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  مقدمه .1

هاي      مطالعات تجربي فراواني در رابطه با نقش پول در اقتصاد و اثرگذاري پول بر متغير    

هاي جديد       كينزينبر مبناي نظريه . كلان اقتصادي از جمله توليد واقعي و تورم انجام شده است

و همچنين مطالعات تجربي انجام شده ، علاوه بر تاكيد بر خنثي نبودن پول، به اثرات نامتقارن 

در اين . هاي كلان اقتصادي از جمله توليد واقعي و سطح اشتغال اشاره شده است     پول بر متغير

ادي بي تاثير نيست، بلكه اين هاي اقتص     اشاره شده است كه نه تنها پول بر متغير 1مطالعات

هاي جديد در مباحث و       كينزين. شوند هاي واقعي اعمال مي     اثرات به شكل نامتقارني بر متغير

ها،       ها و قيمت     هاي خود علت اثرات نامتقارن پول را عواملي از جمله چسبندگي دستمزد      نظريه

در . دانند ها، محدوديت اعتبارات و مواردي از اين قبيل مي     هاي طولاني مدت دستمزد     قرارداد

هاي پولي و دقت در       هاي پولي، لزوم توجه به عملكرد تكانه      واقع وجود اثرات نامتقارن سياست

گذاران و  كند و سياست ها را در هر اقتصادي دو چندان مي      گذاري وضع و اعمال سياست

هاي ميان مدت و بلند مدت خود نه تنها به اهداف كلان اقتصادي       يزيمقامات پولي در برنامه ر

ها      كه اقتصاد از جمله سطح توليد واقعي و تورم دقت دارند، بلكه علاوه بر آن بايد اين واقعيت

هاي متفاوتي       هاي پولي مثبت و منفي با توجه به شرايط حاكم بر اقتصاد عكس العمل      به شوك

 .مد نظر قرار دهند را دهند مينشان 

هاي پولي كشور       در تدوين سياست ،مباحث عدم تقارن سياست هاي پوليصلي اهميت ا 

ها       هاي واقعي و سطح قيمت      هاي پولي بر فعاليت      چنانچه اثرات نامتقارن سياست .مطرح است

هاي خطي اقتصادي       ي مدلمورد پذيرش واقع شود، در اين صورت كارايي پيش بيني تمام

  .)142:1384اصغرپور،( گيرد ميمورد ترديد قرار 

 ،كه گردد عبارت است از اين مطرح مي مقالهاصلي كه در اين  پرسشبا توجه به مباحث ،  

هاي ركود و رونق اقتصادي داراي اثرات نامتقارن       در دوره ،هاي پولي مثبت و منفي      آيا سياست

در همين راستا، هدف اصلي اين . باشد بر سطح توليد ناخالص داخلي در اقتصاد ايران مي

                                                           
، اصغرپور )2009(، تروپكين )2007(، تان و حبيب االله )1999(، شن و چيانگ )1992(براي نمونه به مطالعات كاور  .1
  .مراجعه شود) 1388(، هژبركياني و ابطحي )1384(
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هاي پولي مثبت و منفي در شرايط مختلف اقتصادي       مطالعه بررسي اثرات نامتقارن سياست

 .است در ايران  )ركود و رونق(

 اني نظريمب .2

هاي مختلفي وجود دارد كه به طور       هاي پولي، ديدگاه     درخصوص اثرات نامتقارن سياست

در مطالعات گروه اول، . توان مطالعات در اين رابطه را به دو دسته كلي تقسيم كرد كلي مي

 .شودها معرفي مي      امتقارني سياستها دليل ن      ها و دستمزد      وجود چسبندگي رو به پايين قيمت

ها به عنوان يك عامل       ها و قيمت     در واقع در اين گروه مطالعات، انعطاف ناپذيري دستمزد

هاي       مدل. گردد، معرفي شده استثرات نامتقارن سياست هاي پولي ميبرونزا كه منجر به بروز ا

ها      دمدت وجود انعطاف ناپذيري دستمزدهاي بلن     هاي كارايي و قرارداد     قرارداد ضمني، دستمزد

به طور كلي، اين نوع مطالعات طبق منحني عرضه محدب به دنبال اثبات  1.كنند را توجيه مي

دوم مطالعات، عدم تقارن  گروه .هاي پولي به شكل برونزا هستند      وجود اثرات نامتقارن سياست

به  2.گيرند و اسمي در اقتصاد را درونزا در نظر مي هاي واقعي     هاي پولي بر متغير      اثرات شوك

بزرگي و (هاي پولي مثبت و منفي       اندازه شوك بي كه آن را تحت تاثير عواملي از جمله،ترتي

و حاكم بودن ) هاي بالا، متوسط و پايين      تورم(، شرايط مختلف تورمي )ها      كوچكي شوك

  . انندد شرايط ركود يا رونق در اقتصاد مي

 ها      هاي پولي بر توليد واقعي و سطح عمومي قيمت      توان اثرات نامتقارن شوك مي نظرياز نظر   

توان شيب منحني عرضه كل را به مي .را با استفاده از منحني عرضه محدب اقتصاد تبيين كرد

ست، به دست ه شده ايروش جبري و با استفاده از شرط تعادل بازار كار كه به صورت زير ارا

         :آورد

   pf�n� � p�g�n� � p�p�g�n�                                                                  )1(  

 :ديفرانسيل كامل اين شرط تعادلي به صورت زير است

  

                                                           
   مراجعه شود) 1995(، ري و ريچ )1992(، كاور )1994(، بال و منكيو )1988(، منكيو )1984(براي نمونه به مطالعات يلن . 1

در زمينه ) 1993(معكوس، مورگان  Lدر زمينه منحني عرضه به شكل ) 1995(براي نمونه به مطالعات ري و ريچ . �
   .محدوديت اعتبارات مراجعه شود
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pf
�n�dn � f�n�dp � p�ǵ�n�dn � g�n�ṕdp                                                           
)٢(  

 

==1كردن اين عبارت در ابتدا فرض مي كنيمبراي ساده  p
e

p .يعني فرض . باشد

 شود كه انتظارات در ابتدا به صورت صحيح برآورد شده اند و شاخص قيمت ها نيز مساويمي

wngnfيك تعيين شده است به طوري كه در ابتدا == با شرط در رابطه . باشدمي )()(

عرضه نيروي كار از تابع . تعادل بازار كار، در ابتدا عرضه و تقاضاي كار را در نظر مي گيريم

شود و تابعي از دستمزد حقيقي عرضه كننده نيروي كار استخراج ميدرآمد  –مطلوبيت فراغت 

)(انتظاري به شكل
e

wnn eي كار وعرضه نيروnاست كه در آن =
w دستمزد حقيقي انتظاري

     :تابع عرضه نيروي كار بر حسب دستمزد اسمي عبارت است از .است

w � p�g                                                                                                              )٣(   

كه در آن
e

p  قيمت انتظاري وw دستمزد اسمي است.  

