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چکيده:تفاوتدرنحوهاثرگذاریشوکهایپولیبراجزایشاخصقیمتمصرفکننده
میتوانددلالتهایبااهمیتیبرایتصمیمگیریسیاستگذارانپولیایجادنماید.درواقع،باتوجه
بهوجودنواقصبازاروچسبندگیقیمتها،شوکهایپولیمیتوانندآثارحقیقیبهبارآورند.
ازاینرو،پژوهشحاضردرصدداستکهبااستفادهازچارچوبمدلخودرگرسیونبرداریوبا
رویکردآزمونچسبندگیقیمتها،بهنحوۀواکنشقیمتیاجزایشاخصقیمتمصرفکننده
درزمانایجادشوکنقدینگیبپردازد.برایاینمنظور،بااستفادهازدادههایسریزمانی
و )1390 تا 1369 سال )از ایران مصرفکننده قیمت شاخص اجزای و نقدینگی فصلی
بهرهگیریازمدلتصحیحخطایبرداری،واکنشگروههایکالاییمختلفاجزایشاخص
قیمتمصرفکنندهبررسیمیشود.باتوجهبهنتایجپژوهش،ابتداواکنشاجزایمختلف
شاخصقیمتهابهشوکپولیدارایوقفهموردتوجهاست.ازاینرو،اینواکنشتاخیریبه
شوکپولیتاییدیبروجودچسبندگیقیمتهاست.ودوم،واکنشاجزایشاخصقیمتهابه
شوکپولیتفاوتقابلتوجهیداردکهتفاوتساختاربازاریهرکدامازکالاهاوخدماتاجزای

شاخصقیمتمصرفکنندهمیتواندتفاوتدرواکنشقیمتیآنهاراتوجیهکند.

کليدواژهها:شوکپولی،چسبندگیقیمت،شاخصقیمتمصرفکننده،خودرگرسیونبرداری
ساختاری،مدلتصحیحخطایبرداری.
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مقدمه

رویکردکینزیجدید،بااصلاحبخشهاییازنظریههایکینزیهایاولیهوبراساسمبانیخرد،
حیات تجدید را کینزیهایجدید نظریههای میکند. ایجاد سیاستگذاری برای قویتری چارچوب
ایجاد بالوهمکاران2)1991(،درصدد افرادیمانندتوبین1)1992(و یارنسانسکینزیمینامند.
چارچوبفکریمناسبیبرایایدههایکینزیبودند؛درحالیکهنسبتبهگذشته،ازبرخیقضایای
روششناختیکلاسیکهایجدیدبهرهمیبردند.نخستاینکه،اقتصادکلاننیازمندپایهاقتصادخرد
است.دوماینکه،ایننظریههابایددرچارچوبتعادلعمومیطراحیشوندودراینراستا،بااتکا
برمفاهیمیهمچوناطلاعاتنامتقارنکارگزارانوعاملاناقتصادی،وجودبازارهایناقصوناکامل،
کالاهایناهمگن،ونبودتعدیلسریعقیمتها،سعیدرارائهنظریههایخودکردند.پاسخدادنبه
پرسشهاییازقبیلاینکهآیاپولخنثیاست؟آیافرضکاستیهایبازاردراقتصادبرایفهمماازنحوه
کارکردسیاستهایاقتصادیونوسانهایآنمهماستیاخیر؟مارابرایفهمبیشترتاثیرمتغیرهای
پولیبرسایرمتغیرهایاقتصادکلانترغیبمیکند.دراینراستا،پژوهشحاضرباتکیهبریکیاز
فرضیههایاساسیکینزیهایجدیدبهنامچسبندگیقیمت3،سعیدرآزمونآندردنیایواقعیدارد.
برایاینمنظور،باتجمیعگروههایکالاییمختلفاجزایشاخصقیمتمصرفکنندهبهچهارگروه
اساسیانرژی،کالاهایسرمایهای،خدمات،وکالاهایمصرفیبامدلسازیبهروشخودرگرسیونبرداری،

بهبررسیواکنشاینگروههادرمواجههباشوکپولیپرداختهمیشود.
رفاهجامعهکههمانهدفاصلیونهاییاقتصاداست،بامصرفتعدادزیادیازاجزایشاخص
برای کالاها، از گروه این قیمتی واکنش نحوه نتیجه، در دارد. مستقیم ارتباط قیمتمصرفکننده
مااهمیتپیدامیکند.بنابراین،سیاستگذارانپولیبایددرسیاستگذاریهایخودتفاوتدردرجه
چسبندگیگروههایاصلی4CPIوتاثیرتاخیریشوکهایپولیرابرقیمتهامدنظرقراردهند.نیاز
بهیادآوریاستکهتاخیربینشوکپولیایجادشدهوتورمگروههایکالاوخدماتمصرفیمیتواندبه
ارزیابینادرستیازپیامدهایشوکهایپولیبرایسیاستگذارانمنجرشود.ازطرفی،تفاوتدردرجه
چسبندگیکالاهاواجزایCPIمیتواندموجبتفاوتدرواکنشقیمتیآنهاشود؛یعنیمیتوانانتظار
داشتکهکُندیدرتعدیلقیمتبرخیکالاهاباعثایجاداثرهایحقیقیدراقتصادشود)همتیو

1. Tobin
2. Ball et al
3. Price Stickiness
4. Consumer Price Index 
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جلالینائینی،1390(.البتهکهایناثرهایبیشینهبرایچنددورهزمانیباقیمیمانند.واکنششاخص
کلقیمتهابهشوکهایپولیممکناستکهپویاییهایجزئیورفتارقیمتگذاریرادرسطحخرد
بهدرستینشانندهد.بهعبارتدیگر،رفتارقیمتهایجزئیمیتواندازاساس،متفاوتازشاخص
قیمتکلباشد.درنتیجه،یکیدیگرازمزایایپرداختنبهاینموضوع،درکسازوکارانتقالپولیدر
سطحکالاهاوخدماتاجزایCPIاست.بهیقیندراینراه،شناختنواکنشقیمتهایجزئیوارزیابی
درستسرعتتعدیلقیمتهاازاهمیتویژهایبرخورداراست.نیازبهیادآوریاستکهپژوهشهایی
درارتباطبااثرگذاریشوکهایپولیبرتورمانجامشدهاستکههرکدامشان،راههایمختلفیرابا
مدلسازیمتفاوتطیمیکنندکهدربخشپیشینۀپژوهشبهآنپرداختهمیشود.پژوهشپیشاروبا
استفادهازمدلتصحیحخطایبرداریوبادستهبندیکردناجزایCPIبهچهارگروهاصلی،بهبررسی

اثرهایشوکهایپولیمیپردازد.
باتوجهبهمقدمهمطرحشده،درادامه،ساختارپژوهشبدینصورتاست:دربخشدوم،بهمبانی
نظریمدلهایتعدیلقیمتپرداختهمیشود؛بخشسوم،ادبیاتحوزهاثرگذاریسیاستهایپولی
بررسیمیشود؛دربخشچهارم،تخمینالگویموردنظرصورتمیگیردونتایجبهدستآمدهازمدل

تجزیهوتحلیلمیشوند؛وبخشآخرپژوهش،بهبحثوتفسیرنتایجپژوهشمیپردازد.

مبانینظریوپیشینۀپژوهش

برایآنکهبتوانتاییدکردکهاجزایشاخصقیمتمصرفکنندهدرمواجههباشوکهایاقتصادی
چسبندگیدارند،نیازاستکهباسازوکارهایتعدیلقیمتدرساختارهایبازاریمختلفآشنابود.در
واقع،پژوهشپیشاروسعیداردنشاندهدکهبهدلیلتفاوتدرساختاربازاریاجزایCPI،واکنش
قیمتیایناجزادربرابرشوکهایپولیمیتواندمتفاوتباشند؛یعنیبرخیازگروههایکالاییسریعتر
ازدیگرگروههادچارتعدیلقیمتمیشوند.اساسکاردراقتصادکینزیجدید،چسبندگیقیمت
است.درواقع،سایش1اقتصادکینزیوجودچسبندگیهایاسمیاست.ازاینرواستکهایندستهاز
اقتصاددانانمعتقدندکهدرکوتاهمدت،شوکهایپولیمیتواننداثرهایحقیقیدراقتصادداشتهباشند
کهاینمسئلهمترادفباچسبندگیقیمتهادرکوتاهمدتاست.نیازبهاشارهاستکههرچهدرجه
چسبندگیقیمتدریکاقتصادبالاترباشد،اثرگذاریسیاستهاوشوکهایپولیبیشترمیشودو
برعکس)همتیوجلالینائینی،1390(.ازآنجاکهبحثحاضرپیرامونچسبندگیقیمتهامطرح

1. Friction
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میشود،نیازاستکهبامبانیچسبندگیهایاسمیومدلهایرایجتعدیلقیمتآشناشویم.ازاینرو،
درادامهبامدلقیمتگذاریکالو1)1983(آشنامیشویمکهپرکاربردترینمدلتعدیلقیمتدرمباحث
اقتصادکلانکینزیجدیداست.همچنین،بهسایرمدلهایقیمتگذاریمیپردازیم.هرکدامازاین
مدلها،ایدههایمتفاوتیرابرایچسبندهشدنقیمتهامطرحمیکنند،برخیبازههایزمانیمختلفی
رابرایتعدیلقیمتعاملاناقتصادیمتصورهستند2،وبرخیدیگر،تعدیلقیمترامعلولشرایط

اقتصادیمیدانند3.

