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 چكیده

ادوار تجاری  .شوند  از آن رکود و انقباض مواجه می قتصادهای پیشرفته همواره با دورانی از رونق و شکوفایی و پس  ا

فعالیت و منظم در  باقاعده  نوسانات  بنگاهنوعی  وسیله  به  بیشتر  است که  اقتصـادی کشـورها  های  هـای کـلان 

تاثیر شاخص های کلان بانکی، مالی، اقتصادی و بحران  شد که    مقاله سعیدر این    .شوندتجاری سازماندهی می

مورد استفاده در     و تحلیل روش تجزیه  گیرد.مورد بررسی و آزمون تجربی قرار  های اقتصادی بر ادوار تجاری ایران  

های کلان اقتصادی کشور ایران  داده    همچنینباشد؛  می  VARی  بردار  حیخود توض  ونیرگرس  مقاله حاضر  الگوی

استخراج و    2020الی    1980( و اطلاعات ترازنامه ای بانک مرکزی در بازه زمانی  WDIاز پایگاه بانک جهانی )

انجام گرفت. در این    12Eviewsافزارو تحلیل آمار اقتصاد سنجی از طریق نرمبرای تجزیه  و گردآوری شده است.

 بررسی قرار گرفت. بر اساس معیار شوارتز  پژوهش ابتداء ایستایی متغیرها با استفاده از آزمون دیکی فولر مورد

آزمون جوهانسن نشان داد بر اساس آماره اثرو آماره حداکثر ؛ دو رابطه    بهترین وقفه سه تعیین شد.(SBCبیزین )

شاخص های کلان    دهد،. نتایج تجزیه و تحلیل نشان میبین متغیرهای تحقیق وجود دارد0.95بلندمدت در سطح   

اقتصادی و بحران های اقتصادی بر ادوار تجاری ایران تأثیر متفاوتی دارند. بطوری که نتایج تجزیه  بانکی، مالی،  

 دهند. نرخ کفایت سرمایه و نرخ ارز بر بیشترین تغییرات ادوار تجاری را توضیح می  واریانس نشان داد

 . شاخص های، کلان بانکی، مالی، اقتصادی ، بحران های اقتصادی ، ادوار تجاری  های كلیدی:واژه 

 JEL : C23, E44, G21طبقه بندی 
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 مقدمه   -1

 یکشورها داشته است. توسعه بخش مال  ی اقتصاد  تیفعال  یریگدر جهت  ینقش مهم  یبخش مال  ریدر چند دهه اخ

منجر شده    یاقتصاد   طیدر شرا  دیموارد به نوسان شد  یاری نموده و در بس  تیمسلط را تقو   یتجار   یها شتاب چرخه

بر    یبه تمرکز پژوهشگران اقتصاد  ریاخ  یدر دهه ها  یمال  یهابروز بحران  انیم  نیدر ا  (.1،2017است )بارتمن

  ی بنگاهها   یگذار   هیکه سرما  یطیاست در شرا  دهیاقتصاد انجام  یقیبخش حق  یدار ی بر پا  یمال  یثبات  یاثرات ب

  طی است شرا  یگر مالبه عنوان واسطه  ی بانک  ستمیمتاثر از س  یاد یخانوارها به مقدار ز  یو مخارج مصرف  ید یتول

به    کندیم ل یرا به آنها تحم ی مختلف یمال نیتام یهانهیهز انیمشتر سکیر  یکه بر مبنا یبانک ستمیس یاعتبار 

توسعه نظام    یاثرگذار   لیتحل  (.2020،  2و همکاران  ارسلان) رونق و رکود موثر است  یبر چرخه ها   یاد یز  زانیم

است.    یاصطکاک بازار مال  ۀدیمستلزم در نظر گرفتن پد  یتجار  یها اقتصاد و چرخه  یقیبر رشد بخش حق  یمال

مبادله    نهیهز  یاز وجود اصطکاک مال  یناش  نهیرا به عهده دارند که هز  فهیوظ  نیها امانند بانک  یگران مال  اسطهو

 یمال   ستم یدر س  یمال  یگرعملکرد واسطه  ییهرچه کارا  نیبنابرا.  برسانند  نه یرا به کم  یو و عدم تقارن اطلاعات

 (. 2020)ارسلان و همکاران،ابدی  یکاهش م  یاز وجود اصطکاک مال  یناش  نهیباشد هز  ،  شتریب

خشی از تغییرات در ترکیب و ساختار منابع و تسهیلات اعطایی بانکها متأثر از تصمیمات و عملکرد مدیریت  ب

درونی بانکها است و بخشی هم به صورت برونزا، متـأثر از تغییـرات شرایط اقتصادی و وضـعیت عمـومی متغیرهـای  

گذاری  کـلان اقتصـادی اسـت. در ایـن مطالعـه متغیرهای کلان اقتصادی مؤثر بر سود بانکها، نرخ تورم و سرمایه

یکی از   .باشندضعیت رونق یا رکود اقتصادی میبخش خصوصی و تغییرات تولید ناخالص داخلی برای تعیین و

مسائل کلیدی که اقتصاددانان و محققان اغلب هنگام مطالعه و تجزیه و تحلیـل سیر تکامل فعالیت اقتصادی با آن  

ها و متغیرهای  های تجاری است. با در نظر گرفتن این نکته که توضیح رفتار واماند، تلاش برای توضیح چرخهمواجه 

های آنها، مرحله کلیدی درک نقش بازارهای  هـای تجاری و اثر سیاست پولی بر پویاییولی در طی چرخـهکلان پ

ها به واسطه نقش کلیدی که در اقتصاد به عهده دارنـد، بررسی تأثیر  مالی در اقتصاد واقعی است و از طرفی بانک

ها  نقش بنیادی بانک  (1997)3س مطالعه لوین باشد. بر اساها مهم و ضروری میهای تجاری بر فعالیت بانکچرخه

کند  در اقتصاد ملی، یک متغیر حیاتی در فرایند توسعه مالی و رشد اقتصادی است. لوین در مطالعه خود بیان می

باشد. در نتیجه بررسی نمودن، اثر  دار میکه رابطه بین سیسـتم مـالی و رشـد اقتصادی بلندمدت مثبت و معنی

 .تأمل است  ا امری مهم و قابلههای تجاری بر روی فعالیت بانکسیکل

هـای کـلان اقتصـادی کشـورها است که بیشتر به وسیله ادوار تجاری نوعی نوسانات باقاعده و منظم در فعالیت

های متعدد  شوند. یک سیکل، بـا یـک دوره رونق اقتصادی که همزمان در فعالیتهای تجاری سازماندهی میبنگاه

