
  

 

  1390، سال اول، شماره سوم، تابستان هاي رشد و توسعه اقتصادي پژوهشپژوهشی،  فصلنامه علمی

پولی بر رشد اقتصادي در ایران  هاي تکانهبررسی عدم تقارن در ثأثیر 
  ي جدیدها کینزياز نگاه 

  ی، مهدي رجبیعلی فلاحت دکتر،سهراب دل انگیزاندکتر 

  15/4/1390: پذیرش        11/12/1389: دریافت

  چکیده
اـه   .اقتصادي می باشـد  یهاي پولی بر بخش حقیق ي مهم کلان، اثر سیاستها از بحث اـ  کینـزي از نگ ي جدیـد عناصـري   ه

گردنـد کـه    اري باعث مـی هاي اعتب یتودهاي اطلاعاتی، دستمزدهاي کارایی، قراردادهاي ضمنی و محد مانند محدودیت
اـنی مـؤثر واقـع         پولی مثبت و منفی متقارن نبوده و در دوره هاي تکانهطی فرایندي اثرات  هاي رونـق و رکـود بـه نحـو یکس

اـد ایـران     پولی بر هاي تکانهموضوع،تحقیق حاضر به بررسی تقارن یا عدم تقارن  در راستاي بررسی این .نگردند رشـد اقتص
پـس             .پردازد جدید میي ها کینزياز دیدگاه  تـخراج شـده و س اـت کـلان اس در ایـن تحقیـق ابتـدا مـدل مـورد نظـر از ادبی

تـفاده از فیلتـر هودریـک     چنین همپولی مثبت و منفی و  هاي تکانه تـخراج  –ادوار اقتصادي رکود و رونق با اس  پرسـکات اس
کـه   دهنـد  مینتایج نشان  .ون قرار گرفته استمورد آزم ت تطبیقی، آزمون خنثایی پول در اقتصاد ایراناوسپس مطابق انتظار

اـي  تکانه ي پولی بر رشد اقتصادي ایران نامتقارن است، طوریکهها پول در اقتصاد ایران خنثی نبوده و اثرات سیاست منفـی   ه
اـي  کانـه تمنفی در دوران رونق و  هاي تکانه چنین هم ،دهند میقرار  تأثیرمثبت تحت  هاي تکانهتر از رشد اقتصادي را بیش  ه

اـ      توان میبنابر نتایج تحقیق  .تري بر رشد اقتصادي دارنددار معنیمثبت در دوران رکود اثر  اـد ایـران ب استدلال کرد کـه اقتص
  . تري داردي جدید سازگاري بیشها کینزيمکتب 
  .پولی، عدم تقارن، رشد اقتصادي، ادوار تجاري، اقتصاد ایران هاي تکانه :کلیدي کلمات

  .JEL: E50, E52, E12طبقه بندي 

                                                
 

 استادیار، عضو هیأت علمی دانشگاه رازي .نویسنده مسؤول                        Email: sohrabdelangizan@gmail.com  
ستادیار، عضو هیأت علمی دانشگاه رازيا                                                                 Email: alifalahati@yahoo.com  

 کارشناس ارشد علوم اقتصادي دانشگاه رازي  
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    :مقدمه
ي تولیـد از مباحـث جدیـدي اسـت کـه      هـا  ناپولی بر نوس هاي تکانهات نامتقارن تأثیربحث 

ایـن اقتصـاددانان    .ي جدیـد مطـرح شـده اسـت    هـا  کینزياغلب از سوي اقتصاددانان مکتب 
 چسبندگی اسـمی، واقعـی  ( معتقدند به دلیل وجود نقص در بازارهاي کار، محصول و اعتبار

حتـی تحـت    -و نیـز محـدب بـودن منحنـی عرضـه کـل اقتصـاد       ) هاي اعتباري و محدودیت
پولی بر محصول واقعی مؤثر بوده و ایـن   هاي تکانه -شرایط وجود فرضیه انتظارات عقلایی

چـه   مطالعات تجربی اخیر حـاکی از آن اسـت کـه اگـر     .باشند مینامتقارن  به صورتاثرات 
بر فعالیت  دار معنیمثبت و  تأثیري مالی، درآمدي و ارزي ها هاي پولی مانند سیاست سیاست

 یکسان نبوده و نامتقارن است ها آني مثبت و منفی ها شوكحقیقی اقتصاد دارند، اما اثرات 
بدان معنی است  بر متغیرهاي حقیقی پولی هاي ثار شوكآعدم تقارن  .)4: 1384اصغرپور، (

پولی بر این متغیرها، اثرات متفـاوتی بـر جـاي    ی وانقباضی هاي انبساط سیاستقدر مطلق  که
اثـر نسـبتاً   ) هـاي انبسـاطی   سیاسـت ( اسـمی مثبـت   هـاي  تکانـه بـه عبـارتی دیگـر     .گذارند می

محدودي بر افزایش سطح تولیدات دارند، اما موجب افزایش تـورم بـه طـور قابـل تـوجهی      
تـري   حالی که اثر کم اسمی منفی اثر زیادي بر کاهش تولید دارند در هاي تکانهشوند و  می

  . )5: 1380نظیفی، ( گذارند میبر کاهش تورم 
هـاي   تفکیـک تکانـه   چنـین  همدر این مطالعه سعی شده تا با مشخص کردن ادوار تجاري و 

هـاي انبسـاطی و انقباضـی در ادوار مختلـف      دیگر، اثرات سیاسـت  پولی مثبت و منفی از هم
براي تبیین موضـوع   .مورد بررسی قرار گیرد بر رشد اقتصادي ایران )رکود و رونق( تجاري

  :شود میزیر بیان  به صورتتحقیق هاي  هفرضی
  .هاي پولی با رشد اقتصادي رابطه مستقیمی دارد تکانه

هاي پـولی منفـی در دوره رونـق بـر متغیرهـاي       هاي پولی مثبت در دوره رکود و تکانه تکانه
 . تري دارنددار معنیحقیقی اثر 

) انبساطی( هاي پولی مثبت تر از تکانه رشد اقتصادي را بیش) انقباضی( منفی هاي پولی تکانه
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  . دهند میقرار  تأثیرتحت 

  :مروري بر ادبیات موضوعمبانی نظري و 
 دهنـد  مـی قرار  تأثیرطور نامتقارن تحت ه هاي پولی عوامل حقیقی اقتصاد را ب سیاست که این

در ادبیـات   .جه اقتصاددانان قرار گرفته اسـت دهه اخیر مورد تو دویا نه مبحثی است که در 
اولـین اثـر نامتقـارن، بـر      .گرفـت  طور گسترده دو نوع اثر نامتقارن مورد بحث قـرار  ه قدیم ب

و بـال و  ) 1992( 2، کابلرو و انگل)1991( 1آمده توسط تیدون به دستمبناي مدل تئوریکی 
مزدهـا یـا تعـدیل پـر هزینـه       تخاطر چسبندگی دسه ب دهد میکه نشان  بود) 1994( 3مانکیو
 تـر  کوچـک هـاي   طور مطلق اثر شدیدتري از سیاسته ب تر بزرگ یک سیاست پولی ،قیمت

 5، کـاور )1988( 4چـون سـامرز و دلانـگ    نیـز هـم   هـا  آنتعدادي از اقتصـادد  .خواهد داشت
ایـن  ) 1995( 9، برونـر و آمـر  )1995( 8، ریچ و ري)1994( 7، توما)1993( 6، مورگان)1992(

کـه سـطح تولیـد و     دهنـد  مـی تمامی این مطالعات نشـان   .حث را مورد حمایت قرار دادندمب
لـذا   .دهـد  مـی هاي کوچک واکنش نشـان   تر از سیاست هاي گسترده بیش اشتغال به سیاست

نـوع دیگـر از اثـر     .مزد و تعدیل پرهزینه قیمت، معتبـر اسـت   فرضیه وجود چسبندگی دست
کـاهش   .شـود  مـی توضـیح داده  ) 1988( 10ندي اعتباري گرتلرب نامتقارن به وسیله نظریه جیره

هـاي   هاي بزرگ دارد، زیـرا بنگـاه   تري بر بنگاه عرضه اعتبار به علت بحران اقتصادي اثر کم
هـاي   بنگـاه  .آورنـد  به دسـت ند منابع مالی خود را مستقیماً از طریق بازار پول توان میبزرگ 

