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  چکیده
 و یداخل مالی بازارهاي به دسترسی یتمحدود عامل دو ایران مانند نفت صادرکننده و توسعه حال در اقتصادهاي در

 صادرات از حاصل ارزي منابع جریان به توجه با رونق و رکود هاي دوره در که بودجه کسري تامین شیوه و المللی بین

 بر نامتقارنی تاثیر رکود و رونق هاي دوره در پولی يها تکانه تا شود می باعث ي،ا بودجه سلطه یطمح در کنند می تغییر نفت

 الگوي یک از حاضر مقاله در .باشد اقتصادي وضعیت به وابسته پولی یاستس انتقال سازوکار و داشته تورم و تولیدشکاف 

 يها تکانه ییشناسا الگو این در .است شده استفاده موضوع این یبررس يبرا غیرخطی ساختاري برداري خودرگرسیون

 به پولی سیاست ابزار تغییرات بر موثر تشدید مکانیزم یک عنوان به يا بودجه سلطه وجود گرفتن نظر در با مالی و پولی

 و یفراوان هاي دوره )2012( گرودنیچنکو و آئورباك روش از استفاده با سپس .است شده انجام عطفی - بلوك صورت
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 جوردا توسط شده معرفی موضعی یرتصو روش بر مبتنی واکنش توابع از کمبود و یفراوان هاي دوره از یک هر در مالی و

 (شکاف) بر پولی هاي تکانه تاثیر که دهد می نشان تجربی تحلیل این از آمده دست به نتایج .است شده استفاده )2005(

 در تولید تقویت بر پولی تکانه تاثیر .است نامتقارن رکود و رونق هاي دوره در ایران اقتصاد در تورم و تولید متغیرهاي

 تکانه یرتاث ین،ا بر علاوه .ندارند یدتول بر يمعنادار یرتاث کمبود يها دوره در  تکانه ینا اما بوده، معنادار یفراوان هاي دوره

  .است یفراوان يها دوره از تر بادوام و یشترب کمبود يها دوره در تورم بر یپول
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  مقدمه -1

 کـارگیري  بـه  وجـود  با جهان پیشرفته اقتصادهاي در 2008 سال مالی بحران آثار تداوم

 تـاثیر  که داد سوق فرضیه این به را اقتصاددانان از گروهی پولی، انبساطی هاي سیاست

 انتقـال  سازوکار تعبیري به و بوده 1نامتقارن رکود و رونق هاي دوره در پولی هاي تکانه

 در ریشـه  نیـز  پیشـتر  که موضوع این .3است اقتصادي وضعیت به وابسته 2پولی سیاست

 اخیـر  هـاي  سـال  در را اي گسـترده  ادبیات داشته، میلادي 90و 80 دهه مالی هاي بحران

 گرفتـه  قـرار  آزمـون  مـورد  نوظهور و پیشرفته کشورهاي از بسیاري در که کرده ایجاد

 هـاي  سیاسـت  در تقـارن  عـدم  این بروز براي را دلایل از اي مجموعه اقتصاددانان .است

 در ها آن اکثر اگرچه است؛ پیشرفته کشورهاي به مربوط بیشتر که اند کرده مطرح پولی

 .دارد مصداق نیز توسعه حال در اقتصادهاي مورد

 اقتصـادي  کـارگزاران  گریـزي ریسـک  درجه افزایش اقتصادي رکود هاي دوره در

 و اسـتخدام  بـراي  میلـی  بـی  موجـب  سـو  یـک  از بدبینانه انتظارات گیري شکل با همراه

 در خـود  درآمـدي  جریـان  بـه  نسبت که شود می گذارانی سرمایه توسط گذاري سرمایه

 توسط پول احتیاطی تقاضاي تقویت دیگر، سوي از و دارند بالایی اطمینان عدم آینده

 که شرایطی در وضعیت این .دارد دنبال به را اقتصادي هاي بنگاه یا و کنندگان مصرف

 بیشتري شدت باشد، نداشته وجود اقتصاد در متنوع مالی ابزارهاي و کارا مالی بازارهاي

   .داشت خواهد

 درجـه  در تغییـر  دلیـل  بـه  رکـود  و رونـق  هاي دوره در پول تقاضاي بودن نامتقارن

 بـا  رکـود  هاي دوره در پولی هاي تکانه تاثیر شود می باعث نااطمینانی و گریزي ریسک

 افـزایش  .)2015 ،5همکـاران  و چـن  و 2017 ،4(بارنیچون باشد متفاوت رونق هاي دوره

 تقارن عدم براي نظري استدلال دومین رکود هاي دوره در پایین به ها قیمت چسبندگی

 بـه  نسـبت  افزایشـی  جهـت  در هـا  قیمت سطح اینکه به توجه با .است پولی هاي سیاست

                                                                                                              
1- Asymmetric 
2- Monetary Transmission Mechanism 

 سازوکار انتقال سیاست پولی در تعریف عبارت است از نحوه تاثیرگذاري تکانه برونزاي پولی بر اهداف میانی - 3

 م).(مانند تولید یا تور هاي پولی) و نهایتاً اهداف نهایی سیاستگذار پولی(مانند نرخ ارز یا کل

4- Barnichon 
5- Chen et al. 
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 هـاي  دوره در اقتصادي هاي بنگاه برخوردارند، بیشتري پذیري انعطاف از کاهشی سمت

 هـاي  دوره در آنکـه  حال .کنند حفظ را خود قبلی هاي قیمت سطح دارند تمایل رکود

 عـلاوه  فرآیند این .دهند می افزایش را خود هاي قیمت بیشتري آزادي با ها بنگاه رونق،

 در پـولی  هـاي  سیاسـت  تقارن عدم به منجر خدمات، و کالاها مصرف میزان بر تاثیر بر

   .)2012 ،2شنکلبرگ و 2005 ،1همکاران و (آلوارز شود می رکود و رونق هاي دوره

 هاي سیاست تقارن عدم وجود براي نظري توجیه سومین ناکارا مالی بازارهاي وجود

 ایـن  چـارچوب  در .گرفـت  قـرار  تاکیـد  مورد )2017( بارنیچون توسط که است پولی

 داراي رکود هاي دوره در ها بنگاه براي 3خارجی مالی تامین اینکه به توجه با-  استدلال

 و (برنـانکی  5مالی دهنده شتاب سازوکار وجود دلیل به - 4است بیشتري اهمیت و هزینه

 با مقایسه در رکود تعمیق جهت در بیشتر تاثیر داراي پولی هاي سیاست )1989 ،6گرتلر

   .هستند رونق

 اقتصـادهاي  بـه  مربـوط  مطالعـات  در بیشـتر  کـه -  بالا در شده اشاره موارد از جداي

 صـادرکننده  و توسـعه  حـال  در اقتصادهاي در رسد می نظر به - است شده مطرح پیشرفته

 و المللـی  بـین  و داخلی مالی بازارهاي به دسترسی محدودیت عامل دو ایران مانند نفت

 چـارچوب  در اي بودجـه  سـلطه  محیط در دولت توسط بودجه کسري مالی تامین نحوه

 دسـترس  در و وجود .شود می پولی سیاستهاي  تکانه اثر شدن نامتقارن باعث نیز فوق

 تـا  شـود  مـی  باعث معمولا نفت مانند خام کالاهاي صادرات از حاصل مالی منابع بودن

 افزایش دولت توسط ها آن کردن خرج براي سیاسی هاي لابی و مردم عمومی فشارهاي

 توسعه حال در کشورهاي در بودجه کسري و مالی سیاست با همسویی نهایت، در و یابد

 این بر .)2018 ،7نادریان و نایینی (جلالی داشت خواهد همراه به را نفت صادرکننده و

 علاوه .است افزایشی غالبا دولت بودجه در رونق دوران در نفتی درآمدهاي سهم اساس

                                                                                                              
1- Alvarez et al. 
2- Schenkelberg 
3- External Finance 

یابد و افزایش ریسک اعتباري  چون منابع داخلی حاصل از از جریان نقد یا سود نقدي در دوران رکود کاهش می - 4

  شود. یفتن نرخ وام مرها باعث بالا  بنگاه

5- Financial Accelerator 
6- Bernanke and Gertler 
7- Jalali-Naini and Naderian 
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 حاصل ارزي منابع جریان تاثیر تحت بودجه کسري تامین شیوه اقتصادها این در این، بر 

 )1اي بودجه (سلطه پولی بر مالی سیاست تفوق درکنار و کند می تغییر نفت صادرات از

 در نفتـی  درآمـدهاي  کمبـود  و فراوانـی  هـاي  دوره در پـولی   سیاسـت  تا شود می باعث

 داشـته  تـورم  و تولیـد  بـر  نامتقـارنی  تـاثیر  نفت صادرکننده و توسعهحالدر اقتصادهاي

ــند ــر .2باش ــازوکار در تغیی ــال س ــت انتق ــولی سیاس ــاي دوره در پ ــی ه ــود و فراوان  کمب

 عـلاوه  .است تقارن عدم این آمدن وجود به عامل ترین مهم نفت، صادرات درآمدهاي

 در ارزي هـاي  ریسـک  کنتـرل  بـراي  المللی بین مالی بازارهاي به دسترسی عدم این، بر

 توقـف  هاي تکانه یا مبادله رابطه منفی هاي تکانه با همزمان غالباً که رکودي هاي دوره

 اثر مانند هایی مکانیزم طریق از ارز نرخ هاي جهش شود می باعث است، همراه 3ناگهانی

 عـدم  ایجـاد  بـا  و شـود  اقتصـادها  ایـن  در تورمی رکود گیري شکل به منجر اي ترازنامه

 بـه  منجـر  رونـق  و رکود هاي دوره در پولی هاي سیاست انتقال هاي مکانیزم میان تقارن

 گذار سیاست اقدام شرایط این در .شود تولید و تورم بر پولی هاي تکانه تاثیر تقارن عدم

 (اعمـال  بهـره  نـرخ  افـزایش  طریـق  از تـورم  کنتـرل  بـراي  رکـودي  هاي دوره در پولی

 در امـا  شـود،  بیشـتر  شـده  ایجاد رکود عمق تا شد خواهد باعث انقباضی) هاي سیاست

  .بینجامد تورم کنترل به انقباضی سیاست رونق دوران

 هـاي  سیاسـت  تاثیر شناسایی درخصوص گرفته صورت نظري و تجربی مطالعات در

 متعاقبا و پولی سیاست انتقال هاي مکانیزم بودن وضعیت به وابسته تورم،تولید و  بر پولی

 کـردن  پـر  بـر  سعی مقاله این و است نگرفته قرار بررسی مورد ایران در آن تقارن عدم

 تـاثیر  آیـا  کـه  اسـت  ایـن  مقالـه  این اصلی پرسش .دارد مربوطه ادبیات در شکاف این

 کمبــود و فراوانـی  هـاي  دوره در تـورم  و تولیـد  (شــکاف) بـر  ایـران  پـولی  هـاي  تکانـه 

 در اسـت  ایـران  رونق و رکود هاي دوره بر منطبق زیادي حدود تا که نفتی درآمدهاي

                                                                                                              
1- Fiscal Dominance 

) حاکمیت سیاست مالی بر سیاست پولی را موجب از دست دادن استقلال 1385( در همین راستا نیلی و همکاران - 2

مطالعاتی مانند مشیري هاي بسیاري در سیاست هاي پولی و پایداري تورم در ایران دانسته و انضباطیبانک مرکزي و بی

اي  ) نیز حاکی از آن است که پس از انقلاب اسلامی، سطله بودجه1394) و یا اصغرپور و همکاران (1391و همکاران (

هاي پولی در راستاي کنترل تورم هاي پولی در ایران حاکم بوده و مانع از عملکرد مناسب سیاستهمواره بر سیاست

 است.  دهش

3- Sudden Stop 



 67...   یفراوان يها در دوره یپول يها تکانه یرگذاريعدم تقارن تاث

 
 

 

 

 

 مـالی  هـاي تکانـه  تاثیرگـذاري  تفـاوت  اسـت؟  بوده نامتقارن )1369- 1396( زمانی بازه

 توجه با بررسی مورد دوره در پولی هاي تکانه با مقایسه در تورم و تولید بر اي) (بودجه