بر اين اساس . آيدصادي به دست ميتقاضاي نيروي كار نيز از حداكثر كردن سود بنگاه اقت

كند كه ارزش توليد نهايي نيروي كار با دستمزد دي تا جايي نيروي كار استخدام ميبنگاه اقتصا

  .پرداختي برابر باشد

 :تابع تقاضاي نيروي كار بر حسب دستمزد اسمي عبارت است ازپس 

w � pf�n�                                                                                                         )4(    

 :شرط تعادل بازار كار را به صورت زير مي توان در نظر گرفت  

w � �
�

� g�n� � f�n�                                                                                          )�(  

p  آنگاه � p�   اگر     

f�n� � g�n�                                                                                                       )6(                      

                                                           

را با فرض حفظ تعادل بازار كار،  nو pاكنون ديفرانسيل كامل شرط تعادل كه تغييرات در 

 :ه مينمود به صورت زير ساده مي شوديارا

f
dn � wdp � ǵdn � wṕdp                                                                               )7(                                                   
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اين رابطه را مي توان طوري مرتب و تنظيم نمود كه 
dp

dn
ه يرا در امتداد منحني عرضه به ما ارا 

  .دهد
��
�� �

�����́�
����

 �

� 0                    )8                                                                                     (  

10 <′< p0و>′g  )شيب عرضه نيروي كار (0و>′f)شيب تقاضاي نيروي كار.(  

p′ حال به منظور به دست . كندتغييرات قيمت واقعي را تبيين مي قيمت انتظاري به ازايتغيير

آوردن شيب منحني عرضه 
dy

dp
 .كنيماز رابطه توليد نهايي استفاده مي 

dy � ������ dn                      )9                                                                                     (  

 )10(                                                                                  ���� �
�����

 �
�����́� .

�
 �! � 0  

Pدر واقع در ادبيات اقتصاد كلان،  بر اساس . استبه تعديل انتظارات قيمتي معروف  ′

كه عوامل اقتصادي تا داراي توهم هستند قادر  در كوتاه مدت به علت اينديدگاه كينزين ها، 

در ميان مدت نيز به علت . استP′=0نيستند به طور كامل قيمت ها را پيش بيني كنند بنابراين

10يمتي مردم افزايش مي يابد بنابراين،كه تا حدودي اطلاعات ق اين <′< P . بر اساس ديدگاه

)1(كلاسيك ها، در بلند مدت به علت كامل شدن اطلاعات قيمتي =′P طبق رابطه . است

Pمربوط به شيب منحني عرضه ملاحظه مي شود كه   در شيب اين منحني نقش داشته به ′

شيب  P′=0يابد و در شرايطي كه شيب منحني عرضه افزايش مي′Pنحوي كه با افزايش

اين مطالب همگي در . شيب عرضه بيشترين مقدار خود را دارا استP′=1عرضه ملايم و در

  )173:1374برانسون، .( جهت اثبات محدب بودن منحني عرضه كل هستند

چنانچه منحني عرضه اقتصاد به شكل محدب باشد بسته به چگونگي شرايط اوليه اقتصاد، 

هاي مثبت و منفي طرف تقاضا سبب تغييرات متفاوتي بر توليد واقعي و سطح       اثرات شوك

ها، شيب       قيمتبا توجه به شكل محدب منحني عرضه، در سطوح پايين . ها خواهد شد      قيمت

اما . ها بيشتر است      منحني عرضه كمتر بوده و تغييرات توليد به ازاي تغييرات معين سطح قيمت

ها به دليل اينكه شيب منحني عرضه كل اقتصاد بيشتر است، تغييرات       در سطوح بالاتر قيمت

   ). 46:1384راصغرپو(  ها كمتر است      غييرات سطح قيمتتوليد واقعي به ازاي ت
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مطرح شد نوع ديگر اثرات ) 1988(1فرضيه محدوديت اعتبارات كه توسط گرتلر

اين نوع نامتقارني در ارتباط با شرايط مختلف ركود و رونق مطرح . كند نامتقارن را ارزيابي مي

هاي      بنگاههاي ركود اثر چنداني بر       به ترتيبي كه كاهش در عرضه اعتبارات در دوره. است

توانند از طريق بازار پول مستقيماً وجوه  هاي بزرگ مي      چرا كه بنگاه .بزرگ نخواهد گذاشت

هاي ركود نسبت به       هاي كوچك در دوره      مورد نياز خود را تامين كنند و از طرفي بنگاه

، اين نوع نامتقارني بر اين نكته بنابراين. دارنداز نظر مالي در فشار بيشتري قرار هاي رونق       دوره

هاي پولي، اعم از انبساطي يا انقباضي، در دوره ركود نسبت به دوره       اشاره دارد كه سياست

  .هاي اقتصادي اثرگذارترند      رونق بر فعاليت

  

  انجام شده مطالعات. 3

هاي       ر دورههاي پولي د      مطالعات متعددي در زمينه بررسي وجود اثرات نامتقارن شوك

) 2009( 2تروپكين. مختلف ركود و رونق اقتصادي در داخل و خارج از كشور انجام شده است

هاي فصلي مربوط به       در مطالعه خود با استفاده از مدل چرخش ماركوف و به كارگيري داده