 .ادي نسـبت بـه دورة رونـق محدودترنـد    کوچک به نسبت از نظر مـالی در طـول دورة کس ـ  
                                                

 
1- Tsiddon  (1991) 
2- Engel and Caballero  (1992) 
3- Mankiw and Ball  (1994) 
4- Summers and Delang  (1988) 
5-Cover  (1992) 
6- Morgan (1993) 
7- Thoma (1994) 
8-Rich and Rhee (1995) 
9- Brunner and Ammer (1995) 
10- Gertler (1988) 
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گواه بر این نـوع اثرنـد، در حـالی    ) 1995( 1، اسکالر و گاریکا)1994( مطالعات تجربی توما
بـه   .)Huashen, 2000( دهنـد  میعکس این اثر را نشان ) 1995( که مطالعات برونر و آمر

  :ملاحظه نمود )1( مکانیزم انتقال اثر را در شکل توان میطور کلی 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  پولی بر متغیرهاي حقیقی هاي تکانهانتقال آثار نامتقارن  مکانیزم): 1(شکل 

هـاي  کلیه مطالعات صورت گرفتـه در زمینـه عـدم تقـارن سیاسـت      توان میبه طور کلی 
) 1( جـدول  .پولی را در دو گروه مطالعات خـارجی و مطالعـات داخلـی دسـته بنـدي نمـود      

  . است عرفی و دسته بندي نمودهبخش خارجی این مطالعات را م
پـولی مسـتقل از ادبیـات     هـاي  تکانـه بررسـی تقـارن در اثـر گـذاري نامتقـارن       در حوزه

                                                
 

1- Scaller and Garica (1995) 

  زاي عدم تقارن درون
  هاي پولی اثرات تکانه

  هاي اعتباري محدودیت

  عامل اعتماد

  هاي متفاوت تورم نرخ  محدودیت ظرفیت تولید

دستمزدهاي 
  بندي شده شاخص

  هزینه فهرست بها

  چسبندگی قیمت

  تعدیل نامتقارن  قیمت

  منحنی عرضه محدب

  قردادهاي ضمنی

  مزد کارآیی دست

  قراردادهاي بلند مدت

  منحنی تقاضاي شکسته سوئیزي

چسبندگی رو به 
  زددستمپایین 

 زاي عدم تقارن برون
هاي  اثرات تکانه
  پولی

تقارنی هاي پولی آثار نام تکانه
  حقیقی دارند بر متغیرهاي
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 و اویانـگ و وال ) 2005( کـرون . ي جدید نیـز برخـی مطالعـات قابـل بیـان هسـتند      ها کینزي
را پـولی   هاي تکانهاثرات  VARدر کارهاي خود با استفاده از فرایند خودبازگشت ) 2006(

 شـنگ چـن   .کردند کـه ایـن اثـرات نامتقـارن هسـتند      تأییدبر تولید حقیقی آزمون نموده و 
اي تحت عنوان، آیا اثـرات پـولی داراي اثـرات نامتقـارنی بـر بـازده سـهام        در مقاله) 2007(

و  .ي دارنـد تر بزرگهاي پولی در زمان رکود بازار اثرات که سیاست دهد میهستند؟ نشان 
را بـراي   بیشـتري  در زمـان رکـود بـازار احتمـال    هـاي پـولی   کـه سیاسـت   دهـد  میاین نشان 

اي تحـت عنـوان اثـرات عرضـه پـول      در مقالـه ) 2009( چانگ و همکاران. گذاري دارند اثر
ي اثـرات عرضـه پـول بـر     روي تولید و قیمت واقعی در چین با اطلاعات سه ماهه به مطالعـه 

پس از فیلتر کردن  .پرداخت 2008تا  1993ي ها سالتولید واقعی و نرخ تورم در چین براي 
پول  ي مثبت و منفی عرضهها شوكاز اثرات نامتقارن حاکی ي پول به شوك، نتایج عرضه

ي ها شوكبدین معنا که تولید ناخالص داخلی به  .بر تولید واقعی و نرخ تورم در چین است
بـر ایـن تـورم تنهـا بـه      عـلاوه   .دهـد  مـی ي مثبت پاسخ نها شوكولی به  دهد میمنفی پاسخ 

نیـز موضـوع بررسـی آثـار عـدم      ) 2010( بـک ورث  .دهـد  میي مثبت پولی پاسخ ها شوك
مطالعه نموده و به نتیجـه مشـابه دسـت     VARمثبت و منفی پولی را با ابزار  هاي تکانهتقارن 
  . یافت

 1380هـاي پـولی از سـال    مطالعات در حوزه بررسی عدم تقارن در سیاستنیز در ایران 
ــات از الگــوي کــاور  .روع شــده اســتشــ الگــوگیري نمــوده و برخــی  ) 1992( ایــن مطالع

در  .آورده شده است) 2( سیر تحولی این مطالعات در جدول .اصلاحات را اضافه نموده اند
نظیم چارچوب نظـري تحقیـق حاضـر در مقایسـه بـا تحقیقـات       تتفاوت نحوه  چنین هم ادامه

  . قبلی بیان شده است
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پولی بر عوامل حقیقی هاي تکانهطالعات خارجی انجام گرفته در راستاي عدم تقارن اثرات م) 1( جدول  

  نتیجه تحقیق  نوع عدم تقارن  علت عدم تقارن  محقق
 ، کاراس)1994( ، توما)1992( کاور

 ، ري و ریچ)1996( ، فانئوف)1996(
، دمري و )1995( ، آمر و برانر)1995(

و  ، کوزین)2001( ، سندا)2000( داك
  . )2004( تور

 پایینچسبندگی رو به 
  ها مزدها و قیمت دست

تر از  هاي پولی منفی بیش تکانه  زا برون
هاي مثبت تولید حقیقی را  تکانه

سازند، لذا اثرات  متأثر می
هاي پولی بر تولید نامتقارن  تکانه
  . است

عدم اعتماد ) الف  )1993( مورگان
هاي  مردم و بنگاه
اقتصادي به 

  ي انبساطی ها سیاست
هاي  محدودیت)ب

  اعتباري
چسبندگی رو به )ج

مزدها و  دست پایین
  ها قیمت

هاي پولی بر تولید  اثرات تکانه  زا برون
  . نامتقارن است

، بال و )1993( ، انگل)1992( کابالره
، راون و )1993( یدو، ت)1994( منکیو
، )1990( ، بال و رومر)1996( سولو

دمري و  ،)1387( کیوتاکی و بلانچارد
  )2000( داك

عدم تعدیل بخش 
خصوصی در مقابل 

هاي پولی  سیاست
انبساطی و تعدیل در 

هاي  مقابل سیاست
  یضانقبا

هاي پولی  عدم تقارن تکانه  زا برون
  . برعوامل حقیقی

 ، پیرسمن و اسمتس)2000( کاکس
، )2002( الرک، گارسیا و اس)2001(

  )2003( ، لو و پیگر)2002( دالورز

تورم  وجود نرخ
متفاوت در ادوار 

  مختلف تجاري

هاي پولی  عدم تقارن تکانه  زا درون
  . برعوامل حقیقی

 ، گرتلر)1982( جاکمن و ساتون
، )1989( ، برناك و گرتلر)1988(

  )1995( ، برانر)1993( ساتون

  
هاي  محدودیت

  اعتباري

  
  زا درون

هاي پولی بر  عدم تقارن تکانه
  . عوامل حقیقی

، )1996( اون و سولا، ر)1986( اونس
  ،)1996( بلانگیا

  
-  

  
-  

هاي پولی بر عوامل  اثرات تکانه
حقیقی متقارن بوده و عدم تقارن 

  . وجود ندارد

  هاي تحقیقیافته: مأخذ
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  . پولی بر تولید حقیقی در ایران هاي تکانهسیر تحول مطالعات اثرات نامتقارن ) 2( جدول
    محقق

 )1380(نظیفی 

  

 . کند میاخذ کرده و آن را با اقتصاد ایران سازگار ) 1992(ز کاور مدل رشد خود را ا
به ماندهاي معادله نرخ رشد را  هاي کلاسیک جدید فرض بر خنثایی پول گذاشته و پس مطابق مدل