چسبندگیهایاسمی

درابتدا،مدلهایچسبندگیکهتوسعهپیداکردند،چسبندگیاسمیرابهصورتقراردادهای
بلندمدتدستمزددرنظرمیگرفتند.دلیلآنهماینبودکهدراقتصادهایتوسعهیافته،دستمزدها
دربازارروز4تعییننمیشوند،بلکهبهصورتقراردادهایصریحبراییکدورهتوافقیتعیینمیگردند.
وجوداینقراردادها،منجربهایجادچسبندگیدستمزداسمیمیگرددکهموثربودنسیاستهای
پولیبرتولیدواشتغالرادرپیدارد؛زیرابانکمرکزیومقاماتپولیمیتوانندبهدفعاتبیشتری
درمقایسهباقراردادهایکارکهنیازبهمذاکرهمجدددارند،تغییردرعرضهپولرادردستورکارقرار
دهند.ازاینرو،اینشوکهایپولیدرکوتاهمدت،کههنوزمذاکرهمجدددستمزدهاصورتنگرفتهاند،
میتواننداثرهایحقیقیایجادکنند.البته،قراردادهایدستمزددرهمهجایدنیابهیکصورتنیست.
برایمثالدرژاپن،قراردادهایدستمزداسمیبهطورعمدهیکسالههستندوبهطورهمزمانمنقضی
انقضایقراردادهاباعثمیشودکهدرجهچسبندگیدستمزد میشوند.درنتیجه،اینهمزمانیدر
کاهشیابد.درمقابل،درکشوریمانندآمریکا،قراردادهاتداخلزمانیدارندوبسیاریازآنهاسهساله
هستند)اسنودانووین،1392(.درواقع،هنگامیکهقراردادهاتداخلزمانیداشتهباشند،دستمزدهای
که حالتی به نسبت نشانمیدهند، ازخود بیشتری کُندی پولی، باشوکهای مواجهه در اسمی
قراردادهابهطورهمزمانمنقضیمیشوند.البته،ایننکتهرابایدیادآورشدکهبهطورمعمولایجادیک
برنامههماهنگوهمزمانبرایتاریخانقضایقراردادها،نیازمندمشارکتفعالدولتدراینزمینهاست
وحالتدستوریدارد.درحالیکهتعدیلناهمزماندستمزدهامیتواندناشیازیکرفتارعقلاییباشد

1. Calvo
2. Time Dependent 
3. State Dependent 
4. Spot Market
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کهتوسطبنگاهااتخاذمیشود.امادیرینگذشتکهمدلهایاولیهکینزیبارویکردچسبندگیهای
دستمزداسمیموردانتقادجدیمنتقدانقرارگرفت.مسئلهایکهمنتقدانبهآناشارهداشتند،این
بودکهمدلهایچسبندگیدستمزدباعثبهوجودآمدنمسیرضدادواریدستمزدحقیقیمیشود
)Mankiw, 1990(.یعنیاینکهباایجادیکشوکپولیمثبتدراقتصاد،درکناراینکهاقتصاددررونق
قرارمیگیردواشتغالزیادمیشود،دستمزدحقیقیرفتارضدسیکلیازخودنشانمیدهدوکاهش
پیدامیکند.اینمسئلهباپژوهشهایتجربیصورتگرفتهناهمخواناستوحمایتتجربیقویرا
پشتسرندارد؛زیرابهطورمعمولدردورانرونقاقتصادی،دستمزدهایحقیقیبهطورملایمتمایل
بهافزایشوهمسوبودنباادوارتجاریدارند.درنتیجه،اگراینحالترخدهد،رکودهامحبوبمردم
میشوندوآندستهازافرادکهشغلخودراحفظمیکنند،ازافزایشدستمزدهایحقیقیمطلوبیت
کسبمیکنند؛درحالیکهواقعیتاینچنیننیست.اینموضوعکهمدلهایچسبندگیدستمزداز
پایهنظریقویبرخوردارنبود،موججدیداقتصاددانانکینزیرابهسمتچسبندگیقیمتهاسوقداد،
بهطوریکهبیشترمدلهایجدیدایندستهازاقتصاددانانمعطوفبهنواقصبازارکالایعنینبودرقابت
کاملووجودبازارهایرقابتانحصاریشد.اینجابودکهمباحثیازجملهمواجههباهزینهفهرست
بها1دربنگاههایانحصاریبهوجودآمد.درواقع،بنگاهیکهدربازاررقابتانحصاریفعالیتدارد،این
انگیزهراداردکهباتغییردرقیمتمحصول،سودخودراتغییردهد،برخلافبازاررقابتکاملکهبنگاه
بااندکیافزایشدرقیمت،تقاضایکالایخودرابهصفرمیرساند.ازاینرو،وجودهزینهفهرستبها
میتواندنحوهواکنشبنگاههایرقابتانحصاریرابهشوکپولیتغییردهد.اینهزینههابهطورمعمول
عبارتاندازهزینههایفیزیکیبرایتعیینمجددقیمتهاازقبیلچاپفهرستهاوکاتالوگهایجدید،
وزمانگرانبهایمدیریتکهصرفمذاکرهونظارتبرقراردادهایخریدوفروشباعرضهکنندگانو
مصرفکنندگانمیشود.درادامه،نحوهاثرگذاریایناصطکاکهابراساسمدلهایقیمتگذاریمختلف

بررسیمیشوند)اسنودانووین،1392(.

مدلهایوابستهبهزمان

دراینمدلها،فرضبرایناستکهقیمتیکهتوسطبنگاهدریکزمانتعیینمیشود،میتواندتا
مدتهاباقیوبرقراربماند.زمانبازنگریقیمتدربرخیازاینمدلها،دارایتوزیعتصادفیمشخص
استودربرخیدیگرازآنها،مدتزمانمشخصیبایدبگذردتابازنگریقیمتهاازطرفبنگاههاانجام

1. Menu Costs
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شود.بهطورمشخص،درمدلکالوفرضمیشودکهزمانبازنگریقیمتبنگاههاازتابعتوزیعپواسون
تبعیتمینماید.درواقع،بهدلیلاینکهقیمتیکهبنگاههادریکدورهتعیینمیکنند،ممکناستتا
چنددورهثابتبماند،درنتیجهنیازاستکهتورمدورههایبعدراهمدرقیمتحالحاضرخودلحاظ
کنند.دراینشرایط،شوکپولیمیتواندبهطورموقتبرسطحتولیداثرگذارباشد)البتهنهلزوماً(،زیرا
بنگاههاییکهزمانتعدیلقیمتآنهافرانرسیدهاست،نمیتواننداثراینشوکپولیرابرقیمتهای
جدیدخودتاثیردهند.مدلکالو،نتایجمدلتیلوروفیشررادرخوددارد،امابهدلیلاینکهمیتواناز
اینمدلمنحنیفیلیپسرابراساسقیمتهایانتظاریاستخراجکرد،یکیازمدلهایتعدیلقیمت
1)DSGE(استکهدرحالحاضرکاربردهایبسیاری،بهویژهدرمدلهایتعادلعمومیپویایتصادفی
دارد.نیازبهاشارهاستکهمدلهایتعدیلقیمتیدیگریمانندمدلفیشروتیلوروجوددارندکه
اساستعدیلقیمتیبنگاههاراوابستهبهزمانمیدانندونقشیبرایواکنشقیمتیبنگاههادرشرایط

مختلفاقتصادیمتصورنیستند.