 براي که است آن بر سعی همچنین مقاله این در است؟ چگونه اي بودجه سلطه وجود به

   .شود تفکیک آن از و شناسایی پولی هاي تکانه بر مالی سیاست اثرات ها، فرضیه آزمون

 بـرداري  خودرگرسـیون  الگـوي  یک از حاضر مقاله در ها پرسش این به پاسخ براي

 بـا  مالی و پولی هاي تکانه شناسایی الگو این در .است شده استفاده غیرخطی ساختاري

 تغییـرات  بـر  مـوثر  تشـدید  مکـانیزم  یک عنوان به اي بودجه سلطه وجود گرفتن نظر در

 روش از استفاده با سپس .است شده انجام عطفی - بلوك صورت به پولی سیاست ابزار

 اقتصـاد  نفتی درآمدهاي کمبود و فراوانی هاي دوره )2012( 1گرودنیچنکو و آئورباك

 از ناشـی  هـاي  پویـایی  تحلیـل  منظور به .شد شناسایی 1369- 1396 زمانی بازه در ایران

 مبتنی واکنش توابع از کمبود و فراوانی هاي دوره از یک هر در مالی و پولی هاي تکانه

   .است شده استفاده )2005( 3جوردا توسط شده معرفی 2موضعی تصویر روش بر

 مـالی  و پـولی  هاي تکانه تاثیر که دهد می نشان تجربی تحلیل این از آمده دست به نتایج

 درآمـدهاي  کمبـود  و فراوانـی  هاي دوره در و است اقتصادي وضعیت تابع ایران اقتصاد در

  تولید(شکاف)  بر نفتی درآمدهاي فراوانی هاي دوره در پولی هاي تکانه .است متفاوت نفتی

 هاي دوره در که است حالی در این .کند می کنترل مدت کوتاه در را تورم و بوده تاثیرگذار

 تـورم  تقویـت  در تنهـا  و ندارند تولید بر را معناداري تاثیر انبساطی پولی هايتکانه کمبود،

 در بیشتر تولید بر انبساطی مالی هاي سیاست تاثیر پولی، هاي تکانه برخلاف .هستند اثرگذار

 در انبسـاطی  مـالی  هـاي  تکانـه  تـاثیر  .اسـت  مشاهده قابل نفتی درآمدهاي کمبود هاي دوره

 را تـورم  اما است، زمانی وقفه با و نبوده انبساطی تولید بر نفتی درآمدهاي فراوانی هاي دوره

  .دهد می افزایش کمبود هاي دوره همچون

صورت است که پس از ارائه مقدمه در بخش اول، در  ینساختار مقاله پیش رو به ا

 شناسـی  روش ادامـه  در .است شده پرداخته پژوهش ادبیات به دوم بخش در بخش دوم

 از پـس  .اسـت  شده معرفی مطالعه این در استفاده مورد هاي داده و شده تشریح تجربی

                                                                                                              
1- Auerbach and Gorodnichenko 
2- Local Projection 
3 -Jorda 
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 شـده  مطـرح  سیاسـتی  پیشـهادات  و گیـري  نتیجـه  نیز پایانی بخش در تحقیق نتایج ارائه

   .است

  پژوهش پیشینه - 2

 این به صحیح واکنش ارائه یا کنترل در ناکامی و فراگیر مالی هايبحران وقوع متعاقب

 پولی هاي سیاست اثرگذاري آیا که شد مطرح پرسش این ،میلادي 80 دهه در هابحران

 بر پولی سیاست اثرات آیا دیگر، عبارت به خیر؟ یا شده تغییر دچار شرایط، تغییر با نیز

پیژه و لو است؟ نامتقارن اقتصاد، حقیقی بخش
 را پولی سیاست در تقارن عدم )2005( 1

 در تقـارن  عـدم  پـولی،  سیاسـت  جهت پیرامون تقارن عدم اند؛کرده تقسیم قسم سه به

 اعتقـاد  بـه  .اعمـالی  سیاسـت  انـدازه  در تقـارن  عـدم  نهایتـا  و تجاري چرخه یا وضعیت

 اطلاعـات  و سـرمایه  بازار نواقص دلیل به تقارن عدم این )2009( 2پرتوگال و آراگون

 اعطـا  قابـل  هـاي وام و هـا  وثیقه میزان رکود زمان در شود می موجب که است نامتقارن

 خواهـد  بیشـتري  اثـرات  موقعیـت  ایـن  در پـولی  تکانه هرگونه نتیجه در و یافته کاهش

 واکنش میزان تغییر به منجر تواند می شده بیان هاي تقارن عدم انواع از یک هر .داشت

 ایجاد را پرسش این هایی تقارن عدم چنین وجود .شود پولی هاي تکانه به تورم و تولید

 اسـت  ممکـن  نیـز  پولی انتقال سازوکار آیا و کجاست ها تقارن عدم این ریشه که کرد

 سـازوکار  تقـارن  عـدم  بـراي  مختلفـی  دلایل کند؟ تغییر و شده تحولات و تغییر دچار

  کرد: اشاره زیر موارد به توان می ها آن جمله از که شده برشمرده تاکنون پولی سیاست

منکیو و بال مطالعه براساس دستمزدها: و ها قیمت چسبندگی - الف
 فـرض  بـا  )1994( 3

 چسـبندگی  پـایین  سمت به ها قیمت بها، فهرست هاي هزینه و تورم فزاینده روند وجود

 هاي تکانه تا دهند می نشان کمتري واکنش انقباضی هاي تکانه به نسبت ها بنگاه و داشته

  .انبساطی

ــت محــدودیت - ب ــد: ظرفی ــا تولی ــه بن ــه ب ــنودن گفت ــاران و اس ــود )1994( 4همک  وج

 بـه  اسـت  پـولی  سیاسـت  سـازوکار  تقارن عدم دلایل از یکی تولید ظرفیت محدودیت

 فقـس  و نداشـته  تولیـد  بـر  اثري پولی انبساطی هاي تکانه رونق،  وضعیت در که طوري

                                                                                                              
1- Lo and Piger 
2- Aragon and Portugal 
3- Ball and Mankiw 
4- Snwodon et al. 
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 رکود دوره در پولی هاي تکانه متعاقبا .شد خواهد تورمی فشار و تقاضا افزایش موجب

  .داشت خواهند تولید بر بیشتري اثرگذاري

 و بنگــاه بـدبینی  اگـر  کـه  اسـت  معتقــد )1993( 1مورگـان  اطمینـان:  عـدم  افـزایش  - ج

 وضـعیت  ایـن  باشـد،  رونـق  هنگام ها آن بینی خوش از بیش رکود هنگام کننده مصرف

 تاریک با واقع در .شود تولید و تورم بر پولی سیاست تاثیر تقارن عدم به منجر تواند می

 گذاري سرمایه تصمیم بر توجهی قابل اثر نیز  بهره نرخ کاهش اقتصاد، انداز چشم شدن

 رکـود  وضـعیت  در انبساطی پولی سیاست و نداشته تولید افزایش هدف با استقراض یا

  .شد خواهد اثر بی عملا

 کل عرضه منحنی چنانچه )1994( منکیو و بال نظر بر بنا کل: عرضه منحنی تحدب - د

 خواهنـد  حقیقـی  تولید بر نامتقارنی اثرات تقاضا سمت هاي تکانه باشد، محدب اقتصاد

 موجـب  است، پایین به رو اسمی هاي چسبندگی از ناشی که کل عرضه تحدب .داشت

  .شود می رکودي وضعیت در تولید بر منفی و مثبت پولی هاي تکانه بیشتر اثرگذاري

 با اعتباري بازارهاي در کارگزاران )1989( گرتلر و برنانکی براساس اعتباري: قیود - هـ

 وضـعیت  در قیود این که مواجهند اطلاعات تقارن عدم از ناشی اعتباري قیود یکسري

 رکـود  وضـعیت  در پـولی  سیاسـت  اعمال رو، این از است؛ آورتر الزام معمولا رکودي

  .بود خواهد موثرتر

آیزنـر  مانند مطالعات برخی نتایج کل: عرضه منحنی رعقت - و
 مقعـر  بـه  اشـاره  )1997( 2

 بـازار  در کـافی  رقابـت  نبود همچون دلایلی به کشورها برخی در فیلیپس منحنی بودن

 اثـرات  تولیـد  بـر  رونـق  هـاي  دوره در پـولی  هـاي  سیاست اقتصادهایی چنین در .دارند

 دیگـري  نمونـه  در .بـود  خواهـد  تاثیرگـذارتر  تـورم  بر رکودي فاز در و داشته بیشتري

 کـاملا  نـه  و مقعـر  کاملا نه آمریکا در فیلیپس منحنی که است معتقد )1998( 3فیلاردو

 منحنـی  باشـد،  مثبـت  تولید شکاف چنانچه واقع در .است محدب - مقعر بلکه محدب،

  .بود خواهد مقعر فیلیپس، منحنی باشد، منفی تولید شکاف اگر و محدب فیلیپس

                                                                                                              
1- Morgan 
2- Eisner 
3- Filardo 
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 ایـن  موید مختلف کشورهاي در پولی سیاست تقارن عدم پیرامون تجربی مطالعات

کـاور  مثـال،  براي .است اقتصادي وضعیت از تابعی پولی سیاست اثرگذاري که است
1 

سامرز و لانگ دي )،1992(
2

اسـتوکس  و کاراس و )1988( 
3

 مطـرح  از پـیش  )1999( 

 حقیقـی  اثـرات  منفـی  پـولی  هـاي  تکانـه  که داشتند اذعان ،4رژیم تغییر هايالگو شدن

   .دارد مثبت پولی هاي تکانه به نسبت تريبزرگ

 کـه  بودنـد  معتقـد  )2006( 6دولـورس - ماریـا  و دولادو و )2001( 5اسمتز و پیرسمن

 اسـپانیا،  آلمـان،  اتـریش،  آمریکـا،  چون کشورهایی در رکود دوران در پولی سیاست

 دیگري هاي نمونه در .است داشته تولید بر بیشتري بسیار اثرات بلژیک و فرانسه ایتالیا،

 پـولی  سیاست که دارند اشاره )2014( 8همکاران و بک یا و )2013( 7همکاران و بویز

   .دارد کمتري اثرگذاري انتقال، سازوکار شدن مختل دلیل به مالی هاي بحران زمان در

 خـروج  زمـان  در تنها پولی سیاست انتقال سازوکار معتقدند )2015( 9همکاران و یانسن

    .یابد می افزایش آن اثرگذاري عادي زمان در اما شود، می مختل رکودي وضعیت از

 که اند داشته اشاره )2005( پیژه و لو نیز و )2002( 11شیلر و گارسیا )،1999( 10وایز

   .است رونق زمان از موثرتر رکود زمان در پولی سیاست

ــرو ــویتز و تنری ــز )2016( 12ت ــا نی ــه ب ــاد مطالع ــا اقتص ــب در آمریک ــک قال ــدل ی  م

ــیون ــرداري خودرگرس ــال ب ــم انتق ــان ملای ــد داده  نش ــه ان ــاثیر ک ــت ت ــولی سیاس ــر پ  ب

 رونق هاي دوره از کمتر رکودي هاي دوره در بادوام کالاهاي مخارج و گذاري سرمایه

 و کمتر حساسیت از رکود دوران در گذاري سرمایه مخارج ها آن عقیده به .است بوده

                                                                                                              
1- Cover 
2- De Long and Summers 
3- Karras and Stokes 
4- Regime Change 
5- Peersman and Smets 
6- Dolado and Maria-Dolores 
7- Bouis et al. 
8- Bech et al. 
9- Jannsen et al. 
10- Weise 
11- Garcia and Schaller 
12- Tenreyro and Thwaites 
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 تضعیف موجب امر این که است برخوردار حقیقی بهره نرخ به نسبت چسبندگی نوعی

   .شود می انتقال سازوکار

 فزاینده ضریب بودن تر کوچک از حکایت ها یافته عمده نیز مالی سیاست مورد در

 برآوردهـاي  مثـال،  بـراي  .است رکود زمان به نسبت رونق زمان در دولت مالی مخارج

 ضـریب  کـه  داده نشان )2012( 2ویلسون و لدوك یا و )2014( 1استاینسون و ناکامورا

 ناخالص تولید سطح از تابعی آمریکا در دولت عمرانی مخارج و نظامی مخارج فزاینده

 بیکـاري  سطح یا داشته وجود منابع کمبود که هایی دوره در ضرایب این و بوده داخلی

   .هستند تر بزرگ بوده، بالاتر

شائوگ
 افـزایش  بـه  شخصـی  درآمـد  و اشـتغال  واکـنش  کـه  گرفته نتیجه )2010( 3

 4گرودنیچنکـو  و آوئرباك .شود می بیشتر بیکاري، نرخ سطح افزایش با دولتی مخارج

 واکنش میزان که اند داشته اذعان خود مطالعه در )2016( 5تیلور و جوردا نیز و )2012(

 توسـعه  و همکـاري  سازمان عضو کشورهاي در دولت مخارج به داخلی ناخالص تولید

 البته .است رکودي دوران از تر کوچک توجهی قابل طور به رونق دوران طی 6اقتصادي

 .کرد اشاره توان می نیز اند گرفته نتیجه را مساله این خلاف که مطالعاتی به میان این در

