می

درصد بوده و به رژیم مثبـت بـا نـرخ رشـد      7منفی به رژیم مثبت با نرخ رشد متوسط معادل 
  .بالا کمتر از نیم درصد (نزدیک صفر) بوده است

  
  رژیم به رژیم دیگریک  از انتقالل ثبات و احتما .4جدول 

رژیم مثبت با نرخ 
  رشد بالا

رژیم مثبت با نرخ 
  متوسطرشد 

    رژیم منفی

08e-917/3  07378/0  9262/0  رژیم منفی  
07337/0  9266/0  09e-65/4  رژیم مثبت با نرخ رشد متوسط  
8896/0  07e-466/4  1104/0  رژیم مثبت با نرخ رشد بالا  

  
ها در  هاي پولی مثبت و منفی روي سطح عمومی قیمت در راستاي بررسی اثرات شوك

هاي پولی و ادوار تجاري استخراج شوند، به همین منظـور،   ادوار تجاري ابتدا بایستی شوك
هاي پولی مثبت و منفی و ادوار تجـاري رکـود و رونـق     شوك MS-ARبا استفاده از روش 

  شوند.  استخراج می

  سوئچینگ - اج ادوار تجاري با استفاده از مدل مارکوف. استخر2.3
هاي تجاري در مطالعات اخیـر  گیري چرخهگیري آماري در مطالعات مربوط به اندازهاندازه

گسـترش چشـمگیري یافتـه اسـت. یکـی از نکـات مهـم و اساسـی در مطالعـات مربـوط بـه            
برنـز و  "مهـم از تعریـف   اسـت. ایـن   رکود و رونق بـوده  1هاي تجاري، تاریخ شماري چرخه
  هاي تجاري کاملا قابل درك است:از چرخه 2"میچل
ــت   چرخــه" ــوعی از نوســانات اســت کــه در کــل فعالی هــاي اقتصــادي  هــاي تجــاري ن

هـاي تجـاري    هاي بنگاه کشورهایی که اقتصاد خود را اغلب بر اساس اقتصاد بازار یا فعالیت
ا گسـترش و رونـق تقریبـاً در بیشــتر    آینـد. یـک چرخـه ب ـ   انـد، بـه وجـود مـی    اسـتوار نمـوده  

                                                   
1. Chronology 
2. Burns, and Mitchel, "Measuring Business Cycles", NBER, NY, (1947) 
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هایی بـا گسـتره مشـابه رکـود عمـومی، تنـزل و       شود و دورههاي اقتصادي شروع می فعالیت
آغاز رونق را دنبال دارد و دوباره پس از مـدتی، بـه مرحلـۀ رونـق در چرخـۀ بعـدي منتهـی        

ظ دوره، تـداوم  شود. این توالی تغییرات، تکرارپذیر، اما فاقد تناوب معـین اسـت. از لحـا    می
هاي تجاري بیش از یکسال تا ده و یا دوازده سال متغیر است که قابل تقسیم به زمانی چرخه

  "باشدتر با خصوصیات و نوسانات مشابه نمی هاي کوتاهچرخه
 ۀتـرین اهـداف مطالعـات در زمین ـ    از مهـم  1مطابق تعریف بالا، تشـخیص نقـاط برگشـتی   

سـوئچینگ تبـدیل    -). در مدل مـارکوف Krolzig, 1997, p.215است ( هاي تجاريچرخه
براي نخسـتین بـار    1989رژیم بستگی به مقدار متغیر غیرقابل مشاهده دارد. همیلتون در سال 

را در اقتصاد مورد اسـتفاده قـرار داد. وي بـا اسـتفاده از مـدل خـود رگرسـیو         MSهاي  مدل
ا بررسی کـرد. نتـایج   هاي تجاري اقتصاد آمریکا ر)، چرخهMS-ARسوئچینگ( -مارکوف

هاي تجاري استخراج شده با رکود و رونق ارائـه شـده توسـط     مطالعۀ او نشان داد که چرخه
NBER در مـدل   .براي اقتصاد آمریکا مطابقت داردMSM(2)-AR(4)     ارائـه شـده توسـط

همیلتون رکود و رونق در قالب فرایند انتقـال رژیـم کـه توسـط نـرخ رشـد تولیـد ناخـالص         
که میانگین نرخ رشد تولید در رژیم رونـق   طوري گردند. بهشوند، تبیین مید میداخلی ایجا

  مثبت و در رژیم رکود منفی خواهد بود.
  نـــرخ رشـــد تولیــد حقیقـــی باشـــد مـــدل   tyدر مــدل همیلتـــون بـــا فــرض اینکـــه   

MSM(2)- AR(4) :به صورت زیر خواهد بود  

 ttttttt usysysy   )((...)(()( 444111   
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در مدل فوق میانگین نرخ رشد تولید حقیقی به نوع رژیـم بسـتگی دارد و در رژیـم اول    
01(رونق) برابر   02و در رژیم دوم(رکود) برابر     است. در واقع، بر اسـاس ایـن

هـاي تجـاري، بایـد میـانگین رشـد تولیـد حقیقـی در رژیـم اول          روش، در استخراج چرخـه 

                                                   
1. turning points 
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  .(Krolzig, 2001)(رونق) مثبت و در رژیم دوم (رکود) منفی باشد 
هـا  در این مدل احتمال انتقال از یک رژیـم بـه رژیـم دیگـر بایـد در کنـار سـایر پـارامتر        

  محاسبه شود.

