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  چکیده
هـا در  رفتـار متغیـر   ةاقتصـادي در سـطح کـلان،  نحـو     گـذاران  سیاسـت یکی از موضوعات بسیار مهم براي 

، گذاري سیاستازجمله پارامترهاي مهم . باشددر نتیجه تغییر پارامترهاي سیاستی میمدت بلندمدت و کوتاه
در حقیقت یکی از موضوعات مورد بحث در . تمرکز داردابزارهاي سیاست پولی است که این مقاله بر آن 

این پژوهش بـه   .پولی بر متغیرهاي واقعی است هاي شوكسیاست پولی و  ریتأثادبیات اقتصاد نظري،  نحوه 
زمـانی   ةهاي فصلی دور، با استفاده از دادهرانیا در هاي پولیآزمون خنثایی پول و عدم تقارن تکانهبررسی 

ها، رهیافت آزمون کرانه الگوي اقتصادسنجی به کارگرفته شده در این مقاله. پردازدمی) 1369:1-1393:3(
دهـد  نتایج حاصل نشان می . هاي توزیعی استرگرسیون با وقفهپرسکات و مدل خود-روش فیلتر هدریک

 ریتـأث مدت، رشد نقدینگی تولیـد را تحـت   که پول در بلندمدت در اقتصاد ایران خنثی است، ولی در کوتاه
و ادوار  مثبـت و منفـی پـولی    هـاي  شـوك پرسکات، -سپس با استفاده از روش فیلتر هدریک. دهدقرار می
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نامتقارنی بر تولید  ریتأثپولی  هاي شوكنتایج حاکی از آن است که . شوندتجاري اقتصاد ایران تفکیک می
  . تجاري نامتقارن است هاي سیکلپولی بر تولید طی  هاي شوكهمچنین اثر . دارد

  
 .هاهاي پولی، رهیافت آزمون کرانهخنثایی پول، تکانه: هاواژهکلید

  ,JEL :N1, E62, H50بندي طبقه
 

  مقدمه
ماننـد  (در سـطح کـلان    ارتباط بین متغیرهاي واقعی اقتصاد اندعلاقه داشته از دیرباز اقتصاددانان

مانند نـرخ تـورم،   (و متغیرهاي اسمی اقتصاد ) تولید واقعی، نرخ بهره واقعی، اشتغال، نرخ ارز واقعی
را  هـا  آنو جهـت رابطـه علـی و معلـولی بـین      ) نرخ بهره اسمی، نرخ ارز اسمی، عرضه اسـمی پـول  

 سـؤال  صرف مطالعه ارتباط بین دو ها آنوقت و انرژي  در این راستا بخش زیادي از. مطالعه نمایند
-مـدت و بلنـد  تولید در کوتاه پول، تورم و -2مدت و مدت و بلندتورم در کوتاه پول و -1کلیدي 

 در.  شده اسـت  پول خنثایی ماحصل این تحقیقات پیدایش کلمات دیگري مانند. مدت شده است

 بحـث . انـد نامیـده  پـول  خنثـایی  را تولیـد بر  1پولی هايتسیاس تأثیرگذاريعدم  ي،اقتصاد ادبیات

 اسمی متغیرهاي تغییر به تنها اقتصاد بر پولی هايسیاست اثرگذاري که بدین معنا است پول خنثایی

 تقریبی طور به. دهدنمی تغییر را تولید نظیر اقتصاد حقیقی متغیرهاي هاسیاست این و شودمی منجر

 در پولی هايسیاستکه  معتقدند) پیرو مکاتب فکري مختلف( اقتصاددانانتوان گفت که اکثر می

 نظـر  اختلاف ها آنبین  مدتمیان و مدتکوتاه پول در خنثایی زمینه در اما است، خنثی بلندمدت

________________________________________________________________ 

دیـدگاه اول ایـن اسـت کـه     . تحلیـل کـرد   تـوان  یممتفاوت  کاملاًتغییرات رخ داده در حجم پول و نقدینگی را از دو منظر  - 1
ایـن نـوع   . مقامات بانک مرکزي براي تاثیرگذاري بر تولید واقعی به صورت عمدي حجم پول را به صورت برونزا تغییـر دهنـد  

ي تطبیق اقتصاد دیدگاه دوم تغییرات حجم پول را نتیجه منطقی واکنش درونزا. نامندسیاستگذاري را سیاستگذاري فعال پولی می
یـا در جهـت پوشـش کسـري      داخلی توسط بانک مرکزي به شمارآورده که در جواب شوکهاي وارده به بخش واقعی اقتصـاد 

از این منظر تغییرات حجم پول و نقدینگی دیگر سیاست فعال پولی نبوده بلکه واکنش منطقـی و  . بودجه دولت ایجاد شده است
ایـن تحقیـق در    .هاي خیلی باز وکشورهاي عضو اپک استده است که مختص اقتصادهاي وارمفعولی بانک مرکزي به شوك

از هـم متفـاوت    کـاملاً اثر این دو  قطعاً. صدد تفکیک این دو پدیده از همدیگر نیست و در جاي دیگري باید آن را بررسی کرد
 .است
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 نظـر خـود  صـدد توجیـه   با توجه به زیربناي فکري خود بـه نحـوي در   ها آنهرکدام از . دارد وجود
صدد با طرح نظریه دوگانگی بین بخش حقیقی و پولی اقتصاد، در اقتصاددانان کلاسیک. آیندبرمی

از سـوي دیگـر کینـز و طرفـداران او نقـش فعـال و       . بودنـد  در اقتصـاد پول  تأثیرگذاريتوجیه عدم 
امــا  ؛نمودنــدهــاي پــولی و مــالی در ایجــاد ثبــات اقتصــادي بیــان مــی انکارناپــذیري بــراي سیاســت

. دادنــداثرگــذاري سیاســت پــولی را در شــرایط دام نقــدینگی مــورد تردیــد قــرار مــی حــال عــیندر
 و هـا بین کینزین فکري موجود تضاد یکی از مکاتب اقتصادي ایجاد شده در اثر عنوان بهپولگرایان 

-اجـراي سیاسـت   بـه دلیـل  که  باشدتورمی می پیدایش پولگرایان مدیون بحران رکود( ها کیکلاس
معتقد بودند که  منحنی فیلیپس و عرضه کـل اقتصـاد در   ) آمد به وجود مدیریت تقاضاي کینزهاي 

باشد و با یک چنین دیدگاهی، معتقد به عدم کارایی پـول و خنثـایی پـول در    بلندمدت عمودي می
 صـرفاً هاي جدید نیز با طـرح انتظـارات عقلایـی، معتقدنـد کـه      همچنین کلاسیک. بلندمدت هستند

هـاي  تواند نوسانات اقتصادي در اقتصاد را موجب شود، اما تکانـه بینی نشده پول میي پیشهاتکانه
هاي تجاري حقیقـی بـا دیـدگاهی متفـاوت     مکتب چرخه. بینی شده پول در اقتصاد خنثی استپیش

نسبت به سایر مکاتب در رابطه با علل اصلی ایجاد نوسانات اقتصادي، عامل اصلی ایجـاد نوسـانات   
پـول در ایـن مکتـب حالـت منفعـل       که ينحو بهطرف عرضه عنوان کردند،  هاي شوكي را اقتصاد

 . یابددارد و به دنبال افزایش و کاهش تولید، افزایش یا کاهش می
قیمت و دستمزد، بحـث  هاي جدید با توسل به چسبندگی است که مکتب کینزین یحال دراین 

پـولی داراي اثـرات    هـاي  شوكنوان نمودند که جدیدي در ادبیات اقتصاد کلان مطرح کردند و ع
تجربی بسـیار زیـادي در خـارج و داخـل کشـور بـراي بررسـی         مطالعات .نامتقارن در اقتصاد هستند

در این بخـش   ها آن ترین مهمترین و موضوعات مطرح شده انجام شده است که به بعضی از مرتبط
پولی در اقتصاد آمریکا پرداخـت   هاي شوك ریتأث، به بررسی )Cover, 1992( کاور .شود یماشاره 

راون و . بـر تولیـد دارد   تري بزرگ ریتأثو به این نتیجه رسید که شوك منفی نسبت به شوك مثبت 
، با استفاده از مدل مارکوف سـوئیچینگ در کشـور آمریکـا بـه ایـن      )Ravn & Sola, 2004(سولا 

دارد،  تـري  بـزرگ نتیجه دست یافتند که شوك کوچک پولی نسبت بـه شـوك بـزرگ پـولی اثـر      
 & Dolado(، دولادو و ماریـا دولـرس   )Garcia & Schaller, 2002(همچنـین گارسـیا و شـالر    

Maria-Dolores, 2001, 2006(  پیرسمن و اسـمتس ،)Peersman and Smets, 2001 (  و کـوفمن
)Kaufmann, 2002 (   هـا، طـی ادوار   شـوك  ریتـأث با استفاده از مدل چرخشی مارکوف بـه بررسـی
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اند و به این نتیجه رسیدند که در کشورهاي آمریکا، اتریش، آلمان، اسـپانیا، ایتالیـا،   تجاري پرداخته
همچنـین مطالعـه   . از دوره رونـق اسـت   تر گبزرها در طی دوره رکود شوك ریتأثفرانسه و بلژیک 

برخلاف نتـایج مطالعـات قبلـی نشـان داد کـه      ) Aragón & Portugal, 2009(آرگون و پرچوگال 
در ایـران نیـز   . از دوره رکود اسـت  تر بزرگبرزیل طی دوره رونق  کشور درپولی  هاي شوك ریتأث

، لشـگري  )Monjazeb, 2006( منجـذب ) Samimi & Erfani, 2004( یعرفانمطالعات صمیمی و 
)Lashgari, 2010 (یفراهـان جبل عـاملی و گـودرزي    و )Jabal-Ameli & Godarzi-Farahani, 

 یابطحــهمچنــین هژبــر کیــانی و . نشــان داد کــه پــول در بلندمــدت در ایــران خنثــی اســت ) 2013
)Hozhabr-Kiani & Abtahi, 2008 (    ریتـأث با استفاده از مدل چرخشی مارکوف نشـان دادنـد کـه 

کوچـک نسـبت بـه     هـاي  شـوك  ریتـأث است، همچنین  تر بزرگشوك منفی نسبت به شوك مثبت 
بـا اسـتفاده   ) Del-Angizan et al. 2011( همکـاران انگیزان و تر است و دلبزرگ قوي هاي شوك

انـد کـه نتـایج    ها طی ادوار تجـاري پرداختـه  شوك ریتأثاز روش گشتاورهاي تعمیم یافته به بررسی 
 یمنف هايتکانه که طوري به است، نامتقارن رانیا اقتصاد رشد بر یپول هايتکانه اثراتکه نشان داد 

  .1دارند اقتصادي رشد بر دارتريیمعن اثر رکود دوران در مثبت هايتکانه و رونق دوران در
انـد یـا   تمرکـز کـرده   مـدت بر بلند صرفاًمطالعات صورت گرفته در ایران که در بالا ذکر شد یا 

-و اهمیت سیاسـت  ریتأثبا توجه به این که میزان . اندمدت کردهعمده توجه خود را معطوف کوتاه
اقتصادي متفاوت است لذا این مطالعه  گذاران سیاستمدت و بلندمدت از منظر هاي پولی در کوتاه

د که این وجه تمـایز ایـن   را یکجا تحلیل نمای ها آندرصدد است روشی را بکار بگیرد که هر دوي 

________________________________________________________________ 

رشد نقدینگی بر رشد تولیـد طـی ادوار    ریتأث، به بررسی )Del-Angizan et al., 2011(همکاران انگیزان و مطالعه دل - 1
بـه   توانـد  یم ـاختصاص بـه دوره کوتـاه مـدت دارد و     صرفاًمطالعه ذکر شده . هاي سالانه پرداخته استتجاري با استفاده از داده

اینکه در تحقیق  اول. مقاله حاضر دو تفاوت اساسی با مطالعه دل انگیزان و همکاران دارد. عنوان بخشی از مقاله ما به حساب آید
دوم . ها حفظ شودکنیم تا اطلاعات بلندمدت دادهها جلوگیري میگیري دادهها از تفاضلحاضر به دلیل بکارگیري آزمون کرانه

کنـیم کـه روش قابـل    هاي ساختاري را به صورت درونزا وارد مدل میکنیم و شکستاینکه از آزمون لامزداین پاپل استفاده می
. اسـت ) Del-Angizan et al., 2011(همکاران انگیزان و این دو نکته محل تمایز این مقاله با مطالعه دل. باشد یمي تر قبول

مدت در ها طی ادوار تجاري و آزمون خنثایی پول در بلندمدت و کوتاهعلاوه بر این در این مقاله ما به بررسی عدم تقارن شوك
 .باشدتر میگستردهنتایج مقاله هم . میپرداز یماقتصاد ایران 



   )دانش و توسعه(اقتصاد پولی مالی   50

در ایـن  . نوآوري این تحقیق به حسـاب آیـد   عنوان به تواند یمو  باشد یممقاله با مطالعات ذکر شده 
 کـه ) ARDL( 2تـوزیعی  هـاي وقفـه  بازگشـتی بـا   خـود  الگـوي  و 1ها کرانه آزمون رهیافت از راستا