 . کند مینشده وارد مدل رشد  بینی پولی پیش هاي تکانه عنوان

ش معادلات سیستمی به روش ، رو)NLS(مدل خود را با سه روش حداقل مربعات غیر خطی 
 . کند میاي بارو برازش  ، و روش دو مرحله)SUR(هاي به ظاهر نامرتبط  رگرسیون

  . گیرد پولی بر رشد مورد پذیرش قرار می هاي تکانهعدم تقارن اثرات 
 )1382(فاردار 

  
 . اي براي نرخ رشد انتقاد از مدل نرخ رشد پولی نظیفی و تصریح مدل تازه

 . کند مینشده وارد مدل  هاي پولی پیش بینی تکانه به عنوانماندهاي نرخ رشد را  ی پسهمانند نظیف

 . کند میاز علامت نرخ رشد تولید ناخالص داخلی براي تشخیص ادوار اقتصادي استفاده 
 . کند میهاي پولی را در چهار حالت مختلف در نظر گرفته وارد مدل  تکانه

 . زند معمولی تخمین می مدل خود را به روش حداقل مربعات

  . گیرد هاي پولی مورد پذیرش قرار می عدم تقارن اثرات تکانه
 )1384(اصغرپور 

  
، لـذا جـزء قابـل انتظـار پـول را وارد      شود میخنثایی پول در اقتصاد ایران مورد آزمون قرار گرفته و رد 

 . کند میمدل 

 . شود میاستخراج ) HP(هاي پولی با استفاده از فیلتر  ادوار اقتصادي و تکانه
تـر بـراي دو حالـت     هـاي پیشـرفته   و مدل را با استفاده از آزمون کند میشرایط تورمی را در مدل لحاظ 

 . کند میزا برازش  زا و برون درون
 . دهد میمتغیرها را از نظر پایداري مورد بررسی قرار 

  . گیرد قیقی مورد پذیرش قرار میهاي پولی بر عوامل ح زاي اثرات تکانه زا و برون عدم تقارن درون
 تحقیق حاضر

  
تصریح بهتر مدل رشد با استفاده از یک مدل تعادل عمومی ووارد کردن متغیر رشد مخارج دولتـی بـه   

 . عنوان متغیر مهم حذف شده در مدل اصغرپور
 . دل رشدبینی نشده در م  شده و پیش بینی آزمون خنثایی پول در اقتصاد ایران و وارد کردن پول پیش

 ). HP(هاي پولی با استفاده از فیلتر  استخراج ادوار اقتصادي و تکانه
  . هاي تحقیق برازش مدل مورد نظر و استخراج ضرایب مدل و آزمون فرضیه

  هاي تحقیقیافته: مأخذ
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  :و روش ها دادهمدل پایه، 
استفاده شـده   1376به قیمت ثابت سال 1338 -1387ي سري زمانی ها دادهدر این تحقیق از 

منتشر شـده  مورد استفاده از اسناد رسمی  سري زمانی متغیرهاي و اطلاعات آمارکلیه  .است
روش بررسـی و مـدل مـورد     .آمـده اسـت   به دستتوسط بانک مرکزي و مرکز آمار ایران 

استفاده نیز با استفاده از یک دستگاه تعادل عمومی ابتدا به صورت نظري اسـتخراج شـده و   
   .مدل نظري براي برآوردهاي اقتصادسنجی مورد استناد قرار گرفته استسپس همان 

  :چارچوب نظري مدل
گیـرد و معادلـه   ي پول و کـالا شـکل مـی   ها در بازار زمان همتعادل  ،IS-LMبر اساس مدل 

  :گرددتقاضاي کل به این صورت استخراج می

g
P
My 21    )1(                                                                                             

سطح تقاضاي کل،  yکه درآن
P
M  ،حجم واقعی پولg  ،1مجموع مخارج مسـتقل 

در طـول زمـان    .ضریب تکاثري سیاسـت مـالی هسـتند    2ضریب تکاثري سیاست پولی و 
براي نشـان دادن ایـن موضـوع، بـا      .را داریم) 1( هاي متغیر مدلانتظار تغییر در کلیه شاخص

 :داشت توان می) 1( گیري ازدیفرانسیل

)2                                                                                (tttt my  21 )(   
عکس شیب تقاضاي کـل پویـا اسـت کـه علامـت آن در داخـل        1قابل ذکر است 

نشـان دهنـده نـرخ رشـد تقاضـاي       ty، )2( در رابطـه  .پرانتز به نـرخ تـورم داده شـده اسـت    
نـرخ   tm،)نـرخ رشـد مخـارج دولـت     یـا ( نشان دهنده تغییر در متغیر سیاست مالی t،کل

-به عنوان معادله تقاضاي کـل پویـا معرفـی مـی    ) 2( رابطه .است نرخ تورم tرشد پولی و 

-اي دچار برخی از ضـعف در اصول پایه IS-LM هرچند که سیستم قابل ذکر است .گردد

هـاي طـرف تقاضـا و تغییـر دیـدگاه      تـدوین مـدل   هاست، ولی با توجه به قابلیت بـالا بـراي  
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بـودن فراینـدها و برونـزا     مدت کوتاهها، اقتصاددانان امروزي در تصحیح فروض ثبات قیمت
ایـن مـدل    -در فضـاي تصـمیم گیـري بـین زمـانی و عقلایـی       -بودن ذخیره سـرمایه در آن  

   1.د در حد قابل قبول مورد استفاده قرار گیردتوان می

عرضـه کـار را    تـوان  مـی در این بازار  .گرددضه از بازار کار شروع میبررسی طرف عر
آن ناشی از یک فرایند حداکثر سازي کارگران با تابع مطلـوبیتی شـامل کـار و اسـتراحت د    

د از مجموع ساعات توان میدر این فرایند محدودیت هرکارگر میزان ساعتی است که  .است
 .آمـد مـورد انتظـار خـود را بـه دسـت آورد      در دسترس خود به کار اختصاص دهـد، تـا در  

گیـري کـارگران،   براساس نتیجه فراینـد تخصـیص زمـان بـین کـار و اسـتراحت در تصـمیم       
  :عرضه کار را به صورت زیر معرفی کرد توان می

0),(.   t
e
tt NpW  )3                                                                               (   

)(کـــه در آن tN   ،یـــک تـــابع صـــعوديtW    ســـطح دســـتمزد اســـمی دورهt  و
)|( 1 tt

e
t pEp          سطح قیمـت مـورد انتظـار بـه شـرط مجموعـه اطلاعـات از قبـل در

ست که ایـن  قابل ذکر ا .است tبراي پیش بینی سطح قیمت دوره  1tدسترس کارگر یعنی
براي تنظـیم شـرایط بـه     .باشد می پایینرابطه، داراي دامنه مشخصی است و کراندار از بالا و 

هاي مورد نظر را درخصوص حساسـیت عرضـه کـار    اي که نتایج آن بتواند محدودیتگونه

                                                
 

  :می توان به این صورت بیان نمودرا  IS-LMهاي سیستم برخی از ضعف -1
در این سیستم بین نـرخ بهـره    . این سیستم بر پایه فرض یک سطح قیمت ثابت و انعطاف ناپذیر تدوین گردیده است -

 . اسمی و واقعی تفاوتی نیست
 . ها به حد کافی به رسمیت شناخته نشده استدر این سیستم تفاوت انواع دارایی -
 . دهده ارائه یک تحلیل کوتاه مدت را میاین سیستم تنها اجاز -

 . دهداین سیستم حجم ذخیره سرمایه را ملاك عمل قرار می -

قابل ذکر است هر چند این مدل در ابتدا نتیجه یک فرایند بهینه سازي عقلایی در رفتار کارگزاران اقتصادي نبود، ولی 
براي دسترسی به ایـن  .  یند کامل بهینه سازي وجود دارددر مطالعات اخیر پشتوانه نظري براي استخراج آن از یک فرا

  . مراجعه کنید) Mccallum & Nelson, 1999(  ادبیات و اطلاع بیشتربه



 يهاي رشد و توسعه اقتصاد پژوهش،ـ پژوهشی میفصلنامه عل/  144

 

0کـه   شـود  میکند، فرض  تأمیننسبت به دستمزد   )  ر از صـف  تـر  بـزرگ ) مشـتق ثـانی
تا منحنی عرضه کار به صورت یک تابع صـعودي بـا شـیب     کند میاین فرض کمک  .باشد