شود. این سلسله از تغییرات بارها و بارها  دوره رکود و انقباض منتهی می  دهد، شـروع شـده و بـهاقتصادی رخ می

آید،  ای ندارند. رکود اقتصادی بعد از دوره رونـق اقتصـادی بـه وجـود میشـوند ولی حالت منظم و دورهتکـرار مـی

 
1Bartmann 
2 Arslan et al 
3 Levine 
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یابد و چون خدمات ابداع  شود و در نتیجه، درآمدها کاهش میدر این حالت از تولید کل و قیمت کالاها کاسته می

شده در بانک جزء خـدمات مشـتقه اسـت در نتیجـه حجـم فعالیتهای بانکها نیز کاسته شده و به همین دلیل  

پس پیامد رکود در اقتصاد کاهش درآمد و حاشیه سود، کاهش نرخ بـازده  .  یابـدحاشیه سود بانکها نیز کاهش می

 (. 1393)عینیان،گـذاری برای سهامداران و مالکان شرکتها استسـرمایه

های اقتصادی و بازرگانی در طول زمان است. رونـق اقتصاد و  دوار تجاری بیان و توضیح تغییر در فعالیتا

بازرگانی در قالب کلماتی چون نرخ پایین بیکاری، رشد اقتصادی و فراوانی انواع کالاها همراه با افزایش رفاه مردم  

رت تشدید بیکاری، فشار زندگی، کاهش شدید سود  شود، کسـادی و بحـران نیـز خـود را بـه صونمایش داده می

های اقتصادی در  دیگر در یک نگاه کلی ادوار تجاری نوسان  عبارت  دهد. بههـا نشـان می و افزایش ورشکسـتگی

هـای اقتصادی  نماید. یعنی هنگـام اوج در یـک دور تجـاری، سـطح فعالیـتمسـیر رونـد بلندمدت را بررسی می

روند، به  فعالیت  نسبت  زمان حضیض  در  و  میبالاتر  قرار  پایین  سطح  در  روند،  به  نسبت  اقتصادی    گیرد های 

 (.1،2000)رومر 

اندازها یا توسط  پس .یابدانداز افراد افزایش میدر دوران رونق اقتصادی در سایه افزایش تولید و درآمد، پس

انداز  شوند که ایـن خـود دوباره با افزایش تولید و درآمد، پسگذاری میاندازکنندگان به طور مستقیم سرمایهپس

ها، قدرت وام دهی آنهـا  گذاری در بانکشوند. افزایش سپردهگـذاری میها سـپردهدهد و یا در بانکرا افزایش می

دهد حال اگـر ایـن  ایت افزایش اعطای تسهیلات توسط بانکها سود آنها را افزایش میدهـد. در نه را افـزایش مـی

سود    قیمـت هسـتند، افزایش بیشتر  های دیداری باشـد بـه دلیـل اینکـه ارزانتسهیلات اعطایی از ناحیه سپرده

های دیداری نزد بانکها نیز  را در پی خواهد داشت. در دوران رونق برای رفـع نیازهـای معـاملاتی میزان سپرده

 .افزایش خواهد داشت

سال  مالی  بحران  تبدیل  جمله  از  جهان  سطح  در  متعدد  سال(2007)شواهد  در  عمیق  رکود  تا    2008به 

)  های مالی دارند و عدم تعادل  مالی  دی نشان داده است که ادوار تجاری ارتباط تنگاتنگی با بازارهایلامی2009

 (2016)3( و کاینلینک و کنجینز1992)2یندر لابرنانکه و ب  مطالعات متعددی همچون مالی (.1395نجفی و یاری،

 و افزایش آثار .انداز جمله کانالهای انتشار شوک پولی به بخش حقیقی را مسیر اعتبارات و بازارهای مالی دانسته

 قیمت نوسانات  .است متفاوت  مختلف، حالتهای  تجاری در ادوار  و  تولید  رشد متغیرهای کلان اقتصادی بر کاهش

 میرود؛ شمار  کشورها به داخلی ناخالص  تولید درنوسانات  مؤثر عوامل  مهمترین از  نفت، ارز و بحرانهای مالی جهانی

 داخلی ناخالص تولید بر نفت جهانی قیمت تأثیر واقع در اهمیت دارد، نفت تقاضای در زیرابه عنوان مثال آنچه

است.یا در مورد دیگر با وقوع بحرانهای مالی تاثیر این بحران در بازار سرمایه کشورهای توسعه یافته در ابتدا و در  

ادامه به دلیل سرایت مالی در بازار سرمایه به کشورهای دیگر انتقال پیدا می کند و در نتیجه بر ادوار تجاری در  

های مالی جهانی، متغیرهای کلان اقتصادی دچار تغییرات عمده  کشورهای جهانی تاثیر گذار است. با وقوع بحران 

 
1 Romer  
2 Bernanke and Blinder 
3 Kilink and Cengiz 
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ابتدا بازار نفت دچار نوسان شدید شد و قیمت نفت با افت   covid 19ای می شوند، به عنوان مثال با وقوع بحران  

تاثیر   بر ادوار تجاری کشورها  این نوسانات  بازار طلا دچار نوسان شد و  محسوس و بینظری مواجه شد. سپس 

می باشند یا در سایر   نفتی  درآمدهای و  نفت  به  وابسته توجهی  قابل طور به بسزایی داشت.حال در کشورهایی که 

باشند، شوکهای نفت می  واردات کننده  جهانی  اقتصاد ساختار بر عظیمی تاثیر میتواند نفت قیمت کشورها که 

نوسانات   بر مبتنی کشورها سیاستگذاری های اقتصادی و برنامه ریزیها از عمده ای بخش اساس باشد. بر همین داشته

بر این اساس بررسی نحوه اثربخشی شوکهای  انکی و بحرانهای مالی جهانی صورت می پذیرد.  متغیرهای مالی و ب 

تواند  مسئله مهمی است که بررسی آن می(  ادوار تجاری)بخش حقیقی    بردر شرایط مختلف حاکم  و مالی    پولی

تواند اثر  های اعتباری میدهد. با توجه به بانک محور بودن بخش مالی در ایران، سیاستنتایج ارزشمندی ارائه  

سعی خواهد    مقالهزیادی بر نوسانات اقتصادی و انحراف تولید از مسیر بالقوهاش داشته باشد. بر این اساس در این  

مورد بررسی و  تاثیر شاخص های کلان بانکی، مالی، اقتصادی و بحران های اقتصادی بر ادوار تجاری ایران  شد که  

شده است. در بخش    یسازمانده  ریزاهداف، در ادامه، مقاله به صورت    نیبه ا  لین  یبرا   .آزمون تجربی قرار گیرد

