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 دهیچک
اؾ  یاقلاه یبايکعاؼ یؿها و وخه تما یژگیو ی،اقلاه یبايکعاؼ یاتاظب یکبا هٓالؼه چاؼچىب تئىؼ یعتلال گؽظ یكتسم یىظؼ ا
 گؽظظ یو هؼؽف یْؽاز یژگیهؽبىِ به آو و یها ناضًها یژگیاؾ و یکهؽ  ینعه و قپف با تمؽکؿ ؼو ییهتؼاؼف نًاقا یبايکعاؼ

)کايال بهؽه، کايال يؽش اؼؾ، یايتمال پىل یکايال ها یكاؾ ْؽ یپىل یاقتاثؽات ق یهماله بؽؼق یىهعف ا: ی/ سئىال اصلهدف
 .بانع یه Q11386-1396Q4 یظوؼه ؾهاي یوکايال ايتظاؼات( ظؼکىتاه هعت ظؼ ْ یکايال اػتباؼ

کايال ها هىؼظ  یكؼا اؾ ْؽ یپىل یاقتاثؽات ق (SVAR ) یقاضتاؼ یبؽظاؼ یىوضىظؼگؽق یبا اقتفاظه اؾ الگىپژوهص:  روش
 .ؽاؼ گؽفتل یبؽؼق

 یکؽظبا اقتفاظه اؾ ؼو یؽهاهتغ یىؼوابّ ب یىزايل اؾ تطم یتدؽب یحتىاو يتا یاؾ آو اقت که ه یزاک یكتسم یحيتا: ها یافته
SVAR ًبانع به  یه یپىل یاقتکايال ظؼ ايتمال ق یىظهع که ظؼ کىتاه هعت کايال يؽش اؼؾ هىثؽتؽ یيهاو ه یآهاؼ یبؽ ظاظه ها یهبت

کايال ظاؼظ، بؼع اؾ کايال يؽش اؼؾ،کايال ايتظاؼات و پف اؾ آو کايال اػتباؼات و  یىؼا بؽ ا یاثؽگػاؼ یىهتؽیايتظاؼات ب یؽکه هتغ یْىؼ
 .ؼا ظؼ کىتاه هعت ظاؼظ یؽتاث یهتؽیىب یببانًع که به تؽت یيؽش بهؽه ه
ايل اناؼه کؽظ که با  یىتىاو به ا یه یکعیگؽيكبت به  یايتمال پىل یکايال ها یيكب یتاهم یبا بؽؼق: گیری یجهو وت بحث

 .ؼا ظاؼظ یؽتاث یهتؽیىها کايال ايتظاؼات ظؼ کىتاه هعت ب یمتکه با نىک ل یضىاهع کؽظ به ْىؼ ییؽکايال ها تغ یگػنت ؾهاو اثؽگػاؼ
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 2 همکاؼاوو  ؾواؼه ییْباْبا، ... یزکمت اقلاه یکؽظظؼکىتاه هعت با ؼو یپىل یاقتايتمال ق یؿمهکاي یبؽؼق

  مقدمه( 1
ؼقیعو به ؼنع و تىقؼه التًاظی همؽاه با افؿایم قٓر انتغال کًتؽل تىؼم و تؼاظل ظؼ تؽاؾپؽظاضت ها اؾاهعاف يهایی التًاظی 
کهىؼها هی بانع. بؽؼقی قاؾ و کاؼ ايتمال پىلی هی تىايع قیاقتگػاؼاو ؼا ظؼ ایى اهؽ یاؼی يمایع. هکايیؿم ايتمال پىلی، یکی اؾ 

قت که اهمیت هٓالؼاتی فؽاوايی ظؼ بؽهه ؾهايی زال ظاؼظ. اهمیت ایى زىؾه ها اؾ آيدا يهات هی گیؽظ زىؾه های التًاظی پىلی ا
که به فهن چگىيگی تاثیؽ قیاقت پىلی بؽ التًاظ به هًظىؼ اؼؾیابی يىع و يسىه اػمال قیاقت بؽ هتغیؽهای التًاظی ظؼ هؽ باؾه 

ؼهًمىظی بؽای قیاقت گػاؼ پىلی خهت اؼؾیابی ظلیك ظؼ ؾهاو بًعی و  ؾهايی و نیىه اثؽگػاؼی ؼا کمک هی کًع و اؾ قىی ظیگؽ
 آثاؼ قیاقت های اػمالی هی بانع. 

ظؼ ایى هماله با تىخه به اهمیت کايال های هکايیؿم ايتمال پىلی و به ظلیل نؽایّ التًاظ کلاو ایؽاو به : مىضىعدیباچه ( 1-1
 .و اؼتباِ آو ها با هتغیؽهای کلاو التًاظی که ظچاؼ يىػی ػعم نفافیت اقت ویژه ظؼ زىؾه قیاقت گػاؼی پىلی، هعیؽیت باؾاؼها

يؽش بهؽه، يؽش اؼؾ، ايتظاؼات و تكهیلات با  لػا به بؽؼقی هکايیؿهای ايتمال پىلی اؾ ْؽیك کايال های: ضرورت مىضىع( 2-1
ت فًلی هی پؽظاؾین و اثؽات قیاقت ها به يىؼ 1396الی  1386اقتفاظه اؾ هعل ضىظؼگؽقیىو بؽظاؼی قاضتاؼی بؽای قال های 

 و نىک های التًاظی هتغیؽها ؼا ظؼ کىتاه هعت و بلًعهعت هىؼظ بؽؼقی لؽاؼ هی ظهین.
ظؼ ؾهیًه التًاظ اقلاهی تا کًىو تسمیمات بكیاؼی به ايدام ؼقیعه اقت؛ با وخىظ ایى، ظؼ بطم : اهمیت مىضىع( 3-1

هًع بىظو ایى زىؾه هعيظؽ لؽاؼ گؽفته  زمىلی )فمه الالتًاظ( و ظؼ قٓسی هسعوظتؽ ویژگی هکتبی و يظام–  ػمعه آيها بؼع فمهی
اقت. به ػباؼت ظیگؽ، ظؼباؼه هبايی ػلمی التًاظ اقلاهی کمتؽ پژوهم نعه اقت و ظؼ يتیده، يظؽیات ػلمی ایى ناضه اؾ 

لػا ظؼ ایى هماله هکايیؿم ايتمال قیاقت های پىلی ؼا با ؼویکؽظ التًاظ، ظؼ همایكه با هبازث زمىلی آو، پیهیًه کمتؽی ظاؼظ، 
هعف هماله زاَؽ ایى اقت که با بؽؼقی کايال های ػمعه و ايلی هکايیؿم ايتمال التًاظ اقلاهی هىؼظ بؽؼقی لؽاؼ هی ظهین، 

 ًدم و اؼؾیابی لؽاؼ گیؽظ.پىلی، هیؿاو اثؽ بطهی آو ها ظؼ کىتاه هعت ظؼ التًاظ ایؽاو با تکیه بؽ زکمت اقلاهی هىؼظ ق
قاضتاؼ ایى هماله به ایى يىؼت هی بانع که ابتعا همعهه زاَؽ بطم اول هماله ؼا تهکیل هی ظهع، ػًاویى بطم های بؼعی 

، هتغیؽهای هىؼظ اقتفاظه و تًؽیر چهاؼم، ؼول پژوهم؛ بطم قىمپیهیًه تسمیك؛ بطم  و به تؽتیب بطم ظوم، هبايی يظؽی
 .، يتیده گیؽی هی بانعنهنایح تدؽبی؛ بطم ، يتپًدنهعل؛ بطم 

بؽؼقی تاثیؽ هکايیؿم ايتمال قیاقت پىلی بؽ تىلیع و تىؼم با ؼویکؽظ زکمت اقلاهی و يیؿ )بیان مسأله(:  مساله اصلی( 4-1
ظؼکىتاه هعت ظؼ ْی  اثؽات قیاقت پىلی اؾ ْؽیك کايال های ايتمال پىلی)کايال بهؽه، کايال يؽش اؼؾ، کايال اػتباؼی وکايال ايتظاؼات(

 هی بانع. 1386Q1 -1396Q4ظوؼه ؾهايی 

 یطیىهمىضىع و پ یاتادب (2
 ادبیات وظری( 1-2

نىيع  التًاظی و ایى اهعاف يه به يىؼت تًاظفی تؼییى هی -يظؽیه التًاظی، ػلمی اقت تدىیؿی بؽای تسمك اهعاف اختماػی
بًعی نعه، و هعفی بؽ هعف ظیگؽ  پػیؽفته نعه ظؼ یک يظام، اولىیت های نىيع؛ بلکه بؽاقاـ اؼؾل و يه بعوو ايتطاب تؼؽیف هی

کًع. افؿوو بؽ ایى،  نىظ، و آيگاه التًاظ اثباتی، ابؿاؼ و قاؾوکاؼهای لاؾم ؼا بؽای ؼقیعو به اهعاف هىؼظ يظؽ ههطى هی تؽخیر ظاظه هی
ؼول بسث و بؽؼقی  .ها ؼفتاؼهای اؼاظی ايكاو هایی اقت اؾ خًف ظايم التًاظ یک ػلن ؼفتاؼی اقت و هىَىع هٓالؼه آو والؼیت

کًًعه و  های ظیگؽ بؽؼقی نىظ، هتفاوت اقت؛ ؾیؽا ظؼ هکتب های التًاظی ظیگؽ هٓؽذ هی هکتب التًاظی اقلام با آيچه ظؼ هکتب
که  کًع. ظؼيىؼتی هیهای هکتب التًاظی هىؼظ يظؽ ضىظ ؼا هٓالؼه و کاول  تىايع بًیاو پژوههگؽ آيها اؾ هماو ابتعای کاؼ پژوهم، هی

یک هسمك و هتفکؽ اقلاهی بایع هکتب التًاظ اقلاهی ؼا اؾ هفاظ ازکام فمهی و هفاهین اقلاهی، کهف و اقتًباِ کًع، بعیهی اقت 
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که ایى يىع تسمیك و بؽؼقی به ْىؼ هاهىی با بؽؼقی يىع اول تفاوت ظاؼظ که ظؼ بسث کهف هکتب التًاظ اقلاهی با تىَیر بیهتؽ 
 .ضىاهعآهع
 فؽآیًع آيگاه بانع پىلي تکايه یک نىک هىؼظيظؽ اگؽ هی ظهع. نؽذ ؼا نىک یا تکايه یک به التًاظ واکًم چگىيگي ايتمال، فؽآیًع

 ايتمال ( هکايیؿم1978لیعلؽ) تؼبیؽ کًع. به هي تىيیف ؼا آو التًاظ به واکًم چگىيگي که اقت1 پىلي ايتمال هکايیؿم هماو ايتمال،
 هدمىػه کًًع هي پىلي قیاقت اخؽاي به هؽکؿي العام هاي بايه که ؾهايي .پىلي هی پؽظاؾظ ظؼآهع به پىل اؾ ػلي ؼابٓه هاهیت به پىلي

 ههطى ْىؼ به یا ها لیمت ػمىهي قٓر تغییؽ به و نعه نؽوع و ظاؼایي( باؾاؼهای هالی)پىل بؽ تاثیؽ اؾ که آیع هي پعیع تغییؽات اؾ اي
 غیؽایى يىؼت ظؼ اقت پىلي قیاقت آهیؿ ايدام هىفمیت ظؼ يکته تؽیى کلیعي پىلي، ايتمال هکايیؿم اؾ آگاهي .ايداهع هي تىؼم تؽ،

 هاي هؿیًه و يبىظه پىلي قیاقتگػاؼاو هٓلىب که ظهع ؼش و غیؽهًتظؽه ياضىاقته يتایح پىلي، قیاقت اخؽاي اثؽ ظؼ اقت که همکى
  .ظاؼظ بعيبال کهىؼ التًاظ بؽاي ؼا بیهماؼي

هکايیؿم ايتمال پىل تىَیر هی ظهع چگىيه تغییؽات قیاقت يانی اؾ ابؿاؼهای هطتلف پىلی اؾ لبیل قهام اقمی پىل یا يؽش بهؽه 
کىتاه هعت اقمی ؼا تست تاثیؽ هتغیؽهای زمیمی التًاظ کلاو هايًع تىلیع کل و تىؼم ظؼ کىتاه هعت لؽاؼ هی ظهع. اگؽ چه تفاوت بیى 