براي معرفی تقاضاي کار نیز از طریق روش حـداکثر سـازي تـابع سـود      .فزاینده ظاهر گردد
بر این اساس قانون طلایی هزینه نهایی برابـر درآمـد    .گرددیک تولید کننده نوعی اقدام می

   .گرددبه صورت زیر ظاهر می) یر اقتصاد کلاسیکاصل انکار ناپذ( نهایی
)4(                                                                                   0),(.   ttt NpW    

)(در این معادلـه   .گذاردتابع تقاضا براي کار را به نمایش می) 4( معادله tN  وري بهـره 
و نیز  .ایی نیروي کار، مثبت و نزولی استنه      ،بر اساس ضوابط تابع تولیـد خـوش رفتـار

در هر حالـت تعـادل    .گرددمشتق دوم تابع تولید نسبت به نیروي کاراست و منفی فرض می
گیـري از کلیـه   در بازار کار از طریـق برابـري عرضـه و تقاضـاي کـار، و سـپس دیفرانسـیل       

گذاري از تابع تولید، معادله عرضه کل پویـا بـه   رهاي مدل و ساده سازي بر اساس جايمتغی
  . دهد می به دستصورت زیر را 

)5(                                                                                               )( e
ttty     

دلهلازم به ذکر است که در این معا
)(

)( 2








N   ،عکس شیب عرضه کـل پویـاy 

این است ) 5( پیام معادله .دهد مینرخ تورم مورد انتظار را نشان  eنرخ رشد عرضه کل، و
گذاري بر سطح عرضه کل را دارد،  تأثیرکه تنها نرخ تورم پیش بینی نشده است که قدرت 

باقی خواهـد  ) یا همان سطح بالقوه( ر این صورت سطح عرضه کل در سطح دوره قبلدر غی
   .ماند

به این صورت با هم حل شوند که از معادله تقاضـاي کـل   ) 5( و) 2( حال اگر معادلات
 به دسـت نرخ تورم محاسبه شده و در معادله عرضه کل گذاشته شود، فرم خلاصه شده زیر 

  :خواهد آمد

)6            (                                           e
tttt my 



















1

1

1

2

1

1 ...
    
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قابل برآورد بوده و چون سه ضریب  OLSکه در آن هر سه ضریب با استفاده از روش 

1 ،2  و   ضــرایب اصــلی مــدل هســتند و ســه ضــریب ترکیبــی



1

1. ،



1

و  .2






1

داراي عدد خواهند بود، لذا سه معادله و سه مجهول داشته و ضـرایب اصـلی از    .1

  . فرم خلاصه شده به روش حداقل مربعات غیر مستقیم قابل برآورد خواهد بود
یـک جـواب تعـادلی    ) 6( آمده در معادلـه  به دستباید توجه کرد که فرم خلاصه شده 

د بر اساس سه متغیر نرخ رشد پولی و توان میاین وضعیت  .براي وضعیت پایدار اقتصاد است
گذار باشد، تغییر در متغیرهاي مـالی و  تأثیریا هرسیاست پولی که روي حجم پول در جامعه 

رد گذار باشد و نیـز نـرخ تـورم مـو    تأثیریا هر سیاست مالی که روي مجموع مخارج مستقل 
بر این اسـاس بایـد گفـت کـه نـرخ رشـد تعـادلی اقتصـاد را در الگـوي           .انتظار تعیین گردد

هاي پولی و مالی در طرف تقاضـا و نیـز   نهادي این مطالعه، متغیرهاي مربوط به سیاست پیش
بر ایـن اسـاس بایـد گفـت      .متغیر نرخ تورم مورد انتظار در طرف عرضه تعیین خواهند نمود

   .گذاردرا به نمایش می مدت کوتاهوضعیت تعادل  یک) 6( که معادله

  :هاي پولی و ادوار تجاري برآورد تکانه
ي پولی قابل انتظار و غیر قابل انتظار را از طریق ها شوكدر مطالعه خود ابتدا ) 1992( کاور

شده و پسماندها را  بینی تخمین معادله رگرسیونی نرخ رشد پول محاسبه کرده و مقادیر پیش
و از آن جا  کند میي پولی قابل انتظار و غیر قابل انتظار تعریف ها شوكتیب به عنوان به تر

هاي حقیقی اقتصاد ندارد، لذا  ي بر فعالیتتأثیربینی شده هیچ  که معتقد است پول قابل پیش
 .دهـد  میي پولی غیر قابل انتظار را مورد استفاده قرار ها شوكدر معادله رشد اقتصادي تنها 

 ؛ جلالــی نـائینی و شــیوا )1373( تحقیقـات داخلــی نیـز ماننــد ختـایی و دانــه کـار     در برخـی 
از رشد پـولی غیـر قابـل انتظـار بـه عنـوان شـوك        ) 1382( و فاردار) 1380( ، نظیفی)1372(

از هــر دو تعریــف بــراي اســتخراج ) 1384( اصــغر پــور چنــین هــم .کننــد پــولی اســتفاده مــی
به دو گـروه تقسـیم    توان میهاي پولی را  طور کلی تکانهبه  .کند میهاي پولی استفاده  تکانه
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  :کرد
 هـاي پـولی غیرقابـل انتظـار     و تکانـه ) شـده  بینـی  پـیش ( قابل انتظـار  پولی هاي تکانه) الف

  . )نشده بینی پیش(
  . هاي پولی مثبت و منفی تکانه) ب

 –ریــک ماننــد فیلتــر هود( ابزارهــاي فیلتــر کننــده در ایــن مطالعــه بــا توجــه بــه توانــایی
در آمـار  ) مانند خط روند یا هر نوع برآورد هموار کننـده ( ها دادهو هموار کننده ) پرسکات

پرسـکات اسـتفاده    -هاي پولی از ابزار فیلتـر هودریـک   و اقتصاد سنجی، براي برآورد تکانه
بر این اساس مقدار برآورد شده هر متغیر توسط ابزار فیلتر به عنوان بخـش قابـل    .شده است

بخش غیر قابل  به عنوان ینی و مقدار تفاوت هر متغیر از مقدار برآوردیش توسط فیلتربپیش
پیش بینی نشده مثبت  هاي تکانهپیش بینی نشده خود به  هاي تکانه .گرددپیش بینی تعبیر می

در صورتی که سیاسـت پـولی را    .پیش بینی نشده منفی قابل تقسیم خواهند بود هاي تکانهو 
رشد پولی متفاوت از مقدار فیلتر شده متغیر رشد پولی تعریف کنیم، در ایـن   مبتنی بر اعمال

پـولی منفـی هسـتند و سیاسـت      هـاي  تکانـه کـه  صورت سیاست انقباضی پولی زمانی اسـت  
  . ها مثبت هستندانبساطی زمانی برقرار شده که تکانه

) 1998( 1تپرسکا -براي استخراج ادوار اقتصادي نیز روش روند زمانی فیلتر هودریک
 .کننــد تـرین و کــاراترین روشـی اسـت کــه امـروزه اکثـر محققــین از آن اسـتفاده مـی        رایـج 

 ، این روش را براي شناسایی و تفکیـک دورهـاي تجـاري اسـتفاده نمـوده     )1384( اصغرپور
 . در این مطالعه نیز از این روش استفاده شده است .است

هاي پولی بر رشد اقتصـادي   متقارن تکانهبا توجه به هدف این مطالعه که بررسی آثار نا 
ي نفتـی  ها شوكاست، لذا از تولید ناخالص داخلی بدون نفت استفاده خواهد شد تا اثرات 

نـام   rgdpwبنابراین ابتدا نرخ رشد تولیـد ناخـالص داخلـی بـدون نفـت       .کنار گذاشته شود

                                                
 

1-Hodrick-Prescott (HP) 
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خراج شده و پرسکات است -بر اساس فیلتر هودریک rgdpwگردد، سپس روند  گذاري می
gdptrend  اگر مقدار  .شود مینامیدهrgdpw   از روند طبیعـی خـود )gdptrend ( تـر   بـیش

از رونـد   gdpwیی که مقـدار  ها سالباشد، در این صورت رونق اقتصادي حاکم بوده و در 
از  تـوان  مـی بـدین ترتیـب    .تر باشد، رکود اقتصـادي وجـود خواهـد داشـت     طبیعی خود کم