مدلهایوابستهبهشرایطاقتصادی

دستهایدیگرازمدلهایتعدیلقیمت،وابستهبهشرایطاقتصادیهستند.دراینمدلها،فرض
اساسیایناستکهبنگاهها،بازهایبرایاختلافقیمتموجودازقیمتبیشینهکنندهسودخودتعیین
میکنند)درواقع،بازهایبرایواکنشتعدیلقیمتیخودمتصورمیشوند(.هرزمان،اختلافقیمتاز
بازهتعیینشدهبیرونبیافتد،قیمتخودراتعدیلواقدامبهبازنگریمیکنند.اینبازهناشیازوجود
هزینههایتعدیلقیمتاست.هرچههزینههایتعدیلبرایبنگاههابیشترباشد،دامنهوسیعتریرا
برایبازنگریقیمتخودتعریفمیکنند.بااینتوضیح،اگرشوکپولیوجودداشتهباشد،قیمت
بیشینهکنندهسودبرایهربنگاهتغییرمیکند.درنتیجه،تفاضلقیمتموجودازقیمتبیشینهکننده
سودتغییرمییابد.حالاگرهنوزایناختلافقیمتدرداخلبازهتعریفیبنگاهباشد،بنگاهاقدامبه
بازنگریقیمتنمیکند،امااگرتفاضلقیمتموجودازقیمتبیشینهکنندهسود)درشرایطشوک
پولیایجادشده(خارجازبازهتعریفیبیافتد،بنگاهاقدامبهتعدیلوبازنگریقیمتمیکند.همانطور
کهمشاهدهمیشود،دراینمدلهاتعدیلقیمتبراساسشرایطاقتصادیاستوچسبندگیقیمت
دراینمدلهاکمترازمدلهایپیشیناست.درنتیجه،انتظارمیرودکهشوکهایپولیسریعتربر
سطحقیمتهاتخلیهشوند.همانطورکهتوضیحدادهشد،اینکهتعدیلهایقیمتیاجزایشاخص

1. Dynamic Stochastic General Equilibrium 
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قیمتمصرفکنندهشبیهبهکدامیکازسازوکارهایبالاباشند،بستگیبهساختاربازاریآنهادارد.پس
میتوانانتظارداشتکهواکنشهایمتفاوتینسبتبهشوکهایپولیداشتهباشند.نتایجپژوهشهای
مرتبطباموضوعپژوهشپیشارودلالتهایبااهمیتیازنحوهاثرگذاریشوکهایپولیبرسطحقیمتها

وسایرمتغیرهایاقتصادکلاندارد.
همتیوجلالینائینی)1390(،برایبررسیاثرشوکهایپولیبرسطحقیمتها،رویکردمتفاوتی
اتخاذمیکنند.آنهابااستفادهازروشFAVARواکنشپویایدوازدهگروهاصلیشاخصقیمتکالاها
وخدماتمصرفیمصرفکنندگانرادراثرشوکیبهاندازهیکانحرافمعیارنرخرشدپایهپولی)با
استفادهازتوابعواکنشآنی(بررسیمیکنند.نتایجبهدستآمدهازتوابعواکنشیآنیحاکیازآناست
کهشوکهایپولی،اثرتاخیریبرقیمتهایجزئیدارندوبیشترقیمتهاباتاخیربسیاربهشوکپولی
واکنشنشانمیدهند.همچنین،وجودتفاوتمحسوسیبینواکنشقیمتگروههایمختلفنشانداده
میشودکهدلیلاینامرمیتواندساختارهایمتفاوتاجزایCPIباشدکههرکدامواکنشیمتفاوتبا
دورههایزمانیمتفاوتیدارند.همتیوبیات)1391(،نشانمیدهندکهنتایجبهدستآمدهازبررسی
قیمتهایماهانه359قلمکالاوخدماتموجوددرسبدمصرفیخانواربیانگرایناستکهدراقتصاد
ایران،قیمتهایخردهفروشیازانعطافپذیریبالاییبرخوردارهستند.باتوجهبهاینمطلب،اثربخشی
سیاستهایپولیبرخلافاقتصادهاییبادرجهبالایچسبندگیقیمت،بسیارناچیزاست.درعمل،
انبساطیبودنسیاستهایپولیبهجایتحریکتولید،موجبتعدیلسریعقیمتهاتوسطبنگاهها
میشودوسیاستاتخاذشدهراخنثیمیکند.ایندرحالیاستکهاگرازراهدستگاههایحکومتیوبا
وضعقوانین،مانعافزایشقیمتاینبنگاههاشوند،باپدیده»افزایشقیمتپنهان«مواجهمیشوندکه
درحقیقتهمانکاهشکیفیکالاهاوخدماتمصرفیمصرفکنندگاناست.یعنیبنگاههایاقتصادی
وقتیمتوجهشوندکهنمیتواننددرقبالانبساطپولیایجادشدهتوسطدولت،قیمتهایخودراتعدیل
باعثکاهشرفاهمصرفکننده امر این کنند،بهکاهشکیفیوکمّیمحصولاتشانرویمیآورند.
میشودونهتنهاتفاوتیباافزایشقیمتمحصولوکالاهاندارد،بلکهباعثایجادبیاعتمادیدربین
عمومجامعهمیشودودیدمصرف-کنندهرانسبتبهکالایتولیدداخلتخریبمیکند.همتیو
همکاران)1395(،باتاکیدبراینکههنوزاجماعکاملیمیاناقتصاددانانپولیدرموردمناسبترینو
سازگارترینمدلقیمتگذاریوجودندارد،سعیدرمعرفیمدلیمناسببرایتعدیلهایقیمتدرایران
میکنند.نداشتندرکدرستیازاینکهتفاوتدرمدلهایقیمتگذاریموجودتاچهحددرتحلیل
اثرهایسیاستهایپولیازاهمیتبرخورداراست،میتواندارزیابیسیاستهاراباچالشجدیمواجه

نماید.
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دراینپژوهش،بااستفادهازچارچوبمدلتعادلعمومیپویایتصادفیوتحلیلبیزی،طیفی
ازمدلهایقیمتگذاریشاملمدلاطلاعاتچسبنده)Mankiw & Reis, 2002(،چسبندگیدوگانه،
کالویتعمیمیافته،چندبخشی،وهایبریدموردمقایسهوارزیابیقرارمیگیرند.برایمقایسهمدلهای
مقایسه مدلها؛ پسین احتمال مقایسه شامل معیار چهار از پژوهش، این در مختلف قیمتگذاری
گشتاورهایدادههایشبیهسازیشدهمدلبادادههایدنیایواقعی؛مقایسهخودهمبستگینرختورم
واقعیبامیانهتوزیعپسینهریکازمدلها؛وبررسیتوابعواکنشآنیاستفادهمیشود.براساس
نتایج،منحنیفیلیپستحتچسبندگیدوگانه)چسبندگیهمزمانقیمتواطلاعات(نسبتبهسایر
تصریحهایفیلیپسباواقعیتهایآشکارشدهدراقتصادایرانسازگاریوانطباقبیشتریدارد.بیانچی
وهمکاران1)2009(،درقالبروشFAVARنقشعواملاقتصادکلانوعاملهایویژههربخشدر
نوسانهایقیمتهارادرانگلستاندرسطوحکلیوجزئیموردبررسیقرارمیدهند.عواملاقتصاد
کلاندرتوضیحنوسانهایقیمتهایجزئیبهنسبتقیمتهایکلی،ازاهمیتکمتریبرخوردارند.
پایدارینرختورمجمعی،بسیاربیشترازپایدارینرختورمدرمیانسریهایشاخصقیمتجزئی
را نسبی قیمتهای میانمدت، و کوتاهمدت در پولی کهسیاست میدهند نشان آنها نتایج است.
تحتتاثیرقرارمیدهدودرجهرقابتدرصنایع،نقشمهمیدرتعیینرفتارقیمتگذاریایفامیکند.
ناکاجیماوهمکاران2)2010(،واکنشقیمتهایجزئیرادراثرشوکهایسیاستپولیبااستفادهاز
یکالگویVARدهمتغیریبررسیمیکنند.آنهاباتحلیلدادههایقیمتکالاهایمصرفیدرآمریکا،
بهایننتیجهرسیدندکهواکنشقیمتهایجزئیدربخشهایمختلف،ویژگیهایخاصیداردکه
الگوهایقیمتچسبندهچندبخشیاستانداردقادربهتوضیحاینرفتارنیستند.کسرزیادیازقیمتهای
جزئیدرابتدادرپاسخبهشوکسیاستپولیانقباضیافزایشمییابندوواکنشقیمتهایجزئیدر
بخشهایمختلف،همبستگیبهنسبتضعیفیبافراوانیتغییرقیمتهادارد)همتیوجلالینائینی،
1390(.اینمسئلهتحتعنوانمعمایقیمتدرادبیاتاقتصادپولیشهرتداردکهپژوهشگرانبه

راههایمختلفسعیدررفعآندارند.

1. Bianchi et al 
2. Nakajima et al
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دادهها،آزمونتجربیمدل،تجزیهوتحلیل

دراینپژوهش،ازدادههایفصلیدریکدوره22سالهازسال1369تا1390استفادهمیشود.مدل
مورداستفادهدرپژوهشحاضر1VECMباتعدادپنجمتغیراست.اطلاعاتاینمتغیرهاتاسال1391از
سایتسریزمانیبانکمرکزیجمهوریاسلامیایران2استخراجشدهاستوبرایاستخراجاطلاعات
سال1392،ازبخشدادهوآمارهمینسازماناستفادهمیشودکهبهصورتگزارشهایفصلیارائه

میگردد.همچنین،برایآزمونتجربیمدل،ازنرمافزار EViews 10استفادهمیشود.