 معتقدنـد  کـه  اسـت  )2018( 7زوبیـري  و رمـی  به مربوط مطالعات این ترین مهم از یکی

 )1 از (کمتر بوده پایین نسبت به متحده ایالات در دولت نظامی مخارج فزاینده ضریب

   .است اقتصاد وضعیت از مستقل آن اثرگذاري و

زمانیـان  و نیلـی  مـروي،  راستا، همین در 
8

 الگـوي  یـک  از اسـتفاده  بـا  نیـز  )2017( 

 اثـر  بررسی به )2012( گرودنیچنکو و آوئرباك مشابه غیرخطی برداري خودرگرسیون

 آن نتـایج  که اند پرداخته 1394 تا 1370 هاي سال طی ایران در تولید بر مالی هاي تکانه

 در تولیـد  بـر  را بیشـتري  تاثیر (رونق) خوب دوران در دولت کل مخارج دهد می نشان

                                                                                                              
1- Nakamura and Steinsson 
2- Leduc and Wilson 
3- Shaog 
4- Auerbach and Gorodnichenko 
5- Jorda and Taylor 
6- Organisation for Economic Co-operation and Development 
7- Ramey and Zubairy 
8- Marvi, Nili and Zamanian 
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 دولت مخارج تفکیک صورت در اینکه مضافا .است داشته (رکود) بد دوران با مقایسه

 کل مخارج تاثیر مشابه تولید بر دولت جاري مخارج تاثیر جاري، و عمرانی مخارج به

 بـد  هـاي   دوره در ولـی  مثبـت  خـوب  هـاي  دوره در تولید بر عمرانی مخارج اثر و بوده

   .است بوده غیرمعنادار

 بـه  پـولی  هـاي  سیاسـت  اثرگـذاري  تقـارن  عدم که پرسش این به پاسخ راستاي در 

 )2010( 1همکـاران  و بویوین خیر، یا است انتقال مجاري و سازوکار بودن متغیر معناي

 تابعی و بوده کشور هر اقتصادي هاي خصیصه پولی سیاست انتقال سازوکار که معتقدند

 شـده  مطـرح  )1991( 2مونتیـل  توسط نیز پیشتر که هاییخصیصه .است زمان و مکان از

 مختلـف  شـرایط  در تغییـري  چـه  پـولی  انتقـال  سازوکار که ایده این تا شد موجب بود

 این در الگوسازي .گیرد قرار حوزه این مطالعات کلیدي محور عنوان به داشت خواهد

است بوده غیرخطی برداري خودرگرسیون الگوهاي بر مبتنی بیشتر حوزه
3

 نمونـه  براي .

وبر و بوردون
4

 از پـس  و پـیش  ارمنسـتان  در پـولی  انتقـال  سـازوکار  بررسی با )2010( 

 خودرگرسـیون  الگوي یک از استفاده با 2006 سال در تورم گذاري هدف رژیم اتخاذ

سوئیچینگ مارکوف بر مبتنی غیرخطی برداري
5

 دهـد  مـی  نشان آن نتایج که پرداختند 

 نـرخ  مجراي از ویژه به تورم هدفگذاري سیاست اتخاذ از پس پولی سیاست اثرگذاري

   .است شده تقویت ارز

همکـاران  و اندوت
 در پـولی  سیاسـت  انتقـال  سـازوکار  تغییـر  بررسـی  بـه  )2016( 6

 و 1984 تا 1959 دوره دو طی انتقال مجاري اهمیت تغییر و گذشته سال 50 طی آمریکا

 ایــن بـرداري  خودرگرسـیون  الگـوي  از حاصــل نتـایج  .انـد  پرداختـه  2014 تـا  1984 از

 دهی وام کانال برجسته نقش از حاکی شده شناسایی علامتی قیود روش به که پژوهش

 کانـال  اول، دوره در هـا  آن اذعـان  بـه  البتـه  .است آمریکا اقتصاد در بهره نرخ و بانکی

                                                                                                              
1- Boivin et al. 
2- Montiel 

، Paolillo an Petragallo (2004) ،Gonzalez and Garcia (2006)براي موارد بیشتر رجوع شود به  - 3

Haan et al., (2007) ،Lang (2016)  وPirozhkova (2017)  

4- Bordon and Weber 
5- MS-VAR 
6- Endut et al. 
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 آزادسـازي  ماننـد  اصـلاحاتی  دلیـل  به دوم دوره در اما داشته، بیشتري اهمیت دهی وام

   .است شده تر برجسته انتقال سازوکار در بهره نرخ نقش مالی،

 از مستقل پولی سیاست تقارن عدم مساله نیز ایران در شده انجام داخلی مطالعات در

 از اسـتفاده  بـا  )1382( فـاردار  نمونـه  براي .است گرفته قرار بررسی مورد انتقال مجاري

 بخـش  بـر  پـولی  هاي تکانه نامتقارن اثرگذاري بررسی به معمولی مربعات حداقل روش

 منفـی  پـولی  هاي تکانه که دهد می نشان تحقیق این نتایج .است پرداخته اقتصاد حقیقی

 هـاي  تکانـه  امـا  است، داشته اقتصادي رشد بر داري معنا اثر رکود و رونق هاي دوره در

   .است نداشته اقتصادي رشد بر داري معنا اثر مذکور هاي دوره در مثبت پولی

 زمـانی  دوره بـه  مربـوط  سـالانه  هاي ده دا از استفاده با تحقیقی در )1384( اصغرپور

 تولید پژوهش، این در .است پرداخته تولید بر پولی هاي تکانه بررسی به 1383 تا 1338

 حقیقی هاي فعالیت سطح گیري اندازه براي معیاري عنوان به نفت بدون داخلی ناخالص

 از بیش منفی پولی هاي تکانه که است آن از حاکی نتایج و شده درنظرگرفته اقتصادي

 نسبت پولی بزرگ هاي تکانه همچنین .است داشته تاثیر تولید بر مثبت پولی هاي تکانه

  .دارند تولید بر بیشتري اثر پولی کوچک هاي تکانه به

 و جهـت  حیـث  از را پولی هاي سیاست تقارن عدم )1389( همکاران و انگیزان دل 

 خنثی ایران قتصاد درا پول دهد می نشان ها آن مطالعه نتایج که اند کرده بررسی وضعیت

 کـه  طـوري  بـه  اسـت  نامتقـارن  ایـران  اقتصـادي  رشـد  بـر  پـولی  سیاست اثرات و نبوده

 و رونق دوران در منفی هاي تکانه و بوده مثبت هاي تکانه از اثرگذارتر منفی هاي تکانه

   .اند داشته اقتصادي رشد بر دارتري اثرمعنی رکود دوران در مثبت هاي تکانه

 اثرگــذاري ارزیـابی  منظـور  بــه کـه  انـد  داده نشــان )1391( همکـاران  و وش فـرزین 

ــولی، سیاســت ــرازش پ ــر غیرخطــی مــدل ب ته اولویــت خطــی مــدل ب  اثربخشــی و داشــ

 درآمـد  رشـد  پـایین  و بـالا  هاي وضعیت در داخلی ناخالص تولید بر پولی هاي سیاست

 از اسـتفاده  بـا  کـه  تحقیـق  ایـن  هـاي  یافتـه  براسـاس  .است بوده متفاوت نفت از حاصل

 سیاسـت  اعمـال  با که شد مشخص گرفته، صورت 1387 تا 1338 دوره سالانه هاي داده

 بـالاي  وضـعیت  از بـیش  نفتـی  درآمدهاي رشد پایین وضعیت در تولید انبساطی، پولی

 و خصوصـی  بخـش  گـذاري  سرمایه همچنین .است یافته افزایش نفتی درآمدهاي رشد
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 بـالاي  وضعیت از بیش نفتی درآمدهاي رشد پایین وضعیت در را تولید دولتی مخارج

   .اند داده افزایش نفتی درآمدهاي رشد

 در 1390 تـا  1357 دوره سـالانه  هـاي  داده از اسـتفاده  با )1396( همکاران و سحابی

 پـولی  هـاي  تکانه تقارن عدم بررسی به تصادفی پویاي عمومی تعادل الگوي یک قالب

 پولی هاي تکانه تقارن عدم از حاکی نیز پژوهش این نتایج .اند پرداخته ایران اقتصاد در

 در مثبت شوك تاثیر که طوري به است داشته رکود و رونق هاي دوره در منفی و مثبت

   .است بوده منفی شوك از تر قوي ها قیمت سطح روي بر رکود دوران

 اي آسـتانه  بـرداري  خودرگرسیون روش کارگیري به با )1396( همکاران و صمیمی

 رکـود  و رونق دوران در بانکی اعتبارات و پولی هاي سیاست نامتقارن اثرات بررسی به

 این و اند پرداخته 1392:4 تا 1376:1 زمانی دوره فصلی هاي داده از استفاده با ایران در

 هـاي  رژیـم  در تولیـد  بـر  بـانکی  اعتبـارات  و پـولی  سیاسـت  اثر که شده استنتاج نتیجه

 دیگر، عبارت به .است متفاوت اثرگذاري جهت و شدت لحاظ از پایین و بالا اعتباري

   .است نامتقارن ایران اقتصاد بر بانکی اعتبارات و پولی هاي سیاست اثر

 در انتقـال  مجـاري  اهمیـت  پـولی،  سیاسـت  اثرگـذاري  تقـارن  عـدم  مساله بر علاوه

 به )1384( مهدوى و کشاورز مثال، براي .است گرفته قرار توجه مورد داخلی مطالعات

اند پرداخته ایران اقتصاد در پولى انتقال در سهام بازار نقش بررسى
1

 بررسـى  براسـاس  .

 ندارد وجود شاخصى متغیر پولى، سیاست مستقیم ابزارهاى کارگیرى به به توجه با آنان

 در سـهام  بـازار  که داد نشان ها آن برآورد نتایج .باشد پولى سیاست تغییرات بیانگر که

   .نیست پولى سرایت سازوکار براى کانالى ایران، اقتصاد

 ،SVAR مـدل  از اسـتفاده  بـا  خـود  مطالعه در )1388( زنوزيمحسنی و وشفرزین

 پولی انتقال مکانیسم در را ارز نرخ و طلا سکه قیمت مسکن، قیمت سهام، قیمت نقش

 پـولی  سیاسـت  تکانـه  کـه  دهـد مـی  نشـان  مطالعـه  این نتایج .اندداده قرار بررسی مورد

 نـرخ  و مسـکن  سـهام،  قیمت بر پایداري و معنادار اثر نقدینگی تکانه طریق از انبساطی

 .پـذیرد مـی  تـاثیر  جهانی قیمت تغییرات از بیشتر طلا سکه قیمت تغییرات اما دارد، ارز

 .دهـد مـی  اختصاص خود به تولید نوسانات توضیح در را نقش کمترین نیز سهام قیمت

                                                                                                              
 ).1389)، مشیري و واشقانی (1388)، شریفی رنانی و همکاران (1384براي موارد بیشتر مراجعه شود به نوفرستی ( - 1
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 ناخـالص  تولیـد  تغییـرات  درصـد  20 حدود ارز) و سکه (مسکن، هادارایی سایر قیمت

 هـاي تکانـه  انتقـال  مهم واسطه هادارایی این قیمت بنابراین، دهد؛می توضیح را داخلی

 انتقـال  سـازوکار  در اهمیـت  لحـاظ  از و بـوده  داخلـی  ناخالص تولید نوسانات به پولی

 و مسـکن  قیمت ارز، نرخ به مربوط ترتیب به نقش بیشترین تولید، به پولی هايسیاست

   .است طلا سکه

 و کمیجـانی  بـرداري،  خودرگرسـیون  هـاي مدل از استفاده با و دیگري پژوهش در

 ایـن  در .اندپرداخته ایران در پولی سیاست انتقال سازوکار ارزیابی به )1391( نژادعلی

 و واقعـى  تولیـد  رشـد  نـرخ  بر پولى انتقال اصلی مجراي چهار اثرگذارى قدرت مطالعه