بنـابراین نقطـه    ؛شودمی استفاده است، شده ارائه) Pesaran et al., 2001( همکاران و پسران توسط
باشد زیرا هـیچ  هاي نوین اقتصادسنجی، خود موضوع میروش کارگیري بهقوت این مقاله علاوه بر 

رشد نقدینگی بر تولید ناخالص داخلی و آزمون خنثایی  تأثیرگذاري مطالعه داخلی به بررسی نحوه
مثبـت و منفـی    هاي شوكبر  تأکیدمدت و بلندمدت و همچنین آزمون خنثایی پول با پول در کوتاه

مدت و بلندمدت طـی ادوار تجـاري بـه طـور     ها در کوتاهپولی و آزمون تقارن یا عدم تقارن شوك
  . لذا هدف اصلی این مطالعه رفع کمبودهاي ذکر شده است. همزمان نپرداخته است

بخش  شده؛ انجام مطالعات پیشینه سوم، بخش نظري؛ مبانی دوم، بخش در و مقاله این ادامه در
ششـم،   بخش در و تحقیق تجربی يها افتهی پنجم، بخش تحقیق؛ انجام روش و مدل معرفی چهارم،

  .است شده ارائه گیرينتیجه
  دیدگاه مکاتب مختلف اقتصادي نسبت به اثرگذاري پول در اقتصاد - )1(جدول 

  پول در اقتصاد دیدگاه نسبت به نقش  مکتب 
  .گذارد یمبر جاي  اقتصاد اسمی بخش در را خود تأثیرات صرفاً و است خنثی پول  هاکلاسیک
  .دارد وجود آن اثرگذاري سر راه بری نگینقد دام همچونی موانع یول ست،ین یخنث پول  هاکینزین

  .است خنثی بلندمدت در ولی نیست خنثی مدت کوتاه در پول  پولگرایان
  .گذاردمی اثر حقیقی متغیرهاي و سایر تولید سطح بر مدتکوتاه در تنها نشده بینیپیش پولی يها استیس  هاي جدیدکلاسیک

هاي تجاري چرخه
  .کندیه میتخل اقتصاد یاسم بخش در را خود راتیتأث صرفاً و است یخنث پول  حقیقی

طی  اثرات نامتقارن شوك پولی از نظر اندازه و .گذارند اثر مدت کوتاهدر  پولی هاي سیاست و نیست خنثی پول  هاي جدیدکینزین
  .تجاري را هم به نظریات قبلی اضافه کردند ادوار

  1389محمد لشکري، : ماخذ
  

  مبانی نظري
  پول از دیدگاه مکاتب مختلف اقتصادي تأثیرگذارينحوه  

اي از دیدگاه مکاتب اقتصادي در زمینه پـول و بحـث خنثـایی آن در اقتصـاد     ، خلاصه1جدول 
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1  Bounds Testing Approach 
2 Autoregressive Distributed Lag 
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انـد،  شود  که تمامی مکاتب اقتصادي فرضیه خنثایی پول در بلندمدت را پذیرفتـه می ملاحظه. است
مبنـی بـر آثـار    (هاي جدید با دیدگاهی متفاوت نسـبت بـه نقـش پـول در اقتصـاد      اما مکتب کینزین

  .شودتمرکز دارد که  در ادامه بحث به طور مفصل آورده می )نامتقارن سیاست پولی
 خواهـد داد،  را انتقـال  اقتصاد کل تقاضاي تابع انبساطی پولی معتقدند که سیاست هاکلاسیک

 سـطح  در افـزایش  صـرفاً  اسـمی  افـزایش تقاضـاي   اسـت  عمـودي  کل عرضه منحنی ازآنجاکه اما

بنـابراین   ؛پـولی موجـب تـورم خواهـد شـد      سـت سیا بنـابراین  ؛ها منعکس خواهد شدقیمت عمومی
 یعنی این که متغیرهاي ؛کننداستنتاج می 1ها خنثایی پول را از مفهوم دوگانگی کلاسیکیکلاسیک

 بخش حقیقی و واقعی اقتصاد در )حقیقی بهره شامل نرخ نسبی هايقیمت و تولید اشتغال،( حقیقی

 پـول  بـازار  در )اسـمی  بهـره  و نـرخ  اسـمی  دستمزد قیمت، سطح( اسمی مقادیر سپس شده، تعیین

 را حقیقـی  مقـادیر  اسـمی  در نتیجه از اهمیت بازار پول کاسته شده و متغیرهـاي . شوندمی مشخص

با فرض اینکه بخش حقیقی اقتصـاد از بخـش    مذکور کلاسیکی دیدگاه. دهندنمی قرار تأثیر تحت
 ,Mehrara (گیـرد  خود، بازار پول را نادیده مـی  گذاري سیاستپولی جدا است در اغلب مباحث 

1998(.  
 یـا  هـا ها معتقدند که سیاست مالی و پولی فعال نقش اساسی  در کاهش و تثبیت نوسانکینزین

یکـی از   عنوان بهاسمی که  هايدستمزد و قیمت چسبندگی فروض در حقیقت. دارند تجاري ادوار
 بـازار  در طـولانی  هايتعادل همی براي توجیه عدماین مکتب فکري است، عامل م يها فرض شیپ

علیرغم اینکه پول از دیدگاه کینز خنثی نیست، اما در شرایطی ماننـد  بیکـاري    .باشدمی کالا و کار
-شود و علاوه بر این در شرایط وجود دام سرمایهآن محدود می ياثرگذارگسترده و دام نقدینگی 

-نیز از اهمیت پـول کاسـته مـی   ) ه نرخ بهره حساس نیستگذاري نسبت بجایی که سرمایه( يگذار
 )Jabal-Ameli & Godarzi-Farahani, 2013(جبل عاملی و گودرزي فراهانی . شود

مـدت و  گرایان با دیدگاهی متفاوت با دو دیدگاه قبلی معتقدند که نوسانات پولی در کوتـاه لپو
حقیقی اقتصـاد را   متغیرهاي اسمی، هايتکانهاین بدان معنا است که . بلندمدت، آثار متفاوتی دارند

دهند، اما در بلندمدت به طور یقین بر متغیرهاي حقیقی  قرار تأثیر تحت است ممکن مدتکوتاه در

________________________________________________________________ 

1- Classical Dichotomy 
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 و حقیقـی  پـولی  هايبخش بین کلاسیکی دوگانگی فرضیه با یک چنین دیدگاهی. هستند ریتأث یب

 مکتب بنابراین ؛شودمیاعتبار این تئوري کاسته  مدت ازباشد، اما در کوتاهمی صادق مدتبلند در

در حالـت کلـی پولگرایـان سـه ویژگـی      . مـدت اسـت  بلند در پول بودن خنثی به معتقد انیگرا پول
 بلندمـدت  در اقتصـاد  کننـده  متعادل خود هايویژگی بر پولگرایان -1. اصلی براي پول قائل هستند

 ناخـالص  دی ـتول مقـدار  نییتع در یمهم عامل پول حجم که دارند دهیعق انیپولگرا -2. دارند تأکید
 .دارند اقتصادي کلان استیس از انهیگرارمداخلهیغ یبرداشت انیپولگرا -3 .است) یاسم( یپولی مل

 ,Lashgari(لشگري . دارد) تیاسم آدام و کاردویر مکتب( کیکلاس اقتصاد در شهیر نآنا نظرات

2010(  
گرایی منشـعب شـد، چـون ایـده     میلادي از مکتب پول 1970مکتب کلاسیک جدید در دهه    

هـاي متفـاوت از مکتـب    هاي جدید ایـده اصلی هر دو بر ماهیت پولی تورم مبتنی بود، اما کلاسیک
مطـرح   1961در سـال   1هاي جدید فرضیه انتظارات عقلایی کـه مـوث  کلاسیک. گرایی داشتندپول

بنــابراین  ؛,Shakeri) (2010روش تحلیلــی خـود انتخــاب کردنــد  شــاکري  عنــوان بــهکـرده بــود را  
بـر تولیـد حقیقـی و     تأثیريتواند بینی شده نمیهاي جدید معتقدند که سیاست پولی پیشکلاسیک

بر  تأثیرگذاريبینی نشده توانایی اشتغال داشته باشد و این در حالی است که تنها سیاست پولی پیش
ــا  ؛را دارد محصــول حقیقــی ــد سیاســت  ام ــردم بتوانن ــه آحــاد اقتصــادي و م ــت و چنانچ هــاي دول

 یکسان اقتصادي، از اطلاعات آحاد و گذاران سیاست که نحوي بهبینی کنند را پیش گذاران سیاست

 همبسـتگی  اقتصادي دیگر هايبا تکانه نشده بینیپیش پولی سیاست برخوردار باشند در این حالت

 کارایی کند و این نیز ازایجاد می اقتصاد در بیشتر را عدم اطمینان و انتظارات خطاي تنها و نداشته

جبـل عـاملی و   . دارد ریتـأث کاهد ولی به طور موقت بر تولیـد و اشـتغال   می قیمت سیستم تخصیصی
  )Jabal-Ameli & Godarzi-Farahani, 2013(گودرزي فراهانی 

 تئـوري  تم تعادل عمومی والراسی معتقـد اسـت کـه   با اتکا به سیس 2حقیقی تجاري ادوار مکتب

چنـان برقـرار   مه پـولی  و بخـش حقیقـی   بین دوگانگی کلاسیکی خصوص در اولیه هايکلاسیک
وي توضیح نوسانات اقتصادي هیچ ارجاعی به عوامل پولی نداده حتـی  در تکاپ RBCي تئور. است
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1- Muth, John  
2- Real Business Cycle (RBC) 
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هـاي مرکـزي و دیگـر    بانـک همچنـین، ایـن مکتـب بـراي     . وجود بخش پولی را مجزا نموده اسـت 
 ,King & plosser(پلاسـر   و کینـگ  .گیـرد نقش محـدودي در نظـر مـی    گذاري سیاستنهادهاي 

 زايدرون واکنش بیانگر که نمودند تبیین اي گونه به را تولید و پول بین تاریخی همبستگی ،)1984

. تولیـد را ردکردنـد   بـه  پولاز سوي  علیت مورد رابطه در گرایی پول تفسیر ها آن. بود تولید به پول
 که، شوندمی تولید خصوصی طور به که است واسطه کالاهاي بیانگر پولی، خدمات ها آن مدل در

بهمنـی و همکـاران   . یابـد مـی  کـاهش  و افـزایش  اقتصـاد،  حقیقی فعالیت توسعه با همراه آن مقدار
)Bahmani et al., 2014( 

معتقدنـد کـه بـه دلیـل وجـود شـرایط بـازار رقابـت نـاقص در بـازار کـار و             1هاي جدیدکینزین
و همچنـین  ) هاي اعتباري شایع در اقتصـاد چسبندگی واقعی، اسمی و محدودیت(محصول و اعتبار 

به علت محدب بودن منحنی عرضه کل، حتی با وجود فرضـیه انتظـارات عقلایـی، نوسـانات پـولی      
-دل. ها بـه صـورت نامتقـارن اسـت    این شوك ریتأثة اما نحو ؛ا دارندبر تولید حقیقی ر ریتأثتوانایی 

پـولی و   هـاي  شـوك در ادامه بحث عدم تقـارن  ). Del-Angizan et al., 2011 ( نیریساانگیزان و 
  .شودهاي جدید بحث میها از دیدگاه کینزیننحوه این عدم تقارن

  
  2آثار نامتقارن پولی و هاي شوك
 و تولیـد  بـر  هاتأثیر شوك و تجاري ادوار يزمینه در مطالعاتی کهامی میلادي تم 1990ۀ ده تا

 متقـارن اسـت،   صـورت  بـه  هـا این شوك ریتأث که استوار بود فرض این بر قیمت انجام گرفته بود،

 امـا  ؛باشـد مـی  یکسـان  ،)منفـی  و مثبـت  هـاي شـوك ( انقباضـی  و انبسـاطی  هاي سیاست آثار یعنی

 آثـار  بحـث ) Cover, 1992(و کـاور    )Mankiw, 1994 ( وی ـمنک جملـه  از جدیـد  هـاي کینـزین 

در  .کردنـد  مطـرح  و قیمـت  تولیـد  بـر  را پـولی  هـاي  سیاست آثار با ارتباط در بالأخص را نامتقارن
  .سیاست پولی از سه جنبه قابل بحث است هاي شوكحقیقت بحث عدم تقارن 

________________________________________________________________ 

م اولـین جنبـه عـد   .  گیرنـد هاي پولی را از سه جنبه در نظر مـی هاي جدید نامتقارن بودن شوكلازم به ذکر است که کینزین -1
تقارن مربوط به جهت سیاست پولی است، دومین جنبه آن از  لحاظ سایز شوك پولی است و سومین آن از لحاظ اثرگذاري در 

 . شودهاي جدید حول مورد اول و سوم پرداخته میلذا در این مقاله به بررسی دیدگاه کینزین. شرایط اقتصادي متفاوت است