معرفیمتغیرهاونحوهمدلسازی

متغیرهایمورداستفادهدراینپژوهشبدینشرحهستند:ENE .1:شاخصقیمتانرژی،درواقع
اینشاخصشاملقیمتمسکن،آب،برق،گاز،وسایرسوختهاستکهبهاختصارشاخصقیمتانرژی
نامیدهمیشوند؛FOOD .2:شاخصقیمتکالاهایخوراکیوآشامیدنیکهبهاختصاردرمتنکالای
مصرفینامیدهمیشوند؛ HOM .3:شاخصقیمتکالاهایبادوامخانگیکهماهیتسرمایهایدارند،و
درمتنبهاختصارکالایسرمایهاینامبردهمیشوند؛SER.4 :شاخصقیمتخدمات؛وM .5:نقدینگی.
باتوجهبهاینکههدفپژوهشحاضر،بررسینحوهواکنشچهارمتغیر ENE، FOOD، HOM،و 
SER،تحتشوکپولیMاست،بررسیروابطبلندمدتوکوتاهمدتبینمتغیرهاازاهمیتویژهای

برخورداراست.ازلحاظنظری،بینمتغیرهایپولیوشاخصقیمتمصرفکننده،رابطهبلندمدتبرقرار
است؛یعنیشوکپولیاثرخودرابرسطحقیمتهابهتدریجتخلیهمیکندوازآنجاکهمتغیرهای
پژوهشدرسطحدارایریشهواحدهستند،پساستفادهازمدلVECMبرایماکمککنندهخواهد
بود.همانطورکهدرادامهمشاهدهمیشود،وجودبردارهایهمانباشتگیبینمتغیرهاییادشده،اجازه
در کوتاهمدت تغییر هرگونه ECM رویکرد طبق میسازد. فراهم ما برای را رویکرد این از استفاده
متغیرهایدرونزاتاتصحیحبلندمدتادامهخواهدیافتودرنهایت،متغیربهرونداصلیخودخواهد
رسید،کههمانبردارهمانباشتگیاست.دراینپژوهش،اثرتکانهپولیباعثنوسانکوتاهمدتاجرای
شاخصقیمتمصرفکنندهمیشودوعلاوهبرآندرهرمرحله،اینتغییرهاتاجاییادامهمییابدکه
متغیرهابهبرداربلندمدتخودهمگرامیشوند.اینهمگراییباتصحیحدورهایمتغیرهاهمراهاست
کهدرآن،متغیرهاباسرعتتعدیلمشخصیبهسمتبردارهمانباشتگیحرکتمیکنند.ازاینرو

1. Vector Error Correction Model
2. https://tsd.cbi.ir
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دراینمدل،سرعتتعدیلمتغیرهابهسمتبردارهمانباشتگی،پارامترمهمیبرایتشخیصمیزان
چسبندگیهرکدامازشاخصقیمتهاست.هرچهپارامترسرعتتعدیلمتغیرهاعددیبزرگترباشد،
نشاندهندهمیزانچسبندگیکمترآنمتغیراست،یابهعبارتیدیگر،نشانمیدهدکههرگونهشوک
کوتاهمدتباسرعتبیشتریبهسمتتعادلبلندمدتدرجریاناست.ازطرفی،رابطهدوبهدویاجزای
شاخصقیمتمصرفکنندهبانقدینگیدربلندمدتمیتواندتاییدیبرخنثیبودنشوکهایپولیدر
بلندمدتداشتهباشد.ازاینرو،ابتدابهبررسیماناییمتغیرهایمورداستفادهوپسازآن،بهتصریح
مناسبمدلخودرگرسیونبرداریپرداختهمیشود.درادامه،باآزمونوجودرابطههمانباشتگیبین
اجزایشاخصقیمتمصرفکنندهومتغیرنقدینگی،بهتصریحمدلتصحیحخطایبرداریبرایآنها
پرداختهمیشود،ودرانتها،باتفسیرضرایبسرعتتعدیلمتغیرهابهسمتبردارهمانباشتگیوتوابع

واکنشآنیبهبررسیمیزانچسبندگیاجزایCPIدرکوتاهمدتپرداختهمیشود.
درارتباطبامتغیرشاخصقیمتانرژیکهشاملقیمتمسکن،آب،برق،گاز،وسایرسوختهاست،
نیازبهاشارهاستکهباتوجهبهاینکهبیشترتصمیمگیریهادرارتباطباایناقلامدرایرانبهصورت
دستوریتعیینمیشوند،بررسیتغییرهایاینمتغیردرمواجههباشوکپولیتاحدیموضوعیتخود
راازدستمیدهند.امابهدلیلاثرهایمتقابلبینمتغیرهاییادشدهواینکهقیمتانرژیدرایراناز
جملهمتغیرهایحساسدرتشکیلانتظارهایتورمیاست،اینمتغیردربررسیحاضرلحاظمیشود.
همچنیندراینپژوهش،کانالتاثیرگذارینرخارزلحاظنمیشودوفرضبرایناستکهتاثیرگذاری

شوکپولیدراقتصادیبستهموردپژوهشقرارمیگیرد.

بررسیماناییدادهها

دراینبخش،بااستفادهازآزمونریشهواحددیکي-فولرتعمیمیافته1،ماناییمتغیرهابررسيونتایج
آندرجداول)1(و)2(ارائهمیشوند.جدول)1(،گویایاینواقعیتاستکهتمامیمتغیرهادرسطح
ناماناهستند.جدول)2(،بیانگراینواقعیتاستکهبهجزمتغیرنقدینگی،بقیهمتغیرهایموردبررسی،

درتفاضلمرتبهاولدرسطح99درصدماناهستند.

1. Augmented Dickey Fuller )ADF(
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جدول1:نتایجآزموندیکيفولرتعمیمیافتهمتغیرهادرسطح

٦ 

 ECMطبق رويكرد  سازد.اين رويكرد را براي ما فراهم مي اجازه استفاده از ،شدهبين متغيرهاي يادانباشتگي وجود بردارهاي همشود، مي
 ،دخواهد رسيمتغير به روند اصلي خود  ،و در نهايت يافت خواهدزا تا تصحيح بلندمدت ادامه در متغيرهاي درون مدتكوتاهگونه تغيير هر

 و دشومي كنندهمصرفاجراي شاخص قيمت  مدتكوتاهاثر تكانه پولي باعث نوسان  ،پژوهشدر اين  انباشتگي است.ردار همكه همان ب
شوند. اين همگرايي با تصحيح ميخود همگرا  بلندمدتكه متغيرها به بردار  يابدميتا جايي ادامه  تغييرهااين  ،علاوه بر آن در هر مرحله

 در اين رواز اين ند.كنميگي حركت انباشتهم متغيرها با سرعت تعديل مشخصي به سمت بردار ،آن متغيرها همراه است كه دراي هدور
. استهقيمتتشخيص ميزان چسبندگي هر كدام از شاخص  برايگي، پارامتر مهمي انباشتهمسرعت تعديل متغيرها به سمت بردار  ،مدل
نشان  ،ديگر يا به عبارتي است،آن متغير  تركمميزان چسبندگي  دهندهنشان ،باشد تربزرگچه پارامتر سرعت تعديل متغيرها عددي هر
   اجزاي شاخص يدورابطه دوبه ،از طرفي تري به سمت تعادل بلندمدت در جريان است.با سرعت بيش مدتهكوتاگونه شوك هد كه هردمي

وجه با تاست كه  اشارهبه  نياز ،ستهاو ساير سوخت ،گاز برق،، آب، كه شامل قيمت مسكن در ارتباط با متغير شاخص قيمت انرژي
غير در مواجهه اين مت تغييرهايبررسي  ،دنوشميدر ايران به صورت دستوري تعيين اين اقلام در ارتباط با  هايگيرتصميم تربيش كهاينبه 

قيمت انرژي در  كهاينشده و متقابل بين متغيرهاي ياد اثرهاياما به دليل  .دنهدميبا شوك پولي تا حدي موضوعيت خود را از دست 
 ،پژوهشهمچنين در اين  .شودمي، اين متغير در بررسي حاضر لحاظ استتورمي  انتظارهايدر تشكيل ايران از جمله متغيرهاي حساس 
   .دگيرميقرار  پژوهشگذاري شوك پولي در اقتصادي بسته مورد اين است كه تاثير بر و فرض شودنميكانال تاثيرگذاري نرخ ارز لحاظ 

  
  هابررسي مانايي داده

) ارائه 2) و (1در جداول ( آن مانايي متغيرها بررسي و نتايج، 1يافتهفولر تعميم-آزمون ريشه واحد ديكيبا استفاده از  ،بخشدر اين 
 جزبهبيانگر اين واقعيت است كه ، )2(. جدول هستند گوياي اين واقعيت است كه تمامي متغيرها در سطح نامانا )،1(. جدول شوندمي

  درصد مانا هستند. 99در تفاضل مرتبه اول در سطح  ،متغيرهاي مورد بررسي بقيه ،نقدينگيمتغير 
  

يافته متغيرها در سطحولر تعميم: نتايج آزمون ديكي ف1جدول 
  

  درصد1در سطح  درصد5در سطح   درصد 10در سطح   نام متغير  آماره  مقادير بحراني
80/2-  10/3-  66/3-  18/2-  )ENEشاخص قيمت انرژي :(  
80/2-  10/3-  66/3-  14/0- )FOOD:( شاخص قيمت كالاهاي مصرفي 
80/2-  10/3-  66/3-  21/0  )HOM:( شاخص قيمت كالاهاي بادوام خانگي  
80/2-  10/3-  66/3-  02/0-  )SERشاخص قيمت خدمات :(  
80/2-  10/3-  66/3-  28/2- )M:(نقدينگي  