ؾهیًه يظؽیه التًاظ کلاو پىلی به هايًع التًاظ ضؽظ نفاف يیكت، که ظؼ آو کىتاه هعت به هسعوظیت ظؼ  کىتاه هعت و بلًعهعت ظؼ
ػىاهل تىلیع يكبت ظاظه نعه اقت، بؽضی اؾ قٓىذ اخماع ظؼ هیاو قیاقت گػاؼاو وخىظ ظاؼظ که هؼتمعيع ظؼ بلًع هعت به ايعاؾه کافی 

 ىظ باؾگؽظيع ؾهاو وخىظ ظاؼظ. بؽای ایًکه ظقتمؿظهای اقمی به قٓر لیمت کلی ض
 به خاهؼه ي التًاظي ها فؼالیت کًتؽل هًظىؼ به هؽکؿي بايک که اقت العاهاتی هدمىػه پىلی هماو ْىؼ که اناؼه نع قیاقت

 انتغال، افؿایم :هايًع التًاظي اهعاف اؾ بكیاؼي ْؽیك اؾ ایى و گػاؼظ هی اثؽ بهؽه يؽش و پىل ػؽَه بؽ قیاقتی چًیى .هی بؽظ کاؼ
 گؽظل ظؼ زدن پىل تًظین و کًتؽل هًظىؼ به تعابیؽي اتطاغ پىلی، قیاقت والغ ظؼ .هی قاؾظ هتأثؽ ؼا ههکل ؼکىظ زل و لیمتها ثبات
 .ظاؼيع التًاظ پىلی بؽ قیاقت اثؽگػاؼي هىؼظ ظؼ هتفاوتی ظیعگاههاي هطتلف هکاتب .اقت

 يالى ظؼک ظلیل به ظاؼيع هعت اػتماظ کىتاه ظؼ اها يعاؼيع تىلیع بؽ اثؽگػاؼی پىلی های قیاقت که ظاؼيع اػتماظ بلًعهعت ظؼ پىلیىو
 هی ایداظ اْلاػاتی نکاف یک آتی پیاهعهای اؾ آيها و ظؼک يالى پىلی های قیاقت پیاهعهای تمام تسلیل اؾ التًاظی کاؼگؿاؼاو

 نکل گیؽی هکايیؿم واقٓه به و نىيع اثؽگػاؼ هعت کىتاه ظؼ پىلی های قیاقت گؽظظ که هی باػث اْلاػاتی نکاف ایى که نىظ
 اؾ آو ظؼيعی ظوؼه هؽ ظؼ چىو و يمی نىظ ايلاذ خعیع های کلاقیک هثل یکعفؼه يالى ظؼک پىلی، تًسیر تئىؼی ظؼ ايتظاؼات

 الگىهای فمّ خعیع هکتب های کلاقیک ظؼ اها .بانًع ظانته اثؽگػاؼی تىايًع هی پىلی های قیاقت کىتاه هعت ظؼ نىظ هی ايلاذ
 ایًکه هسٍ به اها يهىيع پىلی قیاقت هتىخه هؽظم همکى اقت کىتاه هعت ظؼ ایًکه ظلیل به هن آو و ظاؼيع اثؽبطهی پىلی غافلگیؽی

 ضاْؽ به .هی کًًع ايلاذ ؼا ظانتًع ايتظاؼات نکل گیؽی ظؼ که ضٓایی هؽزله، تماهی یک ظؼ یکباؼه به کؽظيع کكب ؼا اْلاػات کل
 ظهع )قطًؽايی، لؽاؼ ضىظل تست تأثیؽ ؼا تىلیع تىايع هی که اقت پىلی غافلگیؽی الگىهای فمّ کلاقیک های خعیع هعل ظؼ همیى

 .(1394التًاظی، قیاقت های و هكائل بؽؼقی هاهًاهه
آيدا که  بًابؽایى ظؼ چاؼچىب پىل گؽایاو، قیاقت های پىلی ظؼ کىتاه هعت هی تىايع بیکاؼی و تىلیع ؼا تست تاثیؽ لؽاؼ ظهع. اؾ

فؽیعهى ظؼ هىؼظ ايتظاؼات و تًسیر لیمت ها اؾ ایعه ی ايتظاؼات تٓبیمی اقتفاظه هی کًع، تؼعیل ايتظاؼات و تًسیر آو ها تا هعت 
ؾهايی به ْىل هی ايداهع. لػا وی هؼتمع اقت چه قیاقت های پىلی لابل پیم بیًی بانع، چه لابل پیم بیًی يبانع، هی تىايع تا 

تغیؽهای زمیمی تىلیع و انتغال هىثؽ بانع. کلاقیک های خعیع هؼتمعيع که اگؽ قیاقت های پىلی لابل پیم بیًی هعت ؾهايی بؽ ه
و ْبك ایى يتایح ػکف الؼمل يهاو هی ظهًع.  بانع، هؽظم تغییؽات آو ؼا ظؼ هعل کلاو التًاظی لؽاؼ ظاظه و يتایح آو ؼا هساقبه هی کًًع

قٓر هسًىل زمیمی يطىاهع ظانت، و تًها اثؽ آو ظؼ افؿایم لیمت ها ايؼکاـ هی یابع. اها ظؼ  بًابؽایى ایى قیاقت هیچ تاثیؽی بؽ
يىؼتی که قیاقت پیم بیًی يهىظ، تًها بؽای یک ظوؼه هی تىايع ايتظاؼات لیمتی ؼا اؾ لیمت های والؼی هتفاوت قاؾظ، یؼًی ظؼ 
                                                        

1. Transmission Mechanism of Money  
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ی يهعه هی تىايع قٓر هسًىل زمیمی ؼا تست تاثیؽ لؽاؼ چاؼچىب يظؽیه کلاقیک های خعیع، تًها قیاقت های پىلی پیم بیً
 (.1392:2ظهع)ناکؽی،

هکتب چؽضه های تداؼی زمیمی اؾ ظؼوو هکتب کلاقیک های خعیع هًهؼب نع. هکتب چؽضه های تداؼی زمیمی بؽضلاف 
و زتی تؼاظلی تؼبیؽ هی  کلاقیک های خعیع که هاهیت چؽضه های تداؼی ؼا پىلی هی ظايكتًع، هاهیت چؽضه ها ؼا هاهیتی زمیمی

کًًع. لػا ْؽفعاؼاو ایى الگى هًها چؽضه ها ؼا نىک های تکًىلىژی و تغییؽ تًمیمات بیى ظوؼه ای کاؼگؽاو به ظيبال تغییؽ يؽش تؽخیر 
مات ؾهايی و يؽش بهؽه هؼؽفی هی کًًع و هؼتمعيع که چؽضه ها ايؼکاقی اؾ وَؼیت ػعم تؼاظل هىلت يیكتًع،بلکه ايؼکاقی اؾ تًمی

ظاوْلبايه ظؼ نؽایّ تکًىلىژیکی و التًاظی هطتلف هكتًع و بًابؽایى هاهیت تؼاظلی ظاؼيع. آيها لبىل يعاؼيع که پىل پیم بیًی يهعه 
 ایى يظؽ (. اؾ1392:2هىخب تغییؽات ظؼ هسًىل کل و بًابؽایى چؽضه های تداؼی هی نىظ، بلکه پىل زالت هًفؼل ظاؼظ)ناکؽی،

 بیى ظوؼه کهم تغیؽ یا و وؼی بهؽه تکًىلىژی، ظؼ تغییؽ نىظ، هی تىلیع تغیؽ باػث که چیؿی و ًفؼل هكتًعه پىلی های قیاقت هکتب
 همعم پىل زدن به يىقايات که تىلیع يىقايات به اقت پاقطی پىل زدن يىقايات والغ ظؼ هکتب ایى يظؽ اؾ .اقت کاؼ ای يیؽوی

 .(1394التًاظی، قیاقت های و هكائل بؽؼقی هاهًاهه هكتًع)قطًؽايی،
بايک هؽکؿی ظؼ زیٓه اهعاف کلاو التًاظی ضىظ با اقتفاظه اؾ ابؿاؼ قیاقت پىلی، به ظيبال تًظین هتغیؽهای پىلی هی بانع. اگؽچه 
هکايیؿم ايتمال پىلی اؾ یک کهىؼ به کهىؼ ظیگؽ هتفاوت هی بانع، قیاقت پىلی اؾ ْؽیك کايال های هطتلفی هايًع: کايال يؽش بهؽه، 

 ل يؽش اؼؾ، کايال اػتباؼی، کايال ايتظاؼات و کايال قایؽ ظاؼایی ها بؽ هتغیؽها اثؽگػاؼ بانع. کايا
 
 ( کاوال ورخ بهره1-2-1

 ظؼ تاؼ بهؽه و ؼبا که زالی ظؼ .بانع ؼبا همًىػیت ػؽفی، بايکعاؼی با اقلاهی بايکعاؼی بیى تفاوت ناضى تؽیى و ههمتؽیى نایع
 ابؼاظ بايکعاؼی همه ظؼ و اػتباؼی کاؼتهای بايکی، اػتباؼات و واهها قپؽظهها، هطتلف انکال به و ظاؼظ زُىؼ ػؽفی بايکعاؼی پىظ و

 بین اضؽوی ػماب ظؼظيان به ؼا آو نىيعه هؽتکب و نمؽظه کبیؽه گًاهاو اؾ ؼا آو کؽظه، يهی آو اؾ تمام نعت با اقلام ظاؼظ، خؽیاو ػؽفی
 ايعاؾه ی به اضتًاؼ، با ؼػایت لكمت ایى ظؼ و اقت هفًل و هكتمل تسمیك يیاؾهًع آو هطتلف ابؼاظ تبییى و ؼبا اؾ بسث .اقت ظاظه
تؼؽیفي  زىؾه اقاـ، ایى بؽ .بىظ گؽفته ضىظ به ػلمي اي يبغه و نعه خعیع پعیعه بهؽه هیپؽظاؾین. ظؼ التًاظ اقلاهی آو بؽؼقی به يیاؾ
 ههمىل ؼبا اها بىظ؛ آو بؽ ياظؽ ظولتي هاي اغلب لايىو و نع هي تؼییى باؾاؼ ْبیؼي وَؼیت به هسعوظ بهؽه يؽش .نع هتفاوت بهؽه و ؼبا
 هاي پیم لايىو بؽاقاـ .نع هي تًىیب و تعویى ؼبا َع هاي لايىو ظوؼه همیى ظؼ .نع ظولتي هي همؽؼات و ػؽف اؾ بالاتؽ ضهاي يؽ

 هي اْلاق ظانت، هداؾات و بىظه همًىع بالاتؽ که هاي يؽش به ؼبا و نع، هي تؼییى ظولت وقیله به که لايىيي هاي يؽش به بهؽه گفته،
  .نع

هعل کیًؿی کايال يؽش بهؽه ؼا که اؾ ْؽیك آو قیاقت های پىلی هتغیؽهای زمیمی ؼا تست تاثیؽ لؽاؼ هی ظهع، زمایت هی کًع. 
( اقت ابؿاؼ کلیعی ایى هکتب بؽای تدؿیه و تسلیل تاثیؽ يؽش بهؽه بؽ هتغیؽهای کلاو والؼی 1937اؾ هیکف ) IS-LM چاؼچىب

ظؼ هىؼظ کايال يؽش بهؽه ایى هكئله هٓؽذ هی گؽظظ که افؿایم ظؼ هًؽف هكتمیما بؽ تماَای پف ايعاؾ تاثیؽگػاؼ اقت. اؾ قىی ظیگؽ 
ه های قؽهایه گػاؼی کاهم هی یابع، قؽهایه گػاؼی افؿایم هی یابع. به ػباؼت ظیگؽ هی بانع. هًگاهی که هؿیًه قؽهایه بؽای پؽوژ

هًگاهی که يؽش های بهؽه کاهم هی یابع، هؿیًه فؽيت هًؽف ایداظ هی گؽظظ ظؼ يتیده هًؽف هیل به افؿایم ظاؼظ لػا هؽ تغییؽ ظؼ 
و يیؿ تًمیمات هؽتبّ به هًؽف کالاهای باظوام، که اؾ قیاقت پىلی ظؼ يؽش بهؽه التًاظ هًؼکف هی گؽظظ، که بؽ قؽهایه گػاؼی 