هاي ركود و       هها در دور      به ارزيابي نامتقارني مربوط به اثرات شوك 1977-2006دوره زماني 

هاي       ها در دوره      حاكي از وجود اثرات نامتقارن شوكنتايج . رونق اقتصادي پرداخته است

نيز با استفاده از مدل چرخش ماركوف و به ) 2009( 3آراگون و پرتوگال. مختلف است

هاي پولي در       سياستبه ارزيابي اثرات  2006تا  1995هاي       هاي مربوط به سال      كارگيري داده

نتايج حاكي از وجود اثرات . هاي واقعي پرداختند     هاي مختلف ركود و رونق بر متغير      دوره

، در )2007( 4تان و حبيب االله. باشدهاي ركود و رونق مي      در دورههاي پولي       نامتقارن سياست

ها در شرايط       ي اثرات نامتقارن سياستمطالعه خود با استفاده از مدل چرخش ماركوف به بررس

ها حاكي از وجود اثرات نامتقارن       يافته. پرداختند 5اقتصاد عضو آسه آن چهارركود و رونق در 

  .هاي مختلف ركود و رونق است      ها در دوره      سياست

                                                           
1. Gerteler  
2. Trupkin  
3. Aragon and Portugal  
4. Tan and Habibullah 
5. ASEAN 
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و به  1996- 2003در مطالعه خود طي دوره زماني ) 2006( 1دولادو و ماريا دلارس

هاي ركود و       هاي پولي در دوره      كارگيري مدل چرخش ماركوف به بررسي اثرات نامتقارن شوك

هاي ركود و ورنق بر       ها در دوره      نتايج اين مطالعه تائيد كننده نامتقارني اثرات شوك. رونق بوده

هاي پولي بر سرعت خروج از       همچنين وجود اثرات نامتقارن سياست. توليد واقعي است

نيز در مطالعه خود در كشور تايوان در ) 2000( 2شن. هاي ركود و رونق اقتصادي است      دوره

اولين نامتقارني در ارتباط با . به بررسي دو نوع نامتقارني پرداخت 1964-1994دوره زماني 

بت و منفي در شرايط مختلف تورمي است و دومين نوع نامتقارني در هاي مث      اثرات شوك

در اين رابطه . باشد هاي مثبت و منفي در شرايط مختلف ركود و رونق مي      ارتباط با اثرات شوك

از مدل  ،هاي ركود و رونق      به منظور استخراج سه دوره تورمي و همچنين استخراج دوره

نتايج اين مطالعه حاكي از وجود اثرات نامتقارن در . استچرخش ماركوف استفاده شده 

  . باشد شرايط مختلف تورمي و همچنين در شرايط ركود و رونق مي

- 1384هاي دوره زماني       در مطالعه خود با استفاده از داده) 1388(هژبر كياني و ابطحي 

هاي پولي بر       متقارن شوكبا استفاده از روش خود توضيح برداري، به ارزيابي اثرات نا  1367

در اين مطالعه با استفاده از مدل چرخش ماركوف، شوك هاي كوچك و بزرگ . توليد پرداختند

نتايج اين مطالعه حاكي از وجود اثرات نامتقارن در ارتباط با . است پولي استخراج شده

كوچك هاي بزرگ و       كها و همچنين در ارتباط با اثرات شو      ها و قيمت     چسبندگي دستمزد

نيز به بررسي انواع نامتقارني در ارتباط با اثرات ) 1384(اصغرپور. پولي بر توليد است

و ) ركود و تورم و ركود تورمي(هاي پولي بر توليد حقيقي در شرايط مختلف اقتصادي       شوك

ج اين مطالعه نتاي. پرداخته است 1338-1378همچنين شرايط مختلف تورمي، در دوره زماني 

نشان دهنده وجود اثرات نامتقارن در شرايط مختلف اقتصادي و همچنين شرايط مختلف 

مرحله  در مطالعه خود با استفاده از روش دو) 1382(فاردار . باشد تورمي در اقتصاد ايران مي

ود و هاي پولي بر توليد واقعي در شرايط مختلف رك      اي بارو به بررسي اثرات نامتقارن شوك

هاي ركود و       هاي منفي در دوره      دهد شوك نتايج اين مطالعه نشان مي. رونق اقتصادي پرداختند

هاي مثبت در هيچ يك       ولي شوك ،رونق اقتصادي داراي اثرات معنادار بر رشد اقتصادي هستند
                                                           
1. Dolado and Maria-Dolores 
2. Shen 
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به ) 1380(ين نظيفي همچن. هاي ركود و رونق تاثير معنادار بر رشد اقتصادي ندارند      از دوره

اي بارو،  هاي پولي بر توليد واقعي از سه روش دو مرحله      منظور بررسي و آزمون اثرات شوك

هاي به ظاهر نامرتبط دريافت كه       اي و روش رگرسيون مرحله  حداقل مربعات غيرخطي يك

منفي پولي بر توليد هاي       نتايج هر سه روش تقريبا يكسان بوده و در اين مطالعه تنها شوك

  . حقيقي تاثيرگذار است

مطالعه سعي شده است به منظور استخراج دوره هاي ركود و رونق اقتصادي از  ايندر

در واقع شواهد موجود در اقتصاد، از جمله بررسي روند . تحليل هاي دقيق آماري استفاده شود

نهايي قادر نيست ما را به رشد توليد ملي و ساير متغيرهاي مرتبط با وضعيت اقتصادي به ت

بنابراين در . نتايج دقيق و واضح در ارتباط با شناخت دوره هاي ركود و رونق اقتصادي برساند

ه شده ي، پيشنهاد و ارا)1989( 1اين مطالعه با استفاده از الگوريتم مقداري كه توسط هميلتون

وه بر آن، در اين علا. تاست، به شناسايي دوره هاي ركود و رونق اقتصادي پرداخته شده اس

مطالعه به منظور بررسي اثرات نامتقارن سياست هاي پولي، از مدل چرخش ماركوف استفاده 

داراي  ،اين مدل نسبت به ساير مدل هايي كه در اين رابطه قابليت كاربرد دارند. شده است