  
يافته متغيرها در تفاضل مرتبه اول: نتايج آزمون ديكي فولر تعميم2 جدول

  
  درصد1در سطح  درصد5در سطح   درصد 10در سطح   نام متغير  آماره  مقادير بحراني

80/2-  10/3-  66/3-  72/4-  )ENEشاخص قيمت انرژي :(  
80/2-  10/3-  66/3-  86/3-  )FOOD:( شاخص قيمت كالاهاي مصرفي  
80/2-  10/3-  66/3-  83/4-  )HOM:( شاخص قيمت كالاهاي بادوام خانگي  
80/2-  10/3-  66/3-  36/3-  )SERشاخص قيمت خدمات :(  

                                                            
1. Augmented Dickey Fuller (ADF) 

جدول2:نتایجآزموندیکيفولرتعمیمیافتهمتغیرهادرتفاضلمرتبهاول

٦ 

 ECMطبق رويكرد  سازد.اين رويكرد را براي ما فراهم مي اجازه استفاده از ،شدهبين متغيرهاي يادانباشتگي وجود بردارهاي همشود، مي
 ،دخواهد رسيمتغير به روند اصلي خود  ،و در نهايت يافت خواهدزا تا تصحيح بلندمدت ادامه در متغيرهاي درون مدتكوتاهگونه تغيير هر

 و دشومي كنندهمصرفاجراي شاخص قيمت  مدتكوتاهاثر تكانه پولي باعث نوسان  ،پژوهشدر اين  انباشتگي است.ردار همكه همان ب
شوند. اين همگرايي با تصحيح ميخود همگرا  بلندمدتكه متغيرها به بردار  يابدميتا جايي ادامه  تغييرهااين  ،علاوه بر آن در هر مرحله

 در اين رواز اين ند.كنميگي حركت انباشتهم متغيرها با سرعت تعديل مشخصي به سمت بردار ،آن متغيرها همراه است كه دراي هدور
. استهقيمتتشخيص ميزان چسبندگي هر كدام از شاخص  برايگي، پارامتر مهمي انباشتهمسرعت تعديل متغيرها به سمت بردار  ،مدل
نشان  ،ديگر يا به عبارتي است،آن متغير  تركمميزان چسبندگي  دهندهنشان ،باشد تربزرگچه پارامتر سرعت تعديل متغيرها عددي هر
   اجزاي شاخص يدورابطه دوبه ،از طرفي تري به سمت تعادل بلندمدت در جريان است.با سرعت بيش مدتهكوتاگونه شوك هد كه هردمي

وجه با تاست كه  اشارهبه  نياز ،ستهاو ساير سوخت ،گاز برق،، آب، كه شامل قيمت مسكن در ارتباط با متغير شاخص قيمت انرژي
غير در مواجهه اين مت تغييرهايبررسي  ،دنوشميدر ايران به صورت دستوري تعيين اين اقلام در ارتباط با  هايگيرتصميم تربيش كهاينبه 

قيمت انرژي در  كهاينشده و متقابل بين متغيرهاي ياد اثرهاياما به دليل  .دنهدميبا شوك پولي تا حدي موضوعيت خود را از دست 
 ،پژوهشهمچنين در اين  .شودمي، اين متغير در بررسي حاضر لحاظ استتورمي  انتظارهايدر تشكيل ايران از جمله متغيرهاي حساس 
   .دگيرميقرار  پژوهشگذاري شوك پولي در اقتصادي بسته مورد اين است كه تاثير بر و فرض شودنميكانال تاثيرگذاري نرخ ارز لحاظ 

  
  هابررسي مانايي داده

) ارائه 2) و (1در جداول ( آن مانايي متغيرها بررسي و نتايج، 1يافتهفولر تعميم-آزمون ريشه واحد ديكيبا استفاده از  ،بخشدر اين 
 جزبهبيانگر اين واقعيت است كه ، )2(. جدول هستند گوياي اين واقعيت است كه تمامي متغيرها در سطح نامانا )،1(. جدول شوندمي

  درصد مانا هستند. 99در تفاضل مرتبه اول در سطح  ،متغيرهاي مورد بررسي بقيه ،نقدينگيمتغير 
  

يافته متغيرها در سطحولر تعميم: نتايج آزمون ديكي ف1جدول 
  

  درصد1در سطح  درصد5در سطح   درصد 10در سطح   نام متغير  آماره  مقادير بحراني
80/2-  10/3-  66/3-  18/2-  )ENEشاخص قيمت انرژي :(  
80/2-  10/3-  66/3-  14/0- )FOOD:( شاخص قيمت كالاهاي مصرفي 
80/2-  10/3-  66/3-  21/0  )HOM:( شاخص قيمت كالاهاي بادوام خانگي  
80/2-  10/3-  66/3-  02/0-  )SERشاخص قيمت خدمات :(  
80/2-  10/3-  66/3-  28/2- )M:(نقدينگي  

  
يافته متغيرها در تفاضل مرتبه اول: نتايج آزمون ديكي فولر تعميم2 جدول

  
  درصد1در سطح  درصد5در سطح   درصد 10در سطح   نام متغير  آماره  مقادير بحراني

80/2-  10/3-  66/3-  72/4-  )ENEشاخص قيمت انرژي :(  
80/2-  10/3-  66/3-  86/3-  )FOOD:( شاخص قيمت كالاهاي مصرفي  
80/2-  10/3-  66/3-  83/4-  )HOM:( شاخص قيمت كالاهاي بادوام خانگي  
80/2-  10/3-  66/3-  36/3-  )SERشاخص قيمت خدمات :(  

                                                            
1. Augmented Dickey Fuller (ADF) 
اول تفاضل در نقدینگی و هستند، نامانا سطح در بررسی مورد متغیرهای آنکه به توجه با
ناماناست،سعیمیشودکهرابطهبلندمدتبیندادههایپژوهشبررسیشود.درصورتوجودرابطه
رویکرد به توجه با واقع، در بود. نخواهد دادهها از تفاضلگیری به نیازی متغیرها، میان بلندمدت
جوهانسونبرایاستفادهازمدلتصحیحخطایبرداری،بایددرجههمانباشتگیمتغیرهایکیباشند.
بنابراین،تنهاازمتغیرنقدینگی،تفاضلگرفتهمیشودوبقیهمتغیرها،درسطحبکارگرفتهمیشوند.
نقدینگی رشد نرخ از نقدینگی بهجای و اولهستند مرتبه از انباشته متغیرهای همه کار، این با

استفادهمیشود.
پیشازتعیینبرداربلندمدت،نیازاستکهوضعیتاینبردارموردبررسیقرارگیرد؛بدینمعنی
کهآیااینتابعدارایرونداستیاعرضازمبدا،یاهردو؟براساسنتایججدول)3(،برداربلندمدت
بایددارایعرضازمبداوروندباشدوبهصورتخطیودرجهدوباشد،زیرابراساسنتایججدول)3(،
برداربهینه،برداریاستکهمجموعبردارهایآزمونبیشینهمقادیرویژهوآزموناثرآنکمینهباشند.
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جدول3:تعیینبرداربهینهبلندمدت

٧ 

80/2-  10/3-  66/3-  87/2-  )M :(نقدينگي  
  

 لندمدتبرابطه كه  شودميسعي ، ستناماناو نقدينگي در تفاضل اول  ،در سطح نامانا هستند متغيرهاي مورد بررسي كهآنبا توجه به 
با  ،در واقعخواهد بود. ها نگيري از دادهميان متغيرها، نيازي به تفاضل بلندمدت. در صورت وجود رابطه شودبررسي  پژوهشهاي بين داده

تنها از  ،بنابرايند. نگي متغيرها يكي باشانباشتهمبايد درجه  ،براي استفاده از مدل تصحيح خطاي برداري جوهانسونتوجه به رويكرد 
 هستندتبه اول انباشته از مر يهمه متغيرها ،كار با اين .شوندگرفته ميكار در سطح ب، و بقيه متغيرها شودمي فتهتفاضل گر ،متغير نقدينگي

  .شودميجاي نقدينگي از نرخ رشد نقدينگي استفاده و به
  

  تعيين مدل بهينه
 يا وند استداراي ربدين معني كه آيا اين تابع  ؛اين بردار مورد بررسي قرار گيرد وضعيتكه است  نياز ،بلندمدتاز تعيين بردار  پيش

رت خطي و درجه دو و روند باشد و به صو اداراي عرض از مبد بايد بلندمدت، بردار )3(يا هر دو؟ بر اساس نتايج جدول ، اعرض از مبد
 كمينهويژه و آزمون اثر آن  مقادير بيشينهبرداري است كه مجموع بردارهاي آزمون ، بردار بهينه، )3(جدول بر اساس نتايج  زيراباشد، 