 )Pragidis et al., 2013(تلخیص شده از پراقیدیس و همکاران  -2
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شـوك منفـی بـر     ریتأثیعنی میزان  ؛اولین عدم تقارن مربوط به جهت سیاست پولی است -الف
شود که بـه علـت   نسبت به شوك مثبت بیشتر است، این نوع عدم تقارن در شرایطی ایجاد میتولید 

هزینه بال  1باشد که مدل نامتقارن تعدیلها منحنی عرضۀ کل محدب چسبندگی دستمزدها و قیمت
 -ب. وع تحلیل عدم تقارن اسـت اي از این ننمونه) Ball and Mankiw, 1994a, 1994b( ویمنکو 

هـاي کوچـک    بدین مفهوم که شوك. دومین عدم تقارن مربوط به سایز شوك سیاست پولی است
در حقیقـت علـت   . دهنـد قرار مـی  ریتأثهاي بزرگ پولی، تولید را بیشتر تحت  پولی نسبت به شوك

ک پولی، مطلوبیت گردد، یعنی بعد از شوك کوچاصلی چنین عدم تقارنی به مطلوبیت بنگاه برمی
بنگاه در تثبیت قیمت بیشتر از تعدیل قیمت است و به طور معکوس، نیز بعد از شوك بزرگ پولی، 

بـال و رومـر    2مدل هزینـه فهرسـت بهـا   . مطلوبیت بنگاه در تعدیل قیمت بیشتر از تثبیت قیمت است
)Ball & romer, 1989, 1990 (سـومین   -ج. سـت اي کامل از این نوع توجیـه عـدم تقـارن ا   نمونه

سیاسـت پـولی بـه     تأثیرگـذاري یعنـی   ؛اقتصـادي اسـت   عدم تقارن مربوط به دوران رکـود و رونـق  
شوك مثبت و  ریتأث، در تورم پایین تفاوت چندانی بین که نحوبدین . شرایط اقتصادي بستگی دارد

به لحاظ این که  ریثتأبر تولید وجود ندارد، اما با افزایش تورم میزان این ) از لحاظ قدر مطلق(منفی 
ایـن حالـت ممکـن    . شـود داري ایجـاد مـی  از سمت شوك مثبت باشد یا شوك منفی، تفاوت معنی

گیرنـده  دهنـده و وام است زمانی اتفاق افتد که در بازار پول و اعتبار عدم تقـارن اطلاعـاتی بـین وام   
  ).Aragón & Portugal (2009)( آرگون و پرچوگال .وجود داشته باشد

  
  نظري خنثایی پول در اقتصاد مبانی

در ادبیات اقتصاد  زیبرانگ جنجال موضوعات از واقعی اقتصاد متغیرهاي بر پول تأثیر عدم یا تأثیر
اقتصـادي هـیچ توافـق     مختلـف  مکاتـب  و اقتصاددانان که ينحو بهکلان نظري و تجربی بوده است 

اقتصـادي تحلیـل متفـاوت و     تـب این در حالی است که هر یـک از مکا . نظري در این رابطه ندارند
 اساسـی  فرضـیه  دو زمینـه  ایـن  در. اندپولی ارائه کرده و بخش حقیقی میان تعامل مختلفی از نحوه

الف؛ فرضیه خنثایی پـول  :  دارد وجود پولی اقتصاد بخش و حقیقی بخش بین رابطه توصیف براي
________________________________________________________________ 

1- asymmetric adjustment cost  model 
2- The menu cost model 
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  .بلندمدتمدت، ب؛ فرضیه ابرخنثایی پول در در بلند
 گونـه  هـیچ بلندمـدت   در پـول  عرضه سطح در دائمی تغییرات که دارد ادعا بودن خنثی فرضیه

 دائمـی  کـه تغییـرات   کندمی بیان نیز بودن خنثی ابر فرضیه. ندارد واقعی متغیرهاي سطح بر تأثیري

  .نیست اثرگذار واقعی متغیرهاي سطح بر بلندمدت در پول عرضه رشد نرخ در
زا در حجـم  ، اگـر تغییـر دائمـی و بـرون    )Fisher and Seater, 1993(طبق دیدگاه فیشر و سیتر 

ها اتفاق افتد اما متغیرهاي حقیقی و نرخ بهـره  پول همراه با تغییرات متناسب در سطح عمومی قیمت
از . شـود از سمت تغییرات حجم پول نپذیرند، آنگاه این  حالت خنثایی پول نامیده می تأثیرياسمی 

زا در عرضه پول، همراه با تغییرات متناسب در نرخ بهره دائمی و برونطرف دیگر، چنانچه تغییرات 
در . اسمی باشد، اما سطح متغیرهاي حقیقی بدون تغییر باقی بماند، این به معناي ابرخنثایی پول است

طبق ایـن نظریـه، در   . شودمدت از نظریه مقداري پول استنتاج میحقیقت نظریه خنثایی پول در بلند
قام پولی با هدف اجراي یک سیاست صلاحدید، دست به اجراي یک انبساطی پـولی  صورتی که م

مـدت بیکـاري را کـاهش دهـد، امـا در      تواند در کوتاهبزند، این سیاست طبق دیدگاه پولگرایان می
این در . ها خواهد شدمنجر به افزایش قیمت صرفاًبر اشتغال نخواهد داشت و  تأثیريبلندمدت هیچ 

مدت نیـز  هاي جدید و مبانی انتظارات عقلایی حتی در کوتاهطبق دیدگاه کلاسیکحالی است که 
 راتیی ـتغ کـه  اسـت  بـدین معنـا   پولایی خنث. هاي حقیقی نیستپول خنثی است و داراي اثر بر متغیر

 شـود یم ـ مطـرح  فرض نیا شریف رابطه طبق و ستین دیتول بر یدائم آثار يدارا پول حجم در یدائم
 نـرخ  و بـود  خواهـد  یاسـم  بهـره  نرخ در راتییتغ با برابر تورم نرخ در راتییتغ ی،تعادل نقطه در که

 راتییتغ و بوده يعمود پسیلیف یمنحن مدتبلند درهمچنین . کرد نخواهد يرییتغ چیه یقیحق بهره
 )McCallum, 2004( مک کالوم  .داشت نخواهد يکاریب نرخ بر ياثر چیه تورم نرخ در

، معتقد است که دنبال کردن جریـان پـولی در اقتصـاد و اعمـال     )Sidraski, 1967( سیدراسکی
-تواند بسیار پیچیده باشد و همچنین از نظر تحلیلی، مدل غیـر قابـل حـل مـی    محدودیت کالدرو می

در ضمن در مـدل وي پـول   . کندبه این دلیل وي، پول را وارد تابع مطلوبیت یا تابع تولید می. گردد
با توجه به این که دارایی فـرد  . بر متغیرهاي واقعی اقتصاد را ندارد تأثیرگذاريتوانایی در بلندمدت 

داري پـول بـراي فـرد عـلاوه بـر ایجـاد       از دو جزء اصلی پول و سـرمایه تشـکیل شـده اسـت و نگـه     
در مدل وي هزینه فرصت پول به شـکل  . باشدداري پول هم میمطلوبیت همراه با هزینه فرصت نگه

بنابراین افراد با توجه بـه قیـد بودجـه     ؛دهدانباشت سرمایه در دوره بعد خود را نشان می محدودیت
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ها هم به دنبال حداکثر کـردن سـود   خود، به دنبال حداکثر کردن تابع مطلوبیت خود هستند و بنگاه
نیز همانند سیدراسکی پـول را وارد تـابع مطلوبیـت    ) Ramsey, 1927 (همچنین رمزي . خود هستند

یکی از  دیگر عبارتی بهاست،  مؤثرکرده و معتقد است که علاوه بر سرمایه و کار، پول نیز در تولید 
با یک چنین دیدگاهی؛ بایستی پول متناسـب   .باشدمی، پول در هر اقتصادي اساسی تولید هايعامل

کـارا خواهـد   این متغیر بر تولید و اشـتغال نـا   ریتأثدر غیر این صورت با سایر عوامل تغییر کند، زیرا 
  ).  Lashgari, 2010(لشگري  .بود

  
  پیشینه مطالعات تجربی

 مطالعات خارجی 

کشـور  ۀ هـاي ماهیان ـ داده از اسـتفاده ، بـا  )Aragón & Portugal, 2009( آرگـون و پرچوگـال  
کارگیري مدل چرخش مارکوف، به بررسی عدم تقـارن  با به، 1995-2006زمانی ة برزیل، طی دور

 هـاي  شوكمحققان به این نتیجه دست یافتند که، بین  . اندهاي پولی در کشور برزیل پرداختهتکانه
 کـه  نحـوي  بـه . داري وجـود دارد مثبت و منفی پولی در شرایط رکود و رونق اقتصادي تفاوت معنی

بـر رشـد دارد و    تـري  بـزرگ  ریتـأث مثبـت، در دوره رونـق؛    هـاي  شـوك منفی نسبت بـه   هاي شوك
بـر تولیـد ناخـالص     تـري  بـزرگ  ریتأثمنفی در دوره رونق نسبت به دوره رکود  هاي شوكهمچنین 

 .داخلی دارد
 زمـانی ة هاي فصلی چین طـی دور داده از استفاده، با )Chang et al., 2009(چانگ و دیگران 

سیاست پولی بر تورم و  ریتأثپرسکات به بررسی  یلتر هودریکف کارگیري روش، با به2008-1993
هاي پولی محققان به این نتیجه رسیدند که، اثرات شوك. اندتولید ناخالص داخلی در چین پرداخته

هـاي منفـی   به این ترتیب که تولید ناخـالص داخلـی بـه شـوك    . بر رشد تولید و تورم نامتقارن است
 مثبـت  هاي شوك به تنها علاوه بر این تورم. دهدمثبت پاسخ نمیهاي دهد ولی به شوكپاسخ می

 .دهدمی نشان واکنش پولی
-، بـا بـه  1960-2008 زمانیة هاي ایران، طی دورداده از استفاده، با )Mehrara, 2011( مهرآرا

 اقتصـاد  پـول در  يهـا شـوك  نامتقارن اثرات انباشتگی به بررسیکارگیري مدل کورو و روش هم

 رشـد  روي معناداري اثرات انقباضی هاينتایج حاکی از آن است که، شوك. پرداخته استایران 

 که رشد غیرخطی معادله باشد، و تصریحمی خنثی پول انبساطی هاياثر شوك که یحال در دارند،
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. دارد خطـی  تصـریح  به نسبت بهتري اجرایی قابلیت باشد،می منفی مثبت و پولی هايشوك شامل
 شدهبینیتغییرات پیش به نسبت تري قوي اثرات پول، حجم نشده بینی پیش دیگر تغییراتاز سویی 

 کنتـرل  قابل شود، همچنین متغیرهايمی پذیرفته سیاست پولی تقارن عدم فرضیه کهطوري به دارد،

 تولیـد  رشـد  روي معنـاداري  اثرات درآمدهاي نفتی، و دولتی مخارج تورم، ،گذاري سرمایه نسبت

  .باشدنمی معنادار هاتصریح بیشتر در ارز نرخ ضریب که حالی در دارند،
ة هـاي فصـلی کشـور هنـد، طـی دور     داده از ، با اسـتفاده )Khundrakpam, 2013(خوندراکپام 

کارگیري مدل حداقل مربعات معمولی، بـه ایـن نتیجـه رسـید کـه، در      با به، 1996:1-2009:4زمانی 
بینی نشده، رشد اقتصـادي و تـورم را تحـت    پیش هاي شوك صرفاًمورد مطالعه ة کشور هند در دور

 .دهدقرار می ریتأث
هـاي کشـور بـنگلادش، طـی     داده از اسـتفاده ، با )Rahman & Qayum, 2013(رحمان و قیوم 

کارگیري مدل خودرگرسیون برداري ساختاري، به آزمون  خنثـایی  با به، 1974- 2008زمانی ة دور
اند، نتایج این تحقیق نشان داد که چنانچه، تعریف پول محدود بـه  پرداختهپول در اقتصاد بنگلادش 

M1          باشد، پول در اقتصاد خنثی نیست، ایـن در حـالی اسـت کـه چنانچـه تعریـف پـول را بـهM2 
 . گسترش دهیم در این صورت پول در اقتصاد بنگلادش خنثی است

ة هاي کشور فیجی، طی دورداده از استفاده، با )Jayaraman& Chen, 2014(جایارامان و چن 
انباشـتگی یوهانسـون،   کارگیري مدل گشتاورهاي تعمیم یافته و روش هـم با به، 1970- 2011زمانی 

اند، محققان در این مطالعه به این نتیجه دست یافتند به آزمون  خنثایی پول در اقتصاد فیجی پرداخته
گسـترش یابـد، در هـر دو حالـت،      M2رت باشد و یا به صو M1که چنانچه تعریف پول محدود به 

  .گذاشته و پول در اقتصاد فیجی خنثی نیست ریتأثپول بر رشد اقتصادي 
  

  مطالعات داخلی
- 1338 زمـانی ة هـاي دور داده از اسـتفاده ا ، ب ـ)Samimi & Erfani, 2004(صمیمی و عرفانی 