دوم و سوم به مروری بر ادبیات تحقیق در قالب مبانی نظری و پیشینه تحقیق پرداخته شده و در بخش چهارم،  

شود. در  در بخش پنجم به برآورد مدل و تجزیه و تحلیل نتایج پرداخته می  .مدل و روش تحقیق معرفی میشود

 گیری و پیشنهادهای سیاسی ارائه خواهد شد. بخش پایانی مقاله نیز نتیجه

 

 ادبیات موضوع   -2

 ادوار تجاری  - 2- 1

های اقتصادی در طول  ح دور تجاری یا دور اقتصادی، اشاره به نوسانات گسترده اقتصاد در تولید و یا فعالیتلااصط 

افتد و به طور معمول شامل تغییرات  چند ماه یا چند سال دارد. این نوسانات پیرامون روند رشد بلندمدت اتفاق می

انقباض  )های رکود نسبی یاتنزل و دوره (انبساط یا رونق)های رشد نسبتا سریع اقتصادی در طول زمان بین دوره

رکود و شفرین سالی) باشدمی  (یا  دیگران  (.1،2006ران  و  و  ( 1995)2دورنبوش  فراز  را  تجاری  ادوار  تعریفی،  در 

نیز،    (1997لوکاس)   .دانندهای اقتصادی پیرامون رشد اقتصادی میهای منظم از رکود و رونق در فعالیتنشیب

می آن  بلندمدت  روند  حول  حقیقی  داخلی  ناخالص  تولید  تکرارپذیر  انحرافات  را  تجاری  و  داند ادوار  )آرمن 

از این رو اقتصاددانان معتقدند ادوار تجاری بخش جدایی ناپذیری از اقتصاد در گذر زمان بوده و در  (.1392پیرو،

بالعکس.    افتد. رشد سریع قبل از یک رکود بزرگ یاواقع واقعیت این است که رونق و رکود، زمان به زمان اتفاق می

رکود همان گونه که    ایدوره رونق باشد    نیچه ا  رندیاجتناب ناپذ  یامر  یتجربه نشان داده است که ادوار تجار

 .(2010،  3ی انی کارا)  دندیمف  یاقتصاد  یو بازساز   رییتغ  یبرا  زیرکود ن  یهاهستند دوره   ندیرونق خوشا  یها دوره

 
1 Sulliran & Sheffrin 
2 Dorenbusch et al. 
3 Caraiani 



 327 / رانیا  یبر ادوار تجار یاقتصاد یو بحران ها  یاقتصاد  ، یمال ، یکلان بانک یشاخص ها /   و همکارانی فاطمه باقر دهیس 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1404 زمستان /  73پیاپی /  19 ۀدور

خلاصه نمود رونق و بهبود    ضینقطه حض  و  نقطه اوج ، رکود    ،در چهار مرحله رونق و بهبود    توانیرا م  یتجار  ادوار

است که در   ینقطه اوج نقطه ا کندیآغاز به رشد م یواقع یناخالص داخل دیکه تول شودیاطلاق م یبه دوره زمان

اشتغال و مخارج    دی. در نقطه اوج تولشودیآن آغاز م  یولنز  ریمتوقف و س  یناخالص داخل   دیتول  شی آن روند افزا

که با کاهش مقدار    شودیاطلاق می  ابه دوره   یکساد   ای. رکود  رسدیسطح خود م  نیمصرف کنندگان به بالاتر

بر کاهش تعداد   یماتیها تصمفروش بنگاه ، زانیافت م ل یآن به دل یهمراه بوده و ط یواقع یناخالص داخل دیتول

  ن ی و به ا  کنندیبه منظور کاهش مخارجشان اتخاذ م  یاتوسعه  یها و توقف طرح  هید کمتر مواد اولیکارگران خر

که    شودیاطلاق م  یبحران به موقع  ای  ض ینقطه حض  تینها  . دردهدیخود را ادامه م  ییقهقهرا  ریاقتصاد س  بیترت

 (. 1387  اکله،یو د  ادزادهی)ص  شودیو مازاد عرضه مواجه م  انهیو نزول درآمد سال  یکاریب  یدر آن اقتصاد با نرخ بالا

  ده، یو پرخ  یدرگاه  )کنندیم  مشخص  ریرفتار اقتصاد را حداقل با دو قاعده گسترده ز  نی( ا1983)1و پلاسر    لانگ

1385). 

موجود در   نییشود، آنگاه نوسانات بالا و پا یریانحراف از خط روند اندازه گ زانیبا م یتجار کلیالف( اگر س  

  ی برا   یادیز  لیتما  یگذار  هیاشتغال، مصرف و سرما  متیق  د،یتول  رها یاطراف خط روند هر کدام از متغ

 دهند.  یم  از خود نشان  یداریپا

  ی زمان   کنندیمختلف باهم حرکت م  یها بخش  دی مثال تول  یبرا  یاقتصاد  یهاتیآنکه فعال  گری( نکته مهم دب

( خط  نیی)پا  یدارند که در بالا  لیتما  زیها نبخش  گریتر از خط روند قرار دارد د  نییبخش بالاتر پا  کیکه  

 روند خود حرکت کنند.

ارائه    یاقتصاد  یهابخش  گرید  به  هاانتقال نوسان  یو چگونگ  یادوار تجار  شیدایدرباره علل پ  یمختلف  یها هینظر

 یو بعض  دانندی م یبه وجود آورنده ادوار تجار  یکل را عامل اصل یسمت تقاضا   یهااز آنها تکانه یشده است. بعض

شده    ادی  یاز تکانه ها   کیکه در عمل کدام    نیاما در مورد ا  .کنندیم  یسمت عرضه معرف  یعلت را تکانه ها   گرید

 . (1387،هوشمند و همکاران)وجود ندارد    یشود توافق قطعیم  یادوار تجار   شیدایموجب پ

انتظارات عقلا  یری با بکارگ  یاز اقتصاددانان  یگروه  ستمیقرن ب  یانی پا  یدهه ها  در در قالب مکتب    ییاصل 

در دو گروه طرفداران    توانیافراد را م  ن ینمودند ا  یعلل متفاوت ادوار تجار  حیدر تشر  یسع  دیجد  یها کیکلاس

تجار تجار  یادوار  ادوار  طرفداران  و  بند  یقیحق  یپول  تجار  از   نمود.  یدسته  ادوار    ، لوکاس  یپول  یطرفداران 

انتظارات    هیبا کاربست فرض  یلادیم  1970دهه    لیکه در اوا  دینام  یکسان  نی جزو اول  توانیرا م  3و والاس   2سارجنت 

موضوع در قالب تابع   نیا دانستندیم یادورا تجار  شهیو ر دی منتظره پول را علت نوسانات تول ریغ راتییتغ ییعقلا