اخؿای ههن تماَای کل التًاظ اقت، اثؽگػاؼ هی بانع و ظؼ پی آو تىؼم و تىلیع  يیؿ تست تاثیؽ لؽاؼ هی ظهع ظؼ يتیده هؽ ظو ػىاهل بؽ 
 .تماَای کل و همچًیى تىؼم تاثیؽگػاؼ هی بانع

 اؾ بايکی تكهیلات و ها قپؽظه بطم ظؼ ویژه به بايکی هؼاهلات تمام ؼظ هىظفًع اقلاهی بايکهای لاػعه، ایى هٓابك
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 ظؼ ْىل .اقت ؼبا های زیله هكئله ظاؼظ، اهمیت ضیلی لاػعه ایى ظؼ که ای يکته .کًًع اختًاب ؾیاظه نؽِ به لؽٌ لؽاؼظاظهای
گاه یا قىظخى افؽاظ بؽضی اقلاهی تمعو تاؼیص  ؾیاظه با نؽِ لؽٌ اؾ هتفاوت ظاهؽ ظؼ لؽاؼظاظهایی گىياگىو های نیىه ابعاع با ياآ

 ظام ظؼ نعو گؽفتاؼ کًًع اؾ تلال بایكتی اقلاهی بايکهای .اقت ؾیاظه نؽِ به لؽٌ هماو آيها هستىای و هاهیت اها ايع کؽظه ْؽازی
 .هیهىظ باؼ يیؿ ها زیله ایى بؽ ؼبا والؼی هفاقع تمام که چؽا نىيع، ؼها يیؿ هایی زیله چًیى
 
 ( کاوال اػتباری2-1-2

کايال يكبتا خعیعتؽ که ظؼ اظبیات بسث نعه اقت کايال اػتباؼی اقت. ایى کايال بؽ يىالى باؾاؼ هالی تمؽکؿ ظاؼظ، یؼًی پعیعه 
های اْلاػات ياهتماؼو، به ػًىاو یک ػاهل َؽوؼی بؽای ايتهاؼ و تمىیت نىک های قیاقت های اولیه پىلی هی بانع)زكیى 

 قیاقت اثؽگػاؼي هىخب بايکی تؽاؾياهه و ظهی کايال وام ظو ْؽیك اؾ اػتباؼي کايال که هی ظهع يهاو هىَىع بیاتاظ (.2413هسمع،
 کىچک و ي بًگاهها هالی تأهیى ايلی هًبغ بايکی اػتباؼات که هیهىظ فؽٌ بايکی ظهی کايال وام ْبك .هی گؽظظ التًاظ بؽ پىلی

 ظقتؽقی اػتباؼي باؾاؼهاي به لؽَه، اوؼاق قهام و ايتهاؼ ْؽیك اؾ هكتمین ْىؼ به تىايًع هی بؿؼگ هاي بًگاه آيکه زال هكتًع، هتىقّ
 فؽایًع .کًًع هی باؾي التًاظ والؼی بطم و هالی و پىلی بطم بیى اؼتباِ ایداظ و ظؼ ايتمال ههمی يمم اػتباؼات بًابؽایى .بانًع ظانته

 کاهم هىخب ايمباَي پىلي قیاقت اػمال که يىؼت اقت بعیى بايکي ظهي وام کايال هکايیؿم ْؽیك اؾ پىلي قیاقت گػاؼي اثؽ
لػا  و گػاؼي قؽهایه کاهم باػث ضىظ بايکي اػتباؼات کاهم .یابع هي کاهم بايکي آو، اػتباؼات تبغ به و نعه بايکي هاي قپؽظه

 آقايي به تىايًع يمي ها بايه و بايکي نعه هاي قپؽظه کاهم هىخب ايمباَي، پىلي قیاقت ظؼوالغ، . نع ضىاهع والؼي تىلیع افت
زػف  اػتباؼات چؽضه اؾ اػتباؼ، ظؼیافت هتماَیاو اؾ تؼعاظي ياچاؼ، به لػا کًًع و خایگؿیى ظیگؽ هًابغ با ؼا ها قپؽظه ظؼ کاهم هیؿاو

 ايبكاْي پىلي قیاقت افتع که هي اتفاق ؾهايي زالت ایى ػکف .یابع هي کاهم والؼي تىلیع و گػاؼي قؽهایه آو هی نىيع و به ظيبال
 نىظ. اػمال
 
 ( کاوال ورخ ارز3-1-2

ظؼ بكیاؼی اؾ کهىؼهای ظؼ زال تىقؼه کكايی که تًها باؾاؼهای تىقؼه یافته بؽای اوؼاق لؽَه، قهام و اهلاک و هكتغلات ظاؼيع، 
گاهی که يؽش اؼؾ نًاوؼ اقت، ايمباٌ يؽش اؼؾ ازتمالا ههن تؽیى اؼؾل ظاؼایی اقت که تست تاثیؽ قیاقت پىلی لؽاؼ هی گیؽظ. هً

قیاقت پىلی يؽش بهؽه ؼا افؿایم هی ظهع، تماَا بؽای ظاؼایی های ظاضلی ؼا افؿایم هی ظهع و اؾ ایى ؼو هًدؽ به تمىیت يؽش اقمی و 
 ظقتمؿظهاي که زالتي ظؼ يؽش اؼؾ، کايال ْؽیك اؾ پىلي قیاقت ، ضاؼج ظيیاي با اؼتباِ ظاؼاي و باؾ التًاظ یه والؼی اؼؾ هی نىظ.  ظؼ

 به هًدؽ َي ايمبا پىلي قیاقت که اقت يىؼت بعیى اثؽگػاؼي فؽایًع. گػاؼظ هي اثؽ والؼي تىلیع بؽ ی چكبًعه، لیمتها و اقمي
 يكبت ؼا کهىؼ ظؼ ظاضل گػاؼي قپؽظه خػابیت بهؽه، يؽش افؿایم .ظهع هي افؿایم ؼا بهؽه يؽش لػا و نعه ظؼ گؽظل پىل زدن کاهم

 يؽش کاهم نىظ، هي تمىیت اؼؾ يؽش باکاهم ظاضلي پىل ظؼ يتیده و نعه ؾیاظ ظاضلي پىل تماَاي لػا و ظاظه افؿایم کهىؼ ضاؼج به
 و بعیى نعه ضاؼخي ضؽیعاؼاو يظؽ ظؼ ظاضل تىلیع کالاهاي نعو گؽايتؽ هىخب ظاضلي، پىل افؿایم اؼؾل ظیگؽ، ػباؼتي به و اؼؾ

 (.1385ظيبال آو تىلیع والؼی يیؿ کن هی نىظ)تمىی و لٓفی، به و یابع هي کاهم کهىؼ ياظؼات ضالى تؽتیب
 
 ( کاوال اوتظارات4-1-2

آضؽیى کايال ايتمال پىلی که ظؼ بؽضی اؾ اظیبات هىؼظ بسث لؽاؼ گؽفته، کايال ايتظاؼات اقت. اظبیات هىخىظ کايال ايتظاؼات ؼا به 
لی نًاقایی کؽظه اقت. ػىاهل هًٓمی اؾ التًاظ ايتظاؼات ضىظ ؼا هٓابك با ضّ ػًىاو یکی اؾ کايال های ههن بؽای هکايیؿم ايتمال پى

ههی پیم بیًی آیًعه بايک هؽکؿی و نىک های التًاظی اهکاو پػیؽ ْؽازی کؽظه اقت. ایى به يىبه ضىظ بكتگی به اػتباؼ تؼهع بايک 
 ؽظم ايتظاؼات ضىظ ؼا نکل هی ظهًع.هؽکؿی به وػعه های قیاقت ضىظ ظاؼظ. بؽ اقاـ ػملکؽظ گػنته بايک هؽکؿی، ه
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اظبیات هىخىظ کايال ايتظاؼات ؼا به ػًىاو کايالی ههن بؽای هکايیؿم ايتمال قیاقت پىلی بؽآوؼظ هی گؽظظ. هًگاهی که الؿام قیاقت 
ايتظاؼات بؽای تًمیمات قیاقت پىلی،  پىلی بؽای کاهم تىؼم هؼتبؽ بانع، تاثیؽ آو به نکل ايتظاؼات تىؼهی افؿایم هی یابع.

ػملکؽظ آیًعه التًاظ و به ضًىو لیمت ها ؼا تست تاثیؽ لؽاؼ هی ظهع. ػىاهل التًاظی لیمت ها ؼا بؽ پایه چًیى ايتظاؼاتی تؼییى هی 
کًًع. ايتظاؼات تىؼهی بؽ يؽش بهؽه اثؽگػاؼ اقت و ایى به يىبه ضىظ بؽ ػؽَه کل و تماَای کل اؾ ْؽیك کايال ها اثؽگػاؼ اقت. يهاو 
ظاظو يمم ايتظاؼات تىؼهی ظؼ التًاظ، بًگاه ها با تىخه به يمم هؿیًه ها و ظؼآهعهای آتی که کلیع تؼییى لیمت ها و قٓر تىلیع کالاها 

 .و ضعهات پیهًهاظی هكتًع، ؼا پیم بیًی هی کًًع
 
 پیطیىه پژوهص( 2-2
با  ؼابٓه ظؼ نعه ايدام های پژوهم ناهل پژوهم هىَىع ؾهیًه ظؼ نعه ايدام تدؽبی های پژوهم هٓالؼه به بطم ایى ظؼ

 .اقت نعه پؽظاضته ایؽاو ظؼ اقلاهی بايکعاؼی
ایؽاو" به بؽؼقی   التًاظ ظؼ آو یابي ؾهاو و پىلي ايتمال هکايیؿم ضىظ تست ػًىاو "بؽؼقي  ؼقاله ( ظؼ1394هسكى وانمايی)

 اؾ اقتفاظه بهؽه(با ها)يؽش کايال قایؽ ظاؼایي ها و لیمت اؼؾ، يؽش اػتباؼي، کايال هاي چاؼچىب ظؼ ایؽاو التًاظ ظؼ پىلي ايتمال هکايیؿم
 زاکي هٓالؼه يتایح .اقت نعه اقتفاظه 1386 تا 1376 قال ظاظه هاي فًلي اؾ هًظىؼ بعیى پؽظاضتًع. بؽظاؼي ضىظهمبكته الگىهاي

 کايال و يؽش اؼؾ کايال تؽتیب به به تىلیع پىلي نىن ايتمال ظؼ که ظهع هي يهاو تىؼم و تىلیع بؽ پىل زدن کلي اثؽ تدؿیه که اقت آو اؾ
 هكیؽها تؽیى و َؼیف تؽیى لىي يؽش اؼؾ و اػتباؼ کايال تؽتیب به تىؼم به پىلي نىن ايتمال ظؼ هكیؽها و تؽیى َؼیف و تؽیى لىي اػتباؼ

 هكتًع.
 بیم اؾ بؽؼقی با ”ؼاهکاؼها و ػملی -يظؽی های چالم اقلاهی، بايکعاؼی ػًىاو تست ای هماله ظؼ ) 1398 ( ؼفیؼی و اکبؽیاو

 و فؼالیت بايکها ظؼ نؽػی ايٓباق ػعم و ههکلات ها چالم بؽضی که ظاظيع يهاو ایؽاو ظؼ ؼبا بعوو بايکعاؼی اخؽای تدؽبه ظهه قه
 اقت هتؼاؼف گؽظیعه بايکعاؼی يظام با ایؽاو ظؼ ؼبا بعوو بايکعاؼی يظام نباهت و همگؽایی به هًدؽ زعوظی تا کهىؼ هالی هىقكات

 ؼبىی نبه کؽظه هىاؼظ ػمل بؽضی ظؼ اقت ظانته که هایی هىفمیت تماهی ؼغن ػلی کهىؼ ظؼ اقلاهی بايکعاؼی يظام ظیگؽ، ػباؼت به و
 اقت کؽظه پیعا

بؽای  کمی هایی ناضى اؼائه به اقلاهی، بايکعاؼی اؼؾیابی ناضًهای ػًىاو با ای هماله ظؼ ،) 1392 ( ابؽاهیمی و هىقىیاو
 قىظ به يؽش تكهیلات و قپؽظهها قىظ يكبت لبیل اؾ ناضًهایی هماله، ایى ظؼ .ايع پؽظاضته التًاظی ؼنع و ػعالت هؼیاؼ ظو قًدم