خنثـایی پـول در اقتصـاد ایـران     کارگیري روش فیشر و سیتر، به بررسی خنثـایی و ابـر   ، و با به1381
اند، نتایج این مطالعه نشان داد که در بلندمدت پول در اقتصاد ایران خنثـی اسـت، ولـی ابـر     پرداخته

  .خنثی بودن پول در اقتصاد ایران را در دوره مورد آزمون قابل پذیرش نیست
-، و بـا بـه  1367:1-1383:2 زمـانی ة هـاي دور داده از اسـتفاده ا ، ب)Monjazeb, 2006(منجذب 
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 حجـم  اثربخشـی هاي نئوکلاسیکی بارو، مدل میکین، گوردون و پسران به بررسـی  کارگیري مدل

 تـأثیر  آزمـون هـاي مـذکور   بـا اسـتفاده از مـدل   . تورم در اقتصاد ایران پرداخته است و تولید بر پول
 تأیید بلندمدت در پول بودن خنثی هک ،پذیرفته صورت تولید بر مختلف زمانی مقاطع در پول حجم

گیـرد و نتـایج   متغیر اسمی بر تولید صورت می عنوان بهتورم  ریتأث آزمون دیگر روشی در. گرددمی
-هاي کینزي در برابـر مـدل  گردد و نیز مدلمی دییتأوجود توهم پولی در مدل . شودفوق تکرار می

  .دگردهاي کلاسیکی و همچنین وجود شرایط کینزي در اقتصاد ایران تائید می
ة هاي فصلی دورداده از استفادها ، ب)Hozhabr-Kiani & Abtahi, 2008(کیانی و ابطحی هژبر

-کارگیري مدل چرخش رژیم مارکوف، به بررسی دیدگاه کینـزین ، و با به1367:1-1384:4 زمانی
محققـان بـه ایـن    . انـد پولی بر تولید در ایران پرداخته هاي شوكهاي جدید پیرامون اثرات نامتقارن 

 مثبـت  هـاي  شـوك  اثـر  از بیش همواره تولید رشد بر منفی هاي شوك ریتأثنتیجه دست یافتند که 

 با مطابق چنین هم. ندارند تولید رشد بر ایران اثري اقتصاد در پولی مثبت هاي شوك و است پولی

 پـولی،  بـزرگ  هـاي  شـوك  از بیش پولی همواره کوچک هاي شوك جدید، هايکینزین دیدگاه

  .دهندمی قرار تأثیر تحت را تولید
-1386 زمـانی ة هـاي دور داده از اسـتفاده ، بـا  )2010et al. Farazmand ,(فرازمند و همکاران 

هـاي مـالی   تکانـه  ریتـأث هاي توزیعی بـه بررسـی   کارگیري مدل خود رگرسیون با وقفه، و با به1342
-تکانـه  ریتأثمحققان به این نتیجه رسیدند که، . انددولت و رشد نقدینگی بر رشد اقتصادي پرداخته

-بر رشد اقتصـادي ایـران در بلنـد    تأثیريهاي مالی بر رشد اقتصادي مثبت است، اما رشد نقدینگی 
 10هـاي مـالی، رشـد اقتصـادي را بیشـتر از      درصـدي در تکانـه   10افزایش  که نحوي به. مدت ندارد

  .دهددرصد افزایش می
کـارگیري  ، و با به1387-1338 زمانیة هاي دورداده از استفادها ، ب)Lashgari, 2010(لشگري 

 پرداخته ایران اقتصاد در پول نبودن خنثی یا و بودن خنثی بررسیروش حداقل مربعات معمولی، به 
 پـول  حجـم  و )اشـتغال  و تولید(اقتصاد  واقعی متغیرهاي بین که داد نشان این پژوهش نتایج .است

  .است خنثی ایران در پولی هاي سیاست و ندارد وجود معناداري رابطه
-، و با به1345-1387 زمانیة هاي دورداده از استفادها ب، )Fakhrehoseini, 2011(فخرحسینی 

کارگیري الگوي تعادل عمومی پویـاي تصـادفی بـه بررسـی ادوار تجـاري پـولی در اقتصـاد ایـران         
 اثـر  و شده اقتصاد در تورم افزایش باعثپولی  يهاتکانهوي به این نتیجه رسید که . پرداخته است



  59 ...مدت در اقتصاد ایران با تأکیدمدت و بلندکوتاه آزمون خنثایی پول در

 حالـت  از انحـراف  درصـد -01/0و  05/0 ترتیـب  بـه  اشـتغال  و تولیـد  مانند واقعی متغیرهاي بر آن

 خنثی چسبندگی، بدون پولی تجاري ادوار الگوي این در پول دیگر عبارت به. بود خواهد باثبات

   .است
 زمـانی ة هـاي دور داده از اسـتفاده ا ، ب)Abbasi-Nezhad et al., 2011(نژاد و همکاران عباسی

کارگیري الگوي تصحیح خطا، به بررسی آثار نوسانات پولی بر تولیـد حقیقـی   ، و با به1389-1350
 کاهش بر بیشتر مراتب به اثرات منفی هايشوكمحققان به این نتیجه دست یافتند که، . اندپرداخته

 مثبـت  هـاي شـوك  تصریحات، تمامی در علاوه به .دارد مثبت هايشوك به نسبت اقتصادي رشد

-شـوك  اثـر  از بزرگی بخش بطوریکه است، داشته تولید رشد بر منفی اثر دوره یک از پس پولی
   .شودمی خنثی بعد دوره در مثبت هاي

-1385زمـانی  ة هـاي دور ، با استفاده از داد)Del-Angizan et al., 2011( سایرین و انگیزاندل
هـاي پـولی   اقتصـادي و تکانـه   ادوار استخراج پرسکات به - هودریک فیلتر  گیريکارو با به 1338

 نامتقـارن  رانیا اقتصاد رشد بر یپول هايتکانه اثراتاین است که ة ها نشان دهندبررسی .پردازندمی
-یمعن ـ اثـر  رکـود  دوران در مثبـت  هـاي تکانه و رونق دوران در یمنف هايتکانه که طوري به است،

  .دارند اقتصادي رشد بر دارتري
، با اسـتفاده از  )Jabal-Ameli & Godarzi-Farahani, 2013(جبل عاملی و گودرزي فراهانی 

-و با به "تاییدي دیگر بر خنثایی پول"عنوان  تحت يا مقاله ، در1350-1390زمانی ة هاي دورداده
 .انـد ساختاري به بررسی خنثایی پول در بلندمـدت پرداختـه  گیري روش خودرگرسیون برداري کار

 تـوان نمـی  را بلندمدت در پول خنثایی درصد یک سطح اطمینان در این تحقیق نشان داد که نتایج

 در پـول  خنثـایی  توانـد دلیلـی بـر رد   نیز نمـی  مدتکوتاه در پول خنثایی قیود تحت نتایج. کرد رد

  .بلندمدت باشد
  
  هاي مطالعات داخلیرویکردهایی جهت رفع کاستی: مطالعات انجام شده يبند جمع

رشـد نقـدینگی، مخـارج    ۀ با توجه به مطالعات داخلی صـورت پذیرفتـه در زمینـه بررسـی رابط ـ    
لذا در این مطالعه سـعی بـر   . هاي پولی با تولید چند ضعف اساسی قابل مشاهده استدولت و تکانه

هـاي اقتصادسـنجی مناسـب، بـه بررسـی      واقص، با اسـتفاده از روش آن است که علاوه بر رفع این ن
مـدت پرداختـه   مـدت و بلنـد  هاي پولی بر رشد اقتصادي در کوتـاه تکانه ریتأثآزمون خنثایی پول و 
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  .شود
اغلب متغیرهاي اقتصادي در طی زمان و با توجـه بـه تحـولات اقتصـادي، اجتمـاعی، سیاسـی و       

هـاي  بـا توجـه بـه ایـن کـه اقتصـاد ایـران در دهـه        . شوندمی غیره، دچار شکست ساختاري متعددي
هاي ساختاري در است، لذا وجود شکست قرارگرفتهگذشته در معرض تغییرات ساختاري متعددي 

هـا،  هـاي در داده از سویی وجـود چنـین شکسـت   . باشدهاي سري زمانی ایران بسیار محتمل میداده
هـا و  هایی در بـرآورد مـدل  عدم لحاظ چنین شکست. دهدیقرار م ریتأثها را تحت روابط بین متغیر

کننـده از نتـایج را در پـی دارد، کـه در مطالعـات      ها، احتمال استنباط گمراهبررسی روابط بین متغیر
در مطالعـه حاضـر    رو ازاین. هاي اساسی استهایی یکی از ضعفداخلی عدم  لحاظ چنین شکست

لامزداین پاپل بـا لحـاظ دو شکسـت سـاختاري اسـتفاده شـده        براي بررسی مانایی متغیرها از آزمون
هـاي  شـود، متغیـر  ها مشخص مـی هایی که در این آزمون براي متغیرسپس متناسب با شکست. است

  .شودموهومی به مدل اضافه می
-مـدت در بحـث سیاسـت   مدت و بلندنیز اشاره شد، با توجه به اهمیت روابط کوتاه قبلاًچنانکه 

هاي توزیعی استفاده شده اسـت  قتصادي، در این مطالعه از مدل خودرگرسیون با وقفههاي اگذاري
هـا را دارد، کـه در ایـن زمینـه     مدت و بلندمـدت بـین متغیـر   که قابلیت برآورد همزمان روابط کوتاه

، انجام گرفته است، که البته بیشتر توجـه تحقیـق   1389یک مطالعه توسط فرازمند و همکاران  صرفاً
  .هاي مالی استه نیز بر تکانهذکرشد
هاي مثبت و منفی پول و بررسی رفتار تولید در این تحقیق ما درصدد جدا کردن تکانه نیچن هم

از این جنبه مدل ما همان منطـق مـدل مـارکوف سـوئیچینگ را     . در شرایط مختلف اقتصادي هستیم
و منفی پولی توسط خود مـدل  با این تفاوت که در مدل مارکوف، وقوع رژیم مثبت . ردیگ یمبکار 

قابـل ذکـر   . شـود زا تعیـین مـی  شود، اما در این مطالعه به صورت بـرون تعیین می زا درونبه صورت 
مـدت و بلندمـدت   است که مزیت این روش نسبت به مدل چرخشی مارکوف، تعیین روابط کوتـاه 

  .ها استمتغیر
  

  ها و روش انجام تحقیقمعرفی مدل، داده
  معرفی مدل

تحقیق، مدلی که در این تحقیـق در  ۀ توجه به مطالب ذکر شده در قسمت مبانی نظري و پیشینبا 
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 متغیرهـاي  از رشـد  الگوهـاي  درلازم به ذکر اسـت کـه،   . شود، به صورت زیر استنظر گرفته می

: از عبارتنـد  ایـن متغیرهـا   از برخـی  .شـود مـی  اسـتفاده  کنتـرل  متغیرهـاي  عنـوان  بـه  گونـاگونی 
مخـارج دولـت،    جمعیـت،  تـورم،  نـرخ  تجـاري،  بـودن  باز انسانی، سرمایه فیزیکی، يگذار هیسرما

 بودن حجم محدود به توجه با مطالعه این در. ... طبیعی منابع وفور خارجی، مستقیم گذاريسرمایه

تشخیصـی و پیشـینه مطالعـات انجـام شـده در زمینـه        هـاي آزمـون  هـا، داده بودن در دسترس نمونه،
نـژاد و  عباسـی . شـود هـاي زیـر اسـتفاده مـی    پـولی بـر تولیـد از متغیـر     هـاي  شـوك ر خنثایی پول و اث

  )Abbasi-Nezhad et al., 2011 ( همکاران،
LnY = α0 + β1P+ β2 Lng + β3 Lnoil + β4liq )1(                                           

درآمـد   oilمخارج دولت به قیمـت ثابـت؛    gتورم؛   Pسطح تولید به قیمت ثابت؛ Yکه در آن؛ 
 .رشد نقدینگی به قیمت ثابت liqنفتی به قیمت ثابت؛  

شـود، و سـپس بـه منظـور     با استفاده از معادله بالا، به بررسی خنثایی پول در ایـران پرداختـه مـی   
  .شودپولی از روابط زیر استفاده می هاي شوكبررسی اثر نامتقارن 

LnY = α1 + γ2Lng + γ3psliq + γ4nsliq                                                         )2(  

LnY = α2 + γ5Lng + γ6psliqex + γ7nsliqex                                         مدل رونق    )3(  
LnY = α3 + γ8Lng + γ9psliqre  + γ10nsliqre                                         مدل رکود    )4(  

، شـوك  psliqexمنفـی پـولی؛    هـاي  شـوك ، nsliqمثبت پـولی؛   هاي شوك، psliqکه در آن؛ 
، شـوك منفـی   nsliqex، شوك مثبت پولی طی دوره رکـود؛   psliqre مثبت پولی طی دوره رونق؛ 