 است   کننده لوکاس  قابل مشاهده  ریعرضه غافلگ

𝑌 − 𝑌𝑁 = 𝛼(𝑃 − 𝑃𝑒)                               (1 )  

 
1 Long & Plosser 
2Sargent   
3 Wallace 



   و همکارانی فاطمه باقر دهیس/   رانیا  یبر ادوار تجار یاقتصاد یو بحران ها یاقتصاد  ، یمال ، یکلان بانک یشاخص ها   / 328

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1404 زمستان /  73پیاپی /  19 ۀدور

که سطح   شودینحرف م( مYآن )  یعیاز سطح طب  یتنها در حالت( Y)یواقع  دی( نشانگر آن است که تول1)  رابطه

هم با وجود انتظارات   نیبرابر نباشد و ا(  P) یبا تورم واقع (𝑃𝑒ی) نشود و تورم انتظار  ینیبشیپ یبه درست متهایق

 اعمال گردد.  تظرهمن  ریغ  یپول  استیافتد که سیاتفاق م  یتنها در صورت  ییعقلا

ناکام  پس ادوار تجار   یاز  و  یاقتصاد  ی دادها یرو  یبرخ  هیدر توج  یپول  یطرفداران  تأث  ژهیبه   ریبا مشاهده 

. ابتدا  افتی  شیافزا  دی توجه اقتصاددانان به نقش عوامل طرف عرضه بر تول  د،یبر تول   یلاد یم  70دهه    ینفت  یشوکها

از شوک    شتریب  اریعوامل طرف عرضه بس  یقیحق  یشوکها  رینشان دادند که تأث  1982در سال  1نلسون و پلاسر 

که حذف پول از    افتندیدر مطالعات خود در  و ادوارد پرسکات  ندلندیک  نیدر ادامه ف  باشدیم  دیبر تول  یپول  یها

تأث مدلشان  معادلات  نتا  یرمعناداریچارچوب  و  جیبر  به  و  تول  ژهیبرآوردها  تفکر    دیروند  در  لذا  داشت.  نخواهد 

  ی ها بر نوسان  ینشده اثرینیب  شیشده و چه پ  ینیبشیحجم پول چه پ  یهانوسان   یقی،حق  یطرفداران ادوار تجار

ها و  شوک  ،یقی،حق  یتجار   یدوره ها  ی هاهیعامل محرکه در نظر  نی( و مهمتر1392)  رویندارد آرمن و پ  دیتول

  در.  (138۴)  یو مدن  یشده است )گرج  ی پول  یهاها و تنششوک  نیگزیبوده که جا  یبازار کار و فن آور  یهاتنش

تجار  یمدلها  متغ   یقی،حق  یادوار  وارد کردن  مطلوب  ریبا  تابع  در  تئور  تیاستراحت  از  استفاده  و  کار  -  یافراد 

.  شودیداده م  حیتوض  یقیو نرخ بهره حق  یقیحق یکار در پاسخ به انتظارات دستمزدها  یرو ین  راتیی،استراحت تغ

  ت ی و محاسبه ارزش حال مطلوب  ندهیمورد انتظار آ  یقیحال و دستمزد حق  ی قیدستمزد حق  سهیکار با مقا  یرو ین

ساعات کار و استراحت خود    یقیدستمزد حق  راتییو تغ  یبهره ور   یکه چگونه در پاسخ به شوکها   ردیگ یم  میتصم

 (.  2001، و رومر  1989را انتخاب کند )پلاسر،  

( اقتصاد کلان مدرن از تلاش  1983)2لانگ و پلاسر   نی( و همچن1982و پرسکات )   دلندیاز مطالعات ک  پس

متفاوت دست برداشته و معتقد است که    یبا مدت زمانها   ی قطع  یکلیس  باتینوسانات به عنوان ترک  ریتفس  یبرا 

قرار    ریتحت تأث  یتصادف  شیکم و ب  یمتفاوت و در فاصله ها  یانواع مختلف شوکها در اندازه ها   لهیاقتصاد به وس

ادوار    نه یدر زم   شیو فر  ی. به دنبال مطالعات اسلاتسکشوندیاختلالات در تمام اقتصاد منتشر م  نیگرفته و سپس ا

چگونگشوک  ییشناسا  یبرا  یاد یز  قاتیتحق  ی،تجار و  است    یها  گرفته  صورت  آنها  و    ی درگاه)انتشار 

  ی ادوار تجار  هیطرف عرضه به توج  یرهایبا لحاظ نقش متغ  دیجد  یهاکیکه کلاس  یحال  در(.1385،چرخنده 

تحت عنوان    تزیلگیو است  29، آکرلاف  28کروگمن  3و ی مانند منک  نزیاز طرفداران ک  یاند اما در مقابل گروهپرداخته

  وجود  و  اقتصاد ستمیدر س ییو اصطکاکها  هاینمودند نشان دهند. انواع چسبندگ یدر مقابل سع دیجد ینهاینزیک

بازار به    وستهی مداوم و پ  هیتسو  یدستمزدها برا   متهایکه ق  شودیموجب م  رندیگینشأت م  یدارد که از علل متفاوت

را در اقتصاد خلق    یبزرگ  یقیاثرات حق  توانندیتقاضا م  یها شوک  جهینت  در  انعطاف نداشته باشند و  یاندازه کاف

  جادیرا در اقتصاد ا  یکه اختلالات کل  ییدارند که منشا شوکها  دینکته تأک  نی بر ا  دیجد  ینزی. اقتصاددانان کندینما

در    ییهاصانو نق  هایچسبندگ  گریهم طرف عرضه اقتصاد باشند و هم طرف تقاضا از طرف د  توانندیم  ندینمایم
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توانند    یکه م  یبه طور  ند؛ینمایماندگار م  یاقتصاد   ستمینموده و در س  تیشوکها را تقو  نیبازارها وجود دارند که ا

  یدارد منشا شوکها   تیاهم  دیجد  یهاینز یک  ی. آنچه برا ندینما  جادیو اشتغال ا  دیرا در تول  ینوسانات بزرگ و طولان

  کیاز اعمال    یشوک تقاضا مثلا ناش  کیشوکها است با بروز    نیبه ا  دبلکه نحوه واکنش اقتصا  ست،ی،ن  یاقتصاد

و   ی اسم  یو اصطکاک ها   هایاز چسبندگ  یاوجود مجموعه   لیو دستمزدها به دل  متهایق  ،یانقباض  یپول  استیس

  رید مقا  جهیدر نت  .ندیمای نحجم پول را خنث  رییاثرات تغ  افتنیانعطاف ندارند تا با کاهش    یبه اندازه کاف  یقیحق