را  cycleو مقدار واقعی آن، انحراف از روند طبیعی، یـا همـان    rgdpwتفاوت مقدار فیلتر 
به ترتیب نشان دهنده مقدار انحراف نرخ رشد تولیـد   rec و boo که در آن .آورد به دست

ي رونق و رکود اقتصـادي خواهنـد   ها سالناخالص داخلی بدون نفت از روند طبیعی آن در 
ي هـا  آنبـه ترتیـب بـراي نشـان دادن اثـر دور      durecو  dubooسپس دو متغیر مجازي .بود

حال اگر در الگوي اقتصادسنجی از متغیـر   .رونق و رکود اقتصادي به کارگرفته خواهند شد
استفاده شود، مقدارآن براي دوران رونق برابر با یـک ودر شـرایط رکـود     dubooموهومی 

تفاده شـود، مقـدار ایـن    اس ـ durec چه از متغیر موهـومی  اما چنان .کند میمقدار صفر اختیار 
  . کند میي رونق اقتصادي صفر اختیار ها سالي رکود یک و براي ها سالمتغیر براي 

 :برآوردها، تجزیه و تحلیل و بحث

  آزمون خنثایی پول
هاي پولی بر رشـد اقتصـادي و آزمـون خنثـایی پـول در اقتصـاد        براي بررسی اثرات سیاست

  :کنیم در بخش پیش استفاده می) 6( آمده شماره به دست  ایران از مدل

t
e
tttt my   321  

آوردن  بـه دسـت  در تخمین مدل مورد نظر بـا فـرض انتظـارات تطبیقـی      مسأله ترین مهم
که وقفه بهینه در  دهد میمعیار آکائیک و شوارتز نشان برآوردها بر اساس  .وقفه بهینه است

بـه  ی نـرخ رشـد محصـول تعـادلی را     بنـابراین مـدل اقتصادسـنج    .باشـد  میاقتصاد ایران یک 
  :گیریم زیر درنظر می صورت

    RGDPW = C (1)*GM2 + C (2)*EIN + C (3)*GG +ξ 
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نـرخ رشـد تولیـد     RGDPW .شوند صورت تعریف میه این متغیرهاي مدل ب که در آن
 نرخ تورم انتظـاري  EIN. نرخ رشد نقدینگی حجم پول GM2. ناخالص داخلی بدون نفت

 .است جمله اختلال ξنرخ رشد مخارج دولت و  GG .یا همان نرخ تورم سال گذشته است
  :باشد میصورت زیر ه ب OLSمدل فوق با استفاده از روش تخمین 

RGDPW = 0. 24*GM2 - 0. 13*EIN + 0. 24*GG– 0. 48*AR (3)  
 

  (t)              (5. 23)           (-2. 19)        (4. 99)         (-3. 7) 
  

 AR (3( لذا بـا وارد کـردن   ،یاپی بودمدل داراي خود همبستگی پاین که  توجه به اینبا 
بـود   ARنکته قابل توجه تشخیص وقفه بهینـه بـراي متغیـر     .گردیدخودهمبستگی مدل رفع 

آمده بر اساس معیارهـاي اساسـی    به دستمدل  .که با استفاده از معیارآکائیک مشخص شد
تمـامی   .اسـت پذیرش رگرسیون، مدل مناسبی بوده و نتایج آن به خوبی قابل استناد و اتکـا  

که از لحـاظ   دهد میبراي تمامی متغیرها نشان  tضرایب مطابق انتظار تئوریک بوده و آماره 
نشان دهنده  D.Wمقدار آماره  .باشند می دار معنیدرصد  99آماري در سطح اطمینان بالاي 

که  دهد مینشان  LM Testآزمون  .این است که هیچ خود همبستگی در مدل وجود ندارد
نیز حاکی از آن اسـت   ARCHآزمون  چنین هم .گونه همبستگی پیاپی ندارد ق هیچمدل فو

 Whiteعـلاوه آزمـون   ه ب .که مدل فوق خودهمبستگی مشروط به ناهمسانی واریانس ندارد
بنـابراین نتـایج مـدل از اعتبـار خـوبی       .کـه ناهمسـانی واریـانس وجـود نـدارد      دهد مینشان 

  . برخوردار است
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 

F-statistic 0. 903733 Probability  0. 448580 
Obs*R-quared 2. 945934 Probability 0. 400036 

  

White Heteroskedasticity Test: 
F-statistic 0. 773433     Probability 0. 595803 

Obs*R-squared 4. 903541     Probability 0. 556243 
 

ARCH Test: 
F-statistic 0. 502187   Probability 0. 683109 

Obs*R-squared 1. 604117   Probability 0. 658457 

06.2.,67.0,64.0 22  WDRR
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جملات پسماند از نظر پایـایی بـا اسـتفاده از آزمـون فیلیـپس پـرون مـورد آزمـون قـرار          
بنـابراین   .و ریشه واحـد نـدارد   که جمله اختلال پایا بوده دهد مینتیجه آزمون نشان  .گرفتند

هاي مربـوط بـه مـدل     بین متغیرهاي مدل یک رابطه تعادلی بلند مدت برقرار بوده و استدلال
آزمون ریشـه واحـد بـراي جمـلات پسـماند       .تري برخوردار است برآورد شده از قوت بیش

  :زیر است به صورتمدل 
  1%  Critical Value* -3. 5889 -6. 808400 PP Test Statistic 

  5%  Critical Value  -2. 9303  
  10% Critical Value -2. 6030 

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.  
، بـا فـرض وجـود انتظـارات تطبیقـی در      دهـد  مـی که نتایج کلی تخمین نشـان   طور همان

ي دار معنیمثبت و  تأثیر، 1338 -1387ي ها سالاقتصاد ایران، نرخ رشد حجم پول در طول 
پذیرفت که پول در اقتصـاد ایـران    توان میبنابراین  .بر رشد اقتصادي بدون نفت داشته است

درصد نرخ رشد پول، رشد اقتصادي بـدون نفـت در    1با افزایش  که طوريه ب  .خنثی نیست
) 1384( بــا نتیجــه اخــذ شــده اصــغر پــور ایـن نتیجــه    . درصد افزایش یافته است 24/0حدود

            .سازگاري کامل دارد

  :تحقیق هاي فرضیهزمون آ
تحقیق مبنـی   هاي هفرضی توان میدیم پول در اقتصاد ایران خنثی نبوده و لذا یکه د طور همان

بنـابراین در ایـن    .هاي پولی بر رشد را مورد آزمون تجربی قـرار داد  بر اثرات نامتقارن تکانه
گیـرد   هاي مثبت و منفی پولی بر رشد مورد آزمون قرار مـی  هبخش ابتدا اثرات نامتقارن تکان

هـاي پـولی بـر رشـد را در شـرایط مختلـف        و سپس در بخش بعدي اثـرات نامتقـارن تکانـه   
آمـده از آن را   به دستمورد آزمون تجربی قرار داده، نتایج ) رکود و رونق( حقیقی اقتصاد

 . دهیم مورد تجزیه و تحلیل قرار می
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  :پولی بر رشدهاي مثبت و منفی  ن تکانهاثرات نامتقار
معتقدند پـول خنثـی نیسـت، بـر      که اینهاي جدید علاوه بر  کینزي ،در ادبیات اقتصاد کلان

بنابراین مطـابق بـا ایـن     .هاي پولی بر تولید و قیمت نامتقارن است این باورند که اثرات تکانه
تـر   رشـد اقتصـادي را بـیش    هـاي منفـی   ایده یکی از فروض این تحقیق این است کـه تکانـه  

هـاي   دیگردر اقتصاد ایران اثـرات تکانـه   بعبارتی .دهند میقرار  تأثیرهاي مثبت تحت  ازتکانه
از لحاظ تئوریک انتظار بر این است که بـه دلیـل    .مثبت و منفی پولی بر رشد نامتقارن است

هاي منفی  نهتکا ،مزدها ها و دست وجود منحنی عرضه محدب، چسبندگی رو به پایین قیمت
هـاي   ابتـدا تکانـه   بنـابراین  .دهند قرار  تأثیرهاي مثبت تحت  تر از تکانه رشد اقتصادي را بیش

، سپس بـراي  گردند پرسکات استخراج می -مثبت و منفی پولی با استفاده از فیلتر هودریک
هـد  زده خوامدل زیر تخمین  ،هاي پولی بر رشد اثرات تکانه نامتقارن بودنبررسی و آزمون 