 التًاظی بطههای هطتلف ظؼ بايکی اػتباؼات ْؽیك اؾ گػاؼی قؽهایه يكبت تىؼم، به تكهیلات و قپؽظهها قىظ هتىقّ يكبت باؾاؼ،
 التًاظی ؼنع و هؼیاؼهای ػعالت با ایؽاو بايکعاؼی همكىیی هیؿاو قًدم بؽای قالايه تىلیع به ،)ضعهات و کهاوؼؾی يًؼت،(

 .اقت نعه پیهًهاظ
ظؼ هماله ای تست ػًىاو"اؼؾیابی اثؽبطهی کايال های ايتمال پىلی بؽ تىلیع و تىؼم و تسلیل اهمیّت  (1391کمیدايی و ػلی يژاظ) 

 یؼًی تىؼم، يؽش و والؼی تىلیع ؼنع يؽش بؽ پىلی ايلی ايتمال کايال چهاؼ اثؽگػاؼی لعؼت ضىظ، پژوهم يكبی آيها ظؼ التًاظ ایؽاو"ظؼ
-1369:1ظوؼه اؾ فًلی های ظاظه اؾ اقتفاظه با بايکی ظهی وام کايال و )قهام( ظاؼایی لیمت اؼؾ، کايال يؽش کايال بهؽه، يؽش کايال

 العام ايتمال لعؼت بؽؼقی، هىؼظ کايال چهاؼ هؽ التًاظ ایؽاو ظؼ پژوهم، های یافته اقاـ بؽ .اقت گؽفته لؽاؼ اؼؾیابی هىؼظ1387:2
 اؾ ْؽیك پىلی های قیاقت ایى، بؽ ػلاوه .نىظ هی لسأ فؼال های کايال ظیگؽ، ػباؼت به و تىؼم ظاؼظ و تىلیع ؼنع يؽش بؽ ؼا پىلی هاي

 تىؼم يؽش بؽ پىلی قیاقت اؼؾ، يؽش کايال اؾ ْؽیك همچًیى، .گػاؼظ هی والؼی تىلیع ؼنع بؽ ؼا تأثیؽ بیهتؽیى بايکی، ظهی وام کايال
 ظاؼظ. ؼا اثؽگػاؼی بیهتؽیى

ظؼ هماله ای تست ػًىاو"بؽؼقی آثاؼ نىک های کىتاه هعت و بلًعهعت بؽ الگىی ػؽَه و تماَای  (1387هژبؽ کیايی وغفاؼی)
با اقتفاظه اؾ آؾهىو ػلیت گؽيدؽ به بؽؼقی ؼوابّ ػلی  1385-1338های قالايه کل ظؼ التًاظ ایؽاو" ظؼ ایى هماله با اقتفاظه اؾ ظاظه 
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بیى قیکل های اخؿای تماَای کل و قیکل هؽخغ پؽظاضته اقت  و با اقتفاظه اؾ ؼویکؽظ قیكتن ضىظ تىَیر بؽظاؼی قاضتاؼی اؾ 
اضتاؼی قاؾگاؼی کاهلی ؼا با ؼوابّ تئىؼیک هسعوظیت های بلًعهعت بلًچاؼظ و کىآ اقتفاظه نعه اقت، يتایح زايل اؾ نىک های ق

تىابغ ػؽَه و تماَای کل ؼا يهاو هیعهع و اؾ قىی ظیگؽ يتایح زايل اؾ تدؿیه واؼیايف ضٓای پیم بیًی زکایت اؾ تبیى لكمت 
 اػظن تغییؽات تىلیع کل تىقّ نىک قاضتاؼی ػؽَه کل ظؼ کىتاه هعت و بلًعهعت ظاؼظ.  

به" بؽؼقی قاؾ و کاؼ ايتمال پىلی ظؼ ایؽاو:ؼویکؽظ ضىظؼگؽقیىو بؽظاؼی قاضتاؼی" با اقتفاظه اؾ (، 1389نؽیفی ؼيايی و همکاؼاو)
، با بکاؼگیؽی الگىی ضىظؼگؽقیىو بؽظاؼی قاضتاؼی به بؽؼقی قاؾ و کاؼ ايتمال قیاقت 1387-1368ظاظه های فًلی ظوؼه ؾهايی 

ؼه به ایى يتیده ظقت یافته ايع که ولتی اؾ يكبت قپؽظه لايىيی به ػًىاو هتغیؽ پىلی ظؼ التًاظ ایؽاو پؽظاضته ايع. هسمماو ظؼ ایى هٓال
قیاقت پىلی اقتفاظه نىظ، هن ظؼ هیاو هعت و هن ظؼ بلًعهعت کايال يؽش اؼؾ هىثؽتؽیى کايال ظؼ ايتمال قیاقت پىلی بؽ تىلیع 

به ػًىاو هتغیؽ قیاقی اقتفاظه نىظ، ظؼ کىتاه هعت و  ياضالى ظاضلی بىظه اقت. ظؼ هعل ظیگؽی که اؾ بعهی بايک ها به بايک هؽکؿی
 هیاو هعت کايال ناضى لیمت هكکى هىثؽتؽیى کايال ظؼ ايتمال بىظه اقت. 

بؽای هعل کىتاه هعت و بلًعهعت ظؼ التًاظ،  بؽ ایى  SVARظؼ هماله ضىظ تست ػًىاو هسعوظیت  (2415) 1تگى قىگیاؼتى
هكئله تاکیع ظانتًع که يهاو ظهًعه اقتفاظه اؾ هعل هاتؽیف هؼیاؼهای کىتاه هعت و بلًعهعت ظؼ لالب هعل ضىظؼگؽقیىو بؽظاؼی 

هتغیؽهای ضاؼخی بؽ هتغیؽها ظؼ قاضتاؼی چگىيه اقتفاظه هی نىظ . هتغیؽهای هىؼظ اقتفاظه ظؼ ایى هٓالؼه به ػًىاو یک يمایًعه تاثیؽ 
(، يؽش بهؽه آهؽیکا، لیمت خهايی يفت و ػؽَه پىل هی FFFکهىؼ)ايعويؿی( بؽؼقی هی گؽظظ. هتغیؽها ناهل يؽش بهؽه بايک هؽکؿی)

 بانع. يتایح يهاو هی ظهع که التًاظ ايعويؿی به ْىؼ فؿایًعه ای تست تاثیؽ التًاظ آهؽیکا ظؼ التًاظ خهايی اقت. 
"ظانتًع ایى هكئله ؼا  SVARظؼ تدؿیه و تسلیل تدؽبی که اؾ "ايتمال پىلی ظؼ تىيف و کاؼکؽظ هعل های ( 2449هاچیچا)باتف و 

ههن هی ظايًع که چگىيه تًمیمات بايک هؽکؿی اؾ ْؽیك يؽش بهؽه کىتاه هعت باؾاؼ پىل به تىلیع ياضالى ظاضلی و تىؼم هًتمل هی 
ؼی و اهمیّت کايال های هطتلف ايتمال پىلی ظؼ یک همیاـ کلاو اؾ تىابغ ػکف الؼمل قاضتا VARگؽظظ. بؽای بؽؼقی هؼاهلات 

اقتفاظه هی کًًع. لػا به ایى يتیده ؼقیعيع که بايک هؽکؿی تىيف ػمعتا تىؼم ؼا هعف لؽاؼ ظهع، بیهتؽ بؽ کايال يؽش بهؽه تمؽکؿ کًع و 
 ی ايتطاب کًع.يؽش بهؽه بلًعهعت ؼا به ػًىاو هتغیؽ ايلی ايتمال قیاقت پىل

ظؼ تایلًع"، به بؽؼقی هعل  SVARظؼ هماله ای تست ػًىاو "تسلیل قیاقت های پىلی هعل  (،2417پىپکاؼو آؼواتچاياکاؼو)
SVAR  1997ظؼ قال هایQ1  2414الیQ4   پؽظاضت، يتایح يهاو هی ظهع که يؽش بهؽه و تماَای پىل يمم ايلی ؼا ظؼ کايال های

 ؼيع ظؼ زالی که کايال يؽش اؼؾ يیؿ به تعؼیح ظؼ زال افؿایم اقت.ايتمال پىلی ظؼ تایلًع ظا
ظؼ بؽؼقی تسمیمات يىؼت گؽفته هی تىاو به ایى يتیده ؼقیع  :وجه وىآوری مقاله حاضر وسبت به مطالؼات پیطیه (1-2-2

و با تىخه به  کايال اػتباؼات هی بانعکه کايال های ههن و اقاقی ايتمال قیاقت های پىلی ظؼ ایؽاو کايال يؽش بهؽه، کايال يؽش اؼؾ و 
اؾ اهمیت يىقايات لیمت ها ظؼ التًاظ و هتاثؽ بىظو هتغیؽهای التًاظی اؾ ايتظاؼات و يیؿ به ظلیل ایًکه کايال ايتظاؼات ؼا به ػًىاو یکی 

ایى تسمیك هىؼظ بؽؼقی لؽاؼ ظاظه کايال های ههن بؽای هکايیؿم ايتمال پىلی نًاقایی نع اقت لػا کايال ايتظاؼات ؼا به ػًىاو يىآوؼی 
این. همچًیى ظؼ اکثؽ تسمیمات بؽای اقتطؽاج يتایح زايل اؾ هعل های کىتاه هعت و بلًعهعت اؾ هعل ضىظؼگؽقیىو بؽظاؼی 
قاضتاؼی اقتفاظه نعه اقت که ظؼایى پژوهم يیؿ اؾ همیى ؼول اقتفاظه نعه اقت. نایاو غکؽ اقت ظؼ هیچ یک اؾ همالات به 

لػا ظؼ  يال ايتظاؼات پؽظاضته يهعه اقت به ظلیل بؽآوؼظ هتغیؽهای ایى کايال، تاکًىو هىؼظ بؽؼقی لؽاؼ گؽفته يهعه اقت.بؽؼقی کا
 های پیم ؼو ؼول پژوهم و بؽآوؼظ هعل ؼا بؽؼقی هیکًین و کايال ها و نىک های واؼظه ؼا هىؼظ تسلیل لؽاؼ هی ظهین. بطم
 

                                                        

1. TEGUH SUGIARTO 



 8 همکاؼاوو  ؾواؼه ییْباْبا، ... یزکمت اقلاه یکؽظظؼکىتاه هعت با ؼو یپىل یاقتايتمال ق یؿمهکاي یبؽؼق

 یقروش تحق (3
 ظؼ ایى بطم ؼول پژوهم بؽای ظقتیابی به هعل های کىتاه هعت و بلًع هعت هکايیؿم ايتمال پىلی ؼا هىؼظ بؽؼقی لؽاؼ هی ظهین:

 ( VARری)مدل خىد رگرسیىن بردا (1-3
( هؼمىلا بؽای پیم بیًی قؽی های ؾهايی هؽتبّ با هن و بؽای تدؿیه و تسلیل پىیای اضتلالات VARهتغیؽ ضىظؼگؽقیىو بؽظاؼی)

تًاظفی بؽ ؼوی قیكتن هتغیؽها اقتفاظه هی نىظ. ؼویکؽظ فؽم هعل ضىظؼگؽقیىو بؽظاؼی ضلايه نعه، يیاؾ به هعل قاؾی به وقیله 
اؾ همه هتغیؽهای ظؼوو ؾای قیكتن کًاؼ هیؿيع. هعل  Pهای ظؼوو ؾای قیكتن ؼا به ػًىاو تابؼی اؾ هماظیؽ با ولفه هؽتبّ کؽظو تمام هتغیؽ
 ؼا به يىؼت ؾیؽ بًىیكین: VAR(P)بؼعی هعل Kوخىظ ظاؼظ، ها همکى اقت ؼويع ثابت  VARهای بیهماؼی اؾ هعل 

 Yt =At yt-1 +…+Ap yt-p +Cxt +Ꜫt                                                             1 -3هؼاظله 
 

   yt=(y1t , y2t ,…ykt)’ k*1   بؽظاؼ هتغیؽهای ظؼوو ؾا 
 )’  xt = (x1t ,x2t ,… ,x dt   d*1  بؽظاؼ هتغیؽهای بؽوو ؾا 