 . دی نمایم  جادیرکود را حداقل در کوتاه مدت ا  کی  یو انقباض پول  ابدی  یو اشتغال کاهش م  دیتول

  ی ساز   ممیدر ماکز  یرا فرض کرده که سع  یاز عاملان اقتصاد   ندهینما  کی  دیجد  یهاکیمجموع کلاس  در

  ن ی درآمد خود را ب تواندیم ندهیعامل نما نیکار و فراغت دارد و از آنجا که ا ن یخود با توجه به انتخاب ب تی مطلوب

خواهد   ریبعد تأث یدوره و دوره ها  نیا د یبر تول یدر دوره جار  یو ماتیلذا تصم دینما میمصرف و پس انداز تقس

فراغت    ندهیکه عامل نما  شودیباعث م  یو بهره ور  یشوک مثبت در تکنولوژ   کیگذاشت. به عنوان مثال وجود  

را به دنبال خواهد    دیتول  شیاشتغال شده و در ادامه افزا  شی باعث افزا  نیدهد که ا  حیرا ترج  شتریکمتر و کار ب

ادوار    یها  شهیاز ر  هیحجم سرما  یکلهای اشتغال علاوه بر س  یچرخه ها   یبهره ور   یها رو چرخه    نیداشت. از ا

   .شوندیقلمداد م  یتجار
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ها، رشد اقتصادی، اشتغال کامل و تعادل  های تثبیت اقتصادی، دستیابی به ثبات قیمت ه طور کلی هدف سیاستب

های پولی و مالی در یک اقتصاد به منظور  باشد. در واقع سیاست تثبیت به استفاده از سیاستها میتراز پرداخت

ن اقتصادی اشاره دارد و در این میان، سیاست پولی همواره به عنوان یکی از مهمترین  لادستیابی به اهداف ک

ک  اهداف  به  دستیابی  و  اقتصاد  تقاضای  طرف  مدیریت  برای  سیاستی  ملاابزارهای  مورد  گرفته  لا ن  قرار  حظه 

سیاست پولی از طریق تغییر در حجم پول و همچنین تغییر در شرایط    (. 1،2019)اولایی ولا و همکارانش است 

اعطای اعتبارات، منجر به ایجاد تغییراتی در نرخ بهره شده و از این راه بسیاری از اهداف اقتصادی مانند تحریک  

 (.1398)نصیری فر و همکاران،سازدرشد اقتصادی و ثبات قیمتها را محقق می

اول  یدر زمینه اثرگذاری سیاست پولی، دو سؤال اساس سؤال    نیهمواره مورد توجه اقتصاددانان بوده است. 

موضوع است که آیا سیاست پولی، بخش حقیقی اقتصاد و متغیرهای این بخش را تحت تأثیر قرار    نیمرتبط با ا

هایی که منجر به انتقال اثرات سیاست پولی به بخش حقیقی میدهد؟ در صورتی که چنین باشد، مکانیسم و کانال

ن  لا مطرح در حوزه اقتصادکهای  ترین پرسششوند، چگونه است؟ این دوپرسش، از بحثبرانگیزترین و پرجدالمی

 (. 2،1992ه بلندرو برنانک)باشدمی

کلی اکنون این اتفاق نظر در میان اقتصاددانان وجود داردکه سیاست پولی در بلندمدت اثر چندانی بر  بطور  

های پولی بر  مدت، تأثیر شوکتنها سطح قیمتها را تحت تأثیر قرار میدهد. در حالی که درکوتاهاقتصاد ندارد و  
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های پولی بعضاً  شوک  (.1،2017.) والش متغیرهای حقیقی اقتصاد همواره از موضوعات و مسائل مورد بحث است

شده    هاهای تولید و اشتغال صنعت کشورن اقتصادی از جمله شاخصلاثباتی در متغیرهای کمنجر به ایجاد بی

و نرخ سود این    مختلفت بانکی پرداختی به بخش  لااست. همچنین نوسانات نامرتب در نرخ ارز و میزان تسهی

از طرف دیگر در زمینه  .  های آن داشته باشدتواند تأثیر زیادی بر عملکرد این بخش و زیربخشت نیز میلاتسهی

.  بینی نشده بر فعالیت واقعی اقتصاد، نظریات متفاوتی ارائه شده استبینی شده و پیشهای پولی پیشتأثیر شوک

بینی شده و قابل انتظار پول، خنثی و یی معتقد بود بخش پیشلانظریه انتظارات عق  ( با توجه به1972)2لوکاس 

بینی پذیر باشند، بر  های پولی در صورتی که پیشتأثیر بر متغیرهای حقیقی است. بر طبق این نظریه، شوکبی

 تواند بر تولید وبینی ناپذیر بودن، سیاست پولی میتأثیر هستند. اما درصورت پیشمتغیرهای حقیقی اقتصاد بی

قابل    ری شده و غ  ینیب  شی های پولی را به دو بخش قابل انتظار پشوک (1977)3. بارو رفاه جامعه تأثیرگذار باشد

منتظره    ریکه تنها بخش غ  ردیگیم  جهینت  ییبا انتظارات عقلا  یو در چارچوب  کندیم  هینشده تجز  ینیب  شی انتظار پ

در    زی( ن1998)5  اکوپیو    اماکی  .(2009  ،۴نو یآراگون و ساو)بر اقتصاد داشته باشد    یقیاثرات حق  تواندیپول م

 ینیب  شیقابل انتظار و پ  ریکه جزء غ  رسندیم  جهینت   نیبه ا  ه،یترک  اداقتص  یبرا  یپول  یاثرات شوک ها   یبررس

به طور    تواندیشده پول م  ینیبشیکه جزء قابل انتظار و پ  یاست در حال  یقیحق  دیبر سطح تول  ریتأثینشده پول ب

تنها به    ینینائ  یو جلال  یفیمطالعات از جمله مطالعات نظ  یشود. در برخ  یقیحق  دیتول  کیمنجر به تحر  یمعنادار 

شده غفلت    ینیب  شیپ  یاثرات شوک ها   یپرداخته شده و از بررس  ینشده پول  ینیب  شیپ  یها اثرات شوک  یبررس

  باشند یدر حال توسعه اثر گذار م  یدر کشورها   یشده پول  ینیب  شی پ  یاست که شوک ها  یدر حال  نیشده است. ا

انتقال پول، از    سمیمکان  یو به عبارت  یپول  یها شوک    ینحوه اثر گذار  گریاز طرف د  ؛( 1390)اصغرپور و همکاران،  

 سم یاقتصاد، مکان  یمهم  موضوعاتی  نظر  اتیجمله است که توسط اقتصاددانان مورد توجه قرار گرفته است. در ادب