   :شد
RGDPW = C (1)*GM2 + C (2)*GG + C (3)*DUNEG + C (4)*DUM65         

یک متغیر مجازي است که براي آزمـون نامتقـارن بـودن اثـرات      DUNEGدر این معادله  
باشد صفر و اگر تکانه پولی، مثبت  که يبه طور .گیرد هاي پولی مورد استفاده قرار می تکانه

حـال اگـر ایـن متغیـر از نظـر اقتصادسـنجی        .کنـد  مـی ا اختیـار  اگر منفی باشد مقدار یـک ر 
هاي پولی بر رشد اقتصادي بدون نفت در  نامتقارن بودن اثرات تکانه توان میباشد،  دار معنی

بایـد تـذکر داد بـا توجـه بـه       .صورت این فرضیه رد خواهد شد در غیر این .ایران را پذیرفت
مربـوط در نظـر   ) ه و محاسـبه شـده محققـین   غیـر قابـل مشـاهد   ( این که متغیر دست سـاخت 

منفی به صورت یک متغیر دامی وارد متغیرهاي سمت راسـت الگـو شـده     هاي تکانهگرفتن 
ضـمناً بـا    .مورد استفاده قـرار گیـرد  در تخمین الگو  GMMروش  است، ضرورت دارد که

ف شـده  براي این سال به تنهایی یک دامـی تعری ـ  1365توجه به شرایط ویژه کشور در سال 
  :زیر حاصل شد به صورتنتایج  .است

RGDPW = 0. 263*GM2 + 0. 322*GG - 5. 52*DUNEG - 5. 61*DUM65 - 0. 688*AR (2) 
   (t)           (6. 49)          (9. 38)       (-3. 79)               (-3. 05)              (-3. 38)         
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 دار معنـی تمامی ضرایب در سطح اطمینان بسیار بالایی  دده میکه نتایج نشان  طور همان
. باشـد  مـی دهنـده عـدم همبسـتگی جمـلات پسـماند       آماره دوربین واتسون نیز نشـان  .هستند

که جملات پسماند ریشه واحـد نداشـته    دهد میپرون نیز نشان  -آزمون ریشه واحد فیلیپس
   .برقرار استدر نتیجه یک رابطه تعادلی بلند مدت بین متغیرهاي مدل 

  1%  Critical Value* -3. 5850 -6. 739981  PP Test Statistic 
  5%  Critical Value  -2. 9286 
  10% Critical Value -2. 6021  

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root  
هاي پولی در ایران بر  ل کرد که تکانهاستدلا توان میمده آ به دستین مطابق نتایج ابنابر

تـر از   هاي منفی پولی رشد را بیش تکانه که اینحال براي اثبات  .دنرشد اثرات نامتقارنی دار
  : زنیم معادله رگرسیون زیر را تخمین می کند میهاي مثبت پولی متأثر  تکانه

RGDPW = C (1)*GG + C (2)*SHNEG + C (3)*SHPOS + C (4)*DUM73       
 .باشـد  مـی هـاي پـولی مثبـت و منفـی      به ترتیب تکانه SHNEGو SHPOS  که در آن

کـه   1374و  1373ي هـا  سـال براي حذف اثرات تعدیل اقتصادي  DUM73متغیر موهومی 
 هـا  سـال بـراي ایـن    کـه  يبه طوررود،  سبب افزایش قابل توجه نرخ تورم شده بود، بکار می

با توجـه بـه ایـن کـه سـه مـورد از        .کند میفر اختیار مقدار ص ها سالمقدار یک و براي بقیه 
متغیرهاي سمت راست غیر قابل مشاهده و دسـت سـازند، بـه روش دوگـام و بـا اسـتفاده از       

خلاصـه  ) 3( نتایج تخمین در جدول .تخمین زده شده استمدل فوق GMMبرآورد کننده 
  . شده است

  هاي مثبت و منفی پول بر رشد تکانهاثرات ) 3( جدول
  نام متغیر  ضرایب tدار آماره مق
9  381/0  *GG 

03/6- 629/0-  SHNEG 
22/3 504/0  SHPOS 

92.1.,53.0,48.0 22  WDRR
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18/2 87/5  DUM73 
02/3- 49/0-  AR (2) 
 49/0  R2 

 422/0  2  

 745/1  D-W  

  ي تحقیقها یافته: مأخذ

استدلال کرد کـه تمـامی علایـم ضـرایب      توان می) 3( بر اساس نتایج موجود در جدول
. باشـند  درصد، معنی دار می 99نتظار بوده و تمامی ضرایب همگی در سطح اطمینان مطابق ا

هـاي   تر از تکانـه  هاي منفی پولی بر رشد بیش ي اثرات تکانهدار معنیکه  دهد مینتایج نشان 
هاي مثبت پولی، رشـد اقتصـادي    تر از تکانه هاي منفی پولی بیش علاوه تکانهه ب .مثبت است

متوسـط   به طـور یک درصد افزایش تکانه منفی  که يبه طورداده است،  قرار تأثیررا تحت 
یـک درصـد    کـه  حـالی قـرار داده اسـت، در    تـأثیر درصـد تحـت    629/0رشد را در حـدود  

ه است بـه طـور متوسـط رشـد اقتصـادي را حـدوداً       آن استافزایش تکانه پولی مثبت فقط تو
یـق آزمـون والـد مـورد بررسـی و      گـذاري از طر  تـأثیر این تفـاوت   .درصد تغییر دهد 504/0

نتیجه این آزمون حـاکی از ایـن اسـت کـه از لحـاظ آمـاري طـی دوره         .آزمون قرار گرفت
. داردهاي منفی و مثبت پولی بر رشد وجود  بین اثرات تکانه يدار معنیمورد بررسی تفاوت 

ت و منفی پـولی  هاي مثب به منزله تأیید فرضیه وجود اثرات نامتقارن تکانه گیري نتیجهاین  لذا
گـذاري   تـأثیر که مقدار  کند میو نیز این فرضیه را تأیید  ،باشد میدر ایران اقتصادي بر رشد 

  . هاي مثبت است تر از تکانه هاي منفی پولی بر رشد بیش تکانه

  : هاي پولی بر رشد در شرایط مختلف اقتصاد اثرات تکانه
هـاي رکـود و رونـق     اي پولی در دورهه تحقیق این است که تکانه هاي هیکی دیگر از فرضی

هاي پـولی   به بیان دیگر، عکس العمل رشد اقتصادي به تکانه .اثرات ناهمگنی بر رشد دارند
در این قسمت  .اقتصاد در شرایط رکود و رونق قرار دارد از هم متفاوت است که اینبسته به 

بـراي آزمـون ایـن فرضـیه      ابتدا باید  .از تحقیق فرضیه مذکور مورد آزمون قرار گرفته است
هـر چنـد مـرز دقیقـی بـین شـروع و        .ي رکود و رونق اقتصادي را اسـتخراج کنـیم  ها آندور
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بـه شـکل    تـوان  مـی به عبارت دیگر، اگرچه ن .ي رونق و رکود وجود نداردها آنخاتمه دور
اما با استفاده از روش  ،رکود و رونق اقتصادي را از هم تشخیص داد درك،ملموس و قابل 

بـراي اسـتخراج ادوار اقتصـادي از     .ایـن مشـکل را حـل کـرد     توان میلترینگ تا حدودي فی
زیـر   یرگرسـیون  هـاي با استفاده از معادله .گرددمیپرسکات استفاده -روش فیلتر هودریک

  :رفتار رشد را در شرایط متفاوت اقتصادي مورد آزمون قرار داد توان می
RGDPW = GG + GM2 + DUBOO +  قالگوي رون  

RGDPW = GG + GM2 + DUREC + الگوي رکود 

متغیر مجازي بـراي نشـان دادن دوران رکـود و    DUBOO و DURECدر روابط فوق 
برابـر صـفر در    هـا  سـال ي رکود برابر یک و سایر ها سالبراي  DURECمقدار .رونق است

و ي رونق مقدار یک ها سالبراي  DUBOOو به همین ترتیب مقدار  .نظر گرفته شده است
فرضـیه تحقیـق را    توان می بالابا هر یک از الگوهاي  .کند میمقدار صفر اختیار  ها سالسایر 