 و (سـهام)  دارایـى  قیمـت  مجـراي  ارز، نـرخ  مجراي بهره، نرخ مجراي یعنی تورم، نرخ

 مـورد  1369:1- 1387:2 دوره از فصـلى  هـاى  داده از اسـتفاده  بـا  بانکى دهى وام مجراي

 چهـار  هـر  ایـران  اقتصـاد  در پـژوهش،  این هاى یافته براساس .است گرفته قرار ارزیابى

 به . دارد تورم و تولید رشد نرخ بر را پولى هاي اقدام انتقال قدرت بررسى، مورد مجرا

 طریـق  از پولى هاى سیاست این، بر علاوه .شود مى لحاظ فعال هاى مجرا دیگر، عبارت

 از همچنـین  .گـذارد  مـى  واقعـى  تولید رشد بر را تاثیر بیشترین بانکى، دهى وام مجراي

 جلالـی  .دارد را اثرگـذارى  بیشترین تورم نرخ بر پولى سیاست ارز، نرخ مجراي طریق

 قیمت مجراي پولی انتقال اصلی مجراي که اند داده نشان نیز )1396( زاده زمان و نائینی

  .استها  دارایی

 و تجربـی  مطالعـات  در که دارد اشاره نکات این به ایران در مربوطه ادبیات بررسی

 سیاسـت  انتقـال  سـازوکار  روي اجمـاعی  اینکـه  بـر  علاوه داخلی، گرفته صورت نظري

 درخصـوص  اولا اسـت؛  شده واقع مغفول اساسی مساله دو ،ندارد وجود ایران در پولی

 بـه  اي اشـاره  تـاکنون  ایران اقتصاد در تولید و تورم بر پولی هاي سیاست تاثیر شناسایی

 نشـده  آن بودن وضعیت به وابسته و پولی سیاست انتقال  مجاري و سازوکار تقارن عدم

 اي بودجه سلطه وجود و دولت مالی هايفعالیت گذاريتاثیر به مطالعات این ثانیا .است

 تفکیـک  و ایران در پولی گذاري سیاست اصلی خصیصه عنوان به پولی هايسیاست بر

اند نپرداخته سازگار الگوي یک قالب در سیاست دو این هاي تکانه
1

 شناخت بنابراین، .

                                                                                                              
ده و ) تائید ش1374این درحالی است که سلطه بودجه اي بر سیاست پولی در بسیاري از مطالعات مانند کمیجانی ( - 1

 درصد هزینه هاي دولت از طریق خلق پول تامین مالی شده است. 70) بیش از 1393براساس برآوردهاي توکلیان (
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 موضـوع  دو کـه  است رویکردي نیازمند ایران در پولی سیاست انتقال سازوکار صحیح

 و پـولی  سیاسـت  اثـر  مجاري بررسی در ایران اقتصاد بارز هايویژگی عنوان به را فوق

  .دهد قرار نظر مد مالی

  

  پژوهش روش - 3

 ایـن  مـوردنظر  هـاي  پرسـش  به پاسخ و پولی سیاست انتقال سازوکار تقارن عدم بررسی

 کمبـود  و فراوانـی  هـاي  دوره تفکیـک  ،1پـولی  هـاي  تکانـه  شناسـایی  مسـتلزم  پـژوهش 

 .اسـت  تولیـد  و تـورم  بر پولی هاي تکانه از ناشی هاي پویایی تحلیل و نفتی درآمدهاي

 دو تجربـی  رویکـرد  یـک  از پـژوهش  ایـن  در محاسـبات  ایـن  از یـک  هـر  انجـام  براي

  است: شده استفاده زیر قرار به اي مرحله

 خودرگرسـیون  الگـوي  یـک  از استفاده با مالی و پولی هاي تکانه شناسایی اول: مرحله

 حقـایق  بـا  کـه  اسـت  گرفتـه  صـورت  ایـران  اقتصـاد  ساختار با منطبق ساختاري برداري

   .است سازگار اي بودجه سلطه وجود مانند ایران اقتصاد شده سبک

 کمبود و فراوانی هاي دوره در تورم و تولید بر پولی هاي تکانه تاثیر تحلیل دوم: مرحله

 پذیرفتـه  صـورت  )2005( جـوردا  موضـعی  تصـویر  روش از استفاده با نفتی درآمدهاي

 انتقـال  خودرگرسـیون  روش از ها دوره این تفکیک براي روش این در همچنین .است

   .است شده استفاده )2012( آئورباك و گرودنیچنکو توسط شده مطرح ملایم

 بر دولت اي بودجه سلطه ویژگی لحاظ بر علاوه تا داد خواهد را امکان این فوق رویکرد

 مورد نفتی درآمد مختلف هايرژیم تحت سازوکار اثرگذاري ایران، در پولی هايسیاست

   .شود مشخص ایران اقتصاد در پولی سیاست نامتقارن هاي پویایی و گرفته ارزیابی

                                                                                                              
. در واقع تکانه ساختاري ستمنظور از تکانه، نوعی اجزاي اخلال ساختاري در قالب یک سیستم معادلات همزمان ا - 1

ها غیرهمبسته بوده و از مفهوم اقتصادي با سایر تکانه زاي ابتدایی است که در قالب یک الگونوعی نیروي برون

- نسبت به وقفه و مقدار جاري متغیرهاي درون :از چند ویژگی برخوردار باشد؛ اولاید تکانه ب نابراین،برخوردار است. ب

غیرمنتظره در متغیرهاي زا ناهمبسته باشد و سوم: بیانگر تغییرات هاي برونزا باشد، دوم: با سایر تکانهزاي الگو برون

هاي زا باشد. استخراج چنین اجزاي اخلالی به عنوان تکانهزا و یا حاوي اطلاعاتی از تغییرات آتی متغیرهاي برونبرون

با استفاده از الگوهاي ند سه شرط را احراز کاین ساختاري که تفسیر متفاوتی از جزء خطاي مدل کاهش یافته داشته و 

 پذیر است.ساختاري امکانخودرگرسیون برداري 
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  ساختاري برداري خودرگرسیون الگوي تصریح اول: مرحله - 1- 3

 سـازوکارهاي  بررسـی  براي ساختاري برداري خودرگرسیون استاندارد الگوي یک در

 متغیرهاي از برداري شامل زا درون ايمتغیره بردار معمول طور به پولی هاي تکانه انتقال

 هـاي  کـل  یـا  بهـره  نرخ مانند ابزاري متغیرهاي بردار و تورم و تولید مانند کلان اقتصاد

 هـاي  تکانـه  شناسـایی  و پـولی  گذار سیاست رفتار توضیح براي متغیرها این .است پولی

 و مهـرآرا  توسـط  شـده  انجام مطالعه طبق آنکه اول .نیست کافی ایران اقتصاد در پولی

 .اسـت  مبادلـه  رابطـه  هـاي  تکانه ایران در تجاري ادوار منبع ترین مهم )1385( اسکویی

 درآمدهاي تکانه تغییرات که متغیري باید الگو تصریح خطاي از اجتناب براي بنابراین،

 در اي بودجـه  سـلطه  وجود دلیل به آنکه دوم .شود اضافه الگو به کند منعکس را نفتی

 و بوده بودجه کسري تامین هاي روش دلیل به پولی پایه تغییرات از بخشی ایران، اقتصاد

 در بایـد  سیاستی متغیرهاي بردار در بنابراین، .است مالی سیاست تاثیر تحت رو، این از

 روابـط  تـا  کـرد  اسـتفاده  نیـز  مـالی  سیاست براي مناسبی متغیر از پولی پایه حجم کنار

 ایـن  در موضـوع  ایـن  بـه  توجـه  با .شود لحاظ الگو در سیاستی ابزار دو این بین متقابل

 شـده  اسـتفاده  ایـران  اقتصاد براي ساختاري برداري خودرگرسیون الگوي یک از مقاله

زاي تولید ناخـالص داخلـی، تـورم بـر مبنـاي شـاخص        درون متغیرهاي داراي که است

ه است و درآمدهاي صادراتی نفت ب ـ 1قیمت مصرف کننده، مخارج دولت و پایه پولی

 بـرداري  زا در آن درنظر گرفتـه شـده اسـت. الگـوي خودرگرسـیون      عنوان متغیر برون

  .است )1( رابطه صورت به مطالعه این در شده استفاده ساختاري

)1(  
A�Y� = A�Y��� + ⋯+ A�Y��� + B�X��� + ⋯+ B�X��� + 	ε� 
		ε�~N(0, D)	                                                                                  که در آن

                                                                                                              
شود، اما استفاده از نرخ بهره به  نرخ بهره در اقتصادهاي پیشرفته به عنوان متغیر شاخص سیاست پولی شناخته می - 1

هاي دوگانگی بازار مالی کشور، تعدد نرخ عنوان ابزار سیاست پولی در اقتصاد ایران به دلیل عدم کاربرد ابزار بازار باز،

مانند اکثر مطالعات انجام شده در اقتصاد  نابراین،هاي مختلف و نیز چسبندگی بلندمدت کارایی ندارد. بسود در بخش

 گرفته شده است. ایران از پایه پولی به عنوان ابزار سیاست پولی بهره
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 درآمـدهاي  متغیر 1×1 بردار �X بردار و زا درون متغیرهاي از 4×1 بردار یک �Y بردار

,�A هــاي مــاتریس .اســت زا بــرون نفتـی  i = 0. . . p و B�	, j = 1. . . q هــاي مــاتریس 

ــرایب ــاي 4×4 ض ــرون و زا درون متغیره ــردار .hsj زا ب ــز �ε ب ــک نی ــردار ی  از 4×1 ب

 ایـن  در .است D کوواریانس- واریانس ماتریس و صفر میانگین با ساختاري هاي تکانه

 تکانـه  ����	������ε شـامل  �ε بـردار  در ترتیـب  بـه  سـاختاري  هـاي  تکانـه  بردار الگو

 تکانه 	��������ε و مالی تکانه ������ε اي، هزینه فشار تکانه ����	����ε کل، تقاضاي

 مثبت مقادیر آن قطري عناصر که است قطري ماتریس یک نیز D ماتریس .است پولی

 رابطـه  بیـانگر  نـوعی  بـه  فوق الگوي در اول معادله .است ساختاري هاي تکانه واریانس

IS، واکـنش  تـابع  بیـانگر  نیـز  چهـارم  و سـوم  معـادلات  و ،1فیلیپس منحنی دوم معادله 

   .هستند مالی و پولی سیاست

  .آید می دست به )2( رابطه صورت به فوق ساختاري الگوي شده خلاصه فرم

  

)2( Y� = Γ�Y��� +⋯+ Γ�Y��� + Φ�X��� +⋯+ Φ�X��� +	u�	 

    u�~N(0,Σ)   

 
�Γ  آن در کـــــــــــــــــه  = A�

��A�, i = 1. . . p و Φ� = A�
��B�, j = 1. . . q و 

u� = A�
��ε� بردار .است u� مـاتریس  و صـفر  میـانگین  بـا  بینـی  پیش خطاهاي بردار 

Σ کوواریانس- واریانس = A�
��DA� به توان می را )2( رابطه شده خلاصه فرم .است 

  .نوشت )3( رابطه صورت به برداري متحرك میانگین صورت

  

)3( Y� = Θ(L)Φ(L)X� + Θ(L)u� 

  

ــه در Θ(L) )،3( رابطــــــــ = I + Θ�L + Θ�L
� + Φ(L) و ⋯ = I + Φ�L +

Φ�L
� +   .داشت خواهیم را )4( رابطه )،1( رابطه ساختاري فرم بازنویسی با حال .است ⋯

  

)4(  Y� = Λ(L)X� + C(L)ε� 

                                                                                                              
1- Phillips Curve 
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)4(  Y� = Λ(L)X� + C(L)ε� 

 
Λ(L) اینجا در = I + Λ�L + Λ�L

� C(L) و ⋯+ = I + C�L + C�L
� + ⋯ 

 الگوي پارامترهاي باید الگو این چارچوب در ساختاري هاي تکانه شناسایی براي .است

 ایـن  در کـه  آورد دسـت  به )3( رابطه شده خلاصه فرم الگوي از را )4( رابطه ساختاري

  .داشت خواهیم را )6( و )5( هاي رابطه صورت

  

)5(  Λ(L) = Θ(L)Φ(L) 
  