تري ها عبارتند ي كند، اين برمزيت هايي است كه اهميت و الزام استفاده از آن را دو چندان م

ماركوف، امكان انتخاب حالت هاي مختلف، همزمان با تخمين  -در مدل چرخش )1: از

مدل هاي چرخش ماركوف، قادر به ارزيابي همزمان انواع ) 2.پارامترهاي مدل وجود دارد

  .)280:2009آراگون و پرتوگال، (  مختلفي از نامتقارني، در قالب يك مدل معين هستند

  

  شناسيروش  .2

در شرايط ركود و ) مثبت و منفي(نامتقارن سياست هاي پولي به منظور بررسي اثرات 

 . باشديازمند استخراج دو دسته متغير ميرونق اقتصادي بر رشد توليدات داخلي، اين مطالعه ن

  .شناسايي دوره هاي ركود و رونق اقتصادي) 2شوك هاي مثبت و منفي پولي ) 1

  

 

                                                           
1 . Hamilton 
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  هاي پولي مثبت و منفي       استخراج شوك. 1-2

هاي پولي به دو مولفه مثبت و منفي، استفاده       هاي استخراج شوك      روش رايج ترينيكي از 

     اگر يك سري زماني مشاهده شده. است) 1998(1پرسكات -از روش روند زماني هودريك

)tx( يك روند تشريح كرد ورا بتوان در قالب مجموع يك جزء نوساني وα پارامتري باشد كه

ورت پارامتر مذكور ص بيان كننده واريانس نسبي روند در مقابل جزء نوسان باشد، در اين

       ، رابطه فيلتر αبا معلوم بودن. مقدار همواري مسير روند استبيانگر چگونگي كنترل 

در واقع مقادير . گيرد در قالب حداقل كردن مجموع مجذورات شكل مي پرسكات –هودريك

  : كنند پرسكات مقاديري هستند كه رابطه زير را حداقل مي –روند هودريك
 

[ ]
2

2 1
2

1
∑
−

− −−−−+−∑
=

=
1

)1,,(),,,(),(
T

t txtxtxtxtx

T

t
txj ττττατ     )11                  (  

  

تعداد  T.دهد به دست مي) T( را از روند آن txانحراف متغير سري زمانيtΓرابطه دراين

در اين روش مابه التفاوت اندازه . 2كند نيز ميزان هموار بودن روند را تعيين ميαو مشاهدات

شود  مي شناخته)ut( از مقدار واقعي آن به عنوان شوك) thpx( روند متغير محاسبه شده

  ).70:1379،عزيزي(
 

thpxtxtu −=                                                                                     )12(  

 

  هاي ركود ورونق اقتصادي      استخراج دوره .2-2

هاي ركود و رونق اقتصادي       استخراج دورهي آماري در رابطه با ها      هميلتون آغازگر تحليل

هاي نرخ رشد توليد واقعي هر دوره،       در واقع با كمك مقدار عددي توابع مربوط به داده. است

در اين مطالعه با استفاده از يك . هاي ركود يا رونق را به خوبي مشخص كرد      توان دوره مي

احتمال فيلتر "شاخص ،هاي ركود و رونق اقتصادي      به منظور شناسايي دوره3الگوريتم مقداري

                                                           
1.  Hodrick-Prescott 

تاثير اين پارامتر در اين است كه . است 1600هاي فصلي      و براي داده  100هاي سالانه برابر با      براي داده  αمقدار متعارف . �
  . سال را حذف مي كند 8هاي با فركانس كمتر از      از آمار سري زماني مورد بررسي دوره 

   .اين الگوريتم در پيوست مقاله توضيح داده شده است .�
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 t دوره زماني اگر مقدار عددي اين شاخص مربوط به مشاهده. شود استخراج مي 1"شده

شود و براي مقادير كمتر از  به عنوان دوره ركود در نظر گرفته مي tباشد، دوره 5/0بزرگتر از 

   .2 )14:2006هميلتون و چاوت،. (شود به عنوان رونق اقتصادي در نظر گرفته مي t، دوره 5/0
  

  معرفي الگوي اقتصاد سنجي مناسب .2-3

هاي پولي، به پيروي از آراگون و پرتوگال       به منظور بررسي اثرات نامتقارن سياست

و گسترش داده شده كه  بسطاي  به گونه) 1989(، مدل چرخش ماركوف هميلتون )2009(

هاي پولي مثبت ومنفي در دوره       در قالب يك مدل، اثرات نامتقارن شوك همزمانبتوان به طور 

  . ركود و رونق اقتصادي مورد تحليل قرار داد

شكل كلي و رايج مدل چرخش ماركوف به صورتي بسط داده شده كه در آن رشد توليد 

توضيح  شود و از يك فرايند خود در نظر گرفته ميواقعي به صورت انحرافي از ميانگين 

  :يك تصريح كلي و رايج در رابطه با اين مدل به اين شرح است. كند پيروي مي pمرتبه
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،نرخ رشد توليد ناخالص داخلي واقعي، ∆tyدر اين رابطه
tsµنگين نرخ رشد توليدات ميا

، هاي ركود و رونق اقتصادي      وابسته به وضعيت
−

− ptu  شوك منفي پولي كه با وقفهp ر رشد ب

ps باشد،توليد واقعي تاثير گذار مي pt ,−

−γ  ضريب شوك منفي پولي وابسته به شرايط مختلف

به شوك پولي منفي اعمال شده، البته با در  ∆tyكه عكس العمل ) دوره هاي ركود و رونق(

ptزماني نظر گرفتن وضعيت حاكم براقتصاد در دوره ركود يا رونق بودن اين دوره ( −

،دهد مي را نشان)زماني
+

− ptuو شوك مثبت پوليps pt ,−

+γ وابسته بهضريب شوك مثبت پولي 

 به شوك پولي مثبت را در شرايط مختلف∆tyالعمل هاي ركود و رونق، كه عكس      وضعيت

نشان دهنده شرايط مختلف حاكم بر  tsمتغير. دهد نشان مي) ركود يا رونق بودن اقتصاد(

rstاقتصاد اعم از ركود يا رونق اقتصادي است كه در دوره ركود معادل  و در دوره رونق  =