) 4( بـه شـرح جـدول    OLSنتـایج تخمـین معـادلات فـوق بـه روش       .مورد آزمون قـرار داد 
هـاي تخمینـی در وهلـه اول داراي خـود      لازم بـه ذکـر اسـت کـه مـدل      .تشریح شـده اسـت  

وقفـه بهینـه    .برطـرف شـد  ) MA( استفاده از میـانگین متحـرك  همبستگی پیاپی بودند که با 
  . براي این متغیر با استفاده از معیارهاي آکائیک و شوارز در هر دو الگو یک انتخاب شد

  هاي رونق و رکودپولی بر رشد اقتصادي بدون نفت در دوره هاي تکانهنتایج اثرات ) 4( جدول
    الگوي رونق  الگوي رکود

  نام متغیر  ضرایب tمقدار آماره   رایبض tمقدار آماره 
49/4 265/0  91/4  257/0 GG 
59/4 201/0  49/2  086/0 GM2 
 -  -  73/3  42/4 DUBOO 
32/2 - 68/2 -   -   - DUREC 

39/2 344/0  11/2  309/0 MA (1) 
62/0 68/0 R2 

59/0 65/0  2 
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02/2  06/2  D-W  

  ي تحقیقها یافته: مأخذ

زش اهـاي بـر   ه مطابق معیارهاي اساسی اقتصادسنجی، مـدل ک دهد مینتایج جدول نشان 
اسـتدلال کـرد کـه در     تـوان  مـی هستند و لذا  دار معنیتمامی ضرایب  .شده قابل قبول هستند

درصد بالاتر از سطح طبیعی بوده و در  42/4دوران رونق به طور متوسط نرخ رشد به اندازه 
نشان  LM Testآزمون  .تر است ن کمدرصد از سطح طبیعی آ 68/2دوران رکود به اندازه 

ــون      ــاپی و آزم ــتگی پی ــود همبس ــدم وج ــده ع ــود     ARCHدهن ــدم وج ــاکی از ع ــز ح نی
 دهـد  مـی نشان  Whiteآزمون  به علاوه .خودهمبستگی مشروط به ناهمسانی واریانس است

. بنابراین نتـایج مـدل از اعتبـار خـوبی برخـوردار اسـت       .که ناهمسانی واریانس وجود ندارد
هاي همبستگی، ناهمسانی واریـانس و خـود همبسـتگی مشـروط بـه ناهمسـانی بـراي         آزمون
  :شده است ارایهرونق در زیر  الگوي

ARCH Test: 
F-statistic 0. 067123   Probability 0. 796781 

Obs*R-squared 0. 070067   Probability 0. 791239 
  

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 
F-statistic 0. 578293   Probability 0. 565364 

Obs*R-squared 1. 181590   Probability 0. 553887 

 رونـق  حاکی از عدم وجود ریشه واحد بـراي الگـوي  هاي مدل باقی ماندهآزمون پایایی 
  . باشد میبوده و لذا نشان دهنده رابطه تعادلی بلند مدت بین متغیرهاي مدل 

  1%  Critical Value* -3. 5778 -7. 066922 PP Test Statistic 
  5%  Critical Value  -2. 9256 
  10% Critical Value -2. 6005 

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root  
هاي همبستگی، ناهمسانی واریانس و خود همبستگی مشروط به ناهمسـانی بـراي    آزمون

  :شده است ارایهرکود نیزدر زیر  گويال
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 

F-statistic 0. 461324   Probability 0. 633681 
Obs*R-squared 0. 036693   Probability 0. 981821 

  

ARCH Test: 
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F-statistic 0. 130883   Probability 0. 719250 
Obs*R-squared 0. 136426   Probability 0. 711860 

  
White Heteroskedasticity Test: 

F-statistic 0. 359580   Probability 0. 873073 
Obs*R-squared 1. 974428   Probability 0. 852672 

  
 رکـود  حاکی از عدم وجود ریشه واحد براي الگـوي هاي مدل باقی ماندهآزمون پایایی 

  .باشد میابطه تعادلی بلند مدت بین متغیرهاي مدل بوده و لذا نشان دهنده ر
  1%  Critical Value* -3. 5778 -7. 491608 PP Test Statistic 

  5%  Critical Value  -2. 9256 
  10% Critical Value -2. 6005 

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root  
هـاي پـولی در شـرایط رکـود و      براي آزمون فرضیه اثرات نامتقارن تکانهدر این قسمت 

  :دهیم مدل زیر را مورد آزمون قرار می ،رونق بر رشد
RGDPW = C (1)*GG + C (2)*BOOGM2 + C (3)*RECGM2 +  

هاي پـولی   به ترتیب نشان دهنده تکانه BOOGM2 و RECGM2متغیرهاي که در آن 
هاي پولی را در زمان رکود و رونق  اثرات تکانه ها آنو ضرایب درزمان رکود و رونق بوده 

بـرآورد شـد کـه در آن     GMMالگوي مطروحـه بـه روش    .دهد میبر رشد اقتصادي نشان 
AR (2) نتایج تخمین در ذیل آورده شده  .براي رفع همبستگی پیاپی بکار گرفته شده است

  :است
RGDPW = 0. 31*GG + 0. 21*BOOGM2 + 0. 091*RECGM2 - 0. 29AR (2) 
    (t)              (6. 65)            (5. 46)                      (3. 29)                 (-2. 03)  

  
  

که الگـوي تخمـین زده شـده بـر اسـاس معیارهـاي اساسـی پـذیرش          دهد مینتایج نشان 
ده و همگـی از  تمامی ضـرایب داراي علامـت مـورد انتظـار بـو      .باشد میرگرسیون، مناسب 

هـاي تصـریح، خـود     تمامی آزمون .باشند می دار معنیلحاظ آماري در سطح اطمینان بالایی 
ضـرایب   .داردهمبستگی مدل و نیز ریشه واحد دلالـت بـر قابـل قبـول بـودن نتـایح تخمـین        

هـاي پـولی در دوران    دلالت بـر ایـن دارد کـه تکانـه     BOOGM2و RECGM2متغیرهاي 
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کـه در   دهـد  مـی نتایج آزمون والـد نشـان    .گذارد امتقارنی بر جاي میرکود و رونق اثرات ن
هـاي پـولی بـر رشـد در شـرایط       سطح اطمینان بسیار بالایی فرضیه یکسان بودن اثرات تکانه

  :در ذیل نتایج این آزمون آورده شده است .شود میرکود و رونق رد 
  

  
Wald Test: Equation: EQ10 

Null Hypothesis:        C (2) =C (3)    
F-statistic 6. 560911   Probability 0. 014200 

Chi-square 6. 560911   Probability 0. 010424 
  

White Heteroskedasticity Test: 
F-statistic 0. 604818   Probability 0. 724734 

Obs*R-squared 3. 922774   Probability 0. 687126 
  

ARCH Test: 
F-statistic 0. 152328   Probability 0. 698204 

Obs*R-squared 0. 158703   Probability 0. 690354 

حاکی از عدم وجود ریشه واحد و نشان دهنده رابطه تعادلی بلند مدت بـین   PPآزمون 
  . باشد میمتغیرهاي مدل 

  1%  Critical Value* -3. 5850 -5. 989798 PP Test Statistic 
  5%  Critical Value  -2. 9286 
  10% Critical Value -2. 6021 

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root  
هاي پولی مثبـت در دوره رکـود و    تکانه که اینراي بررسی فرضیه سوم تحقیق مبنی بر ب

تري دارند، الگوي زیـر  دار معنیاثر  هاي پولی منفی در دوره رونق بر متغیرهاي حقیقی تکانه
بـه ترتیــب نشـان دهنــده    SHPOS و SHNEGمتغیرهـاي  کــه در آن کنیم را بـرآورد مـی  

متغیــر مجــازي بــراي دورانرونــق اقتصــادي   BUBOOهــاي منفــی و مثبــت پــولی و  تکانــه
تخمـین زده   OLSروش از مـدل فـوق بـا اسـتفاده      .تـر توضـیح داده شـد    ، که پیشباشد می

  :ج آن در ذیل آورده شده استشدکه نتای
RGDPW = C (1)*GG + C (2)*DUBOO + C (3)* SHNEG + C (4)*SHPOS +  