  K*K  A1,…,Ap   هاتؽیف ولفه َؽایب اقت 
C     K*K   که هاتؽیف َؽایب هتغیؽهای بؽوو ؾا 

K*1  Ꜫt= (Ꜫ 1t, Ꜫ 2t ,Ꜫ kt)’  فؽآیًعهای وایت يىیؿ بؽظاؼ 
 ( مدل خىدرگرسیىن برداری ساختاری2-3

( اؾ هسعوظیت نًاقایی و تطمیى هاتؽیف های قاضتاؼی بؽای تبعیل SVARقاضتاؼی ) هعل های ضىظؼگؽقیىو بؽظاؼی
ظؼ ْیف گكتؽظه ای اؾ ضٓاهای ضىظؼگؽقیىو بؽظاؼی به نىک های قاضتاؼی غیؽهمبكته اقتفاظه هی کًع. ایداظ نىک قاضتاؼی 

تدؿیه  تسلیل ضىظؼگؽقیىو بؽظاؼی هؽکؿ تىخه اقت که ناهل واکًم َؽبه، پیم بیًی تدؿیه واؼیايف، تدؿیه و تسلیل تاؼیطی و 
 آغاؾ هیکًین: SVARقایؽ انکال تسلیل های هی بانع. ها با ههطًات 

                           Ayt =A1 s y t-1+…+A p sy t-p +C sx t +But                                     2-3هؼاظله 

 تغییؽ قاضتاؼی ههاهعه يهعه اقت.  utَؽایب قاضتاؼی و  Csو   Asi، ناهل  Aخایی که 
ؾیؽ  يىؼت  Aههاهعه کؽظ. با فؽٌ هؼکىـ کؽظو به  SVARههطى و فؽم کاهم یافته  SVARبه ؼازتی هی تىاو ؼابٓه بیى 

 هیًىیكین:
 Yt = A-1 As 1 yt-1 +…+ A-1 As p yt-p+ A-1 C s xt +A-1 B ut                3-3ظله هؼا

= A1 yt-1+…+ Ap yt-p +C xt+ Ꜫt 
و  فؽم ضلايه نعه ضٓای قاضتاؼی به يىؼت  C = A-1 Csو   Ai =A -1Asiبًابؽایى ولفه هاتؽیف ضلايه نعه به يىؼت 

 ؾیؽ هی بانع:
 Ꜫt = A-1 B ut = S ut                                                                                      4-3لههؼاظ

E(Ꜫ t Ꜫt’) = ∑Ꜫ = A-1 B B’ A-1 ‘ = S S ‘ 
 هی بانع.  S = A-1 Bظؼ زالی که 

وابّ واؼیايف کىاؼیايف ظؼ کىتاه زايل هی نىظ. ؼ  VARاؾ فؽم ضلايه نعه اؾ تطمیى های بعقت آهعه  SVARبؽآوؼظ 
هعت و هؽگىيه هسعوظیت ظؼ هؼاظله بالا و هسعوظیت های بلًع هعت بؽ واکًم َؽبه ای ايبانه بؽای نًاقایی و تطمیى هعل هی 

ػًايؽ ظؼ  هی بانع و بیهتؽ اؾ  ؾهاو ظؼ ایى اقت که تًها  SVARبانع. چالم ها ظؼ تطمیى 
A، B  یاS یف ها لابل نًاقایی يیكتًع هگؽ ایًکه هسعوظیت های اَافی اػمال نىظ.؛ بًابؽایى ایى هاتؽ 
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 SVAR( محدودیت های 3-3
ظايم و يٓؽیه های پیهیى اغلب هسعوظیت هایی ؼا ظؼ هاتؽیف قاضتاؼی پیهًهاظ هی کًع، به نما اخاؾه هی ظهع که پاؼاهتؽهای 

 ؼا تطمیى و نًاقایی کًیع. SVARقاضتاؼی 
 )کىتاه مدت(A-Bمدل ( محدودیت های 1-3-3

 ؼا به يىؼت ؾیؽ هی يىیكین: A-Bاؾ هعل بالا، هعل کىتاه هعت 
�t = A-1 B ut 
A Ꜫt = B u t 

 Ꜫ = A -1  B B A -1∑   5 -3هؼاظله 

 B وAػًايؽ ظؼ ف یکه بؽای تطمیى هؼاظله کىاؼیاي همؽاه با  ها ازتمالا اؾ تطمیى های لسظه ای 
بؽای لابل  نؽِ هؼاظله يیاؾهًع نؽوْی اَافی  اقتفاظه هی کًین. ؼَایت

و  SVARبه نکل هفؽوَاتی ظؼ هىؼظ قاضتاؼ همؿهاو باؾضىؼظ هتغیؽها ظؼ  Bو  Aهسعوظیت ها بؽ  نًاقایی بىظو هؼاظله ظاؼظ.
 ظهع.  يهاو هی فؽَیات هؽبىِ به قاضتاؼ همبكتگی ضٓاها ؼا به تؽتیب

 
 )کىتاه مدت(S( محدودیت های 2-3-3

 به يىؼت ؾیؽ بیاو هی نىظ: Sهعل کىتاه هعت 
  Ꜫt = S ut                                                                           6-3هؼاظله 

        ∑Ꜫ  = S S’   

اقتفاظه کًین. تؼییى هعل   Sظله بالا بؽای تطمیى ػىاهل همؽا ه با هسعوظیت های کىاؼیايف اؾ هؼا  همکى اقت بؽای تطمیى 
S  اؾ ایى خهت که ناهلK2  و يه ػًايؽ هىخىظ ظؼ  هًاقب تؽ اقت و يه هاتؽیف ػًايؽ هسًىل بانع

هسعوظیت های اَافی بؽای لابل  . بًابؽایى نؽِ هؼاهله تًها يیاؾهًع BوAهاتؽیف 
ه يىؼت هسعوظیت هایی بؽ ػىاهل هؽکب بىخىظ هی آیع، اها هیچ يظؽیه ای ظؼ هىؼظ نًاقایی بىظو اقت. بًابؽایى هسعوظیت ها ب

 اؼائه يمی ظهع. Bو باؼگؿاؼی اخؿای ضٓای  Aتدؿیه اخؿای ظؼوو ؾا 
 
 (PCA) ( روش تحلیل مىلفه های اصلی4-3

 بؽؼقي .اقت هكأله زل و اؾيهعلك فؽآیًع هؽزله ههمتؽیى هتغیؽها بؽ زاکن الگىي یافتى و قاؾي قاظه ظاظه ها، هدمىػه بؽؼقي
 به هتغیؽه چًع نهای ؼو هیاو ایى ظؼ و بىظه بؽضىؼظاؼ قؿایي به اهمیت اؾ التًاظي هطتلف هكائل بؽؼقي بؽاي هتغیؽها همؿهاو ؼفتاؼ

 تىخه با .اقت بؽضىؼظاؼ اْلاػات تسلیل ظؼ اقاقي يمم اؾ گايه چًع هاي ظاظه تسلیل .پؽظاؾظ هتغیؽ هي چًعیى همؿهاو ؼفتاؼ بؽؼقي
 ؼا بؽاقاـ ههاهعات ابؼاظ تمام ايلي هاي هؤلفه تسلیل ؼول اقت، ظنىاؼ چًعبؼعي فُاي نهىظ و هىاؼظ ظؼک بیهتؽ ظؼ ایًکه به

 به که ضٓي اقت خبؽ کاؼبؽظ يتایح تؽیى با اؼؾل اؾ یکي ؼول ایى .ظهع هي کاهم ههابه ههاهعات بًعي ظقته و تؽکیبي ناضى
 غیؽ و ؼول آقاو یک که چؽا ؛ اقت نعه اقتفاظه اي ؼایايه تا يمىظاؼهاي ػًبي هاي نبکه ػلىم اؾ تسلیلي انکال تمام ظؼ وفىؼ

 چًع فُاي یک ظؼ هىخىظ هتغیؽهاي ، ؼول ایى اقت. ظؼ پیچیعه ظاظه هدمىػه یک اؾ اْلاػات هؽتبّ اقتطؽاج بؽاي پاؼاهتؽیک
 .هكتًع ايلي هتغیؽهاي اؾ ضٓي تؽکیب آيها اؾ یک هؽ که نىيع هي ضلايه غیؽهمبكته هؤلفه های اؾ هدمىػه یک به زالته همبكته
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 هاتؽیف یا کىواؼیايف هاتؽیف ویژه بؽظاؼهاي ( ياهیعه هی نىيع که اؾPCايلي) هاي هؤلفه آهعه ظقت به غیؽهمبكته هاي هؤلفه
 ايلي بعقت هی آیًع.  هتغیؽهاي همبكتگي

 بیى اؼتباْي یافتى قاضتاؼ و هتغیؽها تؼعاظ کاهم : اؾ اقت اؼتػب ايلي هؤلفه هاي تسلیل ؼول ايلي کاؼبؽظ ْىؼکلي به
 هعل ها ظؼ همطٓي بؽظو اؾبیى التًاظقًدي ؼول ظؼ ایى کاؼبؽظ ايلي هؿیت . هتغیؽهاقت بًعي ظقته هماو ظؼزمیمت که هتغیؽها

 .اقت هعل ظؼ هؤثؽ هتغیؽهاي ؾیاظ تؼعاظ واقٓه به
بکاؼ ؼفته ظؼ هعل ػباؼتًع ه ( اقتطؽاج نعه بانًع، هؼاظلPCهىلفه های ايلی ) Zه و هدمىػه ظاظه اولی Xبًابؽایى ظؼ يىؼتی که 

 اؾ:
   PC I =ai1 X1+ai2 X2 +…+aik Xk                  7 -3هؼاظله      

 مدل یحمىرد استفاده و تصر  یرهایمتغ (4
، پف اؾ آو به تطمیى و تًؽیر هعل ظؼ کىتاه ظؼ ایى بطم هتغیؽهای هىؼظ اقتفاظه ظؼ هعل ؼا هؼؽفی و هىؼظ بؽؼقی لؽاؼ هیعهین

 هعت و بلًعهعت هی پؽظاؾین و نىک های واؼظه ؼا ظؼ کىتاه هعت و بلًعهعت هىؼظ بؽؼقی لؽاؼ هی ظهین. 
 
 ( متغیرهای مىرد استفاده 1-4

هیًه ايتطاب نعه ايع. و با تىخه به هٓالؼات ايدام نعه و تسمیمات يىؼت گؽفته ظؼ ایى ؾ  هتغیؽهای هىؼظ اقتفاظه ظؼ ایى هعل
(، زدن Pt(، ناضى بهای هًؽفی ضايىاؼها )Ytهتغیؽهای هىؼظ بؽؼقی ػباؼتًع اؾ تىلیع ياضالى ظاضلی به لیمت خاؼی)

( هی بانع. هتغیؽها با CRt( و تكهیلات)EXt(، ايتظاؼات)ERt(، يؽش اؼؾ غیؽؼقمی)rt(، بعهی بايک ها به بايک هؽکؿی)Mtپىل)
اقتطؽاج نعه اقت، تًها هتغیؽ ايتظاؼات هی بانع که با  1386Q1- 1396Q4بايک هؽکؿی بؽای قال های اقتفاظه اؾ ظاظه های 

 اقتفاظه اؾ ؼول هىلفه های ايلی و با تىخه به هتغیؽهای تاثیؽگػاؼ بؽ آو اقتطؽاج نعه اقت.
تئىؼي  لسأ اؾ . اقت ظاؼاییها اؼباؾ التًاظي هكائل ظؼ ثیؽگػاؼ تا و تىخه هىؼظ هىَىػات اؾ ظؼ ؼول هىلفه های ايلی، یکي

اْلاػات هىخىظ ظؼباؼه  کًًعه ظاؼاییها هًؼکف لیمت کًًع، ػمل افؽاظ ػملایی و کًع ػمل کاؼا اْلاػات يظؽ اؾ ها ظاؼایي باؾاؼ اگؽ
ؽایّ التًاظی (. لػا باؾاؼ ظاؼایی ها هی تىايع يهاو ظهًعه ايتظاؼات هؽظم اؾ وَؼیت و ن1١١١ ، )اقمیت اقت ايتظاؼ هىؼظ ولایغ