پردازد. در واقع    یم  یاقتصاد  یرهایبه متغ  یانتقال دهنده اثرات پول  یکانالها   لیو تحل  یبه بررس  یانتقال شوک پول

  ی دگاهها ی،بخش د  نیاقتصاد و انتقال آن به ا  یقیبر بخش حق  یپول  استیس  یو نحوه اثر گذار   سمیدر ارتباط با مکان

  باشند یم  یانتقال دهنده اثرات شوک پول  یکانالها   یو معرف  ییوجود دارد که هر کدام به دنبال شناسا  یمختلف

 ی ( معتقد به وجود شش کانال انتقال پول 2007)  6و اشمیت   نیشکیراستا م  نی(. در هم1397و همکاران،    لویمهد)

. کانال نرخ  2 ؛یاعتبار  الکان  ای ی کانال وام ده 1باز و کوچک بودند که عبارت اند از:  افته یاقتصاد توسعه   ک یدر 

بهره؛    .3ارز؛   نرخ  ا   ۴.کانال  ترازنامه  )شاکر   6.  ؛ییدارا  متی. کانال ق5  ؛یکانال  انتظارها  و    یکانال  آباد  بستان 

بر    باشدیم  یانتقال پول  یبر کانال اعتبار   قیتحق  نیا  یذکر شده تمرکز اصل  یهاکانال  انیاز م(؛  1398،همکاران

  ی رهایمتغ  یبر رو  یمیمستق  ریبانکها، تأث  یاعتبارده  زانیبر م  یاثرگذار   قیاز طر   یپول  استی،کانال س  نیاساس ا

 خواهد گذاشت.   یقیحق

 
1 Walsh 
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3 Barro 
4 Aragon and Savino 
5 Yamak and Yakup 
6 Mishkin& Schmidt 
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  ز ی بحث برانگ  موضوعات  همواره از  د،یاقتصاد از جمله تول  یقیحق  یرهایپول بر متغ  یگذار  ریدر واقع موضوع تأث

ا  انیدر م اثر بخش  یحال بحث اصل  نی اقتصاددانان بوده است با  .شود  یمربوط م  یپول  ماتینامتقارن تصم  یبه 

و همکاران    یرنان  یفی( و شر2010)2( تان و حبیب الله2016)  1ز یو کنج  نکیاز جمله کل   یاز مطالعات تجرب  یاریبس

اقتصاد در طول دوران رکود و رونق    یواقع  تی بر فعال  یپول  استیس  ی ها  شوک  که اثرات  دهندی( نشان م1391)

  ی بازارها   صیبر نقا  یکانال مبتن  کیگذار است که    ریتأث  یمختلف  یعدم تقارن از کانالها  نینامتقارن است. ا  یاقتصاد

و وام   یان بخش بانکیوجود اطلاعات نامتقارن م لیبه دل یانتقال پول یکانال اعتبار قتیدر ،حق باشدیم یاعتبار 

به    یاضاف  نهیهز  لیمنجر به تحم  د،ینما  یرونیب  یمال  نیکه بنگاه اقدام به تأم  یشده و در صورت  جادیا  رندگانیگ

به اعتبارات    یبنگاهها، وابستگ  ینقد  انی با توجه به بالاتر بودن جر  یانبساط و رونق اقتصاد  تیدر وضع  گرددیبنگاه م

کمتر    لیبه دل  زیرکود ن  تی. در وضعباشدیمحدود م  یبنگاه از منابع خارج  ین مالیتأم  نهیکمتر بوده و هز  یبانک

  ن ی( ا1391وش و همکاران )  نیفرز  .ابدییم  شیافزا  یرونیب  یمال  نیبه تأم  ی بنگاه ها وابستگ  ینقد   انیبودن جر

حساس   یپول استیدر موضع س رییکه بنگاه ها نسبت به تغ شودیباعث م یرون ی،ب یمال نیبه تأم شتریب یوابستگ

  ی اقتصاد یها تیدار بر فعال ی معن ریمنجر به تأث یپول استینشده در س ینیبشیپ رییتغ ک یرو  نیتر باشند. از ا

نامتقارن    یدر مورد اثرات واقع  یمطالعات تجرب  (2016  )و همکاران  نکیکل  .شودی در طول دوران رکود و انقباض م

 یاثر نامتقارن مربوط به جهت شوک پول   نیشده است اول  کزاساساً بر سه نوع عدم تقارن متمر  یپول  یشوک ها

در مطالعات    یانوع عدم تقارن به طور گسترده  نیا  باشدیم  یپول  ی مثبت و منف  یبر اثر شوک ها  یبوده و مبتن

(  1398فر و همکاران ) یریاز جمله نص ی( و مطالعات داخل2009( آراگون )2018) 3از جمله عبد السلام  یخارج

در زمان اتخاذسیاست پولی   ینوع از عدم تقارن مربوط به فاز چرخه تجار  ن یقرار گرفته است دوم  یمورد بررس

های مختلف اقتصادی از نقطه  کهای پولی بر اقتصاد در وضعیتاست و در این نوع عدم تقارن، نحوه اثرگذاری شو

 .گرددهای اقتصادی بررسی مینظر انقباض و انبساط فعالیت

 

 پیشینه تحقیق  - 2- 3

  1973پاکستان در طول دوره  کشوری برا  دی تابع تول کردیبا رو یادوار تجار  ی( به بررس2015)۴فارزانا و همکاران  

اند آنها برا  2008تا   از تابع تول  نیا  ینموده    ی آنها برا   جیپرسکات کمک گرفته.اند نتا  کیهودر    لتریو ف  دیامر 

بالقوه آن بوده و   دی از تول  شیبالفعل پاکستان ب دی تول ریدر ده سال اخ 2008بجز سال  دهدینشان م ریاخ یسالها 

که در ده سال    دهدیآنها نشان م  جینتا  نیبالقوه بوده است. همچن  یکاریکمتر از ب  یواقع  یکار یدوره ب  نیلذا در ا

 درصد در نوسان بوده است.   8/12تا    6/17بالقوه از    دیتول  ریاخ

 
1 Kilinc and Cengiz 
2 Tan and Habibullah 
3 Abdelsalam 
4 Farzana 



   و همکارانی فاطمه باقر دهیس/   رانیا  یبر ادوار تجار یاقتصاد یو بحران ها یاقتصاد  ، یمال ، یکلان بانک یشاخص ها   / 332

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1404 زمستان /  73پیاپی /  19 ۀدور

و رفتار مصرف پرداخته اند    یادوار تجار  انیرابطه م  ی( در مطالعه خود به بررس2015)  1یو گامبت  یورجیج