  ند.باش
بلندمدت: تعيين بردار بهينه 3جدول 

توان دومخطيخطيكدامهيچكدامهيچهاهروند داد
اعرض از مبداعرض از مبداعرض از مبداعرض از مبدابدون عرض از مبدنوع آزمون

روندروندبدون روندبدون روندبدون روند
3222  2رد ماتريس

23222مقادير ويژه بيشينه
  

معناداري  اما چون سطح ،و نبود روند وجود دارد امبدجز حالت وجود عرض از هب ،حالت چهارمدل بهينه در  بالا، هايتوضيحبا توجه به 
گردد.ميو روند به عنوان مدل بهينه تعيين  امبد، حالت نبود عرض از ستامعنبي اروند و عرض از مبد

  
مدتبررسي وجود بردار بلند

ميان متغيرها وجود داشته باشد كه در اين  بلندمدتيك رابطه همگرايي  كه ممكن است ،هاي زمانيمتغيره سريدر تحليل چند
ن و تعيي. در اين روش، استايي چندگانه نمايي، داراي توان تشخيص همگردرست بيشينههاي كنندهراه برآوردروش جوهانسون از  ،حالت

 بين آن برداريتوضيحضرايب الگوي خود ) بين متغيرها با استفاده ازبلندمدتبوط به روابط برآورد بردارهاي همگرايي (تعيين ضرايب مر
گردد. انباشتگي و تعداد روابط مشخص ميمقدار ويژه و اثر، وجود هم بيشينهبا استفاده از دو آزمون  ،. در اين روشگيردمتغيرها صورت مي

وجود يك  ،انباشتگيمقابل وجود يك رابطه همگي در انباشتهمرابطه  نبودفرضيه صفر تيب ترقدار ويژه و آزمون اثر بهم ،بيشينهدر آزمون 
مون آز گيانباشتهمانباشتگي در مقابل وجود سه رابطه وجود دو رابطه همو  ،انباشتگيگي در مقابل وجود دو رابطه همانباشتهمرابطه 

 ،شود. بدين ترتيبرد مي H0د، فرضيه نتر باشدرصد بيش 5بحراني در سطح  مقادير هاي آزمون مربوط به اين متغيرها ازاگر آماره د.نشومي
   گرايي خواهيم داشت.د كه چه تعداد بردار همندهها به ما نشان مياين آزمون ،آيد. در واقعدست ميهانباشتگي بتعداد بردار هم

  
هاي بررسي وجود بردار بلندمدت: آزمون4جدول 

 

مقدار احتمال05/0مقدار بحراني در سطح آماره اثرمقادير ويژهبردار بلندمدتفرضيه وجود
494335/09821/10481889/690000/0* صفر بردار

باتوجهبهتوضیحهایبالا،مدلبهینهدرچهارحالت،بهجزحالتوجودعرضازمبداونبود
روندوجوددارد،اماچونسطحمعناداریروندوعرضازمبدابیمعناست،حالتنبودعرضازمبدا

وروندبهعنوانمدلبهینهتعیینمیگردد.

بررسیوجودبرداربلندمدت

درتحلیلچندمتغیرهسريهايزماني،ممکناستکهیکرابطههمگرایيبلندمدتمیانمتغیرها
وجودداشتهباشدکهدراینحالت،روشجوهانسونازراهبرآوردکنندههايبیشینهدرستنمایي،
همگرایي بردارهاي برآورد و تعیین روش، این در است. چندگانه همگرایي تشخیص توان داراي
)تعیینضرایبمربوطبهروابطبلندمدت(بینمتغیرهابااستفادهازضرایبالگويخودتوضیحبرداري
اثر، و ویژه مقدار بیشینه آزمون دو از استفاده با روش، این در ميگیرد. متغیرهاصورت آن بین
اثر آزمون و ویژه مقدار بیشینه، آزمون در ميگردد. مشخص روابط تعداد و همانباشتگي وجود
بهترتیبفرضیهصفرنبودرابطههمانباشتگيدرمقابلوجودیکرابطههمانباشتگي،وجودیکرابطه
همانباشتگيدرمقابلوجوددورابطههمانباشتگي،ووجوددورابطههمانباشتگيدرمقابلوجودسه
رابطههمانباشتگيآزمونميشوند.اگرآمارههايآزمونمربوطبهاینمتغیرهاازمقادیربحرانيدر
سطح5درصدبیشترباشند،فرضیهH0 ردميشود.بدینترتیب،تعدادبردارهمانباشتگيبهدست

ميآید.درواقع،اینآزمونهابهمانشانميدهندکهچهتعدادبردارهمگرایيخواهیمداشت.
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جدول4:آزمونهایبررسیوجودبرداربلندمدت

٧ 

 كمينهويژه و آزمون اثر آن  مقادير بيشينهبرداري است كه مجموع بردارهاي آزمون ، بردار بهينه، )3(جدول بر اساس نتايج  زيراباشد، 
  ند.باش

بلندمدت: تعيين بردار بهينه 3جدول 

توان دومخطيخطيكدامهيچكدامهيچهاهروند داد
اعرض از مبداعرض از مبداعرض از مبداعرض از مبدابدون عرض از مبدنوع آزمون

روندروندبدون روندبدون روندبدون روند
3222  2رد ماتريس

23222مقادير ويژه بيشينه
  

معناداري  اما چون سطح ،و نبود روند وجود دارد امبدجز حالت وجود عرض از هب ،حالت چهارمدل بهينه در  بالا، هايتوضيحبا توجه به 
گردد.ميو روند به عنوان مدل بهينه تعيين  امبد، حالت نبود عرض از ستامعنبي اروند و عرض از مبد

  
مدتبررسي وجود بردار بلند

ميان متغيرها وجود داشته باشد كه در اين  بلندمدتيك رابطه همگرايي  كه ممكن است ،هاي زمانيمتغيره سريدر تحليل چند
ن و تعيي. در اين روش، استايي چندگانه نمايي، داراي توان تشخيص همگردرست بيشينههاي كنندهراه برآوردروش جوهانسون از  ،حالت

 بين آن برداريتوضيحضرايب الگوي خود ) بين متغيرها با استفاده ازبلندمدتبوط به روابط برآورد بردارهاي همگرايي (تعيين ضرايب مر
گردد. انباشتگي و تعداد روابط مشخص ميمقدار ويژه و اثر، وجود هم بيشينهبا استفاده از دو آزمون  ،. در اين روشگيردمتغيرها صورت مي

وجود يك  ،انباشتگيمقابل وجود يك رابطه همگي در انباشتهمرابطه  نبودفرضيه صفر تيب ترقدار ويژه و آزمون اثر بهم ،بيشينهدر آزمون 
مون آز گيانباشتهمانباشتگي در مقابل وجود سه رابطه وجود دو رابطه همو  ،انباشتگيگي در مقابل وجود دو رابطه همانباشتهمرابطه 

 ،شود. بدين ترتيبرد مي H0د، فرضيه نتر باشدرصد بيش 5بحراني در سطح  مقادير هاي آزمون مربوط به اين متغيرها ازاگر آماره د.نشومي
   گرايي خواهيم داشت.د كه چه تعداد بردار همندهها به ما نشان مياين آزمون ،آيد. در واقعدست ميهانباشتگي بتعداد بردار هم

  
هاي بررسي وجود بردار بلندمدت: آزمون4جدول 

 

مقدار احتمال05/0مقدار بحراني در سطح آماره اثرمقادير ويژهبردار بلندمدتفرضيه وجود
494335/09821/10481889/690000/0* صفر بردار

219446/074978/4985613/470328/0* يك بردار بيشينه
200954/068192/2979707/290515/0دو برداربيشينه
  092781/051067/1149471/151819/0سه بردار بيشينه
841466/30570/0 043750/0623569/3  چهار بردار بيشينه

  
بردار  دو پژوهشبين متغيرهاي  ،)4(. بر اساس نتايج جدول ستا 2 ،اثر تعداد بردارهاي انباشتگي با توجه به جدول و بر اساس آزمون

  رويم.به سراغ تصريح الگو مي ،مطمئن شديم پژوهشهاي بين متغير بلندمدتبردار  حال كه از وجود وجود دارد. بلندمدت
  

  تعيين طول وقفه بهينه

تعدادبردارهایانباشتگیباتوجهبهجدولوبراساسآزموناثر،2است.براساسنتایججدول
بین بلندمدت بردار وجود از که حال دارد. وجود بلندمدت بردار دو پژوهش متغیرهای بین ،)4(

متغیرهایپژوهشمطمئنشدیم،بهسراغتصریحالگومیرویم.