 خؿء ظاؼاییهاي ؼا هكکى و ؾهیى تىاو هي . يمىظ تمكین والؼي و هالي ظاؼاییهاي ظقته ظو به تىاو هي ؼا زال و آیًعه بانع. ظاؼاییها
 به ؼازتي به باؾاؼها اؾ یک ظؼ هؽ تؼاظل ػعم . گؽفت يظؽ ظؼ هالي ظاؼاییهاي اؾ بطهي ؼا قهام و اؼؾ ْلا، يظیؽ ظاؼاییهایي و والؼي

 قٓر به بلکه ضًىيي بطم ثؽوت ظؼ قهن ظاؼاییها به تًها يه ايتمال هیؿاو و قؽػت .نىظ هي هًتمل التًاظ کل و باؾاؼها قایؽ
 ظؼ و باؾاؼها بیى ظؼ ؼا تؼاهل چگىيگی ایى و ؼفتاؼ بتىاو ایًکه بؽاي کلي ْىؼ به . ظاؼظ بكتگي هالي باؾاؼ ضًىو به التًاظ، تىقؼه
 ظاؼایي ها یا به ػباؼتی تىؼم ؼا يهاو هی ظهع، باؾاؼ لیمت تغییؽات ظهًعه يهاو که ؼا ناضًي بایع يمىظ، التًاظ بؽؼقي کل قٓر

بؽای ایى هًظىؼ اؾ ؼول هىلفه های ايلی اقتفاظه هیکًین. ظؼ ایى ؼول قه ظقته هتغیؽ ؼا بؽای بؽآوؼظ کايال . يمىظ اقتطؽاج
لیمت ظاؼایی های هالی)يؽش اؼؾ غیؽؼقمی، اؼؾل هؼاهلات قهام، يؽش ايتظاؼات بؽؼقی هی کًین؛ ناضى لیمت هًؽف کًًعه، 

 بهؽه، يؽش ْلا( و ظاؼایی های والؼی)ناضى اخاؼه ی هكکى و ناضى لیمت هكکى(.
 
یح مدل2-4  ( تصر
یح مدل در کىتاه مدت1-2-4  ( تصر

دا که به ظيبال بؽؼقی کايال های هطتلف ظؼ ايتمال پىلی بؽ التًاظ هی بانین، هعف ايلی ها بؽؼقی اثؽات پىیای نىک اؾ آي
های قیاقت پىلی بؽ تىلیع و لیمت ها ظؼ کىتاه هعت و بلًعهعت اؾ ْؽیك هتغیؽهایی اقت که هؽکعام به یکی اؾ کايال های ايتمال 
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با تؼعاظ هتغیؽهای ؾیاظی  SVARظلیك ایى قاؾ و کاؼ ظؼ ایؽاو، يیاؾهًع اقتفاظه اؾ هعل پىلی هؽبىِ هی نىظ. به هًظىؼ بؽؼقی 
هكتین، ولی چىو افؿایم تؼعاظ هتغیؽها ظؼ هعل باػث کاهم ظؼخه آؾاظی هی گؽظظ، بؽای تطمیى آقاو تؽ و لابل اػتماظتؽ به 

 و بؽظاؼ هتغیؽها ؼا به نکل ؾیؽ هؼؽفی کؽظ:زعالل هتغیؽها بكًعه هی کًین. با تىخه به هسعوظیت های هىخىظ هی تىا
Xt = [ Yt , Pt , Mt , rt , ERt , EXt, CRt  ]     1-4هؼاظله  

 که نىيع هي ضلايه غیؽهمبكته هاي اؾ هىلفه هدمىػه یک به همبكته زالته چًع فُاي یک ظؼ هىخىظ هتغیؽهاي ؼول ایى ظؼ
 ظقت به غیؽهمبكته هاي هىلفه .بانًع هي (PC) ظاؼهاي بؽ اؾ که نىيع هي تؽکیب ضٓی اؾ هتغیؽهای ايلی ياهیعه آيها اؾ هؽ یک

 .آیًع هي ظقت به ايلي هتغیؽهاي همبكتگي هاتؽیف یا کىواؼیايف هاتؽیف اقاقي ویژه هاي هىلفه آهعه
به که   �AS� ، AD� ،MD� ،MS� ،cr� ،BP� ،EX خؿ اضلال قاضتاؼی 7ظؼ ایى هعل يىقايات هتغیؽهای ظؼوو ؾا تىقّ 

تؽتیب يهاو ظهًعه نىک ػؽَه کل، نىک تماَای کل، نىک تماَای پىل، نىک ػؽَه ی پىل، نىک اػتباؼی، نىک 
  utتؽاؾپؽظاضتها و نىک ايتظاؼی هی بانًع، تىَیر ظاظه نعه ايع. به هًظىؼ نًاقایی هعل هؽ یک اؾ پكمايعهای نکل ضلايه نعه 

هؽتبّ هی قاؾین و ظؼ ؼوابّ کىتاه هعت و بلًعهعت   � tبه نىک قاضتاؼی ؼا اؾ ْؽیك ؼوابّ تؼاظلی هعل های التًاظ کلاو 
 بؽؼقی هی گؽظظ.

ظؼضًىو بؽؼقی قیاقت های پىلی ظؼ ایتالیا با اقتفاظه  2هٓالؼه ظاؼکاظخلیف  بؽاقاـ 1کماؼو و ظیگؽاو ضىک ػرضه کل:

Π=πاؾ هًسًی فیلیپف تؼمین یافته بؽای اقپايیا نىک ػؽَه کل ؼا به نکل  e +(y-Ῡ)-b11 �AS   کًًع. ظؼ ایى ؼابٓه  هؼؽفی هی

اقت. ظؼ نؽایّ پایعاؼ هعل، تىؼم با تىؼم ايتظاؼی بؽابؽ هیهىظ که  (y-Ῡ)و نکاف تىلیع  πe تابؼی اؾ تىؼم ايتظاؼی اقت πتىؼم 
(y-Ῡ) =b11 �AS   انع، هی تىاو نکاف ضىاهع ظانت.اگؽ تىلیع ظؼ انتغال کاهل با ايتظاؼات تىلیع خاؼی ظؼ ظوؼه لبل بؽابؽ ب

 ظؼ يظؽ گؽفت.uyتىلیع ؼا به ػًىاو اضلال ایداظ نعه ظؼ قٓر تىلیع 
uy     = b11 

 �t 
AS                             2-4هؼاظله  

بًابؽایى نىک ػؽَه ی کل هماو اضلال ایداظ نعه ظؼ قٓر تىلیع اقت که هؼمىلا اؾ ْؽیك نىک ایداظ نعه ظؼ تکًىلىژی 
 تی و غیؽه بىخىظ هی آیع.تىلیع، نىک يف

( هی تىاو تابغ تماَای کل ؼا به 1979گكتؽل یافته هؼؽفی نعه تىقّ بؽايهىو ) ISبؽاقاـ هًسًی  ضىک تقاضای کل:
هىظیگیايی ضالى اؼؾل  -هؼؽفی کؽظ. ظؼ ایى تابغ هًؽف آيعوAD=c(y- t(y) , A/p) + i(r)+ḡ + Nx(y,p,ER)   نکل

 اثؽ هی گػاؼظ.   c ؼوی قٓر هًؽفA/p زمیمی ضايىاؼ 
( تابؼی اؾ يؽش بهؽه اقت که ایى يؽش بطهی اؾ هؿیًه اقتفاظه اؾ قؽهایه iهماو ْىؼ که هی ظايیع، تابغ تماَای قؽهایه گػاؼی)

( ؼا هی تىاو ظؼ لالب بطم ظیگؽی اؾ هؿیًه crؼا يهاو هی ظهع، ظؼ زالی که هیؿاو ظقتؽقی بًگاهها به هًابغ اػتباؼی بايکها )
اؾ ایى هًابغ ظؼ يظؽ گؽفت که تماَای قؽهایه گػاؼی ؼا تست تاثیؽ لؽاؼ هی ظهع. بًابؽایى هی تىاو تابغ تماَای کل ؼا ظؼ  اقتفاظه

 نؽایّ تؼاظلی به نکل
 Y= c(y ,p )+ i(r , cr) +ḡ +NX(y , p , er)        4-3 هؼاظله    

 به نکل ؾیؽ هؼؽفی هی کًین:باؾيىیكی کؽظ. زال با اقتفاظه اؾ ایى تابغ، نىک تماَای کل ؼا 
a21uy + up + a26 uex + a27 ucr =b22 �t

AD       4-4هؼاظله  
بًابؽایى نىک تماَای کل ؼا هی تىاو به اضلال های ایداظ نعه ظؼ تىلیع، لیمت ها ، اػتباؼات و  ايتظاؼات هؽبىِ ظايكت. البته 

 ایى نىک به نىک لیمتی و تىؼم يیؿ لابل تفكیؽ هی بانع. 

                                                        

1. Camarero,Ordonez and Tamarit(2002) 

2. De Arcangelis(1996) 



 12 همکاؼاوو  ؾواؼه ییْباْبا، ... یزکمت اقلاه یکؽظظؼکىتاه هعت با ؼو یپىل یاقتايتمال ق یؿمهکاي یبؽؼق

یی و 1387نهؽقتايی و نؽیفی ؼيايی) ک تقاضای پىل:ضى  ( تابغ تماَای پىل بؽای ایؽاو ؼا بؽ اقاـ هٓالؼه بهمًب اقکى
هی بانع. که ظؼ آو يؽش تىؼم هؿیًه فؽيت    M1 = p* . f(y , π, s)ؼزماو بؽای تؼعاظی اؾ کهىؼهای ظؼ زال تىقؼه به نکل  

هعاؼی پىل تفاوت بیى باؾظه ظاؼایی های خایگؿیى پىل و پىل ؼا يهاو هی ظهع. يگهعاؼی پىل ؼا يهاو هی ظهع. هؿیًه فؽيت يگ
 بًابؽایى تىاو تماَای پىل ؼا به نکل ؾیؽ هؼؽفی کؽظيع:

a31 uy + a32up +um + a35 uer +a36uex = b33 �MD     5-4هؼاظله  
قٓر لیمت ها، زدن پىل، يؽش اؼؾ و  بًابؽایى نىک تماَای پىل زايل تؽکیب ضٓی اضلال های ایداظ نعه ظؼ قٓر تىلیع،

 ايتظاؼات اقت.
( بیاو هی ظاؼظ که ػؽَه پىل اؾ زايل َؽب َؽیب فؿایًعه پىل و پایه پىلی تهکیل 1384يىفؽقتی) ضىک ػرضه ی پىل:

 نعه اقت: 

Ms = 
  

 

 
 

 
 
  

 
   

 (FACBN+ GDCBN+ BL+ ACBRN)      6-4هؼاظله  

( تابؼی اؾ يؽش اؼؾ هی بانع. ظؼ َؽیب فؿایًعه پىلی يیؿ FACBNلى ظاؼایی های ضاؼخی بايک هؽکؿی)ظؼ پایه پىلی ضا
يكبت قپؽظه لايىيی به ػًىاو هتغیؽ قیاقتی يمم ههمی ؼا ایفا هی کًع. يكبت اقکًاـ و هكکىک ظؼ ظقت انطاو به هدمىع 

( يیؿ هی FR/Dها به هدمىع قپؽظه های و هعت ظاؼ بايکی ) ( و يكبت غضایؽ آؾاظ بايکC/Dقپؽظه های ظیعاؼی و هعت ظاؼ بايکی)
تىايًع به ػًىاو ناضًی اؾ هیؿاو اػتباؼات قیكتن بايکی که اؾ ْؽیك َؽیب فؿایًعه پىلی ػؽَه پىل ؼا تست تاثیؽ لؽاؼ هی ظهًع ظؼ 

 يظؽ گؽفته نىيع. بًابؽایى هی تىاو نىک ػؽَه پىل ؼا به نکل ؾیؽ هؼؽفی کؽظ:
 a41uy+ a43um + ui + a45 uer + a47 ucr =b44�t

MS     7-4هؼاظله  
: با فؽٌ باؾ بىظو التًاظ ایؽاو و با واؼظ کؽظو تؽاؾ پؽظاضت ها، ْؽف تماَای التًاظ کاهل تؽ هی نىظ. ضىک تراز پرداخت ها