                                                           
1. Filtered Probability 
2. Hamilton and Chauvet 
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 هاي ركود

 1هاي سري زماني

از طريق روش 

هاي مثبت و منفي پولي از متغير نرخ رشد حجم 

سپس با استفاده از روش شاخص سازي احتمالات فيلتر شده 

طبق شاخص احتمال 

، )1989(در اين نمودار براساس روش هميلتون 

دوره ركود اقتصادي درنظر 

نتايج تخمين مدل چرخش ماركوف در خصوص اثرات نامتقارن 

  

به منظور بررسي اثرات 

هاي       با استفاده از شوك

پرسكات با استفاده از روش حداقل 

                                         

  .هاي مختلف اخذ شده است

__ __ __ __   رويكرد چرخش ماركوف

هاي ركود      مدل به ترتيب در دوره

   

هاي سري زماني     با استفاده از آمار

از طريق روش  1368:1 

هاي مثبت و منفي پولي از متغير نرخ رشد حجم 

سپس با استفاده از روش شاخص سازي احتمالات فيلتر شده 

طبق شاخص احتمال ) 1(

در اين نمودار براساس روش هميلتون 

دوره ركود اقتصادي درنظر 

نتايج تخمين مدل چرخش ماركوف در خصوص اثرات نامتقارن 

  احتمالات فيلتر شده برمبناي ركود اقتصادي

به منظور بررسي اثرات  

با استفاده از شوك) 

پرسكات با استفاده از روش حداقل 

                                        

هاي مختلف اخذ شده است

رويكرد چرخش ماركوف: در ايران

مدل به ترتيب در دوره

eµخواهند بود. 

با استفاده از آماربه منظور بررسي اثرات نامتقارن 

 -1387:2حجم پول و توليد ناخالص داخلي مربوط به دوره زماني 

هاي مثبت و منفي پولي از متغير نرخ رشد حجم 

سپس با استفاده از روش شاخص سازي احتمالات فيلتر شده 

(نمودار  .هاي ركود و رونق اقتصادي تخمين و استخراج شده اند

در اين نمودار براساس روش هميلتون 

دوره ركود اقتصادي درنظر  درصد 5مبناي تصميم گيري به ازاي مقادير شاخص بزرگتر از 

نتايج تخمين مدل چرخش ماركوف در خصوص اثرات نامتقارن 

احتمالات فيلتر شده برمبناي ركود اقتصادي

 ،در اين بخش، به بررسي نتايج تخمين مدل چرخش ماركوف

) 1(مدل . هاي پولي بر توليد واقعي پرداخته شده است

پرسكات با استفاده از روش حداقل  –

                                                          

هاي مختلف اخذ شده است     هاي سري زماني بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران در سال 

در ايران  هاي سياست پولي بر سطح توليد واقعي

مدل به ترتيب در دورهي ها     بنابراين پارامتر

ieiee ,, ,, +− γγ

به منظور بررسي اثرات نامتقارن 

حجم پول و توليد ناخالص داخلي مربوط به دوره زماني 

هاي مثبت و منفي پولي از متغير نرخ رشد حجم       پرسكات، به استخراج شوك

سپس با استفاده از روش شاخص سازي احتمالات فيلتر شده 

هاي ركود و رونق اقتصادي تخمين و استخراج شده اند

در اين نمودار براساس روش هميلتون . يلتر شده بر اساس ركود طراحي شده است

مبناي تصميم گيري به ازاي مقادير شاخص بزرگتر از 

نتايج تخمين مدل چرخش ماركوف در خصوص اثرات نامتقارن 

   .دهد
 

احتمالات فيلتر شده برمبناي ركود اقتصادي

در اين بخش، به بررسي نتايج تخمين مدل چرخش ماركوف

هاي پولي بر توليد واقعي پرداخته شده است

–مثبت و منفي به دست آمده از روش فيلتر هودريك 

                  

هاي سري زماني بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران در سال 

هاي سياست پولي بر سطح توليد واقعي

بنابراين پارامتر. باشد

 هاي رونق      دوره

  برآورد مدل و تجزيه و تحليل

به منظور بررسي اثرات نامتقارن  مقاله

حجم پول و توليد ناخالص داخلي مربوط به دوره زماني 

پرسكات، به استخراج شوك

سپس با استفاده از روش شاخص سازي احتمالات فيلتر شده . 

هاي ركود و رونق اقتصادي تخمين و استخراج شده اند

يلتر شده بر اساس ركود طراحي شده است

مبناي تصميم گيري به ازاي مقادير شاخص بزرگتر از 

نتايج تخمين مدل چرخش ماركوف در خصوص اثرات نامتقارن ) 1

دهد نشان مي سياست پولي بر سطح توليد را

احتمالات فيلتر شده برمبناي ركود اقتصادي. 1نمودار

در اين بخش، به بررسي نتايج تخمين مدل چرخش ماركوف

هاي پولي بر توليد واقعي پرداخته شده است

مثبت و منفي به دست آمده از روش فيلتر هودريك 

هاي سري زماني بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران در سال 

هاي سياست پولي بر سطح توليد واقعي      اثرات نامتقارن شوك

st باشدمي =

r , −γµ  دورهو در

برآورد مدل و تجزيه و تحليل

مقالهدر اين بخش از 

حجم پول و توليد ناخالص داخلي مربوط به دوره زماني 

پرسكات، به استخراج شوك - فيلتر هودريك

. است شده پول پرداخته

هاي ركود و رونق اقتصادي تخمين و استخراج شده اند

يلتر شده بر اساس ركود طراحي شده است

مبناي تصميم گيري به ازاي مقادير شاخص بزرگتر از 

1(جدول . شود

سياست پولي بر سطح توليد را

در اين بخش، به بررسي نتايج تخمين مدل چرخش ماركوف

هاي پولي بر توليد واقعي پرداخته شده است      نامتقارن سياست

مثبت و منفي به دست آمده از روش فيلتر هودريك 

هاي سري زماني بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران در سال      هاي مربوطه از داده 

اثرات نامتقارن شوك

  