  
RGDPW = 0. 36*GG + 4. 47*DUBOO - 0. 294*SHNEG + 0. 292*SHPOS - 0. 7*MA (2)  
    (t)            (13. 7)           (5. 66)                  (-2. 87)                   (2. 81)                  (-5. 56) 
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سـنجی مـدل بـه خـوبی بـرآورد      اقتصـاد  کـه مطـابق بـا معیارهـاي      دهـد  مـی نتایج نشـان  

بـودن تمـامی ضـرایب در سـطح اطمینـان       دار معنیحاکی از  t  آماره که طوريه ، بستا شده
ی هاي پول که تکانه دهند مینشان  SHPOSو  SHNEGضرایب  .باشد میدرصد  99بالاي 

بـدین   .هاي مثبت رشد اقتصادي را متـأثر کـرده اسـت    تر از تکانه منفی در دوران رونق بیش
هـاي   تـر از تکانـه   هاي مثبت نیز در دوران رکود بـیش  استدلال کرد که تکانه توان میترتیب 

بعبـارتی دیگـر در طـول دوره بررسـی      .دهـد  مـی قـرار   تـأثیر منفی رشد اقتصـادي را تحـت   
تري بـر  دار معنیهاي منفی در دوران رونق اثر  ت در دوران رکود و تکانههاي پولی مثب تکانه

  . هاي تصریح مدل در زیر آمده است نتایج آزمون. اند رشد اقتصادي در ایران داشته
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 

F-statistic 0. 828772   Probability 0. 443942 
Obs*R-squared 1. 595038   Probability 0. 450445 

  
White Heteroskedasticity Test: 

F-statistic 1. 702754   Probability 0. 136868 
Obs*R-squared 11. 00185   Probability 0. 138538 

 
  1%  Critical Value* -3. 5778 -6. 242233 PP Test Statistic 

  5%  Critical Value  -2. 9256 
  10% Critical Value -2. 6005 

 :گیري نتیجه

 هـاي  تکانـه هاي تجربی مربوط به خنثایی پول،و نیـز اثـرات نامتقـارن    باتوجه به نتایج آزمون
ي جدیـد سـازگاري   هـا  کینزياستدلال کرد که اقتصاد ایران با مکتب  توان میپولی بر رشد 
 :از این رو می توان نتیجه گرفت. بیشتري دارد

هـاي توسـعه   د نقش مهمی در اجراي سیاسـت توان میاد ایران خنثی نبوده و پول در اقتص
) 1384( و اصـغرپور ) 1382( ، فـاردار )1380( این نتیجـه بـا نتـایج نظیفـی     .کشور داشته باشد

  . مطابقت دارد
ایـن تحقیـق    هـاي  هي جدید را در حـوزه اعتبـار فرضـی   ها کینزيدر صورتی که استدلال 

84.1.,69.0,66.0 22  WDRR



 يهاي رشد و توسعه اقتصاد پژوهش،ـ پژوهشی میفصلنامه عل/  158

 

یـک شـکاف اطلاعـاتی بـین عوامـل و کـارگزاران اقتصـادي        ران بپذیریم، باید گفت در ای ـ
گیري و گسترش بیکاري این شکاف در بازار کار و سایر بازارها منجر به شکل .وجود دارد

هاي پولی با وقفـه و  با وجود این شکاف اثرگذاري سیاست .طبیعی و اصطکاکی شده است
گـزار  گردد تا هنگامی کـه سیاسـت  یبا تعلل در اجرا و اثرگذاري مواجه شده و لذا باعث م

نماید، به سرعت و با قطعیت نتواند نتایج سیاست خود را مشاهده اقدام به اعمال سیاست می
گردد که گروهـی کـه اطلاعـات را در دسـت دارنـد      این شکاف اطلاعاتی باعث می .نماید

خیر ایـن  هاي دیگـري کـه ایـن اطلاعـات را ندارنـد بـا تـأ       سریع واکنش نشان دهند و گروه
ي دارنـد  تـر  بـزرگ انبسـاطی اثـرات    هـاي  تکانهلذا هنگام رکود که  .واکنش را داشته باشند

هـاي اجتمـاعی   ها و افزایش تقاضا سریعاً توسط گروهتحلیل نمود که افزایش قیمت توان می
، در حالی که هنگام رونق و دهند میدرك شده وحجم فعالیت و معاملات خود را افزایش 

کاهش قیمت به علت عدم تقارن اطلاعات و  شود میی اعمال ضهاي انقبااستزمانی که سی
گردد کـه واکـنش تنهـا از ناحیـه     ي فهرست بها، باعث میها هزینهها و نیز چسبندگی قیمت

مقدار و کاهش تمایل به فروش تا تعیین وضـعیت بـا ثبـات دیـده شـود و در نتیجـه کـاهش        
 هـاي  تکانـه ی ض ـتحلیـل نمـود کـه اثـرات انقبا     وانت میلذا  .حجم معاملات قابل رؤیت باشد

بـوده و قابـل    دار معنـی مثبـت در دوره رکـود    هـاي  تکانهمنفی در دوره رونق و اثر انبساطی 
 ولی با نتـایج نظیفـی   کند می تأییدرا ) 1384( نتایج اصغر پور ،یافتهاین  .مشاهده خواهند بود

ر مکـانیزم انتقـال سـازگاري کامـل را     هرچند نزدیکی دارد ولی د) 1382( و فاردار) 1380(
  . ندارد

منفـی پـولی بـیش تـر از      هـاي  تکانهپولی بر رشدنامتقارن بوده،طوریکه  هاي تکانهاثرات 
دارد که اعمال این نتیجه بیان می .دهند میقرار  تأثیرمثبت رشد اقتصادي را تحت  هاي تکانه

پـولی روي رشـد اقتصـادي     هـاي انبسـاطی  ي از سیاسـت تـر  بزرگی اثر ضهاي انقباسیاست
گـزاران بخـش پـولی هنگـامی کـه قصـد       دارد که سیاسـت توجه به این نتیجه بیان می .دارند

ی دارند باید درك کنند که نتایج رکـودي ایـن سیاسـت خیلـی     هاي انقباضانتخاب سیاست
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هاي انبساطی ظاهر خواهد شـد و مـدت تکـرار و ادامـه ایـن نـوع سیاسـت        زودتر از سیاست
د آثار زیانباري بر رشد اقتصادي، تولید و اشتغال به وجود توان میمنفی  هاي تکانهبا  یضانقبا

لذا اخذ این نتیجه این نکته هشدار دهنده را براي مسئولین پولی کشـور پررنـگ و بـا     .آورد
نماید که سرعت وارد شدن اقتصاد ایران به رکود بسیار بیشتر از سـرعت خـروج    اهمیت می

سازگاري دارد ولی با توجه ) 1384( این نتیجه هرچند با نتایج اصغر پور .تاقتصاد از آن اس
  . آوردبه بررسی مکانیزم انتقال اثر در این مطالعه قابلیت تحلیل بالاتري بوجود می

ي جدیـد مـورد تجزیـه    هـا  کینـزي د مطابق بـا شـرایط و فـروض مکتـب     توان میاقتصاد ایران 
  . گیري شودتصمیم ها آنض وتحلیل قرار گرفته و در راستاي فرو
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، آثار رشد پـول قابـل انتظـار بـر محصـول،      )1373( ختایی، محمود و دانه کار، معصومه -7
 . موسسه تحقیقات پولی و بانکی

 . ، اقتصاد ایران، انتشارات دانشگاه آزاد اسلامی واحد تهران)1382( خطیب، محمدعلی -8

ي پـولی بـر بخـش واقعـی اقتصـاد،      هـا  شوكی اثر نامتقارن ، بررس)1382( فاردار، احمد -9
پایان نامه کارشناسی ارشد اقتصاد، دانشکده علـوم اقتصـادي و سیاسـی دانشـگاه شـهید      

 . بهشتی

شـرایط   تـأثیر ، بررسی نظري و تجربـی  )1386( نادري، مرتضی و شربت اوغلی، احمد -10
 . 1-29، صفحات 31ران، شماره آزادي اقتصادي بر رشد، فصل نامه پژوهشهاي اقتصاد ای
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بـر تولیـد و آزمـون    ) پـولی ( ي اسمیها شوكات نامتقارن تأثیر، )1380( نظیفی، فاطمه -11
هاي تجاري در ایران، رساله دکتري اقتصاد، دانشکده اقتصاد دانشـگاه  عدم تقارن چرخه
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