تؽاؾ پؽظاضت ها هؼؽفی ؼا بؽای بؽؼقی نىک    NX(uy ,uer – up) +NFI(ui , uR , um)+ �BP =0( ؼابٓه 2442کاهاؼو و ظیگؽاو )
ؼا به ػًىاو نىک تؽاؾ   BP�يهاو هًعه ضالى ياظؼات و زكاب ضالى قؽهایه اقت و  NFIو  NXهی کًًع. ظؼ ایى ؼابٓه 

پؽظاضت ها تفكیؽ هی کًًع. ضالى ياظؼات به اضلال های تىلیع و يؽش اؼؾ والؼی و زكاب ضالى قؽهایه يیؿ به اضلال های 
ای کىتاه هعت و بلعهعت و زدن پىل تست کًتؽل بايک هؽکؿی) به ػًىاو ظضالت بايک هؽکؿی ظؼ باؾاؼ ایداظ نعه ظؼ يؽش بهؽه ه

( ضالى زكاب قؽهایه ؼا تابؼی اؾ تفاوت يؽش بهؽه خهايی و يؽش بهؽه ظاضلی)يؽش قىظ 1374اؼؾ( بكتگی ظاؼظ. کمیدايی )
ايع. اؾ ْؽفی چىو به ْىؼ ؼقمی ظؼ قیكتن باؾاؼ هالی ایؽاو تكهیلات بايکی( هی ظايع و زدن پىل ؼا هكتمیما ظؼ آو هىثؽ يمی ظ

يؽش بهؽه وخىظ يعاؼظ و همچًیى باؾاؼ قؽهایه ظؼ ػیى زال اؾ لىت لاؾم بؽضىؼظاؼ يیكت و باؾاؼهای هالی خهايی هن اؼتباِ لابل 
. بًابؽایى هی تىاو اؼتباِ اضلال تىخهی يعاؼظ، زكاب ضالى قؽهایه تؽاؾپؽظاضت به ػًىاو یک هتغیؽ بؽويؿا ظؼ يظؽ گؽفته هی نىظ

 های هػکىؼ ؼا با نىک تؽاؾ پؽظاضت ها به يىؼت ؾیؽ بیاو کؽظ:
a51uy + a52up +a54ui+ uer + a56uex = b55�t

BP      8-4هؼاظله  
:  بؽاقاـ تداؼب و هٓالؼات خهايی، يؽش باؾاؼی اؼؾ)ظلاؼ(، ناضى لیمت بىؼـ و ناضى بهای هًؽف ضىک اوتظارات

 (، همگی به ػًىاو تمؽیب های ايتظاؼات تىؼهی ياهیعه هی نىيع.CPIکًًعه)
a61uy + a63um + uex = b66�t

EX        9-4هؼاظله  
یکی اؾ هتغیؽهایی که به هًظىؼ کاهل تؽنعو تابغ تماَای قؽهایه گػاؼی ظؼ هعل واؼظ نعه اقتف  ضىک تقاضای اػتباری:

. با وخىظ ایى هتغیؽ هیتىاو تؼاهل بیى قیاقت پىلی و اػتباؼات ؼا اؾ ْؽیك اػتباؼات اػٓایی قیكتن بايکی به بطم ضًىيی اقت
کايال اػتباؼی قاؾ و کاؼ ايتمال پىلی هىؼظ بؽؼقی لؽاؼ ظاظ. اػتباؼات یکی اؾ هتغیؽهای ههن کلاو اقت که هی تىاو يمم اقاقی ؼا 
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Cr= ġ(r, y , πتابغ تىاو ظؼ ظؼ هتاثؽ کؽظو فؼالیت التًاظی ایفا کًع. هی همعاؼ وام اػٓایی تىقّ قیكتن بايکی ؼا تابؼی اؾ يؽش  (

بهؽه اقمی، تىلیع ياضالى ظاضلی والؼی و يؽش تىؼم بیاو کؽظ. بًابؽایى هی تىاو نىک اػتباؼی ؼا يانی اؾ اضلال ایداظ نعه ظؼ 
 به بطم ضًىيی ظايكت: تىلیع، قٓر لیمت ها ، هتغیؽ قیاقتی بهؽه، هیؿاو ايتظاؼات و اػتباؼات اػٓایی به قیكتن بايکی

a71uy+ a72up + a74ui + a76uex +ucr = b77 �t
cr      14-4هؼاظله  

 ABبًابؽایى با تىخه به هٓالب بالا هی تىاو ؼابٓه ی بیى اضلال های نکل ضلايه نعه و نىک های قاضتاؼی ؼا بؽاقاـ هعل
 به نکل ؾیؽ ضلايه کؽظ: 
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، تطمیى ايسؽاف اقتايعاؼظ اؾ Bی ظهع. َؽایب لٓؽ ايلی هاتؽیف ؼوابّ همؿهاو بیى هتغیؽها ؼا يهاو ه Aَؽایب هاتؽیف 

 AD �( نىک تماَای کل) AS �( يهاو ظهًعه نىک ػؽَه ی کل ) t�نىک قاضتاؼی ؼا يهاو هی ظهع.اضتلالات قاضتاؼی )
ىک اػتباؼات ( و ن EX �( نىک ايتظاؼات ) BP �(نىک تؽاؾ پؽظاضت ها ) MS �(نىک ػؽَه ی پىل ) MD �(نىک تماَای پىل )

(� CR  هی بانع. بؽای )هتغیؽ ظؼ هعل  7SVAR  هسعوظیت ظؼ هعل  74يیاؾهًعAB .هكتین تا هعل ها ظلیما نًاقا نىظ 
 اقتطؽاج گؽظیعه اقت: Eviewsظؼ يؽم افؿاؼ  Svarفىق اؾ هعل  A-Bيتایح َؽایب هعل کىتاه هعت 
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 های تحقیق  یافته( 5
 ( وتایج تىابغ واکىص ضربه ای1-5

هی پؽظاؾین. به ػباؼت ظیگؽ تابغ واکًم َؽبه ای  SVARه ظؼ قیكتن بؽای ظؼک واکًم هتغیؽها يكبت به نىک های واؼظ نع
هتغیؽهای تطمیى ؾظه نعه ظؼ تابغ واکًم َؽبه ای  يهاو ظهًعه اثؽ یک نىک یکباؼه به یک هتغیؽ خاؼی و آیًعه ظؼوو ؾا هی بانع.

 فًل به يىؼت قاضتاؼی هی بانع.  34ْی 
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ظهع.  اؼظه ؼا يهاو هیتىابغ واکًم َؽبه ای هتغیؽها يكبت به نىک های وههاهعه هی کًیع يتایح 1هماو ْىؼ که ظؼ پیىقت 
ؼقع و ظؼ هماو  ؽیؼا به يمٓه يفؽ هیپف اؾ نىک ق ای نىک تىلیع به يؽش بهؽه و تكهیلات هًفی اقت اها بلافايله واکًم َؽبه

ايتظاؼات يیؿ يكبت به نىک زدن پىل  ظاهًه يىقاو ضىاهع ظانت. .واکًم تىلیع به زدن پىل هثبت هی بانع و پاقص يؽش اؼؾ و
هًفی ضىاهع بىظ که با تئىؼی های التًاظی همطىايی ظاؼظ. واکًم يؽش بهؽه به تكهیلات، ايتظاؼات با یک نىک هثبت اها کاههی 

نىک هثبت فًل هدعظا به زالت اولیه باؾ هی گؽظظ.  5ؼوبؽو هی نىظ. نىک يؽش اؼؾ اثؽ کىتاه هعت و گػؼا بؽ لیمت ها ظاؼظ که تا 
یابع. يؽش اؼؾ  فايله پف اؾ نىک به نعت کاهم هیها بلا نىظ و اؾ یک قى قٓر لیمت هؽظم هیايتظاؼات، هىخب تغییؽ ظؼ ايتظاؼ 

 يیؿ با نىک هثبت ايتظاؼات يؿولی نعه که با تئىؼی التًاظ همطىايی ظاؼظ. نىک تكهیلات يیؿ اثؽ هًفی بؽ يؽش اؼؾ و ايتظاؼات ظاؼظ.
 
یاوس با استفاده از ػىامل ساختاری ( تجسیه و 2-5  VARار

تدؿیه واؼیايف هتغیؽهای تىلیع ياضالى ظاضلی، لیمت ها، زدن پىل، يؽش بهؽه، يؽش اؼؾ، ايتظاؼات و  2خعول پیىقت 
 ناهل ضٓای پیم SE1فًل بؽآوؼظ کؽظه و يىقايات هتغیؽها ؼا هىؼظ بؽؼقی لؽاؼ هی ظهین. ظؼ اولیى قتىو  34تكهیلات ؼا بؽای 

بیًی هتغیؽ ظؼ افك پیم بیًی نعه اقت. هًبغ ایى ضٓای پیم بیًی تغییؽ ظؼ هماظیؽ فؼلی و آتی بؽای هؽ هتغیؽ ظؼوو ؾا ظؼ هعل با 
 ؼویکؽظ ضىظؼگؽقیىو بؽظاؼی اقت. 

ؼ ظؼ تىلیع ياضالى ظاضلی هماو ْىؼ که يتایح يهاو هی ظهع بیهتؽ يىقايات ؼا نىک زدن پىل ظؼکىتاه هعت يهاو هی ظهع ظ
بلًعهعت با ایًکه تاثیؽ ایى نىک کمتؽ هی نىظ اها نىک يؽش بهؽه ظؼ بلًعهعت بیهتؽیى تاثیؽ ؼا ظاؼظ. ظؼ هىؼظ قٓر لیمت ها، اگؽ 
ضىظ نىک ؼا کًاؼ بگػاؼین ظؼ باؾه ؾهايی کىتاه هعت و پًح فًل، نىک ايتظاؼات بیهتؽیى يىقاو ؼا يهاو هی ظهع، نىک 

 یم اؾ يیمی اؾ يىقايات لیمت ؼا ظؼ کىتاه هعت ظاؼظ. %(  به بیاو ظیگؽ ب54ايتظاؼات)
%( هی بانع، که يهاو ظهًعه تاثیؽ بكیاؼ ؾیاظ نىک 63بیهتؽیى يىقاو زدن پىل ظؼ کىتاه هعت هتاثؽ اؾ نىک لیمت ها)

ش بهؽه ظؼ لیمت ها بؽ زدن پىل و يمعیًگی ظؼ کهىؼ هی بانع. نىک های تىلیع ياضالى ظاضلی و لیمت ها تًها بؽ يىقايات يؽ
%( بؽ 86کىتاه هعت و بلًعهعت تاثیؽ گػاؼ اقت. ظؼ تدؿیه واؼیايف يؽش اؼؾ، نىک ايتظاؼات بیهتؽیى تاثیؽ ؼا چه ظؼ کىتاه هعت)

يىقايات يؽش اؼؾ ظاؼظ. به ػباؼت ظیگؽ نىک ايتظاؼات بیهتؽیى يىقاو ؼا ظؼ کىتاه هعت و بلًعهعت ظؼ هیاو تاثیؽ نىک هتغیؽهای 
واؼیايف ظاؼظ.  بًابؽایى هی تىاو به ایى يکته اناؼه کؽظ که ظؼ کىتاه هعت تًها ايتظاؼات اثؽ لابل تىخهی بؽ يىقايات ظیگؽ بؽ تدؿیه 

 يؽش اؼؾ ظاؼظ. 
ظؼ تدؿیه واؼیايف ايتظاؼات نىک زدن پىل اثؽ لابل تىخهی بؽ يىقايات ايتظاؼات ظاؼظ پف اؾ آو ضىظ نىک ايتظاؼات هی 

%(. ظؼ يهایت تىلیع ياضالى ظاضلی بؽ تدؿیه واؼیايف اػتباؼات هی بانع که ظؼ کىتاه 59یؽگػاؼ اقت)بانع که ظؼ کىتاه هعت تاث
هعت تاثیؽگػاؼ اقت. ظؼ يهایت هی تىاو به ایى يتیده ؼقیع که ظؼ کىتاه هعت به تؽتیب کايال يؽش اؼؾ، کايال ايتظاؼات، کايال 