  2010تا    198۴  نیب  یو در طول سالها   کا یمتحده آمر  الاتیکشور ا  یمصرف خانوارها  ریمتغ  یآنها مدل خود را برا 

که    دهدیآنها نشان م  جیکمک گرفته اند. نتا  یآن  شو تابع واکن  تایپانل د  یراستا از روشها   نیبرآورد نموده و در ا

متحده    الاتیخانوارها در ا  در مصرف  یبرون زا منجر به کاهش نابرابر  یمال  یبوجود آمده از شوکها  یتجار  یکلهایس

  راتیرا تحت تأث  یقیحق  دیتول  نیمخارج دولت و همچن  یگذار   هیسرما  یرهایمصرف متغ  راتییتغ  نیشده که ا

 داد.   اهدمتفاوت قرار خو 

 2015تا    1980  یسالها   یبرا   یدر کشور عربستان سعود  یادوار تجار  ی( به بررس2016)  2و السعدون   الخریف

آنها    جیپرسکات بهره جستند نتا  کیکالمن و هو در    یلترهایو ف  دیتابع تول  کردیراستا از رو  نیآنها در ا  .اندپرداخته

  ی برا   نیانگیم  نیاز هم  شیب  ریبالقوه در پنج سال اخ  دیبالفعل از تول  دیکه در هر سه روش شکاف تول  دهدینشان م

  ر یدرصد اما در پنج سال اخ   2.۴بالقوه در کل دوره    دیبالفعل از تول  دیشکاف تول  نیانگیکل دوره است در مجموع م

کل عوامل    یبهره ور   ری،شکاف با متغ  نیاز ا  یکه بخش عمده ا  دهندینشان م  نیدرصد بوده است. آنها همچن  3/9

 است.   حیو توض  هیتوج  قابل  دیتول

برونزا منجر    یمال  یبوجود آمده از شوکها   یتجار   یهاکلی( نشان دادند که س2017)  3یو کامبت  یورجیجید  

 متحده شده است.    الاتیدر مصرف خانوارها در ا  یبه کاهش نابرابر 

کردند که چرا انتقال نوسانات از    یبررس   کیو کلاس  ینزیک  دیجد  ی( در دو مدل پول2018)۴  تیو هال  یکراول

 یبررس   نیا  جی.شود نتایشدن چرخه تجارت م  یو باعث طولان  افتدیاتفاق م  نییبالا به پا  فرکانسبا    یچرخه ها 

  شوند ی م  دارتری ناپا  یسنت  یچرخه تجار  یتر با از دست دادن فرکانسها   نیی فرکانس پا  ینشان داد که چرخهها 

 وجود نداشته باشد.    قتصادا  یثبات  یب  ای  ییایپو  یحاکم بر رفتار اقتصاد   یدر پارامترها   یرییتغ   چیاگر ه  یحت

  ن یکه در آن کشورها در سطح ب  یبازار   یتجار   یها در چرخه  میرژ  ریی( تغ2019)  5و ینوریو ت رالسیه  -سیر

به   ل یتما ادینوسان ز یها پژوهش دوره  نیقرار دادند. در ا یدر نوسانات نرخ بهره وام گرفته اند مورد بررس یالملل

با نرخ بهره بالا همراه    یاقتصاد  یتهایفعال  دیو کاهش شد  یخارج  یمال  نیدر تام  یاتفاق  یهادارند و وقفه  یداریپا

 .هستند.  

در داخل    یقابل توجه  ینیب  شیقدرت پ  یچرخه ،مال  یها یر یکه اندازه گ  افتندیدر  (2020)  6و همکاران   ویبور

 ساله دارند.   سه  افق  کیدر حال ظهور در    شرفتهیپ  یگروه از اقتصادها   کی  یمتحده و برا   التیو خارج از ا

  ی ها   هیبلندمدت و کوتاه مدت پا  ی( در مطالعه خود تحت عنوان واکنش کنشها 1396و همکاران )  انیعباس

بر درآمد اشخاص    اتیبر درآمد و مال  اتینشان دادند در بلند مدت کشش مال  رانیدر ا  یبه ادوار تجار  یاتی مال

 با واحد ندارد.   یادار تفاوت معن  یاتیمال  یههایپا  ریبزرگتر از واحد و سا  یاز نظر آمار  یحقوق
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ا 1397و همکاران )  یرستم  ندارید اثر تکانه ها  ی( در مطالعه  بر تراز بودجه    یمال  استیس  یتحت عنوان 

در   یو ساختار  یکلیس یبر تراز بودجه واقع یمال استیاثر س یعضو اوپک به بررس یکشورها  یو ساختار یکلیس

 پرداختند.    1980-2015دوره    یعضو اوپک ط  یکشورها 

شرکت با    یآت  یاتیمال  سکیو ر  یات یمال  یدار ی پا  یابی تحت عنوان ارز  یمقاله ا   ر( د1397دارش و همکاران )

  ی دارا   یدر شرکتها   اتیبا کمک نرخ مؤثر مال  یآت  یاتیمال  سکیو ر  یاتیمال  ی داریپا  یابی ارز  تیبر نوع مالک  دیتأک

مشتمل بر    یا  مونهدر ن  1395تا    1386  یبازه زمان  یدر بورس اوراق بهادار تهران برا   یو خصوص  یدولت  تیمالک

 کردند.   یشرکت را بررس  159

  ی بر چرخه ها   یکلان اقتصاد  یرها یمتغ  ریتأث  یبررس  "تحت عنوان    ی( در مطالعه ا1399و همکاران )  یاسعد 

با استفاده از مدل مارکوف    یتجار  یچرخه ها  ییشناسا  یبه بررس  نگیچیسو-مدل مارکوف   افتیره  رانیدر ا  یتجار

منظور با استفاده    نیا  ی. برا پرداختندکلان مؤثر بر آن    یرهایو متغ  یو مال  ی پول  یاستهایس  یو بررس  نگیچیسو

  ن یانگیبا م  میسه رژ  یدارا   یناخالص داخل  دیکه رشد تول  دیمشخص گرد  1375  -  95دوره    یط  یفصل  یاز دادهها 

 ی نان یو نااطم  یپول  استی از آن است که س  یحاک  قیتحق  جی. نتاباشدیو رشد مثبت بالا م  میرشد مثبت ملا  یرشد منف

 ی در حال   نیو رکود دارند ا  میرونق ملا  یتجار   یهادر چرخه  ی بر رشد اقتصاد  یدار  یعنو م  یمنف  رینرخ ارز تأث

رژ  ینفت  یاست که درآمدها  بررس  یتجار  ی چرخه ها  میدر هر سه  معن  ریتأث  یمورد  و  بر رشد    یدار   یمثبت 