  .باشد، شوك منفی پولی طی دوره رکود اقتصادي میnsliqreپولی طی دوره رونق و 
 هـاي  شوك، آزمون تقارن یا عدم تقارن جهت 2زم به ذکر است که با استفاده از مدل شماره لا
مـدت از جهـت   مدت و بلندمدت و خنثایی پـول در بلنـد  در کوتاه) شوك مثبت و منفی پول(پولی 

نیز آزمـون تقـارن    4و  3شود، این در حالی است که با استفاده از روابط شماره ها آزمون میشوك
همچنین  .شودمدت و بلندمدت پرداخته میها پولی طی ادوار تجاري در کوتاهم تقارن شوكیا عد
، عباسی نژاد و شفیعی )Del-Angizan et al., 2011(انگیزان و همکاران براساس مطالعه دل 1مدل 

)Abbasi-Nezhad & Shafiee, 2005(  لشـکري ،)Lashgari, 2010 (    و جبـل عـاملی و گـودرزي
از سویی مدل شـماره  . ، تصریح شده است)Jabal-Ameli & Godarzi-Farahani, 2013(فراهانی 

 & Aragón(و آرگـون و پرچوگـال   )  2011et al. Angizan-Del ,( زانیانگبراساس مطالعه دل 2
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Portugal, 2009( نیز براسـاس مطالعـه    4و مدل شماره  3، تصریح شده است، همچنین مدل شماره
  .تصریح شده است) ragón & Portugal, 2009A(آرگون و پرچوگال 

  
  هاي تحقیقداده

هـاي زمـانی بانـک مرکـزي گـردآوري      هاي این مطالعه از بانک اطلاعـات و سـري  تمامی داده
 1369:1-1393:3زمـانی  ة هاي مورد استفاده در این تحقیق به صورت فصـلی و در بـاز  داده. اندشده
  .باشندمی1376سال ۀ یق به قیمت پایهاي تحقتمامی متغیر نیچن هم. باشندمی

  
  روش انجام تحقیق

بـراي   .گـردد یم ـ یبررس ـ استفاده مورد يرهایمتغ ییمانا ابتدا ،هاي تحقیقمدل برآورد منظور به
و آزمـون    kpssو آزمـون   1یافتـه فـولر تعمـیم  -هـاي دیکـی  انجام این کار ابتدا با استفاده از آزمـون 

 ( ردیگها مورد بررسی قرار می، درجه جمعی متغیر)Lumsdaine & Papell, 1997( پاپللامزداین 
-لازم به ذکر است که با استفاده از آزمون لامزداین پاپل نقاط شکسـت متغیرهـا نیـز مشـخص مـی     

 ها،کرانه آزمون رهیافت چارچوب در متغیرها میان بلندمدت رابطه وجود بررسی منظور به). شود

 حاضـر  پـژوهش  در که اندکرده معرفی را حالت پنج )Pesaran et al., 2001( همکاران پسران و

 رونـد  و نامقیـد  مبـدأ  از عرض با چهارم حالت ،2روند بدون و مقید مبدأ نا از عرض با سوم حالت

 بـا  را مطابقـت  بیشـترین  کـه   4نامقید روند و نامقید مبدأ عرض از با پنجم حالت همچنین و  3مقید

 فـوق  سـناریوهاي  جبـري  شکل. گیرندمی قرار استفاده مورد  دارند، اقتصادي هايداده و واقعیات

 :باشند یم صورت زیر به) 1(معادله  براي
 :روند بدون و نامقید مبدأ از عرض با: سوم حالت −

ΔLnYt= α0+


n

k 0

kLnYt-k +


n

k 0

ØkLnpt-k  + 


n

k 0
∂kLngt-k + 



n

k 0
ψkLnoilt-k + 

Ɵkliqt-k+  π1LnYt-1 + π2Lnpt-1 + π3Lngt-1 + π4Lnoilt-1   + π6liqt-1  + SiDUi + ut    
                                                                                                                                            )5  (  
________________________________________________________________ 

1    Augmented Dickey Fuller 
2  Unrestricted Intercept; No Trend 
3  Unrestricted Intercept; Restricted Trend 
4  Unrestricted Intercept; Unrestricted Trend  
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 :مقید روند و نامقید مبدأ از عرض با: چهارم حالت

 ΔLnYt = α1+ 


n

k 0
ԐkΔLnYt-k + 



n

k 0
ζk ΔLnpt-k  + 



n

k 0
ξkΔLngt-k + 



n

k 0
δk 

ΔLnoilt-k  + 


n

k 0
ϨkΔliqt-k + γ1(LnYt-1 - Ωlny .t) + γ2(lnpt-1 - Ωlnk .t) + γ3(lngt-1 - 

Ωlng .t) + γ4(Δlnoil t-1 - Ωlnoil .t) + γ6(Δliq t-1 - Ωliq .t) + SiDUi + ut         )6          (  
  :نامقید روند و نامقید مبدأ از عرض با: پنجم حالت−

ΔlnYt= α2+ρt + 


n

k 0
bkΔlnyt-k + 



n

k 0
ckΔlnpt-k  + 



n

k 0
dkΔlngt-k + 



n

k 0
ekΔlnoilt-k +



n

k 0

rkΔliqt-k + π5lnyt-1 + π6lnpt-1 + π7lngt-1 + π8Δlnoilt-1 + π10Δliqt-1  + SiDUi + ut   )7(  
SiDUi: از آمـده  دسـت  بـه  جینتـا . باشدهاي موهومی استفاده شده در مدل مینشان دهنده متغیر 

 انی ـم بلندمـدت  رابطـه  وجـود  را به منظور بررسی فرضیه صـفر مبنـی بـر    F از يریمقاد هاحالت نیا
 سـه یمقا) Narayan, 2005( انی ـنارا توسـط  شـده  محاسـبه  یبحران ریمقاد با که دهدیم ارائه رهایمتغ

 صـفر  هیفرض ردیگقرار نییپا کرانه مقدار از ترنییپا F شده محاسبه مقدار که یصورت در. گردندیم
 Fه شـد  محاسـبه  مقدار که یصورت در .شودینم رد رهایمتغ انیم بلندمدت رابطه وجود عدم بر یمبن

 رهـا یمتغ انی ـم بلندمـدت  رابطه وجود انگریب که شودیم رد صفرۀ یفرض ردیگ قرار بالا ازکرانه بالاتر
 هـا کرانه آزمون افتیره رد،یگ قرار کرانه دو نیب در Fه شد محاسبه مقدار که یصورت در .باشدیم

 .باشدینم مطالعه مورد يرهایمتغ انیم مدتبلند رابطه جودو عدم ای و وجود نییتع به قادر
 خـود  مـدل  ،مطالعـه  مـورد  يرهـا یمتغ انی ـم بلندمـدت  رابطـه  وجـود  صـورت  در ،يبعد گام در
 زده نیتخم ـ رهـا یمتغ بلندمـدت  بیضـرا  نیـی تع منظور به )ARDL(ی عیتوز يهاوقفه با یونیرگرس

 .گرددتصریح می ریز صورت به) 1(  معادله يبرا یشرط ARDL. شود یم

LnYt=λ0 +


p

i 1

λ1LnYt-i +


p

i 1

λ2Lnpt-i +


p

i 1
λ3Lngt-i +



p

i 1
λ4Lnoilt-i +



p

i 1
λ6Liqt-i +ut     

                                                                                                                             )8(  
 از انحـراف  تعدیل سرعت تعیین و مدتکوتاه ضرایب آوردن دست به منظور به نهایت، در
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 معادلـه بیـانگر   ایـن  در خطا حیتصح 1 تعدیل ضریب. شودمی زده تخمین) ECM(تعادل، معادله 
به  مربوط خطاي تصحیح الگوي .باشدمی دوره هر در بلندمدت تعادل از انحراف تعدیل سرعت
  :گرددمی تصریح زیر صورت به معادله

LnYt=δ0 +


p

i 1

δ1ΔLnYt-n +


p

i 1

δ2ΔLnpt-n +


p

i 1
δ3ΔLngt-n +



p

i 1
δ4ΔLnoilt-n +




p

i 1
δ6ΔLiqt-n +Φecmt-n  )9  (                                                                                                       

 
  ها با استفاده از آزمون لامزداین پاپلنقاط شکست متغیر نییتع ):3(جدول 

  متغیر  شکست دوم  شکست اول
74:4  81:2  Lny  
73:1  76:4  liq     
72:1  80:1 Lng  

  نتایج تحقیق: ماخذ
  
  ها افتهی

  و شکست ساختاري 2مانایی: هاویژگی داده 
، لگـاریتم تولیـد   kpss، طبق آزمـون دیکـی فـولر تعمـیم یافتـه و آزمـون       )2(با توجه به جدول 

، انباشـته از درجـه   )liq(، رشـد نقـدینگی   )Lng(، لگاریتم مخـارج دولتـی   )LnY(ناخالص داخلی 
و ) psliq(مثبـت پـولی    هـاي  شـوك ، )Lnoil(هـاي نفتـی   مـد هاي لگـاریتم درآ یک هستند و متغیر

) دوره رکود و رونـق (، شوك مثبت و منفی پولی طی ادوار تجاري )nsliq( یپولمنفی  هاي شوك
همچنین متغیر تـورم طبـق آزمـون دیکـی فـولر تعمـیم یافتـه انباشـته از         . انباشته از درجه صفر هستند

 ریشـه  وجـود  ازآنجاکـه امـا   ؛انباشته از درجه صفر و مانا اسـت  kpssدرجه یک و مطابق با آزمون 

 ایـن  رونـد  در ساختاري شکست لحاظ عدم دلیل به ممکن است بررسی مورد متغیرهاي در واحد

 شکسـت  دو لحـاظ  بـا  واحـد  ریشه منظور آزمون این به) Perron, 1997 پرون .باشد بوده متغیرها

________________________________________________________________ 

1- Adjustment Effect  
2- Stationary 
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 قرارگرفتـه  اسـتفاده  مـورد  )Lumsdaine & Papell, 1997( پاپـل  و لامزداین زايدرون ساختاري

هاي لگـاریتم تولیـد ناخـالص داخلـی، رشـد نقـدینگی و       ، متغیر)1(مطابق با نتایج جدول  که ؛است
  .اندلگاریتم مخارج دولت بعد از لحاظ دو شکست درونزا مانا شده

  
  هاي ریشه واحد        آزمون ):2(جدول 

          آزمون لامزداین پاپل                KPSSآزمون دیکی فولر تعمیم یافته         آزمون             
      متغیر     درجه انباشتگی   درجه انباشتگی                 درجه انباشتگی                                              

                                       )1(Ι                                  )1(Ι                       )0(Ι                   Lny    
                                        )1(Ι                                 )0(Ι                         -                      p     

                                        )1(Ι                                  )1(Ι                       )0(Ι                   Lng     
                                         )0(Ι                                 )0(Ι                          -                     Lnoil    

                                          )1(Ι                                )1(Ι                       )0(Ι                    liq     
                                          )0(Ι                                 )0(Ι                         -                     psliq         
                                          )0(Ι                                 )0(Ι                         -                     nsliq      
                                           )0(Ι                                 )0(Ι                         -                     psliqex      
                                          )0(Ι                                 )0(Ι                         -                   psliqre      

                                          )0(Ι                                 )0(Ι                         -                     nsliqex      
                                          )0(Ι                                 )0(Ι                         -                     nsliqre      

 نتایج تحقیق       : ماخذ                                       

  
تـوان مشـاهده   ، که مربوط به روند مخارج دولت در اقتصاد ایران است، مـی 1با توجه به نمودار 

، مخارج دولت در اقتصاد ایران یک رونـد رو بـه افزایشـی شـدیدي داشـته و      1380کرد که از سال 
نیست و در حقیقت یک انتقال به سـطح بـالا داشـته     رو روبههاي قبل با نوسانات شدید همانند دوره

نیـز   80، مطابق آزمون لامزداین پاپل نیز براي  مخارج دولت در سـال  2است، که در جدول شماره 
  . یک شکست ساختاري وجود دارد

 

  ، آزمون خنثایی پول)1(نتایج تخمین مدل شماره 
محاسبه شده در دو حالت چهارم و  Fها،  مقادیر آمده از آزمون کرانه ستد بهبا توجه به نتایج 

 مـدت بلنـد  رابطـه  وجود انگریب کهباشد از کرانه بحرانی بالا در سطح پنج درصد می تر بزرگپنجم 
  .باشدیم رهایمتغ انیم
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  هاي بانک مرکزيداده: ماخذ

 1393- 1369لگاریتم مخارج فصلی ایران طی دوره  ):1(نمودار 
  

  ها کرانهنتایج آزمون  ):4( جدول
 Fآماره                                                                  

  )1(حالت پنجم        حالت چهارم     حالت سوم                        معادله شماره                       
                    *** 96/6            ** 81/5                  39/1      flny(p, lng, lnoil, liq, dus4,d80)  

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

                            ds4 موهومی براي فصل آخر هر سال و ، متغیرd80متغیر موهومی افزایش مخارج دولت ،  
  

، به علت انبساط پولی کـه در فصـل چهـارم هـر سـال      dS4لازم به ذکر است که متغیر موهومی 
نیـز بـه علـت وجـود     d80 یعنـی   80متغیر موهـومی سـال    نیچن هم. افتد، به مدل اضافه شداتفاق می