)6(  C(L)ε� = 	Θ(L)u� 

 
 و شـده  زده تخمـین  شـده  خلاصـه  فرم الگوي در Φ(L) و Θ(L) اینکه به توجه با

 ودموج ـ پارامترهاي تنها .شد خواهد مشخص ساختاري فرم در Λ(L) هستند، مشخص

 بـا  مقالـه  ایـن  در کـه  شـوند  شناسایی ساختاري هايتکانه شناسایی براي باید C(L) در

  .است شده شناسایی 1عطفی- بلوك روش از استفاده

 6 اعمال به نیاز فوق برداري خودرگرسیون الگوي در ساختاري هاي تکانه شناسایی

 نتـایج  و تجربـی  حقایق از استفاده با که دارد C(1) همزمان اثر ماتریس در محدودیت

 قیود روش از ساختاري هاي تکانه شناسایی براي مطالعه این در .گیرد می صورت نظري

 مدل اصلی شناسایی رویکرد بنابراین، .2است شده استفاده عطفی)-  (بلوك مدت کوتاه

                                                                                                              
1- Block-Recursive 

 زا الگو از برون یرهايبر آن متغ یاست که مبتن A یسبودن ماتر یمثلث یینفرض بر پا ی،به روش عطف ییدر شناسا - 2

را در  یکرد) دو رو2016( ی. رمشوند یم یدهدرونزا چ یرهايدوره) در بردار متغ یامقطع  یک براي فقط( زا درون به

اول  یکرد. در روکند یمطرح م یو مال یپول یاستس هاي انهمانند تک یاستیس یرهايمتغ یژهبه و یرهامتغ یبنحوه ترت

 هاي همچون وقفه دلایلی به زا درون یرهايمتغ یگرمقطع به د یادوره  یکدر  یاستیس یرهاياست که متغ ینفرض برا

 ورهد یک در زا درون یرهايدوم اما متغ یکردواکنش نشان نخواهند داد. در رو یلتعد هاي ینههز یرسا یا یاستگذاريس

 یلیواکنش آنها به دلا یاز لخت یناش یتواندمساله م ینکه ا دهند یواکنش نشان نم یاستیس یرهايبه متغ یصورت آن به

   در یاستیس یرهايحالت متغ ینباشد. در ا یاستیس یراز تکانه متغ یناش يوقفه اثرگذار یا هاي یهمچون چسبندگ

) 1992( یندرو بلا یتوان به برنانک یم یکردرو ینا هاي نمونه ملهکه از ج گیرندیمدل قرار م یدمانه چرد ترین یینپا

 .اند آخر مدل قرار داده یگاهنرخ بهره فدرال را در جا ی،پول یاستتکانه س ییشناسا ياشاره کرد که برا



   1399، پاییز 78شماره ، سال بیستم، پژوهشنامه اقتصادي علمی فصلنامه 80

 

 

 ســایر بـه  مقطـع  یـا  دوره یـک  در دولتـی  مخـارج  و پـولی  پایـه  سیاسـتی  متغیرهـاي  - 1

 طـور  بـه  قـانونی  و گذاري سیاست هاي وقفه وجود همچون دلایلی به زا درون متغیرهاي

 - بلـوك  شناسـایی  روش چارچوب در رو، این از و داد نخواهند نشان واکنش همزمان

 بردار در تورم و تولید کلان متغیرهاي تا شود می باعث مشاهده این مدت کوتاه عطفی

 بلانچارد مثال، براي .گیرند قرار بالا در سیاستی متغیرهاي و پایین در زا درون متغیرهاي

 دولـت  مخـارج  و مالیـات  هـاي  نرخ مانند سیاستی متغیرهاي معتقدند )2002( 1پروتی و

 بـه  فـورا  سیاسـتی  و قـانونی  هـاي  وقفه چون دلایلی به توانند نمی فصل یک طی حداقل

 مشـاهدات  در است ممکن .گیرند می قرار بالاتر رو، این از و دهند نشان واکنش تولید

  محدودیت 6 از محدودیت 4 فرض، این گرفتن نظر در با .نباشد برقرار مساله این سالانه

 مـدت  کوتـاه  عطفـی  - بلـوك  روش در سـاختاري  هـاي  تکانـه  شناسـایی  براي موردنیاز

   .شود می مشخص

 تاثیرپذیري بر علاوه ایران اقتصاد در پولی سیاست ابزار عنوان به پولی پایه تغییرات - 2

 مـالی  تـامین  نحـوه  از تولیـد  شـکاف  و تـورم  مانند کلان متغیرهاي تغییرات از همزمان

 از نـوعی  ایـران  اقتصـاد  در بنـابراین،  .شـود  می متاثر نیز ایران اقتصاد در بودجه کسري

 دلیـل  بـه  پـولی  پایـه  تغییـرات  از بخشـی  شـود  می باعث که دارد وجود ايبودجه سلطه

 کـه  مکـانیزم  ایـن  .گیـرد  صورت آن مالی تامین شیوه و دولت بودجه کسري تغییرات

 شود می تولید و تورم بر پولی سیاست کانال از مالی سیاست همزمان تاثیر تشدید باعث

 تغییر که شده گرفته نظر در صورت این به پژوهش این استفاده مورد شناسایی روش در

 مخـارج  بـر  پـولی  پایه تاثیر اما دارد، اثر پولی پایه بر همزمان طور به دولت مخارج در

 از تـر  پـایین  پـولی  پایه اساس این بر .گیرد می صورت وقفه فصل یک با حداقل دولت

 از همزمـان  طـور  بـه  پـولی  پایـه  تغییرات که مفهوم این به گیرد؛ می قرار دولت مخارج

 بـر  همزمـان  دو هـر  و شود می متاثر نفت صادرات درآمدهاي تغییرات و دولت مخارج

 مدنظر پولی تکانه حقیقت در رابطه این از باقیمانده مقدار و تاثیرگذارند تورم و تولید

 و کنـد  می اضافه نیاز مورد شناسایی قیود به را قید یک نیز فرض این .است مطالعه این

  .بود خواهد نیاز مورد قید یک تنها رو، این از

                                                                                                              
1- Blanchard and Perotti  
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 اسـت  ایـن  بـر  فـرض  مطالعـه  این در ایران اقتصاد در ها قیمت چسبندگی وجود دلیل به -3

 طـور  بـه  تـورم  امـا  دهـد،  نمـی  واکـنش  همزمـان  طـور  بـه  تورم تغییرات به تولید مقدار که

 و گیـرد  مـی  قـرار  تورم از بالاتر تولید متغیر بنابراین، .دارد واکنش تولید شکاف به همزمان

    .داشت خواهد وجود ساختاري هاي تکانه همه شناسایی امکان محدودیت، این احتساب با

 کـلان  متغیرهـاي  بـر  پـولی  هـاي  تکانه اثرگذاري در مکانیزم دو الگویی، چنین در

 از یـک  هـر  تـاثیر  از ناشـی  1بـازخورد  مکانیزم ابتدا کنند؛می ایفا نقش تورم) و (تولید

 در پـولی  پایـه  کـه  اثري شود می موجب که است سیاستی متغیرهاي بر کلان متغیرهاي

 این به و شود منعکس پولی پایه خود بر بعد دوره در و داشته تورم و تولید بر قبل دوره

 هـاي  مکـانیزم  بررسـی  در سیاسـتی  متغیرهاي و کلان متغیرهاي بین متقابل رابطه ترتیب

 مالی سیاست 2تشدید مکانیزم نیز دوم مکانیزم .شود گرفته نظر در پولی هاي تکانه انتقال

 انتقال دلیل به مالی تکانه یک آن متعاقب که است اي بودجه سلطه پدیده وجود دلیل به

  .3شود می کلان متغیرهاي بر مالی هاي تکانه اثر تقویت موجب پولی، پایه به همزمان اثر

  

 در تولیـد  و تـورم  بـر  پـولی  تکانـه  هاي پویایی تحلیل دوم: مرحله - 2- 3

  نفتی درآمدهاي کمبود و فراوانی هاي دوره

 تـاثیر  تـوان  مـی  چگونه که شود می مطرح پرسش این ساختاري، هاي تکانه شناسایی از پس

 فراوانــی و کمبــود هــاي دوره بــراي جداگانــه طــور بــه تولیــد و تــورم بــر را هــا تکانــه ایــن

 هـاي  تکانـه  از ناشـی  پویـایی  تحلیـل  منظور به مطالعه این در .کرد تفکیک نفتی درآمدهاي

 )2005( جـوردا  توسـط  شـده  معرفـی  موضـعی  تصویر روش بر مبتنی واکنش توابع از پولی

 در 4بیشـتر  اطمینـان  درجه و سازي غیرخطی در سهولت بر علاوه روش این .شود می استفاده

ــه از اقتصــاد اثرپــذیري ارزیــابی امکــان الگــو، تصــریح خطــاي وجــود صــورت  هــاي  تکان

                                                                                                              
1- Feedback 
2- Amplification 

استفاده از  ه تازگیب اما ،گیردهاي سیاست پولی مورد استفاده قرار میطور سنتی براي شناسایی تکانه هروش عطفی ب - 3

هاي پولی و مالی رواج یافته است. در این پژوهش مدل یکبار هم براساس  روش قیود علامتی در ارزیابی سیاست

مورد شناسایی قرار گرفت که نتایج پایانی  (Gerba and Hauzenberger, 2013)مطالعه گربا و هاوزنبرگر 

 تفاوتی با روش عطفی نداشت.

4- Reliability 
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 فـروض  بـه  نیـاز  بـدون  نفتـی  درآمـدهاي  کمبـود  و فراوانی وضعیت دو هر در را ساختاري

 طریـق  از محاسـبه  جـاي  بـه  آنـی  واکـنش  توابـع  روش ایـن  در .کـرد  خواهد فراهم اضافی

 از اي دنبالـه  براسـاس  ساختاري، برداري خودرگرسیون الگوي در تخمینی ضرایب ماتریس

 خودرگرسـیون  الگـوي  از شـده  اسـتخراج  سـاختاري  هـاي  تکانـه  بـین  خطی هاي ونرگرسی

 ایـن  در آنـی  واکـنش  توابـع  .شـود  مـی  زده تخمـین  زا درون متغیرهـاي  و ساختاري برداري

 Yt زا درون متغیـر  اول تفاضـل  رگرسیون از که هستند β ضرایب از اي دنباله واقع در روش

 واکـنش  آوردن دسـت  بـه  بـراي  .آینـد مـی  دست به ɛt ساختاري تکانه زاي برون متغیر روي

 يزا درون متغیـر  اول تفاضـل  ،h زمـانی  افـق  در ساختاري تکانه به موردنظر يزا درون متغیر

Yt+h ساختاري تکانه روي ɛt تخمینی پارامتر تا شود می رگرسیون β�  واکـنش  معـرف  کـه 

 هـاي  رگرسـیون  رهزنجی ـ عمـومی  فـرم  )7( رابطـه  .شـود  حاصـل  اسـت،  h افـق  در موردنظر

  .دهد می نشان را آنی واکنش توابع تخمین براي )2005( جوردا توسط پیشنهادي

  

)7(  ΔY���
� = α�

� + β�
� ε� + u���

� 	 

��                                             که در آن
� ~�(0, ��)	ℎ = 1,2, … , �, � = 1. .4  

   

 واکـنش  توابـع  تخمین براي )2005( جوردا روش از )2012(1گرودنیچنکو و آئورباك

 هاي دوره در مالی سیاست فزآینده ضریب محاسبه براي غیرخطی الگوي یک در یآن

 این توسط استفاده مورد الگوي .اند کرده استفاده OECD کشورهاي در رکود و رونق

  .است )9( و )8( رابطه صورت به 2ملایم انتقال خودرگرسیون الگوي یک پژوهشگر دو

)8( ΔY���
�

= F(O���)�α�,�
� + β�,�

� ε�� + (1 − F(O���))(α�,�
� + β�,�

� ε�)

+ u���
�  

 که در آن

u�
� ~N(0, σ�

�)	h = 1,2, … , H, i = 1. .4 

                                                                                                              
1- Auerbach and Gorodnichenko 
2- Smooth Transition Autoregressive (STAR) 
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)9(  σ�
� = 	F(O���)σ�

� + (1 − F(O���))σ�
� 

 که در آن

F(O�) =
exp(−γO�)

1 + exp(−γO�)
	and	γ > 0 

  

ــه در ���ΔY )،8( رابط
ــل � ــه تفاض ــر اول مرتب ــک ه ــاي از ی ــوي يزا درون متغیره  الگ

 هـاي  تکانـه  �ε و پـولی)  هپای ـ و دولـت  مخـارج  تـورم،  داخلـی،  ناخـالص  (تولیـد  ساختاري