 

eمعادل 

irir ,, , +− γ

  

برآورد مدل و تجزيه و تحليل .3

در اين بخش از 

حجم پول و توليد ناخالص داخلي مربوط به دوره زماني 

فيلتر هودريك

پول پرداخته

هاي ركود و رونق اقتصادي تخمين و استخراج شده اند      دوره

يلتر شده بر اساس ركود طراحي شده استف

مبناي تصميم گيري به ازاي مقادير شاخص بزرگتر از 

شود گرفته مي

سياست پولي بر سطح توليد را

در اين بخش، به بررسي نتايج تخمين مدل چرخش ماركوف

نامتقارن سياست

مثبت و منفي به دست آمده از روش فيلتر هودريك 

هاي مربوطه از داده      داده  .�
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به شرح زير  )1(نتايج تخمين مدل در جدول . تخمين زده شده است 1مربعات معمولي

  .خلاصه شده است

هاي شوارز و       ها وقفه بهينه براي متغير توليد ناخالص داخلي، بر اساس آماره      در اين مدل

هاي پولي با استفاده از مدل       بررسي اثرات نامتقارن سياست. باشدسه ميآكائيك، معادل 

ر توليد توسط مجموع ضرايب هاي پولي ب      چرخش ماركوف به نحوي است كه اثرات شوك

∑∑=+−( هرنوع شوك براي هر دوره اقتصادي ,,, jfor
i

j
ieand

i

j
ir γγ (به عنوان . شود تعيين مي

0/23شود ، ملاحظه مي)1(مثال، طبق نتايج گزارش شده در جدول 
0

−=∑
−
rγ  در صورتي كه

∑هاي مثبت پولي اعمال شده در شرايط ركود معادل      مجموع اثرات شوك =
+ 1/17rγ باشد مي .  

  

  

  رونق اقتصادي هاي ركود و      در دوره 2(MS(-AR)3( هاي مدل چرخش ماركوف     نتايج تخمين پارامتر. 1جدول 

  ضرايب
  دوره رونق  دوره ركود

  tآماره   ضريب تخميني tآماره   ضريب تخميني

−

− 1,1tsγ  17/0 04/1  29/0  59/2  

−

− 2,2tsγ  40/0 -  97/2 -  03/0 -  30/2 -  

+

− 1,1tsγ  68/0  29/3  29/0 -  68/2 -  

+

− 2,2tsγ  49/0  53/2  69/0 -  76/3 -  

1−Φ t
  23/0 -  05/2 - 56/0 -  63/5 -  

2−Φ t
  03/0 -  29/0 -  41/0 -  05/5 -  

3−Φ t 
25/0 - 13/2 - 49/0 -  80/4 - 

∑ −γ
 

23/0 - 26/0 

∑ +γ
 

17/1 98/0 - 

 )p( 03/4 )13/0( 02/1 )60/0آماره (آماره ژاركوبرا 

  مقاله محاسبات: منبع
  

هاي مثبت در دوره ركود       كه اثر پذيري توليد ناخالص داخلي از مجموع شوك با توجه به اين

بنابراين وجود اثرات  .به مراتب بيش از اعمال همين ميزان شوك منفي در همين دوره است

                                                           
1 . Ordinary Least Square 
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نتايج آزمون والد نيز به . رسد هاي پولي در دوره ركود اقتصادي به اثبات مي      نامتقارن شوك

هاي پولي در شرايط متفاوت       منظور ارزيابي و تعيين معناداري آماري اثرات نامتقارن شوك

هاي والد، اين بخش به دنبال       در رابطه با آزمون.انده     خلاصه شد) 2(ادي، در جدول قتصا

در شرايط مختلف بر رشد  ،هاي پولي متفاوت      بررسي اين نكته است كه آيا اثرات سياست

به منظور پاسخگويي به اين سوال با استفاده از . توليد ناخالص داخلي نامتقارن هستند

به عنوان مثال در . گردد هاي والد، فرضيه صفر متناسب با هر نوع نامتقارني مطرح مي      آزمون

هاي مثبت و منفي در دوره ركود، فرضيه صفر بيانگر وجود اثرات يكسان       رابطه با اثرات شوك

  .باشد هاي مثبت و منفي در دوره ركود بر رشد توليد ناخالص داخلي مي      شوك
  

  يج آزمون والدنتا. 2جدول 

 pآماره  2χآماره  فرضيه صفر

∑ ∑ +− = irir ,, γγ
  23/0 00/0  

∑ ∑ +− = ieie ,, γγ
  48/56  00/0  

∑ ∑ ++ = irie ,, γγ  10/62  00/0  

∑∑ −− = irie ,, γγ  85/4  02/0  

∑∑ = re γγ

 

74/16 00/0 

  مقالهمحاسبات : منبع

  

شود فرضيه صفر رد و فرضيه مقابل  ملاحظه مي ،طبق مقدار بحراني حاصل از آزمون والد

در . شود هاي مثبت و منفي در دوره ركود پذيرفته مي      مبني بر وجود اثرات نامتقارن سياست ،آن

نتايج حاصل از مدل چرخش  ،شود كه نتايج حاصل از آزمون والد همين رابطه ملاحظه مي

)( چراكه ،كند ماركوف را تاييد مي 171230 =<−= ∑∑ +−
rr γγ . به ترتيبي كه اعمال يك

رشد توليدات داخلي را بيش از كاهش ناشي از يك شوك  ،شوك مثبت پولي در دوره ركود

خالي  به علت ،هاي ركود اقتصادي      در واقع در دوره. منفي در همين دوره افزايش داده است

هاي طرف تقاضا به خوبي قادرند بخش       هاي اقتصادي و كمبود تقاضا، سياست      بودن ظرفيت

باتوجه به نتايج حاصل از تخمين مدل احتمالاً در . واقعي اقتصاد را تحت تاثير قرار دهند

سطح هاي ركود اقتصادي به دلايلي از جمله كمبود تقاضا، كمبود       اقتصاد ايران در دوره
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گذاري، بالا بودن ريسك توليدات و غيره، انگيزه  اعتبارات، عدم اطمينان جهت سرمايه