 ک های پىلی ظؼ التًاظ ایؽاو ظاؼيع.اػتباؼات و کايال يؽش بهؽه بیهتؽیى تاثیؽ ؼ ا ظؼ نى
  گیری وتیجهو  بحث (5

 بايکعاؼی تئىؼیک چاؼچىب هٓالؼه با ابتعا ایؽاو، بايکی يظام ظؼ اقلاهی بايکعاؼی هاهیت بؽؼقی خهت هماله ایى ظؼ
بهتؽ و گؽظیع. پژوهم زاَؽ با هعف تبیى  اقتطؽاج )التًاظی و نؽػی های ویژگی( اقلاهی بايکعاؼی های اقلاهی، ویژگی

بهبىظ ظؼک ها اؾ اظبیات قاؾ و کاؼ ايتمال پىلی ظؼ التًاظ اقلاهی ایؽاو هىؼظ بؽؼقی لؽاؼ گؽفت، التًاظی که ظؼآو هتغیؽهای 
التًاظی به ظلیل نؽایّ زاکن ظچاؼ يىقاو های فؽاواو هی بانع. با اقتفاظه اؾ هکايیؿم های ايتمال قیاقت های پىلی واکًم 

ال های ايتمال قیاقت های پىلی و آثاؼ آو بؽ تىلیع و تىؼم پؽظاضتین. ظانتى فهمی نفاف و ػلمی ظؼباؼه ی هتغیؽهای التًاظی و کاي

                                                        

1. STANDARD ERROR 
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چگىيگی تاثیؽ العاهات پىلی بؽ تىلیع و تىؼم ظؼ التًاظ هىَىػی ههن و هؽکؿی بؽای اخؽای یک قیاقت پىلی هىثؽ هی بانع. بايک 
کًًع، يیاؾهًع پیم یًی و واکًم به ولایؼی اقت که بؽ يتایح العاهات و های هؽکؿی که اهعاف و وظایف ههطًی ؼا اخؽا هی 

 اهعاف آو ها تاثیؽ هی گػاؼظ.
التًاظ اقلاهی التًاظی اضلاق هسىؼ اقت يه قىظ ولػت هسىؼ اقت. ظؼ هکتب اقلام اضلاق ظؼ ظؼخه اول و اهمیت بىظه و 

ك پؽوؼل فُایل اضلالی زايل هی نىظ. اؾ آيدا که اضلاق هعف يهاییکمال و قؼاظت اضلالی ايكاو اقت. چًیى هعفی اؾ ْؽی
 ظؼ تمكین بًعی ػلىم خؿ زکمت ػملی اقت، التًاظ اقلاهی يیؿ ظؼ للمؽو زکمت ػملی لؽاؼ هی گیؽظ.

ظؼ اظبیات قاؾ و کاؼ ايتمال پىلی، کايال های هطتلفی بؽای اثؽگػاؼی العاهات پىلی بؽ التًاظ بیاو نعه اقت که چهاؼ کايال 
ظ بؽؼقی و اهمیت ها کايال يؽش بهؽه، کايال يؽش اؼؾ، کايال ايتظاؼات و کايال اػتباؼات هی بانع. بؽای تطمیى هعل با اقتفاظه اؾ هىؼ

هتغیؽهای تىلیع ياضالى هلی، ناضى بهای هًؽفی ضايىاؼها، زدن پىل، بعهی بايک ها به بايک هؽکؿی، ايتظاؼات و تكهیلات 
يهاو هی   1386Q1 1396Q4 هعل ضىظؼگؽقیىو بؽظاؼی قاضتاؼی هبتًی بؽ ظاظه های آهاؼی يهاو اػٓایی با اقتفاظه اؾ ؼویکؽظ

ظهع، کىتاه هعت با اخؽای هفؽوَات زاکن بؽ آو با تىخه به هٓالؼات التًاظی و اظبیات پیهیًه آو، واکًم َؽبه ای و تطمیى 
 ؽ نىک های هتغیؽهای التًاظی ظؼ کايال های هطتلف تسلیل نع.واؼیايف کايال های ايتمال پىلی ؼا هىؼظ بؽؼقی لؽاؼ ظاظین و تاثی

 به ػًىاو ؼا والؼي هاي فؼالیت اؾ ؼاه قىظ کكب و تداؼت و کؽظه تسؽین ؼا ؼبا اقلام که ظهع هي يهاو گفته پیم هىاؼظ
 به نع يمي زؽام ؼبا گؽا .اقت آيها ظؼ ؼیكه تسمل والؼي، هاي هاي فؼالیت ویژگي اؾ یکي .اقت ظايكته ههؽوع آو بؽ خایگؿیًي

 بًابؽایى یافتًع؛ گؽایم هي ؼباضىاؼي به و کؽظه ؼها ؼا اقت هؽظم اهىال يابىظي هايغ که تداؼت افؽاظ، تسمل ؼیكه، ػعم ػلت
با تىخه به هٓالب بیاو  .اقت هىافك اقت ؼیكه غات ههمىل ظؼ که التًاظي تهاي فؼالي اؾ ياني قىظ با اها هطالف؛ ؼبا با اقلام
ؽ اثؽگػاؼ بؽ آو تىاو اغػاو کؽظ که کايال يؽش اؼؾهىثؽتؽیى کايال ظؼ ايتمال قیاقت پىلی ظؼ کىتاه هعت بىظه و بیهتؽیى هتغی هینعه 

ظهع که با  ظاؼظ و يهاو هی ثیؽ ؼا بؽ کايال يؽش بهؽه و کايال اػتباؼاتأهعت بیهتؽیى ت بانع. هتغیؽ تىلیع يیؿ ظؼ کىتاه نىک ايتظاؼات هی
 و بطم ضًىيی ها گی نعیعی به تكهیلات اػٓایی بايککه تىلیع والؼی کهىؼ وابكتبانع چؽا هی التًاظی ایؽاو قاؾگاؼهای  تئىؼی

ظاؼظ. ظؼ يهایت يیؿ با بؽؼقی اهمیت يكبی کايال های ايتمال پىلی يكبت به یکعیگؽ هی تىاو به ایى ايل اناؼه کؽظ که با گػنت 
 کؽظ به ْىؼی که با نىک لیمت ها کايال ايتظاؼات ظؼ کىتاه هعت بیهتؽیى تاثیؽ ؼا ظاؼظ.ؾهاو اثؽگػاؼی کايال ها تغییؽ ضىاهع 

 مىابغ
 فارسیمىابغ 

تًاظفی؛  پىیاي تؼاظل ػمىهی هعل یک اؾ اقتفاظه با ایؽاو التًاظ ظؼ پىلی قیاقت ؛ تسلیل1394بهؽاهی، لؽیهی؛ خاویع و يیؽه ؛ بهاؼ 
 22-1؛ يفسات 1ماؼه التًاظي، قال پًدن ن هعلكاؾي فًلًاهه

؛ تاثیؽ نىک های هالی بؽ تىلیع و قٓر لیمت ظؼ ایؽاو با اقتفاظه اؾ 1391پؽویى، بهؽاهی، وزیعی؛ قهیلا، خاویع و قسؽ؛ ؾهكتاو 
 39-21؛ يفسات 4الگىی ضىظؼگؽقیىو بؽظاؼی قاضتاؼی ؛ فًلًاهه هعل قاؾی التًاظی ؛قال نهن نماؼه 

کهىؼ قال  بايکي يظام يمعیًگي اػٓایي و تكهیلات ها، قپؽظه بؽ زدن پىلي قیاقت اثؽات ؼقيتمىی، لٓفی؛ ههعی و ػلی ايغؽ؛ بؽ
 1395؛ پژوههًاهه التًاظی اؼظیبههت 1382-1374های 

تىقلی، هسمع اقماػیل؛تسلیل هاهیت پىل و بًیاو های اػمال قیاقت های پىلی ظؼ التًاظ اقلاهی،پژوههگاه زىؾه و ظايهگاه، 
  1394ؾهكًاو 
 1392، التًاظ کلاو يظؽیه ها وقیاقت ها خلع ظوم، ايتهاؼات ؼافغ چاپ 1392کؽی، ػباـ؛ نا

؛ آؾهىو ضًثی بىظو و ابؽ ضًثی بىظو بلًعهعت پىل ظؼ التًاظ ایؽاو؛ تسمیمات 1383ازمعوػلیؽَا؛ قال  خؼفؽی يمیمی، ػؽفايی؛
 التًاظی



 16 همکاؼاوو  ؾواؼه ییْباْبا، ... یزکمت اقلاه یکؽظظؼکىتاه هعت با ؼو یپىل یاقتايتمال ق یؿمهکاي یبؽؼق

کیبي خهت تدؿیه و تسلیل اظواؼ تداؼي ظؼ التًاظ ایؽا و ، نًاقایي ناضًهاي پیهؽووقاضت ناضى هاي تؽ1383ظؼگاهي، زكى
 تهؽاو: ايتهاؼات پژوههکعه پىلي و بايکي 

 ياضالى تىلیع بؽ پىلی قیاقت اثؽات ، بؽؼقی1388ؼيايی، هًؽوؼ،ظائی کؽین ؾاظه، پىؼنیؽاؾی؛ زكیى، يغمه،قؼیع، فؽؾايه؛ ؾهكتاو 
 48-27؛ يفسات 4 نماؼه قىم، قال التًاظي هعلكاؾي فًلًاهه ؛ ایؽاو ظؼ بايکی قیكتن ظهی کايال وام ْؽیك اؾ ظاضلی

؛ بؽؼقی هکايیؿم ايتمال پىلی و ؾهاو یابی آو ظؼ التًاظ ایؽاو؛ فًلًاهه هعل قاؾی التًاظ؛ 1389ههیؽی، وانمايی؛قؼیع، هسكى؛ بهاؼ 
 32-1؛ يفسات 11پیاپی  1قال چهاؼم نماؼه 

 ظؼ التًاظ آيها يكبی اهمیت تسلیل و تىؼم و بؽ تىلیع پىلی ايتمال های کايال اثؽبطهی اؼؾیابیکمیدايی،ػلی يژاظ ههؽبايی؛ اکبؽ، فؽهاظ؛ 
 2؛فًلًاهه ػلمی و پژوههی بؽياهه ؼیؿی و بىظخه؛ قال هفعهن نماؼه 1391ایؽاو؛ قال 

 هكائل بؽؼقی هاهًاهه - تًاظیال ؛ هدله1394ایؽاو بطم اول ؛ اقفًع  ظؼ پىلی قیاقت های اثؽبطهی و پىلی ايتمال قطًؽايی هکايیؿم
 166-159، يفسات 12التًاظی نماؼه  قیاقت های و

 بؽؼقی هاهًاهه - التًاظی ؛ هدله1391ایؽاو بطم ظوم؛ فؽوؼظیى  ظؼ پىلی قیاقت های اثؽبطهی و پىلی ايتمال قطًؽايی هکايیؿم
 244-195، يفسات 1التًاظی نماؼه  های قیاقت و هكائل

؛ بؽؼقی قاؾ و کاؼ ايتمال پىلی ظؼ ایؽاو ؼویکؽظ ضىظؼگؽقیىو 1388نهؽقتايی؛زكیى،اکبؽ و زمیع؛ؾهكتاو  نؽیفی ؼيايی،کمیدايی و
 176-147يفسات  2بؽظاؼی قاضتاؼی؛ فًلًاهه پىل و التًاظ؛ نماؼه 

، پژوههکعه (، بايک هؽکؿی اقلاهی و قیاقت گػاؼی پىلی و اؼؾی، تهؽاو2(بايکعاؼی اقلاهی)1396هىقىیاو، ـ. ع و هیثمی. ذ )
 پىلی و بايکی

ت بايکعاؼی اقلاهی ظؼ يظام بايکی ایؽاو؛ هدىػه همالات گؽظهمایی بايکعاؼی و یهؼَىايی، ػلی؛ ظؼآهعی بؽ بؽؼقی هايىؼايی، ؼَا؛ 
 1398تاهیى هالی اقلاهی، 

ه و تماَای کل ظؼ التًاظ ایؽاو،  بؽؼقی آثاؼ نىک های کىتاه هعت و بلًعهعت بؽ الگىی ػؽ1389َهژبؿ کیايی، غفاؼی؛ کاهبیؿ و فؽهاظ 
 . 116-87پژوههًاهه التًاظی قال ظهن نماؼه قىم پاییؿ يفسات 
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