   
 2.1,,1);|Pr(

2

1
1  


 jiPisjsP

j
ijttij  

احتمـال از رژیـم رکـود بـه      21Pاحتمال انتقال از رژیم رونق به رکـود و   12Pکه طوري
احتمال پایـداري رژیـم رکـود را    22Pاحتمال پایداري رژیم رونق و  11Pرونق خواهد بود و

  خواهد داد.نشان 
 007/14) برابـر  휒نشان دهندة این است که مقدار آماره کاي اسکور( LR نتایج آزمون
تولید ناخالص داخلی در  دهد فرضیه صفر مبنی بر برابري میانگین نرخ رشدبوده و نشان می

درصد قابل رد بوده و از این رو مجاز به استفاده از مدلی بـا دو   99دو رژیم با سطح اطمینان 
  باشیم. رژیم متفاوت می

  MSM(2)- AR(4)نیز ارائه شده است، نتایج حاصل از تخمین مدل 5 که در جدولطور همان
هاي تجاري حاکی از آن اسـت کـه در دوره زمـانی مـورد مطالعـه نـرخ       به منظور استخراج ادوار

ی اسـت کـه   رشد تولید ناخالص داخلی قابل تفکیک به دو رژیم با میانگین نرخ رشد مثبت و منف
باشـند. رژیـم بـا میـانگین نـرخ رشـد منفـی گویـاي         این ضرایب نیز از لحاظ آماري معنی دار می

    .دوران رکود و با میانگین نرخ رشد مثبت گویاي دوران رونق خواهد بود
نشان دهندة نـرخ رشـد تولیـد ناخـالص داخلـی اسـت، بنـابراین         D4LGDPبا توجه به اینکه 

نشانگر دوران رکـود و رژیـم دوم بـا میـانگین نـرخ رشـد        - 73/5رشد رژیم یک با میانگین نرخ 
نشانگر دوران رونق اسـت. شـایان ذکـر اسـت کـه اسـتخراج رکـود و رونـق اقتصـادي در           48/5

) بـه  1380) و جلالـی نـائینی و نظیفـی(   1380) و نظیفـی( 1382)، فاردار(1384مطالعات اصغرپور(
کف سوئیچنگ همیلتون نبوده است. در مطالعـۀ هژبـر   طور ساده انجام گرفته و مبتنی بر منطق مار

) رکود و رونق استخراج نشده اسـت. از ایـن رو، بـه دلیـل وجـود مزایـاي       1387کیانی و ابطحی(
پرسکات، روش رگرسیونی یـا   –سوئیچینگ در مقایسه با روش فیلتر هودریک  - روش مارکف

دسـت   ونق اقتصادي، نتـایج بـه  ملاحظه نرخ رشد اقتصادي مثبت و منفی براي تشخیص رکود و ر
  آمده براي تشخیص رکود و رونق اقتصادي از استحکام بیشتري برخوردار است.
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  MSM(2)-AR(4) خمین مدلتنتایج حاصل از  .5جدول 
  متغیر  ضرایب tآماره

9668/1-  73/5-  µ1  

5661/2  48/5  µ2  

2012/5  4812/0  D4LGDP(-1)  
055/1  1277/0  D4LGDP(-2)  

9827/1  1962/0  D4LGDP(-3)  
9757/0-  1355/0-  D4LGDP(-4)  

9329/3  0882/0  D711* 

باشد، لذا از متغیر مجازي داراي جهش می 71:1* با توجه به اینکه نرخ رشد تولید ناخالص داخلی در فصل
D711  و براي بقیه -1مقدار  71:2، براي 1در تخمین این مدل استفاده شده است که در فصل مذکور مقدار 

  گیرد.حالات صفر می
  

به منظور بررسـی میـزان ثبـات هـر یـک از ادوار تجـاري و همچنـین احتمـالات انتقـال          
هاي تجـاري اسـتخراج شـده و نتـایج آن     هررژیم به رژیم دیگر ماتریس احتمال انتقال ادوار

  ارائه شده است. 6در جدول 
  

  انتقال از یک رژیم به رژیم دیگرل احتما .6جدول 
  ادوار تجاري  رکود  رونق
  رکود  3349/0  6651/0
  رونق  042/0  958/0

 
و همچنـین   96/0طور که در جدول نیز مشخص شده، احتمال ثبـات دوران رونـق    همان

باشد که این احتمالات در مقایسه بـا احتمـال   می042/0احتمال انتقال از دورة رونق به رکود 
ــین احتمــال انتقــال از  33/0ثبــات دوران رکــود   66/0دوران رکــود بــه رونــق کــه  و همچن

دهد که دوران رونق نسبت به دوران رکـود از ثبـات و پایـداري بیشـتري      باشد، نشان می می
  برخوردار است.
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  . معرفی و تخمین مدل 4
هاي مثبـت و منفـی    با توجه به اینکه هدف اصلی این پژوهش بررسی اثرات نامتقارن شوك

ود و رونـق اقتصـادي) اسـت، لـذا بـه منظـور       هـا در ادوار تجـاري(رک   سـطح قیمـت   پولی بر
هاي مثبت و منفـی پـولی بـه تفکیـک      دستیابی به این مهم، فرضیۀ نامتقارن بودن آثار شوك

براي دوران رکود و رونق مورد آزمون قرار گرفته اسـت. در ایـن بررسـیهاي تجربـی سـعی      
از مبانی نظـري   گیري هاي اقتصادسنجی، با بهره شده است به منظور رفع تورش تصریح مدل

هـاي مثبـت و منفـی پـولی، برخـی متغیرهـاي        و مطالعات تجربی انجام شده در کنار شـوك 
کلیدي تأثیرگذار بر تورم مانند تولید و نرخ ارز نیز در مدل لحاظ شده و آثـار ایـن متغیرهـا    

  ها در ادوار تجاري اقتصاد ایران مورد تجزیه و تحلیل تجربی قرار گرفته است. بر قیمت
هاي مدل ابتدا با استفاده از آزمون دیکـی فـولر تعمـیم یافتـه بـه       راستاي انجام تخمین در

) 7ها پرداخته شده است. نتایج حاصـل از ایـن بررسـی(جدول   بررسی وضعیت ایستایی متغیر
هاي به کار رفته در این پژوهش در سطح ایستا نبوده و بـا یکبـار   دهد که کلیۀ متغیرنشان می

باشـند. از ایـن رو بـه دلیـل یکسـان بـودن        طوح مختلف اطمینان ایستا مـی گیري در س تفاضل
جوسـیلیوس   -درجه انباشتگی متغیرهاي مـدل، اسـتفاده از روش هـم انباشـتگی جوهانسـون     

  براي استخراج رابطۀ بلندمدت بین متغیرهاي مدل مناسب است.
  

  نتایج حاصل از بررسی ایستایی متغیرها .7جدول 
    سطح    گیري یکبار تفاضل

  متغیر
 عرض از مبدأ و

  روند
عرض از مبدأ و   عرض از مبدأ

  روند
  عرض از مبدأ

**15/3-  ***79/2 -    65/1-  91/0  LCPI 
*8/2-  ***24/3 -    66/0-  01/1-  LEX  

79/1-  **3/2-    06/2-  49/0-  LM  
***92/10 -  ***98/10 -    63/1-  65/0-  LGDP 

  .دهدمی نشان را% 10 و% 5و% 1 سطح در داريمعنی ترتیب به*   ،**  ،*** 
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  هاي مثبت و منفی پولی بر رکود . تأثیر شوك1.4
هاي پولی بر قیمت در دوران رکـود از الگـوي اقتصادسـنجی زیـر      براي ارزیابی آثار شوك

 شود:  استفاده می

)17( tt
RN

t
RP

t LGDPLMDLMDLMLExLCPI 1543210    

  که در آن شرح متغیرها به صورت زیر است:
LCPI:  بر اساس سـال پایـه  ی مصرف خدمات و کالاهاي بها کل شاخص تمیلگاربیانگر 

  است. 1376
LM: لگاریتم نقدینگی بر حسب میلیارد ریال. 

퐿퐸푥 :1اسمی بازار سیاه ارز نرخ تمیلگار  .  
LGDP:  بر حسب میلیارد ریال 1376تولید ناخالص داخلی به قیمت ثابت  
D هاي مثبت مقدار یـک و بـراي    شوك: متغیر مجازي است که در دوره رکود براي

  .2تعریف شده است هاي منفی مقدار صفر شوك
	DRNهاي منفی مقدار یـک و بـراي    : متغیر مجازي است که در دورة رکود براي شوك

  هاي مثبت مقدار صفر تعریف شده است. شوك
هـا در   نشان دهندة میزان تأثیرگذاري نقدینگی بر سطح قیمت 2در مدل فوق، ضریب 

هـاي مثبـت و منفـی پـولی      شرایط متعارف اقتصاد و بدون توجه به رکود و رونق و یا شوك
نشان دهندة این است که در دوران رکود، تأثیر شوك مثبت پولی  3است. لیکن، ضریب 

شـدت تأثیرگـذاري نقـدینگی در شـرایط متعـارف اسـت.        به اندازة این ضریب متفـاوت از 
هـا در دوران   نشان دهندة این است که تأثیر شوك منفی پولی بر سطح قیمـت  4همچنین 

توان  رکود چقدر از شراي متعارف خود متفاوت است. در واقع، با برآورد این دو ضریب می
 ولی را در دوران رکود مورد ارزیابی قرار داد. هاي مثبت و منفی پ نامتقارن بودن شوك

                                                   
  باشد. . منبع اطلاعاتی کلیه متغیرها بانک مرکزي جمهوري اسلامی ایران می 1
) و Dهاي مثبت( . شایان ذکر است که در مدل فوق، مجموع دو متغیر مجازي تعریف شده براي شوك 2

) در کنار این دو LM) پولی برابر یک نبوده و از این رو حضور متغیر مستقل لگاریتم نقدینگی(DRN	منفی(
 کند. ) هم خطی کامل ایجاد نمیLM D) و (LM Dتقاطعی( متغیر
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) لازم 7دانیم بـر اسـاس ادبیـات اقتصادسـنجی پـیش از تخمـین رابطـه(        طور که می همان
بر اساس معیارهاي تعیین طول وقفه بهینه تعیین شود. با توجه به  VARاست ابتدا مرتبۀ بهینه 

اده از معیار شـوارتز بـراي تعیـین    باشد، استف مشاهده می 80اینکه تعداد مشاهدات که جدود 
انتخـاب شـده اسـت. سـپس      VARبراي  2وقفۀ بهنیه مناسب بوده و بر این اساس وقفۀ بهینه 

گیري از آزمون حداکثر مقادیر ویژه و آزمون اثر تعداد بردارهـاي هـم انباشـتگی بـه      با بهره
آن در جوسیلیوس در هـر پـنج الگـوي مختلـف اسـتخراج شـده و نتـایج         –روش جوهانسن

  .  1گزارش شده است 8جدول 
  

  جوسیلیوس در دوران رکود –تعداد بردارهاي هم انباشتگی جوهانسن  .8جدول 
    1الگوي   2الگوي   3الگوي  4الگوي   5الگوي 

3  2  3  3  2  휆trace  
1  1  2  3  2  휆max  

  
دلالت بر وجود یک بردار هم انباشـتگی بـین متغیرهـاي مـدل در سـطح       8نتایج جدول 

  ارائه شده است. 9درصد دارد که بردار نرمال شده آن در جدول  5داري  معنی
دار بر رشـد   دال بر این است که کلیۀ متغیرهاي مدل تأثیر معنی 9نتایج حاصل از جدول 

ها نسبت به نرخ ارز  مده، کشش قیمتدست آ ها داشته است. طوري که مطابق نتایج به قیمت
درصـد   10درصد بوده و ایـن ضـریب بیـانگر ایـن اسـت کـه بـه ازاي        4/0بازار آزاد حدود 

ها در اقتصاد ایران حـدود   افزایش نرخ ارز بازار آزاد (کاهش ارزش پول ملی)، سطح قیمت
توانـد   ارز مـی  یابد و این نتیجه مطابق انتظار است، چرا که افزایش نـرخ  درصد افزایش می 4

هاي تولید و در نتیجه منجر به  قیمت کالاهاي وارداتی را افزایش داده و باعث افزایش هزینه
افزایش قیمت کالاهاي مصرفی شود. نتایج ضریب نرخ ارز بیانگر این است که میزان انتقال 

باشـد و ایـن    ) کمتـر از نـیم مـی   CPIاثر نرخ ارز بر شاخص قیمت کالاهـاي مصـرف کننـد(   
  گیري بر اساس ادبیات نظري و مطالعات تجربی سازگاري دارد. یجهنت

                                                   
تـوان ایـن دو الگـو را در نظـر     . در عمل با توجه به اینکه حالت اول و حالت پنجم کمتر محتمل است می 1

 ).144، ص1378نگرفت و سه الگوي دیگر را مورد بررسی قرار داد.(نوفرستی، 
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  دست آمده از تخمین روابط بلندمدت در دوران رکود نتایج به .9جدول 
  متغیر  ضریب  tآماره 
6820/2  3854/0  LEX  
9072/7  5962/0  LM 

6554/8  3341/0 DRPLMt  

1608/2-  1532/0-  DRNLMt  

3768/5-  3995/0-  LGDP 

 
لگاریتم تولید ناخالص داخلی گویاي این است که افزایش تولیـد تـأثیر منفـی و    ضریب 

ها داشته است، طوري که طی دورة مورد بررسی قـدرمطلق کشـش    دار بر سطح قیمت معنی
 10است و ایـن امـر مبـین ایـن اسـت کـه بـه ازاي         4/0ها نسبت به تولید تقریباً برابر با  قیمت

گیري بـه   یابد. این نتیجه درصد کاهش می 4ا در حدود ه درصد رشد اقتصادي، سطح قیمت
تواند از  لحاظ نظري در چارچوب ادبیات اقتصاد کلان منطقی است، چرا که رشد تولید می

ها را فـراهم نمایـد.از سـوي     به سمت راست، موجبات کاهش قیمت ASطریق انتقال منحنی
گرفـت کـه منحنـی عرضـۀ      دیگر، در این چارچوب تحلیلی، ممکن است بتوان چنین نتیجه

اقتصاد در مقایسه با تقاضاي اقتصاد کم شیب بوده و به همین دلیل انتقال عرضۀ کـل در اثـر   
هـاي تجربـی    ها را بیشـتر کـاهش دهـد. ایـن تحلیـل بـا یافتـه        رشد تولید نتوانسته است قیمت

  ) سازگار است. 1384اصغرپور (
تأثیرگـذار بـر قیمـت اسـت. نتـایج       ترین متغیـر  مطابق ادبیات اقتصادي، نقدینگی کلیدي

هاست. مطابق تئوري  نیز دلالت بر تأثیر مثبت و معنی دار نقدینگی بر سطح قیمت 10جدول 
 هاسـت. عـلاوه بـر آن، در چـارچوب     مقداري پول، رشد پول عامل تعیین کنندة رشد قیمت

ه انتقـال  بـه راسـت و در نتیج ـ   LMتواند با انتقـال منحنـی    نیز رشد پول می AS-ADتحلیلی 
هـاي تجربـی ایـن پـژوهش نیـز       ها گـردد. یافتـه   به راست، موجب افزایش قیمت ADمنحنی 

هـا نسـبت    دهد، کشش قیمت نشان می 9 طور که نتایج جدول شاهدي بر این ادعاست. همان
بوده و این تأثیرگذاري نسبتاً قابل ملاحظه است. شایان ذکر است  6/0به نقدینگی در حدود 
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هاسـت و بـدون    که این تأثیرگـذاري بیـانگر متوسـط اثـرات بلندمـدت نقـدینگی بـر قیمـت        
  باشد. تفکیک دوران رکود و رونق یا شوك مثبت و منفی پولی می

هـا در دوران   هاي مثبت و منفی پولی بـر قیمـت   مربوط به اثرات شوك ملاحظۀ ضرایب
دار بـر سـطح    رکود حاکی از آن است که هـر دو شـوك مثبـت و منفـی پـولی تـأثیر معنـی       

ها داشته و شدت تأثیرگذاري آنها به طور معنی دار از هم متفاوت است، طـوري کـه    قیمت
هاي منفی بیشـتر اسـت    مقایسه با شوك ها در هاي مثبت پولی بر قیمت قدرمطلق تأثیر شوك

گیري با ادبیات مطرح شده در این زمینه سازگار اسـت. همـانطور کـه در بحـث      و این نتیجه
هاي  )، شوكASنظري پژوهش نیز مطرح شد، در صورت محدب بودن منحنی عرضه کل(

  توانند آثار نامتقارن بر قیمت داشته باشند. مثبت و منفی پولی می
ثبت پولی دلالت بـر ایـن دارد کـه در دوران رکـود، چنانچـه شـوك       ضریب شوك م  

هـا را بـه انـدازة     مثبت پولی به اقتصاد وارد شود، مقدار تأثیرگذاري نقدینگی بر سطح قیمت
دهد. به عبـارتی، مجمـوع تأثیرگـذاري شـوك مثبـت       بیشتر از حالت نرمال افزایش می33/0

خواهد شد. همچنین ضریب مربوط بـه   93/0ا ها در دوران رکود برابر ب پولی بر سطح قیمت
شوك منفی پولی دلالت بر این دارد که در دوران رکود، چنانچه شوك منفی به بازار پول 

یابد. در واقع،  بیشتر کاهش می 15/0ها در مقایسه با شرایط عادي به اندازة  وارد شود، قیمت
تدلال کـرد کـه اگـر در شـرایط     توان چنین اس با توجه به ضریب متغیر لگاریتم نقدینگی می

هـا   درصد کاهش یابد، سطح قیمت1متعارف(بدون توجه به شوك مثبت و منفی) نقدینگی 
درصد کاهش خواهد یافت. لیکن اگر در دوران رکود شوك منفی پولی بـر   6/0نیز حدود 

 15/0هـا بـه انـدازة     شود شدت کاهش سـطح قیمـت   اقتصاد وارد شود، این شوك سبب می
محقق شود. به بیان دیگر، در دوران رکود تأثیر شـوك پـولی منفـی بـر سـطح       درصد کمتر

یابد(مجموع دو ضـریب). همـانطور کـه معلـوم اسـت، در دوران       تقلیل می 44/0ها به  قیمت
بـوده   6/0رکود اقتصادي، بدون تفکیک شوك مثبت و منفی پولی ضریب نقدینگی معادل 

  کند. بت باشد، تغییر میولی این تأثیرگذاري بسته به اینکه شوك مث
ها در دوران رکود  هاي مثبت ومنفی پولی بر قیمت به منظور بررسی تقارن اثرات شوك

430به آزمون فرضیه :  H و نتایج حاصل از این آزمـون نیـز در جـدول    پرداخته شده
 ارائه شده است.  10
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  هاي مثبت ومنفی در رکود در بررسی تقارن اثرات شوك LRنتایج آزمون . 10جدول 
Prob 흌ퟐ(1)  

0  0121/238  
  

هاي مثبت و منفی پولی در دوران رکود به طور  ، اثرات شوكLR براساس نتایج آزمون
هاي مثبـت و   معنی دار از همدیگر متفاوت بوده است. به عبارتی، شدت تأثیرگذاري شوك

نیز  10طور که در جدول  ها به طور معنی دار از هم متفاوت است. همان منفی پولی بر قیمت
هاي مثبـت در دوران رکـود در اقتصـاد     وكدهد که تأثیر شارائه شده است، نتایج نشان می

هـاي منفـی بـوده     تـر از شـوك   ها قـوي  ایران در بازه زمانی مورد مطالعه بر روي سطح قیمت
هاي مثبت و منفی پـولی یکسـان    گیري با فرضیۀ نامتقارن بودن اثرت شوك این نتیجه است.

هاي پولی  شوك ها بیشتر از هاي پولی مثبت بر سطح قیمت است که در آن اثربخشی شوك
  هاي اقتصادي نیز سازگار است. گیري با تئوري منفی است که این نتیجه

  منفی پولی در رونق  هاي مثبت و . تأثیر شوك2.4
هاي مثبت و منفی پولی در دوران رونق از الگـوي اقتصادسـنجی    براي بررسی اثرات شوك

 زیر استفاده شده است:

)8  (  tt
EN

t
EP

t LGDPLMDLMDLMLExLCPI 1543210   

  شرح متغیرها به صورت زیر است: که در آن
Dهاي مثبت در دوران رونق مقدار یـک و بـراي بقیـۀ     : متغیر مجازي که براي شوك

  گیرد.حالات مقدار صفرمی
	D퐸Nهاي منفی در دوران رونـق مقـداریک و بـراي بقیـۀ      : متغیر مجازي که براي شوك

    حالات مقدار صفرمی گیرد.
ارائه شده که با توجه به نتایج  11پنج الگوي در جدول تعداد بردارهاي هم انباشتگی در

  این بررسی و همچنین انتظارات اقتصادي ، الگوي دوم انتخاب شده است.
بـر اسـاس معیـار شـوارتز      VARهمانند مباحث قبلی براي دوران رکود، ابتدا مرتبۀ بهینه 
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وسـیلۀ   لـف بـه  انتخاب شده و سپس تعـداد بردارهـاي هـم انباشـتگی در الگـوي مخت      2وقفه 
  گزارش شده است.  11هاي اثر و حداکثر مقادیر ویژه تعیین و در جدول  آزمون

  
  جوسیلیوس -تعداد بردارهاي هم انباشتگی به روش جوهانسن  .11جدول 

    1الگوي   2الگوي   3الگوي  4الگوي   5الگوي 

3  3  3  3  2  휆trace  
2  2  3  3  2  휆max  

  
بر اساس نتایج این جدول، دو بردار هم انباشتگی انتخاب شده که از بین ایـن دو بـردار،   
بردار بهینه با در نظر گرفتن علامت انتظاري ضرایب و معقول بودن آنها انتخـاب گردیـده و   

  ارائه شده است.  12رابطۀ بلندمدت بین متغیرهاي مدل در دوران رونق در جدول 
  

  آمده از تخمین روابط بلندمدت در دوران رونق دست نتایج به .12جدول 
  متغیر  ضریب tآماره 

4176/10  3866/0  LEX  
2738/18  5642/0  LM 

2408/7  3845/0  DEPLMt  

6963/8- 2017/0-  DEN LMt 
2806/22  4715/0-  LGDP 

  
حاکی از آن است کـه کلیـه متغیرهـاي مـدل(نرخ ارز، تئولـد ناخـالص        12نتایج جدول 

دار بـر قیمـت داشـته و تقریبـاً      هاي مثبت و منفی پولی) تأثیر معنی داخلی، نقدینگی و شوك
هـا ثابـت    مقدار تأثیرگذاري متغیرهاي نرخ ارز، تولید ناخالص داخلی و نقدینگی بـر قیمـت  

بوده و این  39/0ها نسبت به نرخ ارز حدود  قیمت دهد که کشش مانده است. نتایج نشان می
گیري دلالت بر این داردکه در اقتصاد ایران  نتیجه همانند مدل دوران رکود است. این نتیجه
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هـا   نرخ ارز بدون توجه به رکود و رونق اقتصادي، تأثیر مثبت و معنـی دار بـر سـطح قیمـت    
درصد  4/0ها در حدود  ح قیمتداشته و به ازاي یک درصد کاهش ارزش پول داخلی، سط

  افزایش یافته است. 
گویاي این است که تولید ناخالص داخلی نیـز تـأثیر منفـی و     12نتایج حاصل از جدول 

ها نسـبت بـه تولیـد ناخـالص      ها داشته است. قدر مطلق کشش قیمت دار بر سطح قیمت معنی
افزایش یافته است. ضریب  07/0است که در مقایسه با مدل قبلی معادل 47/0داخلی برابر با 

دار نقـدینگی بـر    مربوط به نقدینگی نیز همانند الگـوي قبلـی حـاکی از تـأثیر مثبـت و معنـی      
ها نسبت به نقدینگی در این مدل برآورد شده برابر  هاست، به طوري که کشش قیمت قیمت

  ).03/0بوده که در مقایسه با مدل قبلی اندکی کاهش یافته است(حدود  56/0
تـوان   هـا نیـز مـی    هاي مثبت و منفی پـولی بـر قیمـت    حظۀ ضرایب مربوط به شوكبا ملا

هـا در دوران رونـق    هاي مثبت و منفـی پـولی بـر قیمـت     گفت که شدت تأثیرگذاري شوك
تغییر چندانی نکرده است. با وجود این، اختلاف بین ایـن دو ضـریب هماننـد دوران رکـود     

تـوان چنـین اسـتدلال کـرد      ) می12جدول ( دست آمده در محسوس است. بر اساس نتایج به
ها را متناسب بـا خـود    تواند سطح قیمت هاي پولی مثبت می که در دوران رونق، بروز شوك
هاي پـولی را در حـدود    هاي مثبت میزان تأثیرگذاري شوك افزایش دهد، طوري که شوك

اثــرات  افــزایش داده اســت و در مجمــوع بــا در نظرگــرفتن تــأثیر نقــدینگی، مجمــوع 38/0
خواهد بود. این بـدان معنـی    95/0ها در دوران رونق حدود  هاي پولی بر سطح قیمت شوك

درصـد   1ها تقریباً  درصد افزایش نقدینگی، سطح قیمت 1است که در دوران رونق به ازاي 
دهد که در دوران  رشد خواهد کرد. از سوي دیگر، ضریب مربوط به شوك منفی نشان می

ها به انـدازة   فی پولی رخ دهد، شدت تأثیرگذاري نقدینگی بر قیمترونق چنانچه شوك من
خواهد بود. در نتیجـه   36/0کاهش خواهد یافت و در مجموع ضریب نقدینگی برابر با  2/0

توان چنین استدلال کرد که اگر اقتصاد در دوران رونق باشد، سیاست پـولی انبسـاطی و    می
ها خواهند داشت. هـر چنـد بـه لحـاظ ریاضـی       متسیاست پولی انقباضی آثار نامتقارن بر قی

هاي مثبت و منفی پولی بر قیمت محسوس است، بـا وجـود ایـن،     اختلاف بین اثرات شوك
هـاي   در این قسمت از پژوهش با استفاده از آزمون والد فرضیۀ نامتقارن بـودن آثـار شـوك   
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430مثبت و منفی پولی بر قیمت در دوران رونق( :  H    مورد بررسـی قـرار گرفتـه و (
 LR شود، نتـایج آزمـون   طور که مشاهده می آورده شده است. همان 13نتایج آن در جدول 

هاي مثبت پولی در دوران رونق به طور معنی دار  مهم است که اثرات شوك بیان کنندة این
هـا  خواهد بود. لـذا، بررسـی   هاي منفی در دوران رونق متفاوت از میزان تأثیرگذاري شوك

هـاي مثبـت بیشــتر از    دهـد کـه هماننـد دوران رکـود، میـزان تأثیرگـذاري شـوك       نشـان مـی  
  هاي منفی است.  شوك
  

  هاي مثبت ومنفی در رونق در بررسی تقارن اثرات شوك LRنتایج آزمون  .13جدول 
Prob  흌ퟐ(1)  

000/0  1925/207  
  

ها در دوران رکود  هاي مثبت و منفی پولی بر قیمت شوكبا مقایسۀ نتایج مربوط به آثار 
هـا   هاي مثبت و منفی پولی بـر قیمـت   توان گفت که قدر مطلق اثرگذاري شوك و رونق می

در دوران رونق در مقایسه با دوران رکود بیشتر است، با وجود این، مقدار اخـتلاف ایـن دو   
گفت که منحنی عرضۀ اقتصاد حالـت   توان ضریب تقریباً ثابت مانده است. بر این اساس می

) مبنـی بـر   1386محدب دارد. این یافتۀ تجربـی بـا مطالعـۀ تجربـی فـرزین وش و اصـغرپور(      
  صعودي بودن عرضۀ کل در اقتصاد ایران سازگار است.

ها در دوران رونق از ظرفیت تولیـدي خـود در مقایسـه     طور که انتظار داریم، بنگاه همان
فاده کرده و شیب منحنی عرضه در مقایسـه بـا دوران رکـود بیشـتر     با دوران رکود بیشتر است

شود تقاضاي اقتصاد افزایش یابـد و   می است. از این رو، اجراي سیاست پولی انبساطی سبب
ها بیشتر افـزایش یابـد. بـه عبـارتی، بـه       سطح قیمت AS-ADدر مجموع در چارچوب مدل 

بر تولید کمتر است، لذا تولید در مقایسـه   هاي پولی دلیل اینکه در دوران رونق تأثیر سیاست
هـا در دوران رونـق نسـبت بـه      با افزایش تقاضا کمتر افزایش یافته و در نهایت سـطح قیمـت  

)، 1382گیـري بـا مطالعـات داخلـی از جملـه فـاردار(       یابد. این نتیجـه  رکود بیشتر افزایش می
بنــی بــر تــأثیر کمتــر )، و بســیاري از مطالعــات خــارجی م1384) و اصــغرپور(1380نظیفــی(
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هاي پولی بر تولید در دوران رونق در مقایسه با دوران رکود سازگار اسـت در ایـن    سیاست
معلـوم   12و  9ها در اداور تجـاري در جـداول    هاي پولی بر قیمت مقاله تفاوت اثرات شوك

درصد نسبت به دوران رکـود بیشـتر    5هاي مثبت پولی در دوران رونق  است. ضریب شوك
توان چنین استدلال کرد که منحنی عرضۀ کـل در   شد. با توجه به نتایج این پژوهش میبا می

هاي پولی بر تولید در دوران رکود در مقایسه بـا   ایران محدب است، از این رو تأثیر سیاست
هـا در   هاي پولی بر قیمـت  دوران ررونق بیشتر بوده و همین امر باعث شده است تأثیر شوك

هـا   هاي پولی(چه مثبت و چه منفی) بر قیمـت  د باشد. چرا که تأثیر شوكرونق بیشتر از رکو
  در دوران رونق بیشتر از دوران رکود است. 

گیري که در دوران رونق سیاست پولی انبساطی تأثیر مثبت بر قیمت داشـته و   این نتیجه 
  ار است. ) سازگ1384این تأثیرگذاري نسبت به دوران رکود بیشتر است، با مطالعۀ اصغرپور(

هـاي مثبـت    شود که در ادوار تجاري شوك گیري می هاي مختلف چنین نتیجه از بررسی
دهـد. ایـن عـدم     ها را تحت تأثیر قـرار مـی   هاي منفی پولی سطح قیمت پولی بیشتر از شوك

ها (چه در زمان رکود وچه در  هاي مثبت و منفی پولی برسطح قیمت تقارن در اثرات شوك
سی در اقتصاد ایران مصـداق داشـته اسـت. همچنـین مقایسـۀ      زمان رونق) در دورة مورد برر
هاي مثبت و منفی پولی بر قیمت در چرخـۀ تجـاري (رکـود و     نتایج حاصل از اثرات شوك

هـاي پـولی آثـار نامتقـارن بـر سـطح        رونق) دلالت بر این دارد که در اقتصـاد ایـران شـوك   
بین تـورم و بیکـاري را از بـین    ها داشته است و در نتیجه این عدم تقارن ارتباط خطی  قیمت

برده و منحنی فیلیپس سنتی کارایی خود را از دست خواهـد داد. لـذا لـزوم توجـه بـه عـدم       
  تقارن در برآورد منحنی فیلیپس ضروري است. 

ها یکی از اهداف مهم کلان اقتصادي است، لذا بر اسـاس   با توجه به اینکه کنترل قیمت
هاي پولی انبساطی و انقباضـی بـر    ل کرد که آثار سیاستتوان استدلا دست آمده می نتایج به

هـا در نتیجـۀ    ها در ادوار تجاري مختلف نیز یکسان نبوده و افزایش سطح قیمت سطح قیمت
ها در نتیجه اجراي سیاست پـولی   اجراي سیاست پولی انبساطی بیشتر از کاهش سطح قیمت
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هـاي   نامتقـارن بـودن آثـار شـوك    انقباضی خواهد بود. لذا در صورت عدم توجه به فرضـیۀ  
هاي اقتصادي اعمال شده در شرایط مختلف اقتصادي کـاهش یافتـه و    پولی کارایی سیاست

  هاي اقتصادي گمراه کننده خواهد بود. نتایج سیاستگذاري

  . نتیجه5
 نامتقــارن اثــراتهــاي ســري زمــانی فصــلی بــه بررســی  در ایــن مطالعــه، بــا اســتفاده از داده

پرداختـه شـده اسـت.     1367:1-1387:2در دوره زمـانی   رانی ـا در متیق بری پولي ها شوك
هـاي مثبـت و منفـی پـولی بـر       نامتقارن بـودن اثـرات شـوك   مطرح شده در این مقاله  فرضیه

هـاي   فرضیه ابتـدا شـوك  که به منظور بررسی این قیمت در ادوار تجاري اقتصاد ایران است 
سوئچینگ اسـتخراج   -تفاده از مدل مارکوفپولی مثبت و منفی و سپس ادوار تجاري با اس

جوسـیلیوس نـا متقـارن بـودن      -گردیده و سپس با استفاده از روش هم انباشتگی جوهانسـن 
ها بر قیمت در دورة رکود و رونـق بررسـی شـده اسـت. نتـایج حاصـل از        اثرات این شوك

دهـد کـه   نیز نشان داده شـده اسـت، نشـان مـی     14طور که در جدول  هاي تجربی همانیافته
هاي مثبت پولی بر قیمـت چـه در دورة رکـود و چـه در دورة رونـق بیشـتر از        اثرات شوك
هاي منفی پولی است که این نتایج بر اساس مبانی تئوریکی مورد انتظـار بـوده    اثرات شوك

  و با نتایج برخی مطالعات داخلی و خارجی سازگار است. 
  

  و منفی در دورة رکود و رونق هاي مثبت مقایسۀ اختلاف اثرات شوك .14جدول 
  شرایط  رکود  رونق
/0  /0  شوك مثبت  
/0-  /-  شوك منفی  

 
هـاي   لذا سیاستگذاران پولی کشور نباید انتظار داشته باشند کـه هنگـام اجـراي سیاسـت     

هـاي   انبساطی و انقباضی پولی نتایج مشابهی را اخذ نمایند، چراکه میزان تأثیرگذاري شوك
هـاي   هاي منفی خواهد بود، لذا استفاده از نتایج هر گونه مـدل  مثبت پولی شدیدتر از شوك

هـاي   ي عاري از ایراد نبوده و بانک مرکزي بایستی در اتخـاذ سیاسـت  خطی در سیاستگذار
  هاي اتخاذ شده را حداکثر نماید. پولی به این مسئله توجه نماید تا بتواند کارایی سیاست
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هاي تجربی پژوهش مبنی بر اثرات مثبت نرخ ارز و اثـرات منفـی    همچنین بر اساس یافته
توانـد در   به نـرخ ارز و تولیـد ناخـالص داخلـی مـی      ها، توجه تولید ناخالص داخلی بر قیمت

هاي اقتصادي در جهت کنترل قیمت تأثیر بسزایی داشته باشـد. نتـایج    موفقیت سیاستگذاري
پژوهش نشان داد که در ادوار تجاري هر دو متغیر نرخ ارز و تولید ناخالص داخلی به همراه 

بوده و عدم توجه بـه رشـد تولیـد و     ها نقدینگی جزو متغیرهاي کلیدي و تأثیرگذار بر قیمت
  ها فراهم نماید.   تواند زمینه را براي تداوم رشد قیمت کنترل نرخ ارز می

  . منابع6
 رسـاله  ،رانیا در متیق و دیتول بری پولي ها شوك نامتقارن اثرات ،)1384(نیحس اصغرپور،
 .مدرس تیترب دانشگاه ،يدکتر

ــایی و تیمــور  اقتصــاد کــلانهــایی در  درس)، 1376فیشــر( ،بلانچــارد ، ترجمــۀ محمــود خت
 محمدي، تهران، انتشارات سازمان برنامه و بودجه.

، ترجمۀ منصـور  راهنماي نوین اقتصاد کلان)، 1376پی. وینار کویچ ( ؛بی اسنودن، اچ. وین
 خلیلی عراقی و علی سوري، تهران، انتشارات برادران.

هـاي اسـمی    تـأثیرات نامتقـارن تکانـه   «)، 1380(نظیفـی  فاطمه  ؛سیداحمدرضا ،جلالی نایینی
، ص 9، سال سوم، شـماره  پاییز و زمستان ،هاي اقتصادي ایران پژوهش، »(پولی) بر تولید

41-13. 
هـا و متغیرهـاي    مکانیزم انتقال اثر حجم پول برسطح قیمت«)، 1382دلقندي، سید ابوالفضل(
 .17و16ة ، شمارنشریه اقتصاد و مدیریت، »واقعی اقتصاد ایران

اثـر بخشـی سیاسـت پـولی بـر      «)، 1387افسانه موسوي آزاد کسـمایی (  ؛طاهري فرد، احسان
 .161-137، 83، شمارة تحقیقات اقتصادي، »متغیرهاي کلان اقتصادي در ایران

، »آیا تورم در ایران یـک پدیـدة پـولی اسـت؟    «)، 1383تشکینی (احمد  ؛نژاد، حسین عباسی
 .181-212، 67، شمارة تحقیقات اقتصادي

، پایـان  هاي پولی بر بخـش واقعـی اقتصـاد    بررسی اثر نامتقارن شوك)، 1382فاردار، احمد(
 علوم اقتصادي و سیاسی دانشگاه شهید بهشتی.  ةنامۀ کارشناسی ارشد اقتصاد، دانشکد

بررسی اثرات نامتقارن نـرخ ارز بـر تولیـد و    «)، 1386اصغرپور (حسین ، اللهفرزین وش، اسدا
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 .164-139، سال اول، پیش شماره اول، پاییز، ص علوم اقتصاد، »ایرانقیمت در 

گــزارش اقتصــادي و نماگرهــاي اقتصــادي بانــک مرکــزي جمهــوري اســلامی ایــران طــی  
 .1367-1387هاي  سال

هـاي  فصـلنامه پـژوهش  ، »هاي پـولی در ایـران    تأثیرگذاري سیاست«)، 1385مصلحی، فریبا(
 .133-27،151، شماره اقتصادي ایران

هاي اسـمی(پولی) بـر تولیـد و آزمـون عـدم       تأثیرات نامتقارن شوك)، 1380نظیفی، فاطمه(
، رسـاله دکتـري اقتصـاد، دانشـکده اقتصـاد دانشـگاه       هاي تجاري در ایـران  تقارن چرخه

 علامه طباطبایی.

، تهران، مؤسسۀ خدمات ریشه واحد و همجمعی در اقتصادسنجی)، 1378نوفرستی، محمد (
 هنگی رسا، چاپ دومفر

هاي پولی و ارزي بر اقتصاد ایـران در چـارچوب    بررسی تأثیر سیاست«)، 1384نوفرستی، محمد (
 .29- 1، 70، پاییز، شمارة تحقیقات اقتصادي، »یک الگوي اقتصاد سنجی کلان پویا

بـرآورد تـأثیر بـا وقفـه تغییـرات حجـم نقـدینگی        «)، 1387حجـت پارسـا (   ؛هادیان، ابراهیم
  .1-16، 36، شمارة هاي اقتصادي ایرانفصلنامۀ پژوهش، »تورم در اقتصاد ایران برسطح
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