در اين شرايط شايد با . توليد كنندگان وجود ندارد افزايش سطح توليدات براي كافي براي

اعمال يك سياست پولي انبساطي بتوان شرايط مناسب را براي توليد كنندگان فراهم آورد و در 

  . روند رشد توليدات داخلي كمك كردنهايت به 

هاي مثبت پولي در دوره رونق       دهد كه ميزان تاثيرگذاري شوك همچنين نتايج نشان مي

)(هاي منفي است      بيش از شوك 0.980.26 −=<= ∑∑ +−
ee γγ .قع نتايج نشان دهنده اين در وا

موجب شده كه روند رشد باشد كه اعمال شوك مثبت پولي در دوره رونق اقتصادي، نكته مي

ش و مثبت توليدات داخلي منفي گردد ولي در مقابل اعمال شوك منفي پولي موجب افزاي

هاي رقيب پول       هاي بادوام به عنوان دارايي     از آنجايي كه كالا .شودشدن رشد توليدات ملي مي

قدرت خريد موجودي  ارزش و يايابد،  ها افزايش مي      كنند، زماني كه سطح قيمت عمل مي

بنابراين در اين شرايط هزينه . يابد هاي بادوام افزايش و قدرت خريد پول كاهش مي     كالا

هايي      فرصت نگهداري پول بالا رفته و جريان نقدينگي از مسير توليدات خارج و به سمت بازار

انك مركزي به دنبال در اين شرايط احتمالاً اگر سياستگذاران ب. كند از جمله مسكن حركت مي

اعمال شوك مثبت پولي باشند، اثرات منفي اعمال شوك به مراتب بيش از اثرات مثبت خواهد 

احتمالاً همين شرايط نااطميناني در اقتصاد ايران موجب شده  ،هاي مورد مطالعه      طي سال. بود

هاي رونق اقتصادي       ر دورههاي انقباضي د      هاي پولي انبساطي نسبت به سياست      اعمال سياست

.داراي نتايج مطلوبي نباشد
هاي پولي در دوره ركود       دهد كه اثرات كلي شوك همچنين نتايج اين آزمون نشان مي   

به گونه اي كه اعمال شوك هاي پولي اعم از مثبت  اقتصادي بيش از دوره رونق اقتصادي است

ات مثبت در روند رشد توليدات داشته و در مقابل و منفي بودن شوك در دوره ركود، داراي اثر

اعمال شوك پولي در دوره رونق اقتصادي به طور كلي داراي اترات منفي بر رشد توليدات 

)( .داشته است 0.720.94 −=>= ∑∑ er γγ . از آنجا كه معمولاً در شرايط ركود اقتصادي بر

گردد، به احتمال زياد اگر در اين شرايط سياست پولي  سطح اعتبارات محدوديت برقرار مي

ها كاهش       انقباضي اعمال شود به نوعي سطح اعتبارات بانكي محدودتر شده و وام دهي بانك

از طرفي احتمالا، اگر در همين . كند ك مييابد كه اين امر خود به تداوم ركود اقتصادي كم مي

ها كمك كرده منجر به       شرايط سياست انبساطي اعمال شود به افزايش توان وام دهي بانك
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توان  احتمالاً با توجه به شواهد موجود مي. گردد بهبود شرايط و افزايش سطح توليدات مي

دوره ركود در جهت افزايش سطح  هاي پولي در      گفت كه برآيند اثرات مثبت و منفي شوك

در دوره رونق اقتصادي به علت بالا بودن نسبي توان توليد و امكانات . توليدات داخلي است

موجود در اقتصاد نياز چنداني به تزريق پول و منابع پولي نيست و احتمالاً اگر در اين دوره 

و تداوم تورم و در نتيجه  ها      سياست انبساطي اعمال شود موجب افزايش سطح عمومي قيمت

هاي پولي       همچنين در اين دوره اقتصادي اعمال سياست. شود كاهش سطح توليد داخلي مي

تواند به روند  هاي تورمي باشد و تا حدودي مي     انقباضي امكان دارد كه قادر به كاهش فشار

هاي انقباضي و       د سياستبنابراين در دوره رونق اقتصادي برآين. رشد توليدات داخلي كمك كند

  .انبساطي در جهت كاهش سطح توليدات داخلي هستند

  

  هانتايج و پيشنهاد .3

هاي سري زماني فصلي اقتصاد ايران طي       تلاش شده است تا با استفاده از داده مقالهدر اين 

به بوته آزمون  ها      هاي پولي بر توليد و قيمت      اثرات نامتقارن شوك 1368-1387دوره زماني 

از آنجا كه هدف اصلي تمامي سياستگذاران اقتصادي رسيدن به سطح بالاتر از . ارده شودذگ

، در رابطه با به دست آمدهها است، طبق نتايج       رشد توليدات و كاهش سطح عمومي قيمت

رشد  شود اعمال سياست انبساطي در اين دوره موجب ركود، ملاحظه ميهاي دوران       سياست

سطح توليد  رشد در حالي كه اعمال سياست انقباضي موجب كاهش ،توليدات داخلي شده

به منظور تحقق اهداف اقتصادي و نيز ارتقاي  گذاران شود سياست بنابراين پيشنهاد مي. گردد مي

در  زيرااعمال كنند هاي ركود اقتصادي       دوره را در ها      سياست ي انبساطي، اينها      كارايي سياست

در سطح توليدات داخلي  قابل توجههاي انبساطي موجب افزايش       دوره ركود اقتصادي سياست

  .دشو مي

شود اعمال  هاي رونق اقتصادي ملاحظه مي      هاي پولي در دوره      در رابطه با اعمال سياست

هاي انقباضي       در مقابل، اعمال سياست و ساطي موجب كاهش سطح توليدات داخلسياست انب

هاي رونق       دورهشود در بنابراين پيشنهاد مي. است شدهرشد توليد داخلي  بهبودموجب 

همچنين نتايج اين . هاي انقباضي بهره گيرند      از سياستدست كم گذاران  اقتصادي سياست