 80هاي به مدل اضافه شد تا افزایش مخارج دولت که بین سال شکست ساختاري در مخارج دولت
  .اتفاق افتاد را در مدل لحاظ نماید 93تا 

 مقـدار  ،بررسـی  مـورد  متغیرهـاي  بین مدتبلند رابطه وجود از اطمینان از پس بعد، مرحله در 

 ARDL(1,2,1,3,2)شرطی بـه دسـت آمـده از     ARDLاز  استفاده با متغیرها بلندمدت بین ضرایب
لازم بـه ذکـر   . شـده اسـت   گـزارش  )5( جـدول  در فوق مدل تخمینی نتایج. است شده زده تخمین

  .شده است انتخاب SBCمعیار قفه براساس سه و با حداکثر ARDL(1,2,1,3,2)است که مدل 
 بـه عبـارتی،  . ستین دار یمعن، ضریب رشد نقدینگی از لحاظ آماري )5(با توجه به نتایج جدول 

نیـز   6شود همچنین نتایج آزمون والد در جـدول  می دییتأخنثایی پول در بلندمدت در اقتصاد ایران 
و درآمـدهاي نفتـی در     ، مخـارج دولـت  بعـلاوه  .کندفرضیه خنثایی پول در اقتصاد ایران را رد نمی

تورم برتولید  ریتأثشود که اند، مشاهده میداري بر رشد اقتصادي داشتهمثبت و معنی ریتأثبلندمدت 
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داري بـر  منفـی و معنـی   ریتأث، نیز ds4همچنین متغیر موهومی . ناخالص داخلی منفی و معنادار است
این است که انبساط پولی که در آخرین فصـل هـر سـال اتفـاق     ة رشد اقتصادي دارد که نشان دهند

ریـزي شـده   این انبساط پولی به دلیل سیاست پولی برنامه. منفی بر رشد اقتصادي دارد ریتأثافتد، می
فشار دولت بر بانک مرکزي براي پوشش کسـري بودجـه    توان یمدلیل آن را . بانک مرکزي نیست

چاپ پول بی پشتوانه و تـورم حاصـل کـه در فصـل پایـانی سـال       . دولت از طریق چاپ پول دانست
افزایش زیاد مخارج دولـت از   نیچن هم. مل این اثر منفی بر رشد اقتصادي استعا دهد یممالی رخ 

تواند دلیلی بر وجود منحنی آرمـی در اقتصـاد   منفی بر رشد اقتصادي دارد، که می ریتأثنیز  80سال 
مثبتـی بـر رشـد اقتصـادي دارد، امـا       ریتـأث ایران باشد، زیرا مطابق نتایج تحقیق خود مخـارج دولـت   

  .منفی  بر رشد اقتصادي ایران داشته است ریتأث، )ايبیشتر از حد آستانه(اد این مخارج افزایش زی
  

  LnY، متغیر وابسته ARDL(1,2,1,3,2)مدت ضرایب بلند ):5( جدول
 متغیر                ضریب                           tآماره                      احتمال                       

                            004/0                        59/2                         *** 261/0                    lng   
                            081/0                          76/1                        * 022/0                    lnoil  

                            002/0                        12/3-                       *** 543/0-                     p  
                    394/0                           856/0   A(4)               662/0                        liq     
                    048/0                          01/2-                       ** 162/0-                    ds4     

                           043/0                           31/2-                      **030/0-                     d80      
                           000/0                           00/10                     *** 65/9                       c       
                           000/0                           18/12                      *** 011/0                      t        

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

  بلندمدتآزمون والد، آزمون خنثایی پول در  ):6( جدول
  صفر=ضریب رشد نقدینگی= H0     :A(4)فرضیه 

  392/0:   احتمال                         CHSQ (1)   =734/0: آماره آزمون
 نتایج تحقیق: ماخذ

 دیی ـتأمـدت در اقتصـاد ایـران    ، خنثایی پـول در کوتـاه  )8 ( جدولو ) 7(با توجه به نتایج جدول 
. دار اسـت مثبـت و معنـی   مـدت در کوتـاه ) Δliq(نقدینگی رشد  ریتأث که شود یممشاهده . شودنمی

مطـابق   نیچن ـ هـم . کنـد مـی  مـدت را رد نتایج آزمون والد نیز خنثایی پول در اقتصاد ایران در کوتاه
با توجه به ضـرایب مخـارج دولـت و متغیـر      نیچن هم. منفی بر رشد اقتصادي است ریتأثانتظار تورم 

متغیـر موهـومی   . مدت برقرار است، باز هم منحنی آرمی در اقتصاد ایران در کوتاه80موهومی سال 
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بیانگر پولی کردن  تواند یمکه  داري بر رشد اقتصادي داردمنفی و معنی ریتأثآخرین فصل هر سال 
ضـریب  . در ایـن فصـل باشـد   ) چاپ پول براي پوشش کسري بودجه دولـت (کسري بودجه دولت 

 نسـبتاً دهنـده سـرعت   دار اسـت، نشـان  ، که از لحاظ آماري منفی و معنـی )ecm(-1)(تصحیح خطا 
) دوره(سـال   اسـت کـه در هـر    در مـدل مدت به سمت تعادل بلندمدت بالاي رفع عدم تعادل کوتاه

  .شوددرصد انحراف از تعادل بلندمدت رفع می 60 باًیتقر
  

  LnY، متغیر وابسته ARDL(1,2,1,3,2) مدت ضرایب کوتاه ):7( جدول
 متغیر                ضریب                              tآماره                      احتمال                        

                             026/0                       33/2                       ** 145/0                        Δlng  
                               000/0                         27/4-                     *** 153/0-                 lng(-1)   

                               107/0                        62/1                         013/0                         Δlnoil  
                              853/0                        185/0 -                       085/0-                        Δp 

                              003/0                        41/2-                     *** 774/0-                  (-1) Δp 

                              012/0                        14/2-                     ** 742/0-                   (-2) Δp 
                      009/0                          69/2   A(6)            *** 865/0                        Δliq     
                      013/0                          54/2-  A(7)            *** 531/0-               (-1)  Δliq    

                      019/0                           39/2-                  *** 096/0 -                        Δds4     
                            000/0                            3/10-                      178/0 -                         Δd80      

                              001/0                          39/3                       *** 74/5                         Δc        
                              001/0                          54/3                       *** 006/0                       Δt        

                             000/0                          91/3-                  ***  595/0-                   ecm(-1) 

  درصد است 10، 5، 1به ترتیب سطوح معناداري *: ؛ **؛ ***نتایج تحقیق؛   : ماخذ
  

  مدتآزمون والد، آزمون خنثایی پول در کوتاه ):8( جدول
  صفر=ضریب متغیر باوقفه رشد نقدینگی+ نقدینگیضریب رشد = H0     :A(7)+A(6)فرضیه 

  017/0 **:   احتمال                         CHSQ (1)   =65/5: آماره آزمون
  .درصد است 10، 5، 1به ترتیب سطوح معناداري *: ؛ **؛ ***نتایج تحقیق؛   : ماخذ

 تشخیصی هايآزمون شده، برآورد الگوهاي نتایج صحت و اعتبار از اطمینان حصول منظور به

 قـرار  بررسـی  مـورد   1و نرمـال بـودن اجـزا اخـلال     2واریـانس  ناهمسانی ، آزمون1همبستگی سریالی
________________________________________________________________ 

1- Autocorrelation  
2- Heteroskedasticity   
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 بـرآورد  الگـوي  در دهدمی نشان) 9( جدولدر  تشخیصی هايآزمون نتایج که طور همان .گرفتند

ندارد و اجـزاي اخـلال بـه صـورت نرمـال       سریالی وجود همبستگیخود و واریانس ناهمسانی شده
 زده تخمـین  ضـرایب  پایـدار بـودن   بررسـی  به منظور همچنین، ).درصد 5در سطح ( اند شدهتوزیع 

 ,Brown(از معیارهـاي بـراون، دوربـین و ایـوانز      بررسـی،  تحـت  الگـوي  در زمـان  طـول  در شـده 

Durbin, Evans, 1975 (مجمـوع مربعـات انباشـت    بدین منظور از آزمـون   که ؛استفاده شده است
 استفاده) CUSUM(و آزمون مجموع انباشت پسماندهاي عطفی ) CUSUMQ(پسماندهاي عطفی 

در  گـردد مـی  رسـم  بحرانـی  کرانـه  دو مقابـل  در آزمـون  آماره مقدار آزمون هر دو در. شده است
 که ضرایب نمود ادعا توانمی نشود خارج بحرانی مقدار دو این از آزمون آماره مقدار که صورتی

 ، مشـاهده 3و 2نمـودار  در طورکـه همـان  .باشندمی پایدار درصد 5 سطح در شده زده مدل تخمین

 هـاي نتایج آزمـون  براساس بنابراین ؛باشدمی پایدار درصد 5 سطح در شده برآورد الگوي شودمی

 حاصـل اطمینـان   آمـده  دسـت  بـه  نتایج معتبربودن از توانمی گرفته، صورت پایداري و تشخیصی

  .نمود
 

  )1(مدل شماره  تشخیصی يها آزمون ):9( جدول
  آماره آزمون              احتمال      آزمون                                    ARDLالگوي                                       

ARDL(1,2,1,3,2)                                                 136/0               30/5              سریالیهمبستگی    
     864/0                029/0ناهمسانی واریانس                                                                                  

  947/0               109/0      جزا اخلال  نرمال بودن ا                                                                    
  نتایج تحقیق: ماخذ                                                     

  
  هاي پولی، آزمون عدم تقارن تکانه)2(نتایج تخمین مدل شماره  3- 

محاسبه شده درهر  F، مقادیر )10(ها، در جدول آمده از آزمون کرانه به دستبا توجه به نتایج 
باشـد کـه بیـانگر    از کرانه بحرانی بالا در سطح پـنج درصـد مـی    تر بزرگدو حالت  چهارم و پنجم 

 .باشدمدت میان متغیرها میوجود رابطه بلند
 مقـدار  اطمینان حاصل شـد،  ،بررسی مورد متغیرهاي بین مدتبلند رابطه وجود از ،نکهیازا پس

 ARDL(1,2,2,1)شـرطی بـه دسـت آمـده از      ARDLز ا اسـتفاده  بـا  متغیرها بلندمدت بین ضرایب

                                                                                                 
1- Normality  
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همچنـین مـدل   . شده است گزارش )11( جدول در فوق مدل تخمینی نتایج. است شده زده تخمین
ARDL(1,2,2,1)  با حداکثر دو وقفه براساس معیارSBC شده است انتخاب. 

  

 
  نتایج تحقیق: ماخذ

 CUSUMآزمون پایداري  :)3( نمودار                                   CUSUMQآزمون پایداري  :)2(نمودار 
  

  هانتایج آزمون کرانه ):10( جدول
 Fآماره 

  )2(معادله شماره                  حالت پنجم        حالت چهارم     حالت سوم                  
         *** 49/8            *** 79/6                   21/1    flny(lng, psliq, nsliq, ds4,d80)  

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

 -مثبـت و منفـی پـول بـا اسـتفاده از روش فیلتـر هـدریک         هـاي  شـوك لازم به ذکر اسـت کـه   
 متغیر هر شده برآورد مقدار که ينحو بهاند، آمده به دست، )Hodrick prescott, 1998 (پرسکات 

 توسط برآوردیش مقدار از متغیر هر تفاوت مقدار و بینیقابل پیش بخش عنوان به فیلتر ابزار توسط

 هـاي تکانه به نشده خود ینیب شیپ هايتکانه. گرددمی تعبیر ینیب شیپقابل  غیر بخش عنوان به فیلتر

 کـه  صـورتی  در. بـود  خواهنـد  تقسـیم  قابل منفی نشده بینی پیش هايتکانه مثبت و نشده ینیب شیپ

 تعریـف  پـولی  رشـد  متغیـر  شـده  فیلتر مقدار از متفاوت پولی رشد اعمال بر را مبتنی پولی سیاست

 و هسـتند  منفـی  پـولی  يهـا  تکانـه  کـه  اسـت  زمـانی  پولی انقباضی سیاست این صورت، در کنیم،
 . 1هستند مثبت هاتکانه که شده برقرار زمانی انبساطی سیاست

________________________________________________________________ 

گیرد و برابر آن قرار می psliqي حاصل شده از روش فیلتر، مثبت باشد، سري بینی نشدههاي پیشدر واقع هنگامی که تکانه -1
ي حاصل شـده از روش فیلتـر، منفـی    بینی نشدهي پیشهابراي بقیه موارد مقدارش صفر است و به طور معکوس، نیز و قتی تکانه

 .گیرد و براي بقیه موارد مقدارش صفر استبرابر آن قرار می nsliqباشد، سري 
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  LnY، متغیر وابسته ARDL(1,2,2,1) بلندمدتضرایب  ):11( جدول
  متغیر                ضریب                              tآماره                      احتمال                      

                             021/0                         34/2                        ** 285/0                       lng  
                           138/0                           49/1        A(2)        43/1                       psliq  