تعیینطولوقفهبهینه

پسازانتخابمتغیرهايمورداستفادهدرمدلوآزمونمانایي،مسئلهمهمدرمدلVAR،تعیین
طولوقفهبهینهاست.دراینپژوهش،باتوجهبهاینکهحجممشاهدهها،کمتراز100است،میتوان
ازمعیارهايشوارتزSC(1(وآکاییک2)AIC(استفادهکرد.باتوجهبهمحدودبودنتعداددادههاو
اطلاعات،ازشاخصشوارتزبرایتعیینوقفهبهینهاستفادهمیشود.باتوجهبهنتیجهآزمون،وقفه
تعیین را بهینه وقفه بیشترین اطلاعاتی، معیارهای توجهداشتکه باید تعیینمیشود. بهینه5
مینمایند.درنتیجه،زمانیکهشوارتزوقفهبهینهرا5تعیینمینماید،درصورتوجودپایداریمدل
اتورگرسیوونقضنشدنفروضمیتوانازوقفههایپایینتربهرهبرد.درادامه،باکاملشدنساختار

مدل،بهبررسیتاثیرشوکسیاستپولیپرداختهمیشود.

1. Schwartz Criteria
2. Akaike Information Criterion 
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جدول5:طولوقفهبهینه

٨ 

، تعيين طول وقفه بهينه است. در اين VARمانايي، مسئله مهم در مدل  آزمونپس از انتخاب متغيرهاي مورد استفاده در مدل و 
با  .كرداستفاده  )AIC( 2آكاييك و )SC( 1توان از معيارهاي شوارتزمي ،است 100از  تركم ،هامشاهدهحجم  كهاينبا توجه به  ،پژوهش

قفه ، وبا توجه به نتيجه آزمون .شودميتعيين وقفه بهينه استفاده  براي شوارتزاز شاخص  ،ها و اطلاعاتبودن تعداد داده توجه به محدود
 شوارتز زماني كه ،نمايند. در نتيجهوقفه بهينه را تعيين مي ترينبيش ،بايد توجه داشت كه معيارهاي اطلاعاتي .شودميتعيين  5بهينه 

ر تر بهره برد. دهاي پايينتوان از وقفهفروض مي نشدن نمايد، در صورت وجود پايداري مدل اتورگرسيو و نقضتعيين مي 5وقفه بهينه را 
   .شودميپرداخته سياست پولي شوك به بررسي تاثير  ،دلبا كامل شدن ساختار م ،ادامه

  
طول وقفه بهينه: 5جدول 

 

LagLogLLRFPEAICSCHQ
1  6/1624-NA61/524/4198/4153/41  
22/1559-41/11406/223/4072/4182/40
37/1490-31/11104/714/3937/4103/40
406/1437-54/8054/342/3840/4162/39
54/1370-65/9132/138/3710/41*87/38*
62/1335-94/4311/113/3759/4192/38
72/1301-27/38*01/1*90/36*11/4299/38

  شده توسط هر معياروقفه انتخاب*
  

پولي بر اجزاي شاخص قيمت  شوك اثرهاي
  كنندهمصرف
اجزاي شاخص  ،كه در بالا توضيح داده شد طورهمان
سير از م ،از مواجهه با تكانه پولي پس كنندهمصرفقيمت 

اساس سرعت تعديل  و بر شوندميبلند خود خارج 
مشخص خود به مسير بردار بلندمدت يا همان بردار 

                                                            
1. Schwartz Criteria 
2. Akaike Information Criterion 

*وقفه انتخاب شده توسط هر معیار

اثرهایشوکپولیبراجزایشاخصقیمتمصرفکننده

با مواجهه از پس مصرفکننده قیمت شاخص اجزای شد، داده توضیح بالا در که همانطور
تکانهپولی،ازمسیربلندخودخارجمیشوندوبراساسسرعتتعدیلمشخصخودبهمسیربردار
بلندمدتیاهمانبردارهمانباشتگیخودمیرسند.پس،میتوانبهضرایبتعدیلسرعتتصحیح
متغیرهادرارتباطباسرعتتعدیلقیمتهادرمواجههباتکانهپولیبیشترپرداخت.دراینمدل،دو
برداربلندمدتوجوددارد.پسمتغیرهاباضرایبتعدیلجدول)6(بهسمتتعادلحرکتمیکنند.
همانطورکهروشنهست،سرعتتعدیلدرمتغیرENEکمترازدیگرمتغیرهاستکهاینمسئله
تاحدودیناشیازدستوریبودنقیمتهایانرژیاست.ازاینرو،واکنششاخصقیمتانرژیبا
ازسرعت ازطرفی،شاخصکالاهایسرمایهایخانگیومصرفی چسبندگیبیشتریهمراهاست.
تعدیلبالاترینسبتبهشاخصقیمتخدماتبرخورداراستکهاینمسئلهازضرایبتعدیلآنها
پیداست.درکناراینپارامتر،بررسیتوابعواکنشضربهایمتغیرهانسبتبهشوکنقدینگیمهماست.
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جدول6:ضرایبتعدیلتصحیحبلندمدت

11 
 

 
 مدتضرایب تعدیل تصحیح بلند :6جدول 

 
  D(DM) D(ENE) D(FOOD) D(HOM) D(SER) :تصحیح خطا       
       
  -40/0 -46/0 69/0  -64/0 00/0 6بردار هم انباشتگی        
 (00/0) (60/0) (46/0) (60/0) (00/0)  
 [NA] (37/6-) (47/0) (26/2-) (74/5-)  
       

  -60/0 03/0  -57/0 -30/0 00/0 2بردار هم انباشتگی 
 (00/0) (60/0) (40/0) (60/0) (00/0)  
 [NA] (10/3-) (46/6-) (20/0) (20/2-)  
       

 منبع :محاسبات محقق
 

 

 الگو توابع عکس العمل آنیتجزیه و تحلیل 
توابع عکس العمل آنی، رفتار پویای متغیرها را در طول زمان به هنگام شوک وارده به اندازه یک انحراف معیار به سایر متغیرها نشان 

اها های ناشی از خطزای سیستم به شوکهایی است که متغیر دروناین تابع عکس العمل آنی نشان دهنده پاسخ ،دهد. به عبارت دیگرمی
های وارده در هر بار معادل جذر واریانس پسماندهای حاصل از هر رگرسیون بنا به ساختار پویایی سیستم باعث تغییر مقادیر دهد. شوکمی

در  ندهبه بررسی توابع واکنش آنی هر کدام از اجزای شاخص قیمت مصرف کن ،در ادامه .شودر میآینده آن متغیر و سایر متغیرهای دیگ
 به اندازه یک انحراف معیار می پردازیم. برابر شوک وارده به متغیرنقدینگی

 

 

 

تجزیهوتحلیلتوابعواکنشآنيالگو

توابعواکنشآني،رفتارپویايمتغیرهارادرطولزماندرهنگامشوکواردشدهبهاندازهیک
انحرافمعیاربهسایرمتغیرهانشانميدهند.بهعبارتدیگر،تابعواکنشآنينشاندهندهپاسخهایي
استکهمتغیردرونزايسیستمبهشوکهايناشيازخطاهاميدهند.شوکهايواردشدهدرهر
معادلجذرواریانسپسماندهايبهدستآمدهازهررگرسیونمبتنیبرساختارپویایيسیستم،باعث
تغییرمقادیرآیندهآنمتغیروسایرمتغیرهايدیگرميشوند.درادامه،بهبررسیتوابعواکنشآنی
هرکدامازاجزایشاخصقیمتمصرفکنندهدربرابرشوکواردشدهبهمتغیرنقدینگیبهاندازهیک

انحرافمعیارپرداختهمیشود.
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شکل1:توابعواکنشآنی 
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تاثیرشوکپولیبرسطحقیمتکالایسرمایهای

براساسجدول)7(ومیزانآمارهکایدوپسازورودقیودوسطحمعناداری1درصد،دلیلی
برتاییدفرضیهبیمعنابودنتاثیرشوکسیاستپولیبرسطحقیمتکالایسرمایهایوجودندارد
ومیتواناینفرضیهراردنمود.براساساین،میتوانبیانکردکهاجرایسیاستپولیبرسطح
قیمتکالایسرمایهایموثراست.شکل)1(نشانميدهدکهاگرشوکسیاستپولیبرمعادله
رگرسیونیواردشود،ازدورهدومتاثیرمثبتیبرسطحقیمتکالایسرمایهایدارد.باتوجهبهشکل
)1(مشاهدهمیگرددکهدراوایلدوره،روندتاثیرصعودیومثبت،ودراواخردوره،تاثیرسیاست
برسطح را اثرخود دورهای، دو وقفهای با پولی اینکه،شوک نتیجه است. مثبت اما نزولی پولی
قیمتهایکالایسرمایهایایجادمیکند.اینمسئلهدلالتبروجودچسبندگیدرسطحقیمتهای
بهگروهکالاییخدماتو اینچسبندگینسبت امامیزان کالاهایسرمایهایدرکوتاهمدتدارد،

انرژیکمتراست.