هاي رونق       هاي پولي در دوره ركود اقتصادي بيش از دوره      اثر كلي شوكدهد  مطالعه نشان مي
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در صورت اعمال  داد     گذاران پيشنهاد  توان به سياست بنابراين مي. اقتصادي است

. هاي ركود اقتصادي اعمال كنند      در دوره را هاي پولي ترجيحا سياست مورد نظر خود      شوك

هاي فراوان توليد بوده و اگر       هاي بالقوه و ظرفيت      ها اقتصاد داراي توانايي      در اين دوره زيرا

سياست مورد نظر در اين دوره اعمال شود، اين سياست زمينه ساز خروج اقتصاد از وضعيت 

بانك مركزي به منظور تحقق اهداف كلان اقتصادي، گردد  بنابراين توصيه مي. مي شودركود 

مدنظر مختلف رونق و ركود اقتصادي ها را در شرايط       هاي پولي بر توليد و قيمت      كارائي شوك

مطالعات صورت گرفته در ايران ملاحظه ساير در پايان با مقايسه از اين مطالعه با . قرار دهد

پولي با اشكال مختلف در تمامي اين مطالعات  مي شود وجود اثرات نامتقارن سياست هاي

بررسي قرار گرفته و تا حدودي وجود اين اثرات نامتقارن شوك هاي سياست پولي به مورد 

باشد كه نتايج مي) 1382(نزديك ترين مطالعه به مطالعه حاضر مقاله فاردار . اثبات رسيده است

بر رشد  .كه شوك هاي پولي منفي در دوره هاي ركود و رونق اقتصادي دهدميآن نشان 

 .ندارنداما شوك هاي مثبت اثرات معنادار بر روند رشد  معنادار دارند اثراتتوليدات واقعي 

تفاوت اين مطالعه با نتايج فاردار در اين نكته است كه در اين مطالعه شوك هاي مثبت پولي بر 

روند رشد توليدات داخلي داراي اثر معنادار و متفاوت با اثرات ناشي از شوك هاي منفي مي 

نظر از نوع شوك پولي، اثرات نامتقارن كليه شوك  اين مطالعه صرف باشد، علاوه بر آن در

  .هاي پولي در دوره هاي ركود و رونق اقتصادي و جهت اين اثرگذاري ها به اثبات رسيده اند
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        پيوست

  الگوريتم مربوط به داده سازي ركود و رونق

هاي ركود ورونق       ، به منظور شناسايي دوره)2006(1پيروي از هميلتون و چاوتدر اين مطالعه به 

هايي كه       به گونه اي كه در ابتدا، طبق ويژگي. اقتصادي از متغير نرخ رشد توليد حقيقي استفاده مي شود

ندي اوليه از هاي ركود و رونق اقتصادي در نظر گرفته مي شود يك تقسيم ب      به طور معمول براي دوره

  هاي ركود و رونق صورت مي گيرد      هاي نرخ رشد توليد واقعي براي دوره      داده

با . شودهاي ركود ورنق اقتصادي در نظر گرفته مي      بنابراين در ادامه دو دسته مشاهده مربوط به دوره

شود، علي رغم ملاحظه ميهاي حاصل از اين دو دسته مشاهدات      مقايسه ميانگين و انحراف معيار

ها       وجود تفاوت در مقادير مربوط به ميانگين دو دوره ركود و رونق اقتصادي، انحراف معيار دوره

  .يكسان و مساوي هستند

0/060/060/480/033 ===−= eer r
δδµµ  

با در نظر . هاي ركود و رونق را توزيع نرمال در نظر گرفت      بنابراين مي توان توزيع مربوط به دوره

هاي ركود و رونق اقتصادي، تابع چگالي احتمال مربوط به اين توزيع       گرفتن توزيع نرمال براي دوره

  :نرمال را مي توان به صورت روبه رو در نظر گرفت
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1.Hamilton and Chauvet 
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1با توجه به چگالي در نظر گرفته شده مي توان تابع حداكثر درستنمايي
 اولين مشاهده را در نمونه به 

  :صورت زير در محاسبه كرد
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1
)(π  در ادامه تابع احتمالات فيلتر شده كه در نهايت به عنوان

هاي ركود و رونق مورد استفاده قرار مي گيرد براي اولين مشاهده به       شاخص و ملاكي براي تعيين دوره

  :صورت زير محاسبه مي شود 
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در مرحله دوم به علت موجود بودن اطلاعات مربوط به يك دوره قبل، بنابراين براي دومين مشاهده 

  :مي توان از رابطه حداكثر درستنمايي شرطي به صورت زير استفاده كرد
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  :صورت زير مطرح شده استدر اين مرحله وزن تابع چگالي احتمال، احتمال شرطي است كه به 
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بر اقتصاد jوضعيت  tمتغير موسوم به احتمال انتقال است واحتمال اينكه در دوره  #"pدر اين رابطه 

اين احتمال انتقال به .برقرار بوده را نشان مي دهدi وضعيت t-1حاكم باشد به شرط آنكه در دوره 

  :صورت زير در نظر گرفته مي شود
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 :مجددا در اين مرحله تابع احتمال فيلتر شده براي دومين مشاهده طبق رابطه زير محاسبه مي شود

                                                           
1. likelihood 
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توان همانطور كه ملاحظه مي شود تابع احتمال فيلتر شده در واقع تابعي است كه به كمك آن مي

و  tحاكم باشد، به شرط داشتن اطلاعات درآمدي مربوط به دوره  iوضعيت tاحتمال اينكه در دوره 

و همچنين اطلاعات ميانگين و واريانس و احتمالات انتقال مربوط به  tهاي قبل از       تمامي دوره

شده را براي تمام مشاهدات به همين ترتيب احتمالات فيلتر . هاي در نظر گرفته شده، محاسبه كرد      دوره

محاسبه كرده و اين احتمال فيلتر شده در واقع همان شاخص فيلتر بر مبناي ركود است كه بر اساس 

هاي ركود و رونق اقتصادي را با احتمال اشتباه كمتري شناسايي       مقدار عددي آن مي توان دوره

  ).11: 2006هميلتون و چاوت، .(كرد

  

  

  

  

  

 

 