 بـه  توجـه  بـا  البتـه  .اسـت  پـولی)  و مـالی  هزینـه،  فشـار  کل، تقاضاي (تکانه الگو ساختاري

 دیگـر  بـر  را هـا  تکانـه  ایـن  تاثیر که دارد وجود امکان این ساختاري هاي تکانه بودن زا برون

 رفتـار  و داد قـرار  بررسـی  مورد نیز پولی سیاست مجراي متغیرهاي مانند اقتصادي متغیرهاي

 �O متغیـر  .کـرد  بررسـی  را نفتـی  درآمـدهاي  کمبود و فراوانی هاي دوره در ها آن نامتقارن

 نشــان را نفــت صــادرات درآمــدهاي وضــعیت شــاخص کــه اســت متغیــري )8( رابطــه در

 رونـد  از نفـت  صـادرات  درآمـدهاي  رشـد  انحراف میزان براساس مطالعه این در و دهد می

 انتقـال  تـابع  .است شده محاسبه نفتی) درآمدهاي رشد فصلی 7 حركمت (میانگین بلندمدت

 داده وزن نفتـی  درآمـدهاي  کمبـود  و فراوانـی  هـاي  رژیم از هریک به که )F(O�)( ملایم

 شـد  اشـاره  که طور همان و است نفت صادراتی درآمدهاي جاري وضعیت از تابعی است،

 درآمـدهاي  رشـد  فصـلی  7 تحـرك م میانگین از نفت صادرات درآمدهاي رشد انحراف از

 کنـونی  دوره وضـعیت  نسـبی  وزن یـا  احتمـال  تـابع  ایـن  .است آمده دست به نفت صادرات

F(O�) بـراي  کـه  ايگونـه  بـه  کنـد مـی  تعیـین  الگو در را نفت صادرات درآمدهاي = 1 

F(O�) بـراي  و نفـت  صـادرات  درآمد قطعی کمبود تعبیري به وضعیت =  در وضـعیت  0

    .داشت خواهد قرار نفت صادرات درآمد قطعی فراوانی حالت

 تخمـین  کالیبراسـیون  یا لاجیت رگرسیون یک از استفاده با )9( رابطه در γ پارامتر

 بـا  .باشـد  مطالعـه  مـورد  اقتصـاد  در هموارسـازي  سـرعت  براي شاخصی تا شود می زده

 اقتصـاد  گرفتن قرار براي احتمال آستانه که کرد مشخص توان می روش این از استفاده

 آن از اسـتفاده  بـا  تـا  است مقداري چه نفتی درآمدهاي کمبود و فراوانی هاي دوره در

 عنـوان  بـه  .شـود  تفکیـک  هم از نفت صادرات درآمدهاي کمبود و فراوانی هاي دوره

 با که آمد دست به 5/1 برابر γ مقدار )2012( گرودنیچنکو و آئورباك مطالعه در مثال،
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 بیشتر F(O�) ازاء به بنابراین، .است داشت انطباق رکود در ها دوره از درصد 26 وجود

 دنبالــه دو فــوق الگـوي  تخمــین .گرفـت  مــی قــرار رکـود  وضــعیت در اقتصـاد  ،8/0 از
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 هاي افق در زا درون متغیرهاي از یک هر واکنش ازاي به را 

 توابـع  تـوان  مـی  بنـابراین،  .دهـد  مـی  دست به ساختاري هاي تکانه از یک هر به مختلف

 کمبـود  و فراوانـی  هـاي  دوره در را پولی تکانه به تولید و تورم متغیرهاي آنی واکنش

  .کرد مقایسه یکدیگر با و آورد دست به جداگانه طور به نفتی درآمدهاي

   

  ها داده معرفی - 4

 زمانی فاصله براي فصلی تواتر داراي مقاله این برداري خودرگرسیون الگوي متغیرهاي

 بلندمـدت  رونـد  از لگاریتمی انحراف حسب بر و هستند 1396:4 الی 1369:1 هايسال

 بانـک  زمانی هاي سري اطلاعاتی بانک از کلان يزا درون هاي داده .است شده محاسبه

 (درآمد) تولید دهنده نشان GDP متغیر .است شده اخذ ایران اسلامی جمهوري مرکزي

 ارزش مجموع با برابر که است فصلی تواتر با 1383 سال ثابت قیمت به داخلی ناخالص

 به اقتصاد داخلی قلمرو در مقیم تولیدکنندگان تمامی توسط شده ایجاد ناخالص افزوده

 خـدمات  و کالاهـا  بهـاي  شاخص تورم نرخ از استفاده با INF متغیر .است ثابت قیمت

 ابـزار  کـه  باشـد  مـی  دولت مخارج GS متغیر .است شده محاسبه )1383=100( مصرفی

 جـاري  هـاي  پرداخـت  آمـار  مجمـوع  از استفاده با و بوده الگو در مالی گذاري سیاست

 هـاي  ظرفیـت  (ایجـاد  عمرانـی  هـاي  پرداخت و موجود) هاي ظرفیت نگهداري و (حفظ

 )1383=100( خدمات و کالاها بهاي شاخص از استفاده با و است آمده دست به جدید)

 در پولی گذار سیاست ابزار و مرکزي بانک پولی پایه که MB متغیر .است شده حقیقی

 مرکـزي،  بانـک  خـارجی  هـاي  دارایی خالص مجموع حقیقت در است شده گرفته نظر

 و مرکزي بانک به تجاري هاي بانک بدهی مرکزي، بانک به دولتی بخش بدهی خالص

 خـدمات  و کالاها بهاي شاخص از استفاده با که است مرکزي بانک اقلام سایر خالص

 بـا  کـه  است 1نفت صادراتی درآمد R زاي برون متغیر .است شده حقیقی )1383=100(

                                                                                                              
) صادر 2711و  2710، 2709هاي  هاي نفتی، گاز طبیعی، مایعات و میعانات گازي (تعرفه ارزش نفت خام، فرآورده - 1

هاي  فتـی ایران، شرکتهـاي ن هاي ملی نفت ایران، ملی گاز ایران، ملی پـالایش و پخـش فـرآورده شده توسط شرکت

 پتروشیمی و سایرین(گمرکی و غیر گمرکی).
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 و شـده  محاسـبه  دلار میلیـون  حسب بر جاري حساب در نفت صادرات آمار از استفاده

 شـده  حقیقـی  )1383=100( خـدمات  و کالاهـا  بهـاي  شـاخص  و بازار ارز نرخ با سپس

 بـراي  پرسـکات - هودریـک  فیلتـر  از رونـد  از تجـاري  هـاي  چرخه تفکیک براي .است

   .است شده استفاده شده زدایی فصلی لگاریتمی متغیرهاي

 بـراي  کـه  اسـت  F(O�) متغیـر  تحلیل این در استفاده مورد متغیرهاي از دیگر یکی

 و آئوربـاك  روش چـارچوب  در نفتی درآمدهاي کمبود و فراوانی هاي دوره تفکیک

 روش از مطالعـه  ایـن  در متغیر این محاسبه براي .شود می استفاده )2012( گرودنیچنکو

 و برکچیـان  مطالعـه  هاي یافته از کالیبراسیون این براي .است شده استفاده کالیبراسیون

 و شناسایی ایران اقتصاد تجاري هاي چرخه آن در که است شده استفاده )1393( عینیان

 تا 1369:1 هايسال زمانی فاصله در ایران اقتصاد اساس این بر .است شده گذاري تاریخ

 رکـود  وضـعیت  در ها دوره از درصد 49 حدود که بوده مشاهده) 112 (شامل 1396:4

 متغیـر  بایـد  حـال  .اسـت  رونـق  هـاي  دوره به مربوط نیز ها دوره درصد 51 و داشته قرار

F(O�) نفت حقیقی درآمدهاي رشد متغیر از استفاده با )O�( هموارسـازي  پـارامتر  و γ 

 مقالـه  هـاي  یافتـه  بـا  بتوانـد  کـه  شود تنظیم نحوي به لاجستیک تابع یک چارچوب در

 نشـان  شده انجام محاسبات .باشد داشته انطباق امکان حد تا )1393( عینیان و برکچیان

ــی ــد م ــر ده ــه F(O�) متغی ــارامتر ازاي ب ــده پ ــادل γ هموارکنن ــد 10 مع ــک واح  تفکی

F(O�)=  و برکچیان مقاله رکود و رونق هاي چرخه با که بود خواهد صورتی به 0.6

   فراوانی وضعیت عنوان به فصل 63 حالت این در .دارد را تناظر حداکثر )1393( عینیان

) F(O�)< <F(O�)( کمبـود  وضـعیت  عنـوان  بـه  فصل 47 و ) 0.6  تفکیـک  ) 0.6

 قابـل  حـد  تـا  F(O) گـذار  تابع شود، می مشاهده )1( نمودار در که گونه همان .اندشده

 اسـتخراج  را )1393( برکچیان و عینیان مطالعه با متناظر رونق و رکود هاي دوره قبولی

 از متفـاوت  )1393( برکچیـان  و عینیـان  مطالعه در استقاده مورد متغیر البته .است کرده

 برخـی  تـا  شده موجب مساله همین و بوده نفت صادرات یعنی مطالعه؛ این مدنظر متغیر

 پـی  در ایـران  اقتصـاد  ،1392 تـا  1391 هاي سال طی مثال، براي .نباشند یکسان ها دوره

 هـاي  تحریم تشدید و ارز نرخ شدید جهش ها، یارانه هدفمندسازي طرح اجراي اثرات

 دلیل به نفتی صادرات حال عین در اما گرفته، قرار تورمی رکود وضعیت در المللی بین

  .داشت مساعدي وضعیت ارز، نرخ افزایش و نفت قیمت بودن بالا
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  )2012( گرودنیچنکو و آئورباك روش از استفاده با رکود و رونق هاي دوره تفکیک ):1( نمودار

  
  پژوهش هاي یافته منبع:

  

  نتایج وتحلیل تجزیه - 5

 فراوانی هاي دوره در پولی تکانه به تورم و تولید شکاف واکنش از آمده دست به نتایج

 مشـاهده  کـه  گونه همان .است شده داده نشان )2( نمودار در نفتی درآمدهاي کمبود و

 معنادار مثبت، تولیدشکاف  بر پولی مثبت تکانه تاثیر متقارن و خطی الگوي در شود می

 و منفی اول دوره در تورم بر پولی مثبت تکانه تاثیر .است دوره 6 تا ماندگاري داراي و

 در .دارد مانـدگاري  دوره 6 تـا  و شـود  مـی  منفـی  بعـدي  هاي دوره در اما بوده، معنادار

 نیست، معنادار تولید بر پولی مثبت تکانه تاثیر نفت، صادراتی درآمد کمبود هاي دوره

 .است دوره 8 تا توجهی قابل ماندگاري داراي که دارد تورم بر مثبت تاثیر تکانه این اما

 در تـورم  بـر  پـولی  مثبـت  تکانـه  تـاثیر  نفتـی،  درآمـدهاي  کمبـود  هـاي  دوره بـرخلاف 

 مانـدگاري  سـال  2 از بـیش  و اسـت  معنادار و مثبت نفتی درآمدهاي فراوانی هاي دوره

 همزمـان  طـور  بـه  نفتی درآمدهاي فراوانی هاي دوره در تورم بر پولی تکانه تاثیر .دارد

 بـا  .بـود  خواهد ماندگار وضعیت این در و شده مثبت فصل یک از بعد اما است، منفی

 تورم و تولیدشکاف  بر پولی تکانه تاثیر که گرفت نتیجه توان می ها، یافته این به توجه

  .است نامتقارن ایران اقتصاد در
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 تا )1994( همکاران و اسنودن تولید ظرفیت محدودیت نظریه با آمده دست به نتایج

 در خود تولید ظرفیت افزایش براي ها بنگاه الگو این در .دارد سازگاري زیادي حدود

کـل مواجـه    يتقاضا یشاقتصاد با افزا یوقت بنابراین، هستند؛ مشکل دچار مدت کوتاه

 تولیـد  افـزایش  براي ها بنگاه که باشد هنگامی از بیش تواند می تورم بر آن تاثیر باشد،

 طـور  بـه  تـورم  الگـو  ایـن  چـارچوب  در .نباشند محدودیت داراي مدت کوتاه در خود