                          399/0                          848/0-     A(3)             77/1-                       nsliq     
                    031/0                           18/2-                      ** 205/0-                      ds4     
                          019/0                           23/2                        ** 036/0-                       d80       
                            000/0                           73/10                         *** 41/8                       c    

                             000/0                          97/14                          ***009/0                       t     
 .درصد است 10، 5، 1به ترتیب سطوح معناداري *: ؛ **؛ ***نتایج تحقیق؛     : ماخذ                                  

  
  نتایج آزمون والد در بلندمدت ):12( جدول

آماره   
  نتیجه آزمون  آزمون

  H0فرضیه   خنثایی پولآزمون 

A2+A3=0 

337/0  
  .فرضیه خنثایی پول در بلندمدت قابل رد نیست  )561/0(

ها آزمون عدم تقارن شوك
 پولی

  H0فرضیه 

A2=A3 

19/3  
)059/0(  

فرضیه تقارن بین شوك مثبت و منفی پول بر رشد، قابل رد 
  .است

  .آزمون است P-valueنتایج تحقیق؛  اعداد داخل پارانتز : ماخذ 
  

، خنثایی پول در بلندمدت در اقتصاد ایران قابـل رد  )11( جدولبا توجه به نتایج حاصل شده در 
دار نیست، امـا از جهتـی   مثبت و منفی پولی در بلندمدت بر تولید معنی هاي شوك ریتأثنیست، زیرا 

منفی  ریتأثشوك منفی پولی  که نحوي بههاي پولی نیز قابل مشاهده است، دیگر عدم تقارن سیاست
 ریتـأث مثبتی بر تولید در بلندمدت دارد، گرچه از لحاظ آماري مقدار ایـن   ریتأثو شوك مثبت پولی 

، امـا از جهتـی دیگـر، شـوك     )خنثی بودن پول در بلندمدت اسـت ة که نشان دهند(دار نیست معنی
ها در عدم تقارن شوكة ن دهندکه نشا(بر تولید دارد  تري بزرگ ریتأثمنفی نسبت به شوك مثبت، 

تفسـیر  . دار است که مطابق انتظـار اسـت  ، منفی و معنیds4ضریب متغیر موهومی ). بلندمدت است
آن از نظر اقتصادي به صورت افزایش چاپ پول بی پشتوانه جهت پوشـش کسـري بودجـه دولـت     

بـا تـورم منجـر بـه کـاهش      آن  بیترک ودهد در پایان سال مالی در ایران رخ می عموماًباشد که می
. نیز مطابق انتظار است d80دار متغیر موهومی ضریب منفی و معنی نیچن هم. شودرشد اقتصادي می
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گرفتن تقاضاي کل بر عرضـه کـل و بـه تبـع آن افـزایش      افزایش بیش از حد مخارج دولت و پیشی
ه نتیجـه نهـایی آن   تواند تفسـیري بـراي ایـن ضـریب باشـد ک ـ     تورم بعد از دهه هشتاد شمسی هم می

دهد که بر مبناي آزمون والد هـم فرضـیه   ، نشان می12نتایج جدول . باشدکاهش رشد اقتصادي می
خنثایی پول در اقتصاد ایران در بلندمدت قابـل رد نیسـت، همچنـین فرضـیه تقـارن شـوك مثبـت و        

) ثبـت و منفـی  م(پولی  هاي شوكمنفی پولی در بلندمدت قابل رد است که نشان دهنده عدم تقارن 
  .بر تولید است

  
  LnY، متغیر وابسته ARDL(1,2,2,1) مدت ضرایب کوتاه ):13( جدول

  متغیر                     ضریب                                  tآماره                      احتمال                       
                           011/0                        58/2                             ** 152/0                           Δlng  

                             008/0                        97/2                            *** 135/0-                   Δlng(1)  
                            359/0                         922/0         A(3)              319/0                       Δpsliq     

                       000/0                         26/4-       A(4)             *** 22/1-         Δpsliq(-1)     

                             000/0                        06/5        A(5)             *** 64/1-                  Δnsliq    
                       008/0                          71/2-                              *** 109/0-                 Δds4     

                             051/0                          97/1                                    *  022/0                  Δd80      
                             004/0                          95/2                                   ***48/4                   Δc    

                                003/0                          18/3                              *** 005/0                    Δt         
                             000/0                        79/3 -                     ***  533/0-                        ecm(-1) 

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

  مدتنتایج آزمون والد در کوتاه ):14( جدول
  نتیجه آزمون  آماره آزمون  

  H0فرضیه   آزمون خنثایی پول

A3+A4+A5=0 
12/24                         

)000/0(  
قابل  مدتفرضیه خنثایی پول در کوتاه

  .رد است
  H0فرضیه  ها پولیآزمون عدم تقارن شوك

A3=A5 
05/6  

)014/0(  
فرضیه تقارن بین شوك مثبت و منفی 

  .پول بر رشد، قابل رد است
  .آزمون است P-valueنتایج تحقیق؛  اعداد داخل پارانتز : ماخذ 

  
گویاي ایـن اسـت   مدت مدل تخمینی است؛ ، که رابطه کوتاه)13( جدولنتایج حاصل شده در 

مـدت  شوك مثبت پـولی در کوتـاه   که نحوي بهمدت در اقتصاد ایران خنثی نیست که پول در کوتاه
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جالـب در  ۀ دار نیست، امـا نکت ـ مثبت بر تولید دارد، اما مقدار این ضریب از لحاظ آماري معنی ریتأث
زیـرا شـوك مثبـت     ؛گـردد دار متغیر تاخیري شوك مثبت پولی برمینتایج، به ضریب منفی و معنی

کنـد  اقتصادي ظاهر مـی  رشد برمنفی خود را  ریتأثپولی بعد از یک دوره به علت آثار تورمی خود 
قابـل ذکـر   . (دهـد قرار مـی  ریتأثاین بدان علت است که شوك مثبت، تورم را بیشتر از تولید تحت 

مدت بر تولید مثبت است، امـا بعـد از یـک    رشد نقدینگی در کوتاه ریتأث، نیز 7است که در جدول 
گذارد، از ایـن منظـر نتـایج حاصـل شـده همـدیگر را       منفی خود را بر رشد اقتصادي می ریتأثدوره 

منفی بر رشد اقتصـادي دارد،   ریتأثمدت از سویی دیگر شوك منفی پولی در کوتاه). کنندمی دییتأ
سریعتر آثار رکودي خود را بر رشد اقتصادي تواند به این علت باشد که، شوك منفی پولی که می

سـویی نتـایج    از .دهـد قرار مـی  ریتأثزیرا شوك منفی، تولید را بیشتر از تورم تحت  ؛سازدنمایان می
دار ضـرایب معنـی   نیچن ـ هـم . مدت اسـت دهنده رد فرضیه خنثایی پول در کوتاهنیز نشان 14جدول 

منفـی تـورم بـر     ریتـأث مثبت مخـارج دولـت و    ریتأثی، هاي موهومی مطابق انتظار است، از سویمتغیر
با توجه به ضـریب جملـه تصـحیح خطـا کـه منفـی و از لحـاظ آمـاري         . تولید نیز مطابق انتظار است

مدت به سـمت تعـادل بلندمـدت را    بالاي رفع عدم تعادل کوتاه نسبتاًتوان سرعت معنادار است، می
بعـد   بـاً یتقرشود و درصد از این عدم تعادل رفع می 53 باًیتقردر هر دوره  که نحوي بهمشاهده کرد، 

  .رسددوره به تعادل بلندمدت می 2از 
  

  )2(مدل شماره  تشخیصی يها آزمون ):15( جدول
  آماره آزمون                احتمال             آزمون                                    ARDLالگوي                             

ARDL(1,2,2,1)                               211/0                    52/13                       همبستگی سریالی    
     722/0                   126/0               ناهمسانی واریانس                                                                    

  909/0                    191/0          نرمال بودن اجزا اخلال                                                                   
 .درصد است 10، 5، 1به ترتیب سطوح معناداري *: ؛ **؛ ***    نتایج تحقیق؛: ماخذ                           

 

  
  CUSUMQآزمون پایداري  ):5(نمودار                                    CUSUMآزمون پایداري  ):4(نمودار               

تـوان بـر صـحت نتـایج حاصـل شـده در سـطح        ، مـی 15با توجه به نتایج حاصل شده در جدول 
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ــاداري  ــابق جــدول        5معن ــرد، زیــرا مط ــان حاصــل ک ــدل تخمــین زده شــد  ، 9درصــد اطمین ة م
ARDL(1,2,2,1) هـاي پـولی مـورد بررسـی قـرار گرفـت،       به منظور آزمون عدم تقارن تکانـه  که

مشکلات ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی را نداشته، و اجزاء اخلال نیز به صورت نرمال توزیـع  
نی،  در سطح نتایج حاصل شده در مدل تخمی 5و  4از سویی دیگر مطابق نمودار شماره . شده است

  .پایدار هستند  CUSUMو   CUSUMQپنج درصد مطابق آزمون 
  

  1هاي پولی طی ادوار تجاري، آزمون عدم تقارن تکانه4و  3هاي شماره نتایج تخمین مدل
هـاي هـر دو مـدل رکـود و رونـق در      درصد، بـین متغیـر   5، در سطح 16با توجه به نتایج جدول 
  .بلندمدت رابطه وجود دارد

  
  هانتایج آزمون کرانه ):16( جدول

 Fآماره 
                   حالت پنجم        حالت چهارم     حالت سوم                  

  ، مدل رونق )3(معادله شماره                                     38/1                 51/6 ***              14/8 ***            
 ، مدل رکود)4(معادله شماره                                     73/1                    69/9 ***            12/12 ***            

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

شـده   گـزارش  پـایین  معـادلات  در مـدت و بلندمـدت  در دوره کوتـاه تخمینی مدل رونـق   نتایج
مـدل بهینـه    عنوان ، بهSBCبا حداکثر دو وقفه براساس معیار  ARDL(2,2,2,0)همچنین مدل  .است

  .مدل رونق انتخاب شده است
، خنثـایی پـول   17با توجه به مدل بلندمدت دوره رونق و همچنین نتایج آزمون والـد در جـدول   

________________________________________________________________ 

به نحـوي  . پرسکات استفاده شده است-براي جدا کردن دوران رونق و رکود فصلی اقتصاد ایران نیز از روش فیلتر هدریک - 1
هـایی کـه رکـود اقتصـادي وجـود      و براي فصل 1هایی که رونق اقتصادي وجود داشته عدد لکه متغیر رونق اقتصادي براي فص

و بـراي   1هایی که رکود اقتصادي وجـود داشـته عـدد    متغیر رکود اقتصادي براي فصل ؛ وداشته، عدد صفر به خود گرفته است
رب متغیر موهومی رکود و رونق اقتصادي سپس با ض. هایی که رونق اقتصادي وجود داشته، عدد صفر به خود گرفته استفصل

هاي شوك مثبت پولی طی ادوار تجاري و شوك منفی پـولی طـی ادوار تجـاري اسـتخراج     بر شوك مثبت و منفی پولی، متغیر
 .گردید
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شوك منفی از لحاظ قـدر مطلـق    ریتأثاز سویی . ت در مدل رونق همچنان قابل رد نیستدر بلندمد
شـوك مثبـت و منفـی     ریتـأث نشان دهنده عدم تقـارن   ؛ کهشوك مثبت پولی است ریتأثاز  تر بزرگ

اما (مثبت  ریتأثاین در حالی است که در دوره رونق شوك مثبت پولی . پولی طی دوره رونق است
بـر تولیـد   ) معنـی  و بـی ( منفـی   ریتـأث لید ناخالص داخلی دارد، اما شوك منفی پـولی  بر تو) معنیبی

پولی داراي دو نـوع عـدم تقـارن هسـتند،      هاي شوكبنابراین در دوره رونق، ؛ ناخالص داخلی دارد
) از لحـاظ قـدرمطلق   (شـوك منفـی از شـوك مثبـت      ریتأثاولین عدم تقارن مربوط به بزرگ بودن 

شوك مثبت در  ریتأث که نحوي بهباشد، ها میشوك ریتأثاست و دومین عدم تقارن مربوط به جهت 
اسـت کـه بـرخلاف     یدر حـال این . شوك منفی در دوره رونق منفی است ریتأثدوره رونق مثبت و 

نتایج آزمون والـد نیـز مبـین ایـن     ( رد است  مدت، خنثایی پول قابلدوره بلندمدت، در دوره کوتاه
 ریتـأث از  تر بزرگ) از لحاظ قدر مطلق(شوك منفی  ریتأثمدت همچنین در دوره کوتاه). قضیه است

  )، هستندtاعداد داخل پارانتز آماره . (1شوك مثبت پولی است
LnY = α2 + γ5Lng + γ6psliqex + γ7nsliqex+d80  +ds4 مدل رونق 

  )بلندمدت(ونق برآورد  مدل ر
LnY = 9/85 + 0/164 Lng + 0/90 psliqex - 1/69 nsliqex +0/011 T -0/213 d80  -