در    یدکان   اری کننده خودکار، سهم بس  تی تثب  کیبه عنوان    اتیمال  یمال  استی س  نیداشته است. همچن  یاقتصاد

دار منجر    یمعن  یرهایمتغ  ر یتأث  یدارد. به طور کل  رانیا  یدوران رکود و رونق اقتصاد  یط  یتجار  یهاکلیس  لیتعد

 اند. شده  یبه کوتاه شدن دوران رکود و رونق در رشد اقتصاد 

  ی ادوار تجار   یط  اتیمخارج دولت و مال  یاثر بخش  یبررس  ای به( در مقاله 1۴00وهمکاران)  عزتی شورگلی

 یفصل  یراستا با استفاده از دادهها   نیمقاله در هم   نیا  ی پرداختند.ا آستانه  یبردار  ونیکاربرد مدل خودرگرس

آستانه    یبردار  ونیخودرگرس  یخط  ریمدل غ   یر ی، با به کارگ1396:  ۴  -  1369:  1  یدوره زمان  یط  رانیاقتصاد ا

 ی رخط یغواحد    شهیحاصل از آزمون ر  جیپرداخته است. نتا  یمال  استیس  یو تجمع  یآن  ندهیفزا  بیبه برآورد ضر  یا

TAR  یرخط یغ  یو آزمون هم انباشتگ  TVECMمورد استفاده    یرها یاز متغ  یبعض  ینشان داد که درجه انباشتگ

انباشتگ  نیاست همچن  یخط  ریغ  قیدر تحق  ی خط   ریرابطه غ  کیمورد استفاده از    یرهایمتغ  نیب  یرابطه هم 

ا   یبردار   ونی مدل خودرگرس  نیتخم  نیهمچن   کندیم  تیتبع  یخط   ریو برآورد توابع واکنش ضربه غ  یآستانه 

دولت در دوره رکود بزرگتر    یو جار   یمخارج عمران  ندهیفزا  بیو بوت استراپ شده نشان داد که ضر یساز  هیشب

سه ابزار    ن یدر ب  ندهیفزا  بیضر  نیبزرگتر  نیهمچن  باشدیبرعکس م  اتی مال  یموضوع برا  نیاز دوره رونق است ا

 . استدولت    ی مربوط به مخارج جار   یمال  استیس

 انها مورد شناسایی روشهای حساسیت تحلیل پایه بر تجاری (در این تحقیق ادوار1۴01دارابی و همکاران )

 کریستیانو کینگ، و باکستر پرسکات، هودریک روشهای از استفاده با تجاری ادوار مطالعه این در .گرفت قرار بررسی

 نشان  مطالعه این نتایج .است گرفته قرار بررسی مورد متغیره چند و یک حالتهای در و نلسون بوریج و فیتزجرالد
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 تجزیه برای  استفاده مورد  روش نوع به آنها  گذاری و تاریخ ایران اقتصاد  در تجاری چرخه های  شناسایی که  میدهد

 .ندارد  بالایی حساسیت ادوار و روند

 به برداری الگوی خودرگرسیون و همزمان معادلات سیستم رویکرد از استفاده  (با1۴01فریدی و همکاران )

 تاثیر از  حاکی مطالعه این در امده  شواهد بدست .پرداخته اند ایران  اقتصاد  در  تجاری ادوار  بر  موثر  عوامل  بررسی

 شکاف  بر  گاز  و  نفت صادرات از  حاصل درآمدهای  و رشد نقدینگی، نرخ  ارز،  رشد نرخ  تورم،  نرخ  به مربوط  تکانه های 

 در تجاری ادوار تداوم و شکلگیری بر مستقیم اثر دارای شده ذکر متغیرهای میگیرند که نتیجه محققان .است تولید

 پیشرو رفتاری  متغیرها سایر  تورم، نرخ  جز به  که است  شده  داده نشان  همچنین مطالعه این در  .هستند ایران اقتصاد

 .دارند تجاری در ادوار

 

 . روش تحقیق 3

 ی از نوع عل   یفیآوری داده ها و اطلاعات توصو از نظر جمع   یهدف کاربرد   ثیاین مطالعه از حروش تحقیق    

. در این تحقیق تلاش شد؛ تا با تبیین تئوریک و طراحی یک مدل  روش شناسی از نوع پس رویدادی است باشد.یم

  های   بحران  و  اقتصادی  مالی،  بانکی،  کلان  هایشاخص   بررسی تاثیر   ی به اقتصادسنج های  و با استفاده از روش

اقصاد پرداخته خواهد شد. ؛ در رساله حاضر به پیروی از مطالعات؛ سیدنی و همکاران    تجاری  ادوار  بر  اقتصادی

و القهتانی و مایز    (2018)  همکاران  و  (، زاهد2018)، قیصر علی و همکاران  2( 2018، البیتی و مصطفی )1( 2019)

کشور    تجاری  ادوار  بر  اقتصادی  های  بحران  و  اقتصادی  مالی،  بانکی،  کلان  های شاخص   ( به بررسی تاثیر 2017)

 به صورت زیر می باشد:   حاضر  رساله   ایران پرداخته خواهد شد. مدل

 
𝐺𝐷𝑃𝑔𝑎𝑝𝑖,𝑡 = 𝑎0 + 𝑎1𝐺𝐷𝑃𝑔𝑎𝑝𝑖,𝑡−1 + 𝑎2 𝑂𝐼𝐿𝑖,𝑡 + 𝑎3𝐶𝐴𝑅𝑖,𝑡 + 𝑎4 𝐿𝐺𝑖,𝑡 + 𝑎5𝑅𝑂𝐴𝑖,𝑡 + 𝑎6 𝐿𝑅𝑖,𝑡

+ 𝑎7 𝐸𝑋𝑖,𝑡 + 𝑎8𝐹𝐷𝑖,𝑡 + 𝑎9𝐹𝑖𝑐𝑖,𝑡 + 𝑈𝑡 
 که در آن : 

GDPgap  شکاف تولید؛ نشان دهنده تولید بالقوه منهای تولید واقعی، که برای به دست آوردن شکاف تولید از :

 باشد، و شاخصی برای نشان دادن ادوار تجاری کشور ایران می استفاده شده است پرسکات فیلتر هادریک

OIL  :  .قیمت نفت خام سنگین 

Liquidity risk  ریسک نقدینگی است و عبارت است از )بدهی بانک به بانک مرکزی + سپرده های جاری، پس :

انداز و کوتاه مدت( منهای )وجوه نقد + سکه + خالص مانده حساب نزد بانک مرکزی + سپرده نزد سایر بانک ها + 

 اوراق مشارکت خریداری شده