 منحنـی  شـود  مـی  باعث موضوع همین و است حساس تقاضا مازاد به نسبت اي فزآینده

 نفتی درآمدهاي کمبود اینکه به توجه با .باشد داشته مقعر شکلی مدت کوتاه در فیلیپس

 ارز نرخ جهش به منجر که است ایران اقتصاد در مبادله رابطه هاي تکانه دلیل به معمولا

 دلیـل  بـه  چـپ  سـمت  بـه  کـل  عرضـه  منحنی انتقال با انبساطی پولی تکانه شود، می نیز

 باعـث  پدیـده  دو ایـن  شود، می همزمان واردات شدن محدودتر و تولید هزینه افزایش

 دلیـل  بـه  و گیـرد  شـکل  نفتـی  درآمـدهاي  کمبـود  وضـعیت  در تقاضـا  مـازاد  شـود  می

 نداشـته  را تقاضـا  بـه  سـریع  واکنش توان اقتصادي هاي بنگاه تولید، ظرفیت محدودیت

 تولیـد شـکاف   بـر  را تـاثیري  کمبـود  هاي دوره در انبساطی پولی تکانه بنابراین، .باشند

 بدبینی و نااطمینانی افزایش البته .دارند دنبال به را تورم ماندگار افزایش بیشتر و نداشته

 افـزایش  دلیـل  بـه  فراوانی با مقایسه در کمبود هاي دوره در کنندگان مصرف و ها بنگاه

 تـا  شـود  مـی  باعـث  نیـز  مرکزي بانک پولی هاي سیاست اعتبار عدم و ارز نرخ نوسانات

 بسـیار  کمبـود  هـاي  دوره در پـولی  هـاي  تکانـه  به اقتصادي کارگزاران حساسیت میزان

 و ارز نـرخ  ثبـات  دلیـل  بـه  فراوانـی  هـاي  دوره در که است حالی در این .شود محدود

 بانک سوي از انبساطی هاي سیاست اعمال تر، ارزان واردات محل از عرضه تامین امکان

 هاي بنگاه و نشده بازار در تقاضا مازاد باعث شود، می تقاضا تقویت به منجر که مرکزي

 در کـه  دهند مناسب واکنش تقاضا به بیشتري سرعت با واردات از استفاده با اقتصادي

 شـد،  اشـاره  که طور همان .داشت خواهد را کمتري تغییر نیز تورم تغییرات حالت این

 توانـد  مـی  نفتـی  درآمـدهاي  کمبـود  دوران در انبساطی پولی هاي تکانه بودن زاتر تورم

 ایزنر مانند مطالعاتی در آن وقوع احتمال که باشد فیلیپس منحنی بودن معقر از علامتی

 دیگـر  وجـه  .است شده بینی پیش بازار در کافی رقابت نبود همچون دلایلی به )1997(

 فراوانی هايدوره در آن براساس که شود می منعکس نیز انتقال سازوکار در مساله این

 نرخ کمبود، هاي دوره در اما بوده، مجراها سایر از بیش اعتبارات مجراي نسبی اهمیت
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 حقیقـی  تولیـد  شـکاف  بـر  پـولی  سیاسـت  اثـر  انتقال سازوکار در را تري مهم نقش ارز

 )1391( نـژاد  علی و کمیجانی همچون مطالعاتی تایید در نتیجه این .است داشته برعهده

 بـودن  تـر  پـایین  واقع در .دانند می مجاري سایر از تر برجسته را اعتبارات نقش که است

 اثـر  تـا  شـود  مـی  موجب نفتی درآمدهاي بالابودن شرایط در کشور کل ریسک صرف

 اعتبـارات  گسترده تقاضاي به نسبت ها بانک و شده فعال بانکی استقراض و اي ترازنامه

 هـاي دوره در امـا  دهنـد،  نشان تري مناسب واکنش اسنادي، اعتبارات گشایش جمله از

   .است بوده ارز نرخ مجراي با ابتدا مسلط نقش نفتی درآمدهاي کمبود

 ارز، نـرخ  افـزایش  هـاي  دوره در کـه  است آن از حاکی ایران اقتصاد تاریخی آمارهاي

 دیگـر،  بیـان  بـه  و شـده  تبـدیل  صـعودي  بـه  موقتـا  نزولـی  از پـول  شـبه  بـه  پول نسبت روند

 در و سـهام  و ارز نـرخ  ماننـد  هـا  دارایـی  سـایر  در گـذاري  سرمایه براي بلندمدت هاي سپرده

 تـوان  کـاهش  کـه  اي مسـاله  .اسـت  شـده  خارج ها بانک از قیمتی هاي حباب تشکیل نهایت

    .است داشته همراه به را ها دوره این در اعتباري مجراي تضعیف متعاقبا و ها بانک دهی وام

 پولی هاي تکانه تاثیر آیا که شود می طرح پرسش این شده، اشاره نکات به توجه با

 .اسـت  تقارن داراي بررسی مورد دوره طی تورم و تولیدشکاف  بر انقباضی و انبساطی

 و انبسـاطی  پـولی  تکانـه  تفکیـک  و )2005( جوردا روش از استفاده با منظور این براي

 جداگانه طور به تورم و تولید شکاف واکنش شده، شناسایی هاي تکانه طبق انقباضی

 )3( نمـودار  در بررسی این از حاصل نتایج .شد بررسی پولی منفی و مثبت هاي تکانه به

 پـولی  انبسـاطی  تکانـه  شود، می مشاهده )3( نمودار در که طور همان .است شده آورده

 اسـت،  داشـته  ادامه نیز فصل 6 تا که بوده تولید شکاف بر ماندگار و مثبت تاثیر داراي

 .اسـت  نداشـته  تولیـد شـکاف   بـر  را تاثیري انقباضی پولی تکانه که است حالی در این

 ظاهر وقفه دوره یک با تورم بر پولی مثبت تکانه تاثیر دهد می نشان آمده دست به نتایج

 منفـی  و همزمـان  تورم بر پولی منفی تکانه تاثیر .است مناسبی ماندگاري داراي و شده

 در انقباضـی  پـولی  تکانه شود می مشاهده که طور همان .شود می مضمحل سپس و بوده

 کـاهش  مـدت  کوتـاه  طـور  به را تورم و نداشته تولیدشکاف  بر را تاثیري ایران اقتصاد

 مثبت تورم و تولیدشکاف  بر انبساطی پولی تکانه تاثیر که است حالی در این .دهد می

   .است معنادار و
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 در پولی مثبت تکانه به (راست) تورم و (چپ) تولید آنی واکنش توابع مقایسه ):2( نمودار

  )یینرونق (پا يرکود (وسط) و دوره ها يمتقارن (بالا)، دوره ها و خطی وضعیت

  
  .است درصد 68 اطمینان فاصله رنگ خاکستري نوار -

  پژوهش هاي یافته منبع:

  

  

 وضعیت در پولی تکانه به (راست) تورم و (چپ) تولید آنی واکنش توابع مقایسه ):3( نمودار

)یین(پا ی(بالا)، تکانه مثبت (وسط) و تکانه منف متقارن و خطی

  
 .است درصد 68 اطمینان فاصله رنگ خاکستري نوار -

  پژوهش هاي یافته منبع:
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 و اي بودجه سلطه ایران، اقتصاد در پولی سیاست بر تاثیرگذار و مهم عوامل از یکی

 در اي بودجـه  سـلطه  .اسـت  بـوده  پـولی  سیاسـت  بـر  مـالی  سیاسـت  هاي ناترازي سرریز

 .اسـت  متفـاوت  مقـدار  و ماهیـت  لحاظ به نفتی درآمدهاي کمبود و فراوانی هاي دوره

 کمبود و فراوانی هاي دوره در مالی تکانه به پولی پایه واکنش موضوع این بررسی براي

 دست به نتایج .است شده ارزیابی آنی العمل عکس توابع از استفاده با نفتی درآمدهاي

 در پـولی  پایـه  بـر  انبسـاطی  مـالی  سیاسـت  تـاثیر  که دهد می نشان )4( نمودار در آمده

 خوبی به موضوع این .است معنادار و مثبت منفی درآمدهاي کمبود و فراوانی هاي دوره

 مثبت تکانه تاثیر این، بر علاوه .است ایران اقتصاد در اي بودجه سلطه وجود تاییدکننده

 بیشـتر  معناداري طرز به نفتی درآمدهاي کمبود هاي دوره در پولی پایه بر مالی سیاست

 در پـولی  پایـه  تغییـرات  کـه  اسـت  ایـن  بیـانگر  موضوع این .است فراوانی هاي دوره از

 سیاسـت  مثبت هاي تکانه تاثیر تحت زیادي حدود تا ایران اقتصاد در کمبود هاي دوره

 بنـابراین،  .اسـت  شـده  اتخاذ کمتر ها دوره این در پولی مستقل تکانه و است بوده مالی

 کمبـود  هـاي  دوره در مسـتقل  پـولی  تکانـه  دهـد،  مـی  نشـان  بـالا  نتـایج  کـه  طـور  همان

   .ندارند تولید بر را معناداري تاثیر نفتی درآمدهاي
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و متقارن (بالا)، تکانه  یخط یتدر وضع یبه تکانه مال یپول یهتوابع واکنش پا یسه): مقا4نمودار (

  )یین(وسط) و تکانه مثبت (پا یمنف

  
  .است درصد 68 اطمینان فاصله رنگ خاکستري نوار -

  پژوهش هاي یافته منبع: 

  

 در تـورم  و تولیـد شکاف  بر مالی سیاست تاثیر فوق، موضوع تر دقیق بررسی جهت

 نتـایج . اسـت  گرفتـه  قرار بررسی مورد نیز نفتی درآمدهاي کمبود و فراوانی هاي دوره

 آورده )5( نمودار در مالی سیاست مثبت تکانه به تورم و تولید واکنش از آمده دست به

 و خطـی  الگـوي  یـک  در شـود  مـی  مشـاهده  نمـودار  ایـن  در که طور همان. است شده

 تـاثیر  امـا  دارد، تولیـد  بر مدت کوتاه و مثبت تاثیري مالی سیاست مثبت تکانه متقارن،

 در. شـود  مـی  مثبـت  بـه  تبـدیل  دوره سـه  از پـس  کـه  اسـت  منفـی  تورم بر آن همزمان

 وقفـه  دوره یـک  از پس تورم بر مالی سیاست تاثیر نفتی، درآمدهاي فراوانی هاي دوره

 تکانه این به تورم واکنش. دارد ادامه فصل 5 تا که است منفی مقداري و شود می ظاهر

ــی دوره در ــدهاي فراوان ــی درآم ــت نفت ــدگار و مثب ــت مان ــاي دوره در. اس ــود ه  کمب

 یک تا و یابد می افزایش مالی سیاست مثبت تکانه به واکنش در تولید نفتی، درآمدهاي

 درآمـدهاي  کمبـود  دوره در تـورم  بر پولی مثبت تکانه تاثیر. دارد ادامه روند این سال



   1399، پاییز 78شماره ، سال بیستم، پژوهشنامه اقتصادي علمی فصلنامه 92

 

 

 اینکه وجود با. رسد می حداکثر به فصل چهار فاصله در و بوده معنادار و مثبت نیز نفتی

 متناقض شد، اشاره آن به که عرضه منحنی تقعر با موضوع این اول نگاه در دارد امکان

 مـالی  انبساطی هاي سیاست اعمال که داشت توجه موضوع این به باید اما برسد، نظر به

 تواند می تولید ظرفیت افزایش دلیل به را شده بیان مقعر عرضه منحنی ایران اقتصاد در

 کمبـود  هـاي  دوره در مـالی  سیاسـت  تاثیرگذاري همچنین. کند منتقل راست سمت به

 نیـز  اقتصـادي  فضـاي  در شـده  ایجاد اطمینان عدم از ناشی توان می را نفتی درآمدهاي

 شـدت  بـه  حقیقـی  بهـره  نـرخ  به گذاري سرمایه حساسیت تا شود می موجب که دانست

 سـوي  از هـایی  دوره چنـین  در بـادوام  کـالاي  مخـارج  و گذاري سرمایه و یافته کاهش

 و تنریـرو  آنچـه  ماننـد  وضعیت این. 1یابد کاهش یا و افتاده تعویق به خانوار و ها بنگاه

 کمبود وضعیت در پولی هاي تکانه اثرگذاري عدم موجب اند کرده اشاره )2016( تویتز

 بازار در گذاري سرمایه اي بهره کشش کاهش با رو، این از. است شده نفتی درآمدهاي

 در تولیـد  بر مالی سیاست اعمال و نداشته را تقاضا تحریک توان پولی هاي تکانه کالا،

   .بود خواهد معنادار و تر  توجه قابل کمبود، هاي دوره

 مشـابه  الگـویی  داراي تورم و تولید بر انقباضی و انبساطی مالی تکانه تاثیر تفکیک

 و نبـوده  تولیـد  بـر  معناداري تاثیر داراي انقباضی مالی سیاست تکانه .است پولی تکانه