تاثیرشوکپولیبرسطحقیمتخدمات

براساسجدول)7(ومیزانآمارهکایدوپسازورودقیودوسطحمعناداری1درصد،دلیلی
برتاییدفرضیهبیمعنابودنتاثیرشوکسیاستپولیبرسطحقیمتخدماتوجودنداردومیتوان
اینفرضیهراردنمود.براساساین،میتوانبیانداشتکهاجرایسیاستپولیبرسطحقیمت
خدماتموثراست.شکل)1(نشانميدهدکهاگرشوکسیاستپولیبرمعادلهرگرسیونیوارد
شود،درابتدایدورهتاثیراینسیاستمنفیوتااواخردوره،تاثیراینسیاستبرقیمتخدمات
مثبتباروندفزایندهبودهاست.نیازبهاشارهاستکهدرطولزمان،تاثیرسیاستپولیبرسطح
قیمتخدماتباافزایشهمراهبودهاست.همانطورکهمشاهدهمیشود،سطحقیمتخدماتنسبت
بهکالاهایمصرفیوسرمایهایکندترواکنشنشانمیدهدواینامردلالتبراینمسئلهداردکه
قیمتخدماتچسبندگیبیشتریدارد.یادآوریایننکتهضروریاستکهپایینآمدنقیمتهادر
ابتدایروندزمانیتحتعنوانمعمایقیمتی1مطرحمیشودکهدرمدلهایخودرگرسیونبرداری

مسئلهایمتداولاست2.

1. Price Puzzle

2.برایمطالعهبیشتردراینزمینه،بهبرنانکهوهمکاران)2005(مراجعهکنید.
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تاثیرشوکپولیبرسطحقیمتکالایمصرفی

براساسجدول)7(ومیزانآمارهکایدوپسازورودقیودوسطحمعناداری1درصد،دلیلی
برتاییدفرضیهبیمعنابودنتاثیرشوکسیاستپولیبرسطحقیمتکالایمصرفیوجودنداردو
میتواناینفرضیهراردنمود.براساساین،میتوانبیانداشتکهاجرایسیاستپولیبرسطح
معادله بر پولی سیاست اگرشوک که ميدهد نشان ،)1( است.شکل موثر مصرفی کالای قیمت
رگرسیونیواردشود،تاثیراجرایاینسیاستدراوایلتوامباچسبندگیاستوازدورهدومتااواخر
دوره،برقیمتکالایمصرفیمثبتاست.درنتیجه،چسبندگیقیمتهادرکوتاهمدتدرکالاهای

مصرفیتاییدمیشود.
جدول7:نتیجهآزمونورودقیوددرمدلسطحقیمتها

نتیجهآزمونورودقیوددرمدلسطحقیمتانرژی

Chi-square (1) 6584/15  
Probability 000/0

  
ايمدل سطح قيمت كالاي سرمايه نتيجه آزمون ورود قيود بر

 

Chi-square (1) 40599/15
Probability 000/0 

  
نتيجه آزمون ورود قيود بر مدل سطح قيمت خدمات

Chi-square (1)
900379/6  

Probability 008/0
  

در مدل سطح قيمت كالاي مصرفي نتيجه آزمون ورود قيود
Chi-square (1) 65483/15

Probability 000/0
 

نتیجهآزمونورودقیودبرمدلسطحقیمتکالایسرمایهای

Chi-square (1) 6584/15  
Probability 000/0

  
ايمدل سطح قيمت كالاي سرمايه نتيجه آزمون ورود قيود بر

 

Chi-square (1) 40599/15
Probability 000/0 

  
نتيجه آزمون ورود قيود بر مدل سطح قيمت خدمات

Chi-square (1)
900379/6  

Probability 008/0
  

در مدل سطح قيمت كالاي مصرفي نتيجه آزمون ورود قيود
Chi-square (1) 65483/15

Probability 000/0
 

نتیجهآزمونورودقیودبرمدلسطحقیمتخدمات

Chi-square (1) 6584/15  
Probability 000/0

  
ايمدل سطح قيمت كالاي سرمايه نتيجه آزمون ورود قيود بر

 

Chi-square (1) 40599/15
Probability 000/0 

  
نتيجه آزمون ورود قيود بر مدل سطح قيمت خدمات

Chi-square (1)
900379/6  

Probability 008/0
  

در مدل سطح قيمت كالاي مصرفي نتيجه آزمون ورود قيود
Chi-square (1) 65483/15

Probability 000/0
 

نتیجهآزمونورودقیوددرمدلسطحقیمتکالایمصرفی

Chi-square (1) 6584/15  
Probability 000/0

  
ايمدل سطح قيمت كالاي سرمايه نتيجه آزمون ورود قيود بر

 

Chi-square (1) 40599/15
Probability 000/0 

  
نتيجه آزمون ورود قيود بر مدل سطح قيمت خدمات

Chi-square (1)
900379/6  

Probability 008/0
  

در مدل سطح قيمت كالاي مصرفي نتيجه آزمون ورود قيود
Chi-square (1) 65483/15

Probability 000/0
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بحثونتیجهگیری

همانطورکهازابتدابیانشد،هدفاصلیپژوهشحاضر،بررسیواکنشقیمتیاجزایشاخص
قیمتمصرفکنندهنسبتبهشوکهاینقدینگیبرایپیبردنبهمیزانچسبندگیقیمتهادر
باتوجهبهمدلوتوابعواکنشآنی،چسبندگیاجزای سطحقیمتهایجزئیاست.بهطورکلی،
شاخصقیمتمصرفکنندهدرکوتاهمدتتصدیقمیشودوهرچهدورههاافزایشپیدامیکنند،این
چسبندگیکمترمیشودوشوکپولیایجادشده،تاثیرخودرابرسطحقیمتمیگذارد،تازمانی
کهاثراینشوکبهکلیبرسطحقیمتهاتخلیهشود.براساسنتایجبرآوردشده،مشاهدهمیشود
کهسیاستپولیبرتمامیاجزایCPIتاثیرمثبتومعناداریدارد،امامیزانوشدتتاثیرگذاری
امرمیتوانددرجهچسبندگیمتفاوتهر این CPIمتفاوتاست؛کهدلیل براجزای اینسیاست
بازاریمتفاوتیهستند؛ CPIدارایساختار اجزای باشد.همانطورکهمیدانیم، اجزا این از کدام
دارند. انحصار به نزدیک ساختاری دیگر برخی و کامل رقابت به نزدیک ساختاری آنها از برخی
برایمثال،قیمتانرژیدرایرانبهصورتبازاریتعییننمیشود؛پس،نمیتوانانتظارداشتکه
شاخصقیمتانرژیهمانندشاخصقیمتکالاهایخدماتییاسرمایهایبهشوکهایپولیواکنش
نشاندهند.همچنین،درارتباطباکالاهایمصرفیوسرمایهای،چسبندگیکمترینسبتبهسایر
گروههامشاهدهمیشود.حتیمیتواناذعانداشتکهکالاهایسرمایهای،واکنشسریعترینسبت
بهکالاهایمصرفیدارندکهاینامرخودتصدیقیبرتفاوتساختاربازاریاینکالاهاست.درارتباط
بازارینزدیکبهرقابت باتوجهبهساختار انتظاربراینبودکه باسطحقیمتکالاهایخدماتی،
انحصاری،تعدیلقیمتهاباسرعتبیشتریانجامشود،امادراینمدلسرعتواکنشتعدیلقیمتی
آنکمترازشاخصقیمتکالاهایمصرفیوسرمایهایاست.درنتیجه،بهسیاستگذارانفعالدر
بازارپولپیشنهادمیگرددکهدراجرایسیاستهایپولی،برایکاهشزیانهایناشیازاجرایاین
سیاستها،وقفههایزمانیاثرگذاریرالحاظکنندودرکناراجرایسیاستهایپولیازسیاستهای
مکملی،کهبتواننداثرمنفیاینسیاستهاراکاهشدهند،بهتناسبزمانوقوعاثرهایسیاستپولی
براجزایCPIاستفادهنمایند.همچنین،برایانجامپژوهشهایآتیدرزمینهبررسیچسبندگی
قیمتهامیتوانازرویکردهایمدلسازیمتفاوتیباآنچهدراینپژوهشانجامشده،استفادهنمود.
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An Analysis of the Relationship between 
Monetary Shocks and Inflation Rate of CPI 
Components for Testing Price Stickiness

Abstract        In order to implement inflation targeting policy, it is  
crucial for monetary policy makers to know how prices (CPI's components)  
respond to monetary policy shocks. In fact, due to market imperfections 
and price stickiness, monetary shocks could bring about real effects. In this 
paper, we use VAR framework and prices stickiness test to examine the 
impulse response functions of CPI's components to one standard error in  
liquidity (M2) by using seasonal data over the time period 1369-1390  
(1990-2011). Our empirical findings show that 1) Monetary shocks have 
a lagged effect on disaggregated prices and most prices respond to a  
monetary shock with a considerable delay, and 2) There is a substantial  
difference among CPI's components response to monetary base shocks. 
Therefore, our findings imply the existence of price stickiness, but the intensity of  
stickiness in CPI's components is different. On the other hand, the  
difference in the market structure of production of goods and services can 
explain the difference in their price responses to monetary shocks.

Keywords:  Monetary Shock, Price Stickiness, Consumer Price Index,  
Vector Autoregressive, Error Correction Model. 
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