0/213 ds4     
 (9/05)***    (2/33)**     (0/88)       (-1/51)     (13/06)***      (-9/79)***         (-4/62)*** 

 )مدتکوتاه(برآورد  مدل رونق 
ΔLnY = 1/40 + 0/205 ΔLng -0/198 Δlng(-1)+ 0/923 Δpsliqex -1/48 Δpliqex(-1) 
            (6/13)***    (3/43)***    (-2/25)**              (7/82)***              (-2/50) **    
- 1/50 Δnsliqex +0/007 ΔT -0/021 d80  -0/138 ds4 -  0/649 Δecm                         
   (-2/15)  **           (6/72)***     (-1/87) *   (-6/88) ***    (-7/65) ***         

مدل بهینه مدل رکـود   عنوان به، SBCبا حداکثر دو وقفه براساس معیار  ARDL(2,2,0,2)مدل 
با توجه به مدل بلندمدت دوره رکود و همچنین نتـایج آزمـون والـد در جـدول     . انتخاب شده است

شوك مثبـت از لحـاظ قـدر     ریتأثاز سویی . رکود قابل رد نیست ، خنثایی پول در بلندمدت مدل17
________________________________________________________________ 

دهنده صحت و پایداري نتایج حاصل شـده اسـت، کـه بـه     هاي تشخیصی و پایداري انجام گرفته بر مدل تورمی، نشانآزمون -1
 .هاي تشخیصی و پایداري این مدل  به مقاله خودداري شده استمنظور اضافه نشدن حجم مقاله از اضافه کردن آزمون
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شـوك مثبـت و    ریتـأث نشان دهنده عـدم تقـارن    ؛ کهشوك منفی پولی است ریتأثاز  تر بزرگمطلق 
 ریتـأث این در حالی است که در دوره رکـود شـوك مثبـت پـولی     . منفی پولی طی دوره رکود است

بـر  ) معنـی بـی (منفـی   ریتـأث بر تولید ناخالص داخلی دارد، اما شوك منفی پـولی  ) معنیاما بی(مثبت 
پـولی داراي دو نـوع عـدم تقـارن      هـاي  شـوك بنابراین در دوره رکود، ؛ تولید ناخالص داخلی دارد

از لحاظ (شوك مثبت نسبت به شوك منفی  ریتأثبودن  تر بزرگهستند، اولین عدم تقارن مربوط به 
 ریتـأث  کـه  نحـوي  بـه باشـد،  ها مـی شوك ریتأثاست و دومین عدم تقارن مربوط به جهت ) قدرمطلق 

 یدر حـال ایـن  . شوك منفی در دوره رکـود منفـی اسـت    ریتأثشوك مثبت در دوره رکود مثبت و 
  .مدت، خنثایی پول قابل رد استاست که برخلاف دوره بلندمدت، در دوره کوتاه

شـوك مثبـت    ریتـأث مـدت  همچنین در دوره کوتاه). قضیه استنتایج آزمون والد نیز مبین این   
 1.شوك منفی پولی است ریتأثاز  تر بزرگ) از لحاظ قدر مطلق(

LnY = α3 + γ8Lng + γ9psliqre  + γ10nsliqre  +d80  +ds4                 مدل رکود  
  )بلندمدت(برآورد  مدل رکود   

LnY = 8/65 + 0/256 Lng + 0/742 psliqre - 0/612 nsliqre +0/009 T -0/213 
d80  -0/213 ds4        

 (9/97)  ***   (2/64)**     (1/20)     (-1/10)    (13/71)***   (-2/52)  **        (-2/55)  **  

  )مدتکوتاه(برآورد  مدل رکود 

ΔLnY = 5/58 + 0/165 ΔLng -0/132 Δlng(-1)+ 0/88 Δpsliqre -0/85 
Δpsliqre(-1) 

            (3/61)***     (2/88)***      (-2/22)**               (2/02)**       (-6/4) ***    
- 0/32 Δnsliqre+0/006 ΔT- 0/033 d80  -0/021 ds4  - 0/645Δecm  
   (-2/88) ***          (3/8)***     (-2/23) **    (-2/55) **     (-4/55) ***   

تـوان بـه ایـن نتیجـه     با مقایسه دو مدل رکود و رونق، به طور خلاصه مـی لازم به ذکر است که  
از دوره  تـر  بزرگ) 90/0(شوك مثبت بر تولید ناخالص داخلی در دوره رونق  ریتأث؛ اولاًرسید، که 

از دوره رکود  تر بزرگ) -69/1(رونق شوك منفی نیز در دوره  ریتأثهمچنین . است)  74/0(رکود 
بـر تولیـد ناخـالص داخلـی     ) 74/0(شوك مثبـت   تأثیرگذاريدوما؛ در دوره رکود . است) -61/0(

________________________________________________________________ 

دهنده صحت و پایداري نتایج حاصل شده است، کـه بـه   هاي تشخیصی و پایداري انجام گرفته بر مدل رکودي، نشانآزمون -1
 .هاي تشخیصی و پایداري مدل رکودي به مقاله خودداري شده استآزمونمنظور عدم افزایش زیاد حجم مقاله از اضافه کردن 
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شـوك منفـی    تأثیرگـذاري از سـویی  در دوره رونـق   . است) -61/0(شوك منفی  ریتأثاز  تر بزرگ
 است) 90/0(شوك مثبت  ریتأثاز  تر بزرگبر تولید ناخالص داخلی ) -69/1(

 
  نتایج آزمون والد، مدل رکود و رونق ):17(جدول 

  آزمون خنثایی
  پول

  مدل رکود  مدل رونق
  2مدتدوره کوتاه  دوره بلندمدت  1مدتدوره کوتاه  دوره بلندمدت

 H0 γ6+ γ7=0  a4+a5+a6=0 γ 8+ γ9=0  a4+a5+a6=0آزمون 

 CHSQ (1)= 1/36 آماره آزمون
(0/242)  CHSQ (1)= 13/65 

(0/000)***  
CHSQ (1)= 0/717 

(0/397)  
CHSQ (1)= 3/52 

(0/009)***  

  .آزمون هستند  P-valueنتایج تحقیق؛ اعداد داخل پارانتز : ماخذ                  
  
  گیرينتیجه
 بـا  رانیا در هاي پولیي آزمون خنثایی پول در اقتصاد ایران و بررسی عدم تقارن تکانهراستا در

 نیب ـ بلندمـدت  روابـط  یتجرب ـ یبررس ـ بـه هـاي تـوزیعی،   رگرسیون با وقفهي خودالگو کارگیري به
 در .اسـت  شـده هـاي فصـلی   بـا اسـتفاده از داده  ) 1393-1369(دوره  يبـرا  یبررس ـ مورد يرهایمتغ

مخارج دولـت، تـورم، رشـد     يرهایمتغ نیب مدتکوتاه و بلندمدت ارتباط ،ي تخمین زده شدهالگو
مثبت و منفی پول بـا تولیـد ناخـالص داخلـی مـورد بررسـی        هاي شوكنقدینگی، درآمدهاي نفتی، 

  .است قرارگرفته
مدت و بلندمدت در اقتصاد ایران ابتدا با استفاده از مدل تجربی، به بررسی خنثایی پول در کوتاه

مـدت و بلندمـدت، گویـاي ایـن اسـت کـه؛ پـول در        نتـایج حاصـل از الگـوي کوتـاه    . پرداخته شـد 
بـا  . بـر تولیـد را دارد   تأثیرگـذاري مـدت توانـایی   خنثی است اما در کوتاه بلندمدت در اقتصاد ایران

آمـد و   به دسـت  1380هاي مخارج دولت در سال لامزداین پاپل یکی از شکست آزمون ازاستفاده 
به وجـود آمـده    1393-1380ة این شکست درنتیجه روند مخارج دولت طی دور. به مدل اضافه شد

منفـی بـر رشـد     ریتـأث که افزایش مخارج دولت در ایـن دوره   داد یمان آمده نش به دستنتیجه . بود

________________________________________________________________ 

  .است Δnsliqexضریب  a6و  Δpliqex(-1)،ضریب a5و  Δpsliqex، ضریب a4مدت مدل رونق، در دوره کوتاه -1
 .است Δnsliqreضریب  a6و  Δpliqre  (1-( بیضر،a5و  Δpsliqre، ضریب a4مدت مدل رکود، در دوره کوتاه -2
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بـر همـین اسـاس     .تواند دلیلی بر وجود منحنی آرمی در اقتصاد ایـران باشـد  اقتصادي داشت که می
گفت که دولت نبایستی میزان مخارج خود را به میزان زیاد افزایش دهد زیرا میزان بیش از  توان یم

  . گذاردمعکوسی بر رشد اقتصادي می ریتأثمخارج دولتی ة انداز
مـدت و بلندمـدت   مثبـت و منفـی پـول در کوتـاه     هاي شوكسپس به منظور بررسی عدم تقارن 

منفـی پـولی نسـبت بـه      ، را برآورد نمودیم، که نتایج نشان داد که شوك4و  3، 2يهاي شمارهمدل
ایـن   ریتـأث مـدت دارد، همچنـین   هم در بلندمدت هـم در کوتـاه   تري بزرگ ریتأثشوك مثبت پولی 

نتـایج حاصـل   . ها در بلندمدت خنثـی اسـت کـه دلیلـی بـر خنثـایی پـول در بلندمـدت اسـت         شوك
رکودي یک سیاست انقباضی پـولی در اقتصـاد ایـران سـریعتر از      ریتأثهمچنین بیانگر آن است که 

کننـده ایـن مطلـب    مـدت نیـز تائید  نتـایج مـدل کوتـاه   . شـود آثار تورمی سیاست انبساطی ظـاهر مـی  
معنی بر تولیـد دارد،  مثبت اما بی ریتأثمدت شوك مثبت ، زیرا مطابق نتایج تحقیق در کوتاهباشد یم

دهنده آثار تورمی شوك مثبـت  منفی و معناداري بر تولید دارد، که نشان ریتأثاما وقفه شوك مثبت 
 ریتـأث اینکـه تولیـد را تحـت    مدت بیشتر از مدت است و شوك مثبت پولی در کوتاهپولی در کوتاه

منفی خود را  ریتأث، ریتأخقرار داده و از طریق تورم، پس از یک دوره  ریتأثقرار دهد تورم را تحت 
شوك منفی بـر تولیـد در همـان دوره     ریتأثاست که  یحال درگذارد، این بر رشد از کانال تورم می

بیشـتري بـر تولیـد     ریتـأث یران شـوك منفـی   تواند بدین دلیل باشد که در اقتصاد ااین می. منفی است
کـه دوره   دهـد  یم ـنتـایج نشـان   . سـازد دارد و  اثر رکودي خود را بر تولیـد خیلـی زود نمایـان مـی    

ماندگاري اقتصاد ایران در دوره رکـود زیـاد و خـروج از رکـود هـم کنـد اسـت، بنـابراین اجـراي          
  . مضري به همراه داشته باشد آثار تواند یمسیاست انقباضی پولی در ایران 

هـاي پـولی طـی    شـوك  ریتـأث هاي رکودي و رونق اقتصاد ایران نشان داد کـه  نتایج تخمین مدل
شوك مثبت بر تولید ناخـالص داخلـی در دوره    ریتأث؛ اولاً، که نحوي بهادوار تجاري نامتقارن است 

رونـق  شوك منفـی نیـز در دوره    ریتأثهمچنین . است)  74/0(از دوره رکود  تر بزرگ) 90/0(رونق 
شـوك مثبـت    تأثیرگـذاري دوما؛ در دوره رکـود  . است) -61/0(از دوره رکود  تر بزرگ) -69/1(
از سـویی  در دوره  . اسـت ) -61/0(شوك منفـی   ریتأثاز  تر بزرگبر تولید ناخالص داخلی ) 74/0(

شـوك مثبـت    ریتـأث ز ا تـر  بـزرگ بر تولید ناخالص داخلی ) -69/1(شوك منفی  تأثیرگذاريرونق 
  . است) 90/0(

توان گفت که در اقتصاد ایران دیدگاه پولگرایـان مبنـی بـر خنثـایی     کلی می يبند جمعدر یک 
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. توان رد کرد، بنابراین نقش پول در اقتصاد ایران بـا دیـدگاه پولگرایـان سـازگاري دارد    پول را نمی
ها پولی نیز در اقتصاد ایـران نیـز قابـل    هاي جدید مبنی بر عدم تقارن شوكبعلاوه،  دیدگاه کینزین

هـاي  رد نیست، بنابراین نقش پول در اقتصاد ایران تلفیقی از دیدگاه دو مکتب پولگرایان و کینـزین 
توان نقش پول در اقتصاد ایـران را توصـیف   هاي یکی از مکاتب نمیبا دیدگاه صرفاًجدید است و 

ارائه نمود ایـن اسـت کـه بانـک مرکـزي بهتـر        توان یمپیشنهاد سیاستی که برمبناي نتایج فوق . کرد
را در هر بسته سیاستی به نحو مقدور در  ها آنسیاست پولی آشنا باشد و  يها تقارناست با این عدم 

  .  جهت پیشبرد بهتر سیاست پولی لحاظ نماید
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