 و معنـادار  تاثیر انبساطی مالی سیاست تکانه اما دهد، می کاهش مدت کوتاه در را تورم

 انقباضی مالی و پولی هاي سیاست رسد می نظر به بنابراین، .دارد تورم و تولید بر را قوي

 براي مدت کوتاه در تنها و نداشته تولید بر را معناداري کارکرد چندان ایران اقتصاد در

   .هستند تاثیرگذار تورم کنترل

 در تـوان می را مالی و پولی هايتکانه متفاوت اثر در اینجا تا شده مشاهده اختلاف

 کـل  عرضه منحنی تقعر مساله از فارغ .کرد تفسیر نیز AS-AD الگوي یک چارچوب

 کشـش  نکـول،  ریسـک  بـالارفتن  و اطمینـانی  نـا  افـزایش  دلیل به کمبود هايدوره در

 یابـد  می کاهش بهره نرخ به گذاريسرمایه حساسیت و افزایش پول بازي سفته تقاضاي

 ایـن  دیگـر  وجـه  .دهد می کاهش یا و انداخته تعویق به را دوام با کالاهاي مخارج که

 تقاضـاي  کشـش  کـه  اسـت  نقدینگی دام به شبیه وضعیت در اقتصاد گرفتن قرار مساله

                                                                                                              
هاي کمبود  هاي سالانه اقتصاد ایران حاکی از افت قابل توجه رشد موجودي سرمایه به قیمت ثابت، طی سال داده - 1

 درآمدهاي نفتی است.
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 تـاثیر  و محدودتر تولید بر پولی هايتکانه تاثیر متعاقبا و یابدمی کاهش پول معاملاتی

 این در مالی انبساطی هايتکانه که شد اشاره همچنین .شد خواهد بیشتر مالی هايتکانه

 کل عرضه منحنی و شده اقتصاد بیکار هايظرفیت کارگیري به موجب توانندمی شرایط

 به را مالی هايتکانه کارآیی افزایش مجدد که ايپدیده کند، منتقل راست سمت به را

 در عمـدتا  اقتصـاد  کـه  نفتـی  درآمـدهاي  فرآاوانـی  شرایط در اما .داشت خواهد همراه

 وجود پولی گذار سیاست توسط اسمی ارز نرخ کنترل امکان گرفته، قرار رونق وضعیت

 تـاثیر  و تـورم  بـر  کمتـري  تاثیر تقاضا فشار کل، عرضه منحنی شیب کاهش با و داشته

 در نااطمینانی و نکول ریسک کاهش با این بر اعلاوه .داشت خواهد تولید بر را بیشتري

 افزایش بازار در گذاريسرمایه ايبهره کشش و پول معاملاتی تقاضاي کشش اقتصاد،

 خواهد توجهی قابل افزایش کمبود، دوران نسبت به پولی هايتکانه اثرگذاري و یافته

 وضـعیت  بـا  قیـاس  در LM منحنـی  شـیب  افـزایش  دلیـل  به نیز مالی هايتکانه .داشت

   .داشت خواهد تولید بر کمتري تاثیر کمبود،

 بـه  رکـود  و رونـق  هاي دوره تفکیک به نسبت الگو نتایج استواري از اطمینان براي

 برحسـب  )2012( گرودنیچنکـو  و آئوربـاك  توسـط  شده مطرح روش از استفاده جاي

 برکچیـان  و عینیان تجزیه روش از حقیقی، نفت صادرات درآمدهاي متحرك میانگین

 گونـه  همان .است شده استفاده است حقیقی داخلی ناخالص تولید بر مبتنی که )1393(

 رکود هاي دوره تفکیک روش این از که صورتی در شود می مشاهده )6( نمودار در که

 هـاي  دوره در پـولی  تکانـه  تاثیرگذاري براي آمده دست به نتایج شود، استفاده رونق و

 این به نسبت نیز بالا در شده اشاره نتایج بقیه .کرد نخواهد معناداري تغییر رکود و رونق

 )1393( برکچیـان  و عینیـان  تفکیـک  روش کـارگیري  به بنابراین، هستند؛ استوار تغییر

   .داد نخواهد تغییر را فوق آمده دست به کلی نتایج
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 در مالی سیاست مثبت تکانه به (راست) تورم و (چپ) تولید آنی واکنش توابع مقایسه ):5( نمودار

  )یینرونق (پا يرکود (وسط) و دوره ها ي(بالا)، دوره ها متقارن و خطی وضعیت

  
  .است درصد 68 اطمینان فاصله رنگ خاکستري نوار -

  پژوهش هاي یافته منبع:

  

 در پولی مثبت تکانه به (راست) تورم و (چپ) تولید آنی واکنش توابع مقایسه ):6( نمودار

  )یینرونق (پا يرکود (وسط) و دوره ها ي(بالا)، دوره ها متقارن و خطی وضعیت

  
 .است درصد 68 اطمینان فاصله رنگ خاکستري نوار -

  پژوهش هاي یافته و )1393( برکچیان و عینیان مقاله از استفاده با رکود و رونق هاي دوره تفکیک منبع:
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 یجـه نت یـن بـه ا  توان یپژوهش حاضر م هاي یندست آمده از تخم به یجبا توجه به نتا

است و در  ياقتصاد یتتابع وضع یراندر اقتصاد ا یو مال یپول يها تکانه یرکه تاث یدرس

 يها در دوره یپول يها متفاوت است. تکانه ینفت يدرآمدها یکمبود و فراوان يها دوره

 یدر حال ینا کند، یمدت کنترل م ار بوده و تورم را در کوتاهیرگذتاث یدبر تول یفراوان

نداشته و  یدرا بر شکاف تول يمعنادر یرتاث یپول يها کمبود تکانه يها است که در دوره

 یمال هاي یاستس یرتاث ی،پول يها تورم اثرگذار هستند. برخلاف تکانه یتتنها در تقو

 یرقابل مشـاهده اسـت. تـاث    ینفت مدهايکمبود درآ يها در دوره یشترب یدبر شکاف تول

 یو با وقفه زمان یانقباض یدبر شکاف تول یفراوان يها در دوره یانبساط یمال يها تکانه

   .دهد یم یشکمبود افزا يها م را همچون دورهاست، اما تور

  

  گیري نتیجه و بندي جمع - 6

 کشـورهاي  در مرکـزي  هـاي  بانـک  ناموفق تلاش و 2008 سال در جهانی مالی بحران وقوع

 عـدم  موضـوع  دیگـر  بار تا شد باعث آن از پس اقتصادي فعالیت تحریک براي یافته توسعه

 هـاي  دوره مشـخص  طـور  بـه  و اقتصـادي  هـاي  چرخه در پولی هاي تکانه تاثیرگذاري تقارن

 همچـون  عـواملی  .گیرد قرار موضوع این نظران صاحب توجه مورد اقتصادي رکود و رونق

 اقتصـادي  کـارگزاران  پذیري ریسک درجه افزایش دلیل به پول تقاضاي تابع بودن نامتقارن

 وجـود  عـدم  و رکـود  دوره در پـایین  بـه  هـا  قیمـت  چسبندگی افزایش رکود، هاي دوره در

 خصوص این در شده طرح هاي استدلال ترین مهم ریسک پوشش براي کارا مالی بازارهاي

 ایـن  ایـران  ماننـد  نفـت  صـادرکننده  توسـعه  حـال  در و نوظهـور  اقتصـادهاي  در .است بوده

 تـامین  سـازوکارهاي  و المللـی  بـین  مالی بازارهاي به دسترسی عدم .است تر پیچیده موضوع

 تـاثیر  تـا  شـده  باعـث  نفتـی  درآمـدهاي  کمبـود  هـاي  دوره در ویـژه  بـه  بودجه کسري مالی

  .باشد وابسته اقتصادي وضعیت به زیادي حدود تا تورم و تولید بر پولی هاي تکانه

 هاي دوره در تورم و تولیدشکاف  بر پولی هاي تکانه تاثیر تا شد تلاش مقاله این در

 بـرداري  خودرگرسـیون  الگـوي  یـک  از اسـتفاده  بـا  نفتی درآمدهاي فراوانی و کمبود

 شرایط در مالی و پولی هاي تکانه شناسایی .گیرد قرار بررسی مورد غیرخطی ساختاري

 بـه  پـولی  سیاسـت  ابـزار  تغییرات بر موثر تشدید مکانیزم یک عنوان به اي بودجه سلطه

 ملایم انتقال خودرگرسیون روش از استفاده با سپس و شد انجام عطفی - بلوك صورت
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 بـازه  در نفتی درآمدهاي کمبود و فراوانی هاي دوره )2012( گرودنیچنکو و آئورباك

 نیز مالی و پولی هاي تکانه از ناشی هاي پویایی تحلیل .شد شناسایی 1369- 1396 زمانی

 واکـنش  توابـع  از استفاده با نفتی درآمدهاي کمبود و فراوانی هاي دوره از یک هر در

   .گرفت صورت )2005( جوردا توسط شده معرفی موضعی تصویر روش بر مبتنی

 بـر  ایـران  اقتصـاد  در پـولی  هـاي  تکانه تاثیر که دهد می نشان آمده دست به تجربی نتایج

 هـاي  دوره در پولی هاي تکانه .است اقتصادي وضعیت تابع و نامتقارن تورم و تولیدشکاف 

 حـالی  در ایـن  .هسـتند  تـورم  و تولیـد شکاف  بر مثبتی تاثیر داراي نفتی درآمدهاي فراوانی

 معنـاداري  تـاثیر  تولیـد  بـر  نفتـی  درآمـدهاي  کمبـود  هاي دوره در پولی هاي تکانه که است

 منحنـی  کـه  رسـید  تفسـیر  این به توان می ترتیب این با .کنند می متاثر را تورم تنها و نداشته

 بـه  فراوانـی  هـاي  دوره در .اسـت  غیرخطـی  و مقعـر  ایران اقتصاد در فیلیپس) (منحنی عرضه

 انبسـاطی  هـاي  سیاسـت  محل از کل تقاضاي افزایش واردات، تقویت و ارز نرخ ثبات دلیل

 مسـاعدت  تـر  پـایین  یـا  ثابـت  نسـبت  به ارز هاي نرخ با واردات و کل عرضه افزایش با پولی

 هاي تکانه وقوع که است حالی در این .است محدودتر تورم بر آن تاثیر بنابراین، و شود می

 باعـث  ایران اقتصاد در ها) تحریم (یا صادراتی نفتی درآمدهاي کاهش و منفی مبادله رابطه

 بـه  عرضـه  منحنی و یابد افزایش ارز نرخ قیمت افزایش با همراه تولید هاي هزینه تا شود می

 تولید بر تاثیري انبساطی پولی هاي تکانه بنابراین، .شود کشش کم یا و کند میل چپ سمت

 در تغییر به توان می را موضوع این از بخشی البته .اند شده تورم افزایش باعث بیشتر و نداشته

 هـاي  تکانـه  تـاثیر  فراوانـی  هـاي  دوره در .دانست منتسب نیز پولی هاي تکانه انتقال سازوکار

 امـا  کـرده،  مسـاعدت  تقاضا و عرضه بخش به که بوده بانکی دهی وام مجراي از بیشتر پولی

   .است داشته تاثیر تورم و تولید بر ارز نرخ مجراي از پولی هاي تکانه کمبود، وضعیت در

 هاي دوره در بیشتر تولیدشکاف  بر مالی هاي سیاست تاثیر پولی، هاي تکانه برخلاف

 فراوانـی  هـاي  دوره در انبسـاطی  مـالی  هـاي  سیاسـت  تـاثیر  .اسـت  مشـاهده  قابل کمبود

 هـاي  دوره همچون را تورم اما است، زمانی وقفه با و انقباضی تولید بر نفتی درآمدهاي

 در مـالی  انبسـاطی  هـاي  سیاست رسد می نظر به .دهد می افزایش نفتی درآمدهاي رکود

 موضـوع  ایـن  و شـود  مـی  عرضـه  منحنـی  راست سمت به انتقال باعث کمبود هاي دوره

 کمبـود  هاي دوره در تورم و تولید بر انبساطی مالی هاي سیاست تاثیر تا شود می باعث

   .باشد نفتی درآمدهاي فراوانی هاي دوره از بیشتر
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