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  مقدمه. 1

هاي پولی بر تولید و قیمت از طرف تا قبل از مطرح شدن نظریه نامتقارن بودن آثار شوك

قیمت  و تولید بر هاي پولیتأثیر شوك زمینه در هاي جدید، تمامی مطالعاتی کهکینزین

 متقارن است. در صورتبه هااین شوك یرتأث که استوار بود فرض این بر انجام گرفته بود،

هاي جدید با توسل به چسبندگی قیمت و دستمزد، بحث جدیدي در واقع مکتب کینزین

هاي پولی داراي اثرات نامتقارن ادبیات اقتصاد کلان مطرح کردند و عنوان نمودند که شوك

هاي جدید کینزین و همچنین مطالعات تجربی انجام مبناي نظریه در اقتصاد هستند. بر

 ،اثرات نامتقارن بر متغیرهاي کلان اقتصادي ازجمله تولید واقعی یپول هاي، شوكشده

لکه این نیست، ب تأثیریاقتصادي ب هايتنها پول بر متغیرکه نهدارد سطح اشتغال تورم و 

اي ههاي جدید در مباحث و نظریه. کینزینذارندگمینیز تاثیر اثرات به شکل نامتقارنی 

دستمزد و قیمت، قراردادهاي خود علت اثرات نامتقارن پول را عواملی ازجمله چسبندگی 

(اصغرپور و  دانندمیمدت دستمزد و محدودیت اعتبارات و مواردي از این قبیل بلند

  .)1390همکاران، 

سیاست پولی علاوه بر جهت سیاست پولی (مثبت و یا منفی بودن  یرعدم تقارن در تأث

هاي ازنظر تفاوت در اندازه شوك تواندمیها) و همچنین ادوار تجاري (رکود و رونق) شوك

ولید هاي بزرگ پولی، تهاي کوچک پولی نسبت به شوكپولی باشد. بدین مفهوم که شوك

علت اصلی چنین عدم تقارنی به مطلوبیت  . در حقیقتدهندمیقرار  یررا بیشتر تحت تأث

، یعنی بعد از شوك کوچک پولی، مطلوبیت بنگاه در تثبیت قیمت بیشتر گرددمیبنگاه بر

طور معکوس نیز بعد از شوك بزرگ پولی، مطلوبیت بنگاه در از تعدیل قیمت است و به

  تعدیل قیمت بیشتر از تثبیت قیمت است. 

هاي پولی انجام گرفته گویاي متفاوت بودن نتایج شوكاندازه  ینهزم مطالعاتی که در

در مطالعه خود براي آمریکا نشان ) 2004( 1براي کشورهاي مختلف است. راون و سولا

                                                      

1 Ravn and Sola 
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مچنین ه، تر استو قوي تربزرگدادند که اثرات شوك کوچک نسبت به شوك بزرگ پولی 

رشد که ان دادند در مطالعه خود بر روي کشور پاکستان نش) 2013( 1ذاکر و مالیک

و شوك بزرگ پولی تأثیري بر رشد  دهدمیاقتصادي صرفاً به شوك کوچک پولی واکنش 

همچنین مطالعات انجام شده در داخل هم حاکی از آن است که تفاوت در اندازه  ،ندارد

. غیر از مطالعه کندمیهاي پولی اثرات نامتقارن بر بخش حقیقی اقتصاد ایجاد شوك

هاي شوك یرگذاريها شدت تأثبا افزایش اندازه شوك دهدمیکه نشان ) 1384(اصغرپور 

نژاد و عباسی )1387( کیانی و ابطحی؛ مطالعه هژبریابدمیافزایش  و تولید پولی بر قیمت

 حقیقی کوچک پولی بر بخش هايشوك یرحاکی از آن است که تأث) 1390(و همکاران 

این در حالی است که ضعف اصلی مطالعات داخلی و متفاوت بودن نتایج بیشتر است. 

مطالعات مذکور به علت عدم توجه به خنثایی پول در بلندمدت و تفاوت قائل نشدن در 

ت مدهاي پولی مثبت، منفی، کوچک و بزرگ طی دوره بلندمدت و کوتاهاثرگذاري شوك

زمانی  يدورهي فصلی ایران طی هادادهبا استفاده از است، لذا مطالعه حاضر سعی دارد 

یک مدل  عنوانبه( چرخشی مارکوفیري الگوي کارگبهابتدا با  ،)1369:1-1396:4(

هاي کوچک (مثبت و منفی) هاي پولی در اقتصاد ایران را به انواع شوكغیرخطی) شوك

گرسیون رالگوي خودو بزرگ (مثبت و منفی) استخراج و تفکیک کند و سپس با استفاده از 

چک هاي کوهاي مثبت، منفی و شوكبه بررسی اثرات نامتقارن شوك هاي توزیعیبا وقفه

ت مدت بپردازد تا تحلیل درسو بزرگ با در نظر گرفتن خنثایی پول در بلندمدت و کوتاه

  هاي پولی در اقتصاد ایران انجام شود.تري از اثرات شوكو منطقی

 مطالعات پیشینه سوم، بخش نظري؛ مبانی ،دوم بخش در و مقاله این ادامه در

 هايیافته پنجم، بخش تحقیق؛ انجام روش و الگو معرفی بخش چهارم، شده؛ انجام

  است. شده ارائه گیرينتیجهششم،  بخش در و تحقیق تجربی

  

                                                      

1 Zakir and Malik 
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 مبانی نظري .2

ه ک شودمیها و دستمزدها عاملی است که منجر ها، چسبندگی قیمتدر مکتب کینزین

 تغییرات مثبت و منفی در تقاضاي اسمی اثرات نامتقارنی بر جا بگذارد. چنانچه یک الگو

نکه . با فرض ایگرفته شوددستمزدهاي اسمی در نظر  هاي رو به پایینوجود چسبندگی با

ا هکه مربوط به سطحی از قیمت شودمیبازار کار ابتدا در سطحی از دستمزد اسمی تسویه 

با سطح تقاضاي فعلی است و از سویی منحنی عرضه بلندمدت عمودي است که سازگار 

هاي انتظاري عمودي خواهد است. این بدان معنا است که منحنی عرضه در سطح قیمت

ي انتظاري شیب مثبتی خواهد داشت. بنابراین افزایش هااما در زیر سطح قیمت ،بود

ده در نشبینییک کاهش پیشنشده در تقاضاي اسمی خنثی خواهد بود، اما بینیپیش

 رفاً صبنابراین تولید و اشتغال  تقاضاي اسمی منجر به کاهش تولید و اشتغال خواهد شد.

  یري بر متغیرهاي مذکور ندارد.تأثهاي مثبت گیرند و شوكیر میتأثهاي منفی از شوك

 اهکینزیندیدگاه  که مربوط به بالا ي قسمتهاتحلیل و یک ایراد اصلی در تجزیه

، زیرا عوامل اقتصادي ممکن است خود را با شرایط و است، نبود مبانی اقتصاد خرد است

رو در محیط اقتصادي تطبیق بدهند و قابلیت درك اثرات نامتقارن را داشته باشند. ازاین

ا صراحت مشتق شده است، اهمیت پیدگیري بهنظر گرفتن الگویی که در آن قواعد تصمیم

 امکان به وجود آمدن چنین عدم آیابها، ا در نظر گرفتن الگوي فهرست. بنابراین بکندمی

هایی وجود دارد. همچنین امکان استخراج یک رابطه غیرخطی خاص بین تقاضاي تقارن

  اسمی و سطح فعالیت اقتصادي وجود دارد.

 2و بال و منکیو )1990(  1بنابراین با در نظر گرفتن تحلیل و دیدگاه بال و رومر

گذار زیادي وجود دارد. که در آن عوامل قیمت شودمیدر نظر گرفته اقتصادي  ،)1994(

هستند. هر عامل اقتصادي تنها یک  کنندهمصرفاین عوامل اقتصادي یا تولیدکننده یا 

                                                      

1 Ball and Romer 

2 Ball and Mankiw 
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رسد و فرض به فروش می ��که در قیمت اسمی  کندمیکالاي متفاوت با سایرین تولید 

�ا برابر ب شودمیبها که درنتیجه تغییر قیمت اسمی ایجاد که هزینه فهرست شودمی >

(مطالب این  شودمیاز رابطه زیر حاصل   �است. بنابراین مطلوبیت عامل اقتصادي  0

، )1985( 2، منکیو)1985( 1، آکرلوف و یلن)2004(هاي راون و سولا قسمت از مقاله

   .ده است)تلخیص ش )1987( 3بلانچارد و کیوتاکی

�� = � �� ,
��

�
� − ���                                                                                          )1(  

متغیر دامی براي زمانی که تغییر قیمت  ��و  سطح قیمت کل �هزینه واقعی کل؛  �که 

وجود دارد برابر با یک و در غیر این صورت برابر با صفر است. با فرض اینکه سرعت گردش 

  :، رابطه زیر برقرار خواهد بودپول واحد است

� =  
�

�
                                                                                                                      )2(  

صورت زیر به 1، بنابراین رابطه دهدمیمیزان حجم پول در گردش اقتصاد را نشان  �که 

  .شودمیبازنویسی 

�� = � �
�

�
 ,

��

�
� − ���                                                                                      )3(  

  بها، شرط مرتبه اول براي هر عامل برابر است با:نبود هزینه فهرستدر صورت 

�� �
�

�
 ,

��
∗

�
� = 0                                                                                                   )4(  

 �است، در این مورد، در یک تعادل متقارن تغییرات  �مشتق شده از  ��در حقیقت 

�خنثی است، در یک چنین تعادل متقارنی فرض بر این است که،  = � = �� = 1 .  

با سطحی از  شده استکه قیمت تمامی تولیدکنندگان تنظیم شودمیحال فرض 

�عرضه پول که برابراست با  = �که  شودمی؛ اما بعداً مشخص و درك 1 ≠ است.  1

��بها (تنظیم قیمت برابر با اي هزینه فهرستهر تولیدکنندهچه چنان
در تقبل کند، ) را ∗

                                                      

1 Akerlof and Yellen 

2 Mankiw 

3 Blanchard and Kiyotaki 
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نگه دارد، در این حالت پول داراي  �قیمت را در سطح  اگراین حالت، پول خنثی است و 

 اثرات حقیقی است.

یر انتظار دارند که سا) �گذار جز قیمته ب(گذاران که تمامی قیمت شودمیحال فرض 

از  ،چنانچه قیمت تغییر نکند �گذاران، قیمت خود را تغییر ندهند. مطلوبیت عامل قیمت

  آید:به دست میزیر طریق رابطه 

��� = G(M, 1)                                                                                                   )5(   

بگیرد، مطلوبیت وي از  �اما چنانچه کارگزار اقتصادي تصمیم به تغییر قیمت کالاي 

  دست خواهد آمد:بهطریق رابطه زیر 

��� = G �M,
p�

∗

p� � − s                                                                                  )6(  

  :رابطه زیر برقرار باشدچه  حال چنان

��� − ��� > 0 ⟹ �(M, 1) − G �M,
p�

∗

p� � > �                              )7(    

که در یک محدوده عرضه پول، عامل  دهدمیدر حقیقت رابطه بالا شرایطی را نشان 

M. حال با بسط معادله تیلور حول دهدمیاقتصادي قیمت خود را تغییر ن = محدوده  ،1

  :آیدمیدست زیر به 

(1 − M∗ ,1 + M∗ ), M∗ = �
������

���
�                                                             )8(  

مقدار زیر  خنثی است برابر بااثر شوك، میزان شوك عرضه پول که در آن محدوده 

  :است

M∗∗ = �
���

���
                                                                                                          )9(  

,∞−)در بازه  Mکه نحويبه M∗∗)  و یا(+∞, M∗∗) .قرار دارد  

بنابراین تغییرات کوچک در عرضه پول داراي اثرات واقعی بر بخش حقیقی اقتصاد 

1)در محدوده  Mاست زمانی که  − M∗ ,1 + M∗ )  قرار دارد و تغییرات بزرگ در
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,∞−)در محدوده Mعرضه پول خنثی است زمانی که  M∗∗)  و یا(+∞, M∗∗)  قرار

  دارد.

 بها، اندازه تغییرات (کوچک و بزرگ) در تقاضاي اسمیبنابراین باوجود هزینه فهرست

  .کندمیاهمیت پیدا 

تغییرات صورت گرفته در عرضه پول بدون  ،ي بالاهاتحلیلاین در حالی است که در 

 ندیآفراراي یک که عرضه پول د شودمیفرض در نظر گرفتن احتمالات است. بنابراین 

که عاملان اقتصادي بایستی تصمیم نحويبه ،است �σو واریانس  Mتصادفی با میانگین 

این بها را پرداخت کنند. بنابربگیرند که چگونه قبل از مشاهده شوك پولی، هزینه فهرست

ها تصمیم به شاخص بندي یا عدم عاملان اقتصادي با استفاده از یک سري دستورالعمل

) نشان دادند که در این الگو عدم 1990و 1989گیرند. بال و رومر (بندي میشاخص 

  .شودمیشاخص بندي یک وضعیت تعادلی محسوب 

�G �M
p�

� ,
p�

∗

p�
� � − EG(M

p�
� , 1) ≃

����
�

����
σ� < �                           )10(  

1در حقیقت عبارت  p� ≃ 1 − σ�G���
� (2G��)⁄⁄  تفاوت اصلی این تحلیل با تحلیل

که تصمیم در مورد پرداخت هزینه بها، توسط واریانس شوك عرضه نحويقبلی است. به

ا و ه. چنانچه واریانس بزرگ باشد، پول خنثی خواهد بود، زیرا شرکتشودمیپول تعیین 

 اما ي این شوك را تشخیص و درك خواهند کرد.تربزرگکارگزاران اقتصادي با احتمال 

  پول داراي اثر حقیقی بر اقتصاد خواهد بود چنانچه واریانس کوچک باشد.

، کندمیکه عرضه پول بین دو وضعیت تغییر ( یا چرخش)  شودمیحال فرض 

�σکه واریانس وضعیت اول (نحويبه
�σتر از واریانس وضعیت دوم () کوچک�

) است. �

اریانس شوك پولی را دیکته که متغیر وضعیت (پنهان) که و شودمیهمچنین فرض 

احتمالات انتقال  ��π. همچنین کندمیاز یک فرایند مارکوف مرتبه اول پیروي  کندمی

نیز همان  jهمان وضعیت فعلی (امروز) و  iدر حقیقت  ،دهدمیرا نشان  j و iبین وضعیت 

  صورت زیر است.وضعیت بعدي (فردا) است. بنابراین ماتریس احتمال انتقال به
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Π = �
π�� π��

π�� π��
�                                                                                              )11(  

که هنگامی شودمیدر ماتریس بالا مجموع هر ردیف برابر با یک است. همچنین فرض 

که تصمیم به پرداخت یا عدم و هنگامی کندمیعامل اقتصادي قیمت اولیه را انتخاب 

 .کندمیعامل اقتصادي وضعیت فعلی را مشاهده  گیردمیبها پرداخت هزینه فهرست

  .شدتحت شرط زیر برقرار خواهد   0بنابراین تعادل در وضعیت 

����
�

����
(π��σ�

� + π��σ�
�) < s                                                                       )12(  

  تحت شرط زیر قابل حصول است. نیز 1و تعادل در وضعیت 

����
�

����
(π��σ�

� +  π��σ�
�) < s                                                                       )13(  

ن که چنانچه تفاوت بینحوياستنباط کرد، به توانمیدو نتیجه محتمل از روابط بالا 

�σواریانس صفر (
�σ) و واریانس یک (�

نزدیک به  ��πیا  ��π) کوچک باشد و یکی از �

یک باشد. در این صورت شاخص بندي و عدم شاخص بندي بین دو وضعیت به این 

عامل اقتصادي شاخص بندي انجام  باشددر وضعیت صفر تعادل بستگی دارد که چنانچه 

ا هخص بندي بین وضعیتعامل اقتصادي شا باشدخواهد داد و چنانچه در وضعیت یک ن

به  ها بستگیبها، رفتار شرکتانجام خواهد داد. همچنین مطابق با الگوي استاندار فهرست

زمانی که  بها راالگوي فهرست )1994(انتظاراتشان از سیاست پولی دارد. بال و منکیو 

ورم که تينحوبه ،اندوتحلیل کردهاي مواجه هستند، تجزیهبا یک مسئله دو دوره هابنگاه

هر بنگاه قیمت اولیه خود را  ، در این حالتدر وضعیت مثبت و بلندمدت خود قرار دارد

فرض  نهاآهمچنین  و البته قادر به تغییر قیمت در دوره بعدي نیز هم است. کندمیتعیین 

ه که براي یک هزیننحويدو مواجه هستند. به ها با یک تابع سود درجهکنند که شرکتمی

رابر شان بکنند که قیمتها قیمت خود را به نحوي تنظیم میبهاي بزرگ، شرکتفهرست

نشده در زمان بینیبا نصف نرخ تورم در هر دو دوره باشد. حال چنانچه یک شوك پیش

رداخت بها را پهزینه فهرست یک اتفاق افتد، وضعیت مطلوب براي شرکت حالتی است که
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) بالاتر از قیمت .�. ازآنجاکه قیمت بهینه در دوره یک (کند و قیمت خود را تغییر دهد

.�بهینه در دوره صفر ( هاي) مثبت بنابراین مشخص است که اختلالات (شوك ) است.⁄2

نسبت به اختلالات منفی، توانایی بیشتري در تغییر قیمت دارند. بنابراین محدوده 

�√−در محدوده ( Mافتد که تغییر قیمت زمانی اتفاق میعدم − �. 2⁄  , √� −

�. 2⁄ −) قرار گیرد. بنابراین پیرامون   �. عدم تقارن  0تقارن وجود دارد و پیرامون  ⁄2

ارد، هاي پولی تأکید دوجود دارد. بنابراین نتایج حاصل از این الگو که بر عدم تقارن شوك

با نتایج الگوي قبلی که در بالا توضیح داده شد و عدم تقارن موجود در الگوي کینزي 

  ارف شباهت بسیاري دارد.متع

عنوان کرد که یکسري نواقص در بازار کار مانند دستمزد کارا و یا  توانمیدر آخر 

د بها باشنند همراه با الگوي فهرستتوانمیخارجی وجود دارد که  - پدیده کارگران داخلی

بررسی  مورد )1990(و بال و رومر  )1985(که این موضوع توسط آکرلوف و یلین 

که  شودمیبه بررسی این موضوع پرداخته  حالتدر حقیقت در این  قرارگرفته است.

 با توجه به دوره رکود و رونق اقتصاد متغیرهاي حقیقیهاي پولی در تأثیرگذاري بر شوك

آسانی به اعتبارات و نقدینگی که در دوره رونق، افراد بهنحويبه. داراي عدم تقارن هستند

ند در این دوره خنثی باشند، اما در دوره توانمیهاي پولی راین شوكدسترسی دارند، بناب

ها با محدودیت اعتبارت و نقدینگی مواجه هستند، کنندگان و شرکترکود ازآنجاکه مصرف

ی و نقدینگی توانایی تأثیرگذاري بر بخش حقیق اتهاي پولی از کانال اعتباربنابراین شوك

  اقتصاد را در این دوره دارند.

  

 پیشینه تحقیق .3

هاي پولی بر تولید مطالعات بسیار یر نامتقارن شوكتأثلازم به ذکر است که در زمینه 

 ازلحاظکه این نوع مطالعات ينحوبهاست،  گرفتهانجامزیادي در داخل و خارج از کشور 

 بندي هستند، گروه اول به بررسی عدم تقارننوع عدم تقارن به سه دسته کلی قابل تقسیم

شوك مثبت و منفی، گروه دوم به بررسی عدم تقارن شوك کوچک و بزرگ و گروه سوم 
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اند که با توجه به موضوع مقاله حاضر ها طی ادوار تجاري پرداختهنیز به عدم تقارن شوك

ت ولی از لحاظ جهها پفقط پیشینه مربوط به تحقیقات گروه اول و دوم (عدم تقارن شوك

  .شودمیو اندازه شوك) ذکر 

  

  مطالعات خارجی. 3-1

در  که دهدمی نشان LSTVARروش  از استفاده با خود مطالعۀ ) در1999( 1ویس

بود.  خواهد ترضعیف هاقیمت بر پولی عرضۀ هاياثر شوك GDP رشد از پایینی سطح

اند متفاوت بزرگی نظر از که هاییشوك آن در که دهدمی ارائه را شواهدي وي همچنین

 عرضۀ منحنی دیدگاه با هایافته این که کندمی بیان و داشت خواهند نامتقارنی تأثیرات

  .است سازگار نیز کل محدب

-1947ي فصلی آمریکا طی دوره زمانی هادادهبا استفاده از  )2004راون و سولا (

به بررسی عدم تقارن  و با استفاده از الگوي چرخشی مارکوف 1995-1960و  1987

اند، محققین در مطالعه خود با بسط معادله مارکوف براي تغییرات هاي پولی پرداختهشوك

هاي پولی را از همدیگر تفکیک نمودند و سپس اثرات شوك کوچک و پول، انواع شوك

بزرگ منفی و شوك کوچک و بزرگ مثبت را بر تولید مورد ارزیابی قراردادند، محققین 

لعه خود به این نتیجه دست یافتند که شوك مثبت در آمریکا خنثی است اما شوك در مطا

چنین اثرات شوك کوچک نسبت به شوك بزرگ منفی توانایی تأثیر بر تولید را دارد، هم

  تر است.و قوي تربزرگپولی 

زمانی  يدورهي کشور پاکستان طی هاداده از استفادهبا  )2013لیک (ذاکر و ما

کارگیري الگوي خود رگرسیون برداري، به بررسی عدم تقارن ، با به2011:2-1977:2

اند. محققین در این مطالعه به این نتیجه دست یافتند که سیاست هاي پولی پرداختهشوك

پولی صرفاً در دوره رکود توانایی اثربخشی بر تولید ناخالص داخلی را دارد، همچنین 

                                                      

1 Weise 
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 ر رشد اقتصادي تأثیرگذار نیست. از سویی دیگرسیاست پولی انبساطی در دوره رکود ب

که رشد اقتصادي صرفاً به شوك نحويبه ،عدم تقارن در اندازه شوك پولی هم وجود دارد

  و شوك بزرگ پولی تأثیري بر رشد ندارد. دهدمیکوچک پولی واکنش 

 يدورهي ماهیانه کشور ترکیه، طی هاداده از استفادهبا  )2015( 2اولکه و برومنت

دم به بررسی ع ايآستانهکارگیري الگوي خودرگرسیون برداري ، با به1990- 2014زمانی 

اند، محققین در این مطالعه به این نتیجه هاي پولی در کشور ترکیه پرداختهتقارن شوك

 هاي ازلحاظ اندازه و جهت شوك پولی وجود دارد.دست یافتند که عدم تقارن در شوك

آمریکا و برزیل به ي ماهیانه کشور هاداده از استفادهبا ) 2018( 3قوقاس و همکاران

انتقال کارگیري الگوي ، با به2012-2001و  2011- 1981زمانی  يدورهطی  ترتیب

اند، محققین در این مطالعه به این پرداختهپولی هاي به بررسی عدم تقارن شوك ملایم

هاي تولید به عنوان متغیر آستانه بین شوكبا در نظر گرفتن رشد نتیجه دست یافتند که 

  مثبت و منفی عدم تقارن وجود دارد.

  

  مطالعات داخلی .2ـ3

ي سري زمانی سالانه اقتصاد ایران هاداده) در مطالعه خود با استفاده از 1384اصغرپور (

هاي پولی بر تولید و قیمت در به بررسی اثرات نامتقارن شوك 1338-1382طی دوره 

پرداخته است. وي در این مطالعه با استفاده از فیلتر هدریک پروسکات به استخراج ایران 

هاي مثبت و منفی پولی و نیز دوران رکود و رونق پرداخته است، سپس با استفاده شوك

هاي پولی بر تولید و قیمت را آزموده است. نتایج از متغیر مجازي اثرات نامتقارن شوك

تر و به ترتیب بیش تولید و قیمتهاي منفی بر شوك یرتأث مطالعه حاکی از آن است که

هاي مثبت بوده است. همچنین نتایج این مطالعه نشان داده است که با کمتر از شوك

  .یابدیمقیمت افزایش تولید و هاي پولی بر شوك یرگذاريها، شدت تأثافزایش اندازه شوك

                                                      

2 Ulke and Brument 

3 Gogas et al. 
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-1384:4 زمانی يدورهي فصلی هاداده از با استفاده )1387کیانی و ابطحی (هژبر

اي هکارگیري الگوي تصحیح خطاي برداري به بررسی دیدگاه کینزینو با به 1367:1

به  نیاند. محققهاي پولی بر تولید در ایران پرداختهجدید پیرامون اثرات نامتقارن شوك

 اثر از بیش همواره تولید رشد بر منفی هاياین نتیجه دست یافتند که تأثیر شوك

 رشد بر ایران اثري اقتصاد در پولی مثبت هايشوك و است پولی مثبت هايشوك

پولی  کوچک هايشوك دجدی هايکینزین دیدگاه با مطابق چنینندارند. هم تولید

  .دهندمی قرار تأثیر تحت را تولید پولی، بزرگ هايشوك از بیش همواره

-1387:2 زمانی يدورهي فصلی هاداده از با استفاده )1390اصغرپور و همکاران (

هاي اثر نامتقارن شوكبه بررسی  مارکوف سوئیچینگکارگیري الگوي و با به 1367:1

اند. محققین به این نتیجه دست ها پرداختهمثبت و منفی طی ادوار تجاري بر سطح قیمت

 يهایر شوكتأثهاي مثبت پولی هم در دوره رکود و هم رونق از یر شوكتأثیافتند که 

    منفی بر قیمت بیشتر است.

ي فصلی اقتصاد ایران طی دوره زمانی هادادهبا استفاده از  )1395خداویسی و عزتی (

هاي توزیعی به آزمون عدم کارگیري الگوي خودرگرسیون با وقفهو با به 1369:1-1393:3

یجه نت اند، محققین به اینها طی ادوار تجاري پرداختهتقارن شوك مثبت و منفی و شوك

 ریأثتشوك مثبت است و بین  از تربزرگشوك منفی بر تولید  ریتأثدست یافتند که 

  هاي پولی طی ادوار تجاري عدم تقارن وجود دارد.شوك

 1357ي اقتصاد ایران طی دوره زمانی هاداده) با استفاده از 1396سحابی و همکاران (

تصادفی به بررسی عدم تقارن کارگیري الگوي تعادل عمومی پویاي و با به 1390-

اند، محققین به این نتیجه دست یافتند که اثر هاي پولی در اقتصاد ایران پرداختهشوك

تورمی پایین نسبت به رژیم تورمی بالا بیشتر است، اما  هاي پولی بر تولید در رژیمشوك

  ست.شتر اتورمی بالا نسبت به رژیم تورمی پایین بی هاي پولی بر تورم در رژیمشوك

  

  



  45    ...هاي پولی در اقتصاد ایرانخنثایی پول و عدم تقارن در شوك

_____________________________________________________________________________________ 

  مطالعات و معرفی نوآوري تحقیق بنديجمع .3ـ3

 ها هم در خارج و هم در داخل موردهاي پولی ازنظر اندازه شوكله عدم تقارن شوكأمس

هرچند که تعداد مطالعات داخلی در این زمینه بسیار کم است،  ،مطالعه قرارگرفته است

هاي پولی (شوك مثبت و تقارن شوكخنثایی پول و عدم  دو موضوع زمانهماما بررسی 

ترین خلأ مطالعات داخلی است، از سویی دیگر در هاي کوچک و بزرگ) مهممنفی، شوك

هاي پولی، رویکرد مطالعه حاضر تا حدودي با مطالعات قبلی بحث عدم تقارن شوك

 تمثبهاي به شوك ي کوچک و بزرگهابا تقسیم شوك حاضرمتفاوت است، زیرا مطالعه 

هر دو عدم تقارن (عدم تقارن شوك کوچک و بزرگ و عدم  زمانهمبه بررسی  فیمنو 

ها پردازد. لذا در مطالعه حاضر بحث عدم تقارن شوكتقارن شوك مثبت و منفی) می

ها از هم شوك زمانهمتر است، زیرا تر و هم دقیقنسبت به مطالعات قبلی هم گسترده

. از سویی دیگر علاوه شوندمی ي مورد استفادهلگولحاظ جهت و هم از لحاظ اندازه وارد ا

خنثایی پول، عدم تقارن  زمانهمبر نوآوري و گستردگی در موضوع مورد مطالعه (بررسی 

هاي کوچک و بزرگ) روش اقتصادسنجی مطالعه شوك مثبت و منفی و عدم تقارن شوك

هاي پولی از روش وكحاضر نیز با سایر مطالعات متفاوت است، زیرا اولاً جهت استخراج ش

موضوعات مذکور از  زمانهمچنین جهت بررسی و هم شودمیچرخشی مارکوف استفاده 

که چنین رویکردي در مطالعات  شودمیهاي توزیعی استفاده الگوي خودرگرسیون با وقفه

 داخلی قابل مشاهده نیست.

  

  و روش پژوهش هاداده ،الگو .4

  روش پژوهش .1ـ4

 استخراج روشی جهت نیازمند مختلف هاياندازه با پولی هايشوك اثرگذاري آزمون

 يالگوها از موضوع، استفاده این با برخورد براي مؤثر روش یک و است پولی هايشوك

 کرده همیلتون معرفی را که آن بوده زمانی سري یک ازيسالگو براي مارکوف یچرخش

 تا سازدمی قادر را محقق که است آن روشی چنین از استفاده مزایاي ترینمهم از است.
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 از را هاآن و دهد قرار مورد بررسی را هاي پولیشوك نامتقارن اثرات متفاوت انواع

 به پولی هايشوك تفکیک امکان روشی از چنین استفاده با چنین. همکند مجزا یکدیگر

 ها طی ادوار تجاريهاي مثبت و منفی و شوكکوچک، شوك و بزرگ هايشوك انواع

  .شودمی فراهم

 تواندمی یزمان يسر یک ،مارکوف یچرخش يالگوها شناسیروش با مطابق

باشد.  خود غیرشرطی میانگین در گسسته تغییرات داراي که شود سازيالگو ايگونهبه

 مقادیر گسسته با وضعیت یک متغیّر عنوانبه کندمی بیان را رژیم در تغییر که متغیري

 این . باکندمی اختیار را یک یا صفر مقادیر که شودمی بیان tsمشاهده غیرقابل و

 در تغییرات میانگین داراي که شودمی معرفی پول عرضه معادله یک اینجا در توصیف،

 نظر در زیر فرایند خود توضیح صورتبه پول عرضه تصریح لذا و باشد مختلف يهارژیم

  است. شده گرفته

∆������ −  �(��) = ∑ ��(��)�
��� (∆�������� − �(����)) + ��(��) )14(  

، میانگین وابسته به رژیم و (��)�رشد نقدینگی اقتصاد است؛  دهندهنشان، ������∆

و  هددمی، نیز ضرایب قسمت خودرگرسیون که وابسته به رژیم هستند را نشان (��)��

  ي الگو باشد.هارژیمتابعی از  تواندمیکه  است، نیز جزء اخلال معادله (��)�

  .شودمیهاي کوچک و بزرگ به صورت زیر تعریف در این حالت پسماندها یا شوك

�� = ∆������ − { ���(��) − ∑ ��(��)�
��� �∆�������� − ���(����)�}   

)15(                                                                            شوك کوچک پولی  

�� = ∆������ − { ���(��) − ∑ ��(��)�
��� �∆�������� − ���(����)�}   

)61(                                                                           شوك کوچک پولی  

 دهندهنشان، که معرف رژیم با میانگین پایین است ���، با میانگین )15(معادله 

، که معرف رژیم با میانگین بالا است ���، با میانگین )16(شوك کوچک پولی و معادله 

  . )2004(راون و سولا،  شوك بزرگ پولی است دهندهنشان
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 رهیافت چارچوب در متغیرها میان بلندمدت رابطه وجود بررسی منظورهمچنین به

 پژوهش در که اندکرده معرفی را حالت پنج )2001( 4همکاران پسران و ها،رانهک آزمون

 از مبدأ عرض با چهارم حالت ،5روند بدون و مبدأ نامقید از عرض با سوم حالت حاضر

 که 7نامقید روند و نامقید مبدأ عرض از با پنجم حالت همچنین و 6مقید روند و نامقید

گیرند. می قرار مورداستفاده دارند، اقتصادي يهاداده و واقعیات با را مطابقت بیشترین

در گام بعدي، در صورت وجود رابطه بلندمدت میان متغیرهاي مورد مطالعه، الگوي خود 

منظور تعیین ) بهECM) و الگوي تصحیح خطا (ARDLهاي توزیعی (رگرسیون با وقفه

  .شودمیمدت متغیرها تخمین زده ضرایب بلندمدت و کوتاه

  

   هادادهمعرفی و  تصریح الگو .2ـ4

LnGDP = α� + β�LnCONS + β�LnKAPITAL + β�LnGEX +

β�LnTB  + β�POS��� + β�NEGBIG                                                  )17(  

LnGDP = α� + β�LnCONS + β�LnKAPITAL + β�LnGEX +

β��LnTB  + β��POS����� + β��NESMALL )18(                                 

مصرف کل )، GDPي بکار گرفته شده در این تحقیق، تولید ناخالص داخلی (هاداده

)، مخارج کل دولت KAPITALتشکیل سرمایه ثابت ناخالص داخلی ()، CONSاقتصاد (

)GEX ،(تراز تجاري )TB) شوك مثبت بزرگ ،(POSBIG شوك مثبت کوچک ،(

)POSSMALLگ ()، شوك منفی بزرNEGBIG) شوك منفی کوچک ،(NEGSMALL ،(

) و در بازه زمانی لگاریتمیفصلی ( به صورت هاداده. لازم به ذکر است که تمامی هستند

بوده و از  1383سال  قیمت ثابتبه  ي مذکورهادادههستند به نحوي که  1396-1369

                                                      

4 Pesaran et al. 

5 Unrestricted Intercept; No Trend 

6 Unrestricted Intercept; Restricted Trend 

7 Unrestricted Intercept; Unrestricted Trend  
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هاي زمانی استخراج سایت بانک مرکزي جمهوري اسلامی ایران، بانک اطلاعات و سري

  .اندشده

  

  تجربینتایج  .5

 لفمخت يیابی به الگوي بهینه، الگوهامنظور دستهاي پولی و بهمنظور استخراج شوكحال به

مارکوف تخمین زده شد و بر اساس معیار آکائیک، رژیم بهینه و براساس معیار آکائیک  چرخشی

. مارکوف انتخاب شد يو ارزش لگاریتم حداکثر راستنمایی وقفه بهینه در داخل هر یک از الگوها

شده بر اساس، (الف. عدم نقض فروض کلاسیک؛ ب. تخمین زده يسپس به مقایسه انواع الگوها

عرض  ج. ارزش میانگین و است)؛ تربهینهباشد الگو  تربزرگداکثر راستنمایی (هر چه ارزش تابع ح

ي مختلف، پرداخته هارژیمي مختلف؛ د. احتمالات انتقال بین هارژیمشده براي از مبدأ محاسبه

بی هینه و مناسالگوي ب یجهآمده نیز، مطابق با اقتصاد کلان باشد، درنتدستکه نتایج بهنحويشد، به

MSMAH(2)که انتخاب شد، الگوي  −  AR(2)   که نتایج  استبا دو رژیم و دو وقفه بهینه

    شده است. ، گزارش)1(نظر در جدول  حاصل از تخمین الگوي مورد
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  (������)مارکوف: متغیر وابسته رشد نقدینگی  چرخشی نتایج تخمین الگوي ).1(جدول 

  متغیر ضریب  t  آماره

12/3   ***187/0  AR 1 (0) 

15/5  ***425/0  AR 1 (1) 

87/1   *312/0  AR 2 (0) 

13/2  **098/0  AR 2 (1) 

14/3  *** 014/0  Constant(0) 

26/3  ***042/0  Constant(1) 

45/2   **012/0  SIGMA (0) 

29/2 ** 054/0  SIGMA (1) 

11/7   ***71/0  p{0|0} 

12/6  ***61/0  p{0|1} 

  .دهدمیدرصد را نشان  10و  5، 1: به ترتیب سطوح معناداري *** ؛ ** ؛ *

 پژوهش هايیافتهمنبع: 

  

، 014/0، برابر با (constant0) عرض از مبدأ رژیم صفر )1(با توجه به نتایج جدول 

. بنابراین رژیم صفر معرف است 042/0، برابر با  (constant1)و عرض از مبدأ رژیم یک

هاي بزرگ پولی است. همچنین شوك دهندهنشانهاي کوچک پولی و رژیم یک شوك

شده داراي دو قسمت مثبت و منفی است که بخش جزء اخلال این معادله تخمین زده

 شوك منفی پولی دهندهنشانشوك مثبت پولی است و بخش منفی  دهندهنشانمثبت 

 شوك دهندهنشانشوك مثبت پولی در رژیم صفر قرار بگیرد، است. از سویی چنانچه 

شوك مثبت  دهندهنشانمثبت کوچک پولی است و چنانچه در رژیم یک قرار بگیرد، 

بزرگ پولی است و همچنین شوك منفی هم با توجه به اینکه در کدام رژیم قرار دارد به 

    .تقسیم استشوك منفی کوچک و بزرگ قابل
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  هاي رژیمویژگی. )2(جدول 

تعداد مشاهدات در هر   نوع رژیم

  رژیم

احتمال قرار گرفتن در هر 

  رژیم

میانگین دوره قرار گرفتن در 

  هر رژیم

  12/3  %71  77  رژیم صفر

  21/1  %39  33  رژیم یک

  پژوهش هايیافته: منبع

  

که مطابق با نتایج  دهدمیهاي مربوط به هر رژیم را نشان نیز ویژگی )2(جدول 

فصل در دوره  77، 1396:4- 1369:2فصل اقتصاد ایران طی دوره  110شده از کل حاصل

هاي بزرگ فصل در دوره رژیم با شوك 33هاي کوچک قرارگرفته و رژیم با شوك

ک است. از رژیم ی تربیشصفر  قرارگرفته است. از سویی میانگین دوره قرار گرفتن در رژیم

 از رژیم یک است. بنابراین رژیم با تربیشال قرار گرفتن در رژیم صفر نیز همچنین احتم

هاي بزرگ در اقتصاد ایران ي نسبت به رژیم با شوكتربیشهاي کوچک پایداري شوك

  د.ندار

هاي مذکور در مدل مورد استفاده هاي پولی و وارد کردن شوكحال بعد از استخراج شوك

هاي توزیعی تخمین با استفاده الگوي خودرگرسیون باوقفه 18و  17ي شماره هامدل بایستی

زده شوند، اما با توجه به اینکه بعضی از متغیرهاي مورد استفاده در الگوي تحقیق ایستا 

انباشتگی بین متغیرهاي مورد استفاده از رهیافت ، در نتیجه جهت بررسی رابطه هم8نیستند

  گزارش شده است. 3که نتایج آن در جدول شماره  شودمیها استفاده آزمون کرانه

شده  محاسبه Fها در جدول زیر، مقادیر آمده از آزمون کرانهدستبا توجه به نتایج به

از کرانه بحرانی بالا در  تربزرگهر سه حالت سوم، چهارم و پنجم  براي هر دو الگو در

  . استمتغیرها مدت میان که بیانگر وجود رابطه بلند استسطح ده درصد 

  

                                                      

شتگی متغیرها از آزمون 8 ستفاده شده  KPSSهاي ریشه واحد دیکی فولر تعمیم یافته و جهت بررسی درجه انبا ا

است، به نحوي که به جز متغیرهاي شوك پولی، سایر متغیرهاي مورد استفاده در الگوي تحقیق داراي ریشه واحد 

  هاي مذکور خودداري شده است.گزارش آزمون هستند که جهت اضافه نشدن حجم مقاله از
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  هانتایج آزمون کرانه). 3جدول (

  معادله  �آماره 

  حالت سوم  حالت چهارم  حالت پنجم

 17معادله شماره   12/5 ***  45/3 **  91/3 *

  18معادله شماره   48/4 ***  12/6 ***  88/8 ***

 درصد است. 10،  5،  1*** ؛ ** ؛ * : به ترتیب سطوح معناداري   ؛پژوهش هايیافته: منبع

  

اطمینان  ،یموردبررس متغیرهاي بین مدتبلند رابطه وجودکه از  با توجه به این

شرطی   ARDLاز  استفاده با متغیرها بلندمدت بین ضرایب مقدار حاصل شد،

به ترتیب براي   (1,0,1,2,1,2,0)���� و  ARDL(1,1,0,2,0,2,0)آمده از دستبه

شده گزارش )4( جدول در آن که نتایج شدزده ، تخمین)18(و  )17(معادلات شماره 

   .اندشدهانتخاب  SBCاست. همچنین هر دو الگو حداکثر با دو وقفه براساس معیار 

الگو  ، خنثایی پول در بلندمدت در هر دو)4(با توجه به نتایج حاصل شده در جدول 

هاي مثبت و منفی کوچک و بزرگ پولی شوك ریدر اقتصاد ایران قابل رد نیست، زیرا تأث

نیز  هاي پولینیست، اما از جهتی دیگر عدم تقارن سیاست معناداردر بلندمدت بر تولید 

جنبه قابل بررسی است؛ الف: در  سهقابل مشاهده است، به نحوي که این عدم تقارن از 

شوك منفی ازلحاظ قدر مطلق نسبت به شوك مثبت پولی بر تولید  ریهر دو الگو تأث

 کهينحواست، این به معناي عدم تقارن شوك مثبت و منفی پول است به تربزرگ

 18و  17تر هستند. ب: در الگوي شماره بر تولید قوي يرگذاریهاي منفی در تأثشوك

(بزرگ یا کوچک) ثبت منفی و شوك م ریپولی تأث (کوچک یا بزرگ) منفیي هاشوك

 معنادار ریمثبتی بر تولید در بلندمدت دارد، گرچه ازلحاظ آماري مقدار این تأث ریپولی تأث

پ: اما از جهتی دیگر، با  .خنثی بودن پول در بلندمدت است) دهندهنشاننیست (که 

استنباط کرد که شوك کوچک مثبت پولی نسبت  توانمی 18و  17مقایسه معادله شماره 

همچنین شوك  دهدمیقرار  ریتحت تأث تربزرگرا  تولیدبه شوك بزرگ مثبت پولی 

قرار  ریتحت تأث تربزرگرا  تولیدکوچک منفی پولی نسبت به شوك بزرگ منفی پولی 
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ولید تبر  يتربزرگ ری، تأثبزرگ يهاکوچک نسبت به شوك يهابنابراین شوك .دهدمی

تشکیل سرمایه ثابت ناخالص  متغیرهاي مصرف، شده برايد. از سویی نتیجه حاصلندار

 دهدمینشان  6و  5مطابق با انتظار است. نتایج جدول  و تراز تجاري داخلی، مخارج دولت

که بر مبناي آزمون والد هم فرضیه خنثایی پول در اقتصاد ایران در بلندمدت قابل رد 

پولی در بلندمدت قابل رد است  هاي کوچک و بزرگشوكیه تقارن نیست، همچنین فرض

  بر تولید است. اندازه هاي پولی ازلحاظعدم تقارن شوك دهندهنشانکه 

  

  �����مدت؛ متغیر وابسته ضرایب بلند ).4(جدول 

    متغیر  )17الگوي شماره (  )18الگوي شماره (

����(�, �, �, �, �, �, �) ����(1,1,0,2,0,2,0) 

)23/2    (** 610/0  )11/2    (** 685/0  ������ 

)26/2    (** 452/0  )12/3    (*** 402/0  ��������� 

)56/3 (*** 124/0  )46/2(  ** 129/0  ����� 

)89/2 (   *** 111/0  )45/3(  *** 105/0  ����  

-  )63/0(    224/0  ������  A�
��

 

-  )02/1-(    498/0-  ������  A�
��

 

)12/0(    398/0  -  �������� A�
�� 

)26/1-(    521/0-  -  �������� A�
�� 

)12/4(   *** 84/4  )45/3(   *** 14/4  �  

)11/2(   ** 065/0  )59/3(   *** 025/0  � 

  درصد است. 10،  5،  1*** ؛ ** ؛ * : به ترتیب سطوح معناداري  

 پژوهش هايیافته: منبع

  

  17نتایج آزمون والد در بلندمدت معادله شماره  ).5(جدول

  نتیجه آزمون  آماره آزمون  

  H0فرضیه   آزمون خنثایی پول

A�
��+A�

��=0 

52/0  

)714/0(  

فرضیه خنثایی پول در بلندمدت 

  قابل رد نیست.

آزمون عدم تقارن 

 هاي پولیشوك

  H0فرضیه 

A�
��=A�

�� 

14/6  

)012/0(  

فرضیه تقارن بین شوك بزرگ 

ابل ، قتولیدمثبت و منفی پول بر 

  رد است.

Pاعداد داخل پارانتز  − value .آزمون است 

 پژوهش هايیافتهمنبع: 
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  18نتایج آزمون والد در بلندمدت معادله شماره  ).6( جدول

  نتیجه آزمون  آزمونآماره  

  H0فرضیه   آزمون خنثایی پول

A�
��+A�

��=0 

45/1  

)125/0(  

فرضیه خنثایی پول در بلندمدت قابل 

  رد نیست.

هاي آزمون عدم تقارن شوك

 پولی

  H0فرضیه 

A�
��=A�

�� 

12/11  

)008/0(  

فرضیه تقارن بین شوك کوچک مثبت 

  ، قابل رد است.تولیدو منفی پول بر 

Pاعداد داخل پارانتز  − value .آزمون است  

 پژوهش هايیافتهمنبع: 

  

مدت الگوي تخمینی است؛ گویاي این که رابطه کوتاه )7( نتایج حاصل شده در جدول

در  با دقت که مدت در اقتصاد ایران خنثی نیست به نحوياست که پول در کوتاهموضوع 

کوچک توانایی هاي بزرگ و که شوكاستنباط کرد  توانمی 18و  17معادلات شماره 

ریب در نتایج، به ض یزبرانگي تأملاما نکته ،مدت دارندرا در کوتاه تولیدبر  یرگذاريتأث

ك . زیرا شوگرددمیشوك مثبت بزرگ و کوچک پولی بر یريمتغیر تأخ معنادارمنفی و 

ود را منفی خ یرمثبت پولی (کوچک و بزرگ) بعد از یک دوره به علت آثار تورمی خود تأث

این بدان علت است که شوك مثبت، تورم را بیشتر از تولید تحت  ،کندمیظاهر  لیدبر تو

  . دهدمیقرار  یرتأث

ولید بر تمنفی  یرمدت تأث) در کوتاهبزرگي دیگر شوك منفی پولی (کوچک و از سو

آثار رکودي خود را بر  تریعشوك منفی پولی سر باشد که علتینابه تواندمیدارد که 

. دهدمی قرار یرزیرا شوك منفی، تولید را بیشتر از تورم تحت تأث ،سازدمینمایان  تولید

هاي کوچک هم از جنبه مثبت و هم از جنبه منفی مدت نیز شوكهمچنین در کوتاه

دارند و همچنین در هر دو الگو شوك تولید بر  يتربزرگ یرهاي بزرگ تأثنسبت به شوك

ویی . از سدهدمییر قرار تأثتحت  تربزرگرا  ولیدت ،منفی نسبت به شوك مثبت پولی

مدت است و رد فرضیه خنثایی پول در کوتاه دهندهنشاننیز  )9(و  )8(نتایج جدول 

هاي مثبت و منفی از جنبه کوچک و بزرگ بودن عدم همانند دوره بلندمدت بین شوك
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تقارن وجود دارد. با توجه به ضریب جمله تصحیح خطا که منفی و ازلحاظ آماري معنادار 

مدت به سمت تعادل بلندمدت را رفع عدم تعادل کوتاه یینپا سرعت توانمیاست، 

و  13 یباًهر دوره تقربه ترتیب  18و  17هاي شماره الگومشاهده کرد، به نحوي که در 

 9و  8بعد از  یباً الگوهاي مذکور به ترتیبو تقر شودمیرفع درصد از این عدم تعادل  12

   د.نرسبه تعادل بلندمدت می فصل

  

 �����مدت؛ متغیر وابسته ضرایب کوتاه ).7(جدول 

  درصد است. 10،  5،  1*** ؛ ** ؛ * : به ترتیب سطوح معناداري 

    پژوهش هايیافتهمنبع: 

    )17الگوي شماره (  )18الگوي شماره (

����(�, �, �, �, �, �,     متغیر (1,1,0,2,0,2,0)���� (�

)45/3  (*** 359/0  )14/3  (*** 214/0  ������ 

)65/2   (   **118/0  )13/2  (  ** 102/0  ��������� 

)23/2   (** 074/0  )41/2    (** 025/0  ����� 

)01/3- (*** 096/0-  )42/2-   (** 058/0-  ΔLnGEX(−1) 

)02/2   (* 86/1  )95/1    (* 012/0  ����  

-  )02/2(     ** 145/0  ΔPOSBIG A�
��

 

-  )63/2-(   ** 196/0-  ΔPOSBIG(−1) A�
��

 

-  )46/3-(  *** 199/0-  ΔNEGBIG A�
��

 

)02/1(     325/0  -  ΔPOSSMALL A�
��

 

)78/3-(*** 418/0-  -  ΔPOSSMALL(−1) A�
��

 

)69/3-(*** 695/0-  -  ΔNEGSMALL A�
��

 

)36/2(   ** 48/1  )44/2(   ** 52/1  Δc  

)33/2(    ** 0015/0  )39/2(    ** 001/0  Δt 

)18/2-( ** 118/0-  )56/2-(  ** 128/0-  ecm(−1) 
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  17مدت معادله شماره نتایج آزمون والد در کوتاه). 8(جدول 

  نتیجه آزمون  آماره آزمون  

  H0فرضیه   خنثایی پولآزمون 

A�
��+A�

��+ A�
��=0 

12/8  

)014/0(  

فرضیه خنثایی پول در بلندمدت قابل 

  رد نیست.

آزمون عدم تقارن 

 هاي پولیشوك

  H0فرضیه 

A�
��=A�

�� 

13/12  

)001/0(  

فرضیه تقارن بین شوك بزرگ مثبت 

  ، قابل رد است.تولیدو منفی پول بر 

Pاعداد داخل پارانتز  − value .آزمون است  

 پژوهش هايیافتهمنبع: 
 

  18مدت معادله شماره نتایج آزمون والد در کوتاه). 9( جدول

  نتیجه آزمون  آزمونآماره  

  0Hفرضیه   آزمون خنثایی پول

A�
��+A�

��+ A�
��=0 

45/8  

)019/0(  

فرضیه خنثایی پول در بلندمدت 

  قابل رد نیست.

آزمون عدم تقارن 

 هاي پولیشوك

  0Hفرضیه 

A�
��=A�

�� 

14/16  

)001/0(  

فرضیه تقارن بین شوك کوچک 

ل رد ، قابتولیدمثبت و منفی پول بر 

  است.

Pاعداد داخل پارانتز  − value .آزمون است  

 پژوهش هايیافتهمنبع: 

  

بر صحت نتایج حاصل شده در  توانمی، 10با توجه به نتایج حاصل شده در جدول 

در هر دو الگوي  )10(درصد اطمینان حاصل کرد، زیرا مطابق جدول  5سطح معناداري 

ي پولی مورد بررسی قرار گرفت، هاتکانهکه به منظور آزمون عدم تقارن  تخمین زده شده

ل امشکلات ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی را نداشته و اجزاء اخلال نیز به صورت نرم

    .اندشدهتوزیع 
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  18و  17هاي تشخیصی الگوي شماره آزمون). 10جدول (

  18الگوي شماره   17الگوي شماره   آزمون

  آماره آزمون (احتمال)  آماره آزمون (احتمال)

  )485/0(   55/2 ***  )456/0(    45/2 ***  همبستگی سریالی

  )659/0(  236/0 ***  )360/0(    12/1 ***  ناهمسانی واریانس

  )456/0(   78/2 ***  )306/0(   11/2 ***  نرمال بودن اجزاي اخلال

  درصد است. 10،  5،  1*** ؛ ** ؛ * : به ترتیب سطوح معناداري 

 منبع: نتایج تحقیق
 

  سیاستی يهاشنهادیو پ گیرينتیجه .6

ها ها و جهت شوكموردنظر با در نظر گرفتن اندازه شوك ينتایج حاصل از تخمین الگوها

خنثایی پول در بلندمدت اقتصاد  ،هانشان داد که با در نظر گرفتن اندازه و جهت شوك

هاي مثبت و منفی کوچک و بزرگ پولی در بلندمدت شوك یرایران قابل رد نیست، زیرا تأث

مشاهده هاي پولی نیز قابلرن سیاستنیست، اما از جهتی دیگر عدم تقا معناداربر تولید 

ي است؛ الف: در هر دو الگو یبررسجنبه قابل سهاین عدم تقارن از  کهينحواست، به

شوك منفی ازلحاظ قدر مطلق نسبت به شوك مثبت پولی بر تولید  یرمورداستفاده تأث

 کهينحواست به یاست، این به معناي عدم تقارن شوك مثبت و منفی پول تربزرگ

 18و  17ي شماره هاتر هستند. ب: در الگوبر تولید قوي یرگذاريهاي منفی در تأثشوك

مدت دارد، مثبتی بر تولید در بلند یرمنفی و شوك مثبت پولی تأث یرشوك منفی پولی تأث

خنثی بودن پول  يدهندهنشاننیست (که  معنادار یرگرچه ازلحاظ آماري مقدار این تأث

 توانمی 18و  17در بلندمدت است)، پ: اما از جهتی دیگر، با مقایسه معادله شماره 

را  ولیدتاستنباط کرد که شوك کوچک مثبت پولی نسبت به شوك بزرگ مثبت پولی 

همچنین شوك کوچک منفی پولی نسبت به شوك بزرگ  دهدمیقرار  یرتحت تأث تربزرگ

بت به کوچک نس يهابنابراین شوك دهدمیقرار  یرتحت تأث تررگبزرا  تولیدمنفی پولی 

  .دنبر تولید دار يتربزرگ یر، تأثبزرگ يهاشوك
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مدت نیز نشان داد که، پول در از سویی دیگر نتایج حاصل از تخمین رابطه کوتاه

 ريیمتغیر تأخ معنادارضریب منفی و  همچنینمدت در اقتصاد ایران خنثی نیست. کوتاه

شوك مثبت پولی این موضوع است که  دهندهنشانشوك مثبت بزرگ و کوچک پولی 

 دبر تولیمنفی خود را  یربزرگ) بعد از یک دوره به علت آثار تورمی خود تأث یا(کوچک 

قرار  ریاین بدان علت است که شوك مثبت، تورم را بیشتر از تولید تحت تأث کندمیظاهر 

ی بر منف یرمدت تأثبزرگ) در کوتاه یا. از سویی دیگر شوك منفی پولی (کوچک دهدمی

ود را آثار رکودي خ تریعباشد که شوك منفی پولی سر علتینابه تواندمیدارد که  تولید

. دهدمیرار ق یر. زیرا شوك منفی، تولید را بیشتر از تورم تحت تأثسازدمینمایان  تولیدبر 

هاي کوچک هم از جنبه مثبت و هم از جنبه منفی مدت نیز شوكدر کوتاه ینچنهم

  دارند.  تولیدبر  يتربزرگ یرهاي بزرگ تأثنسبت به شوك

وجود اندازه و جهت  با الگوهاي مطالعه حاضرکلی از نتایج تخمین  بنديجمعدر یک 

هاي بزرگ تولید را هاي کوچک نسبت به شوكاستنباط کرد که شوك توانمیها شوك

ورمی آثار ت علتهاي انبساطی به ، از سویی دیگر شوكدهندمیقرار  یرشدیدتر تحت تأث

مدت دارند، منفی بر تولید در کوتاه یرهاي انقباضی نیز به علت آثار رکودي خود تأثو شوك

سازي رشد نقدینگی با استفاده از الگوي چرخشی مارکوف همچنین نتایج حاصل از الگو

ن یهاي بزرگ دارند، بنابراي کوچک پایداري بیشتري نسبت به شوكهانشان داد که شوك

بساطی چه یک سیاست انکه چنان پولی در اقتصاد ایران بدین نکته توجه کند گذارسیاست

 ریمدت یک شوك کوچک محسوب شود، اولاً این سیاست تأثانقباضی پولی در کوتاه یا

منفی بر تولید دارد و دوما آثار منفی چنین سیاستی نیز تا حدودي پایدار خواهد بود و 

 انگذارسیاستزمان بیشتري جهت حذف و از بین رفتنش لازم خواهد بود و همچنین 

پولی بایستی دقت کنند که پول در بلندمدت اقتصاد ایران خنثی است و سیاست پولی 

ادامه رشد در بلندمدت باشد و از سویی هر تغییرات  عنوان ابزاري جهتبه تواندمین
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اد متفاوتی در اقتص یردر پول با توجه به جهت شوك و اندازه شوك تأث نشدهبینییشپ

  ایران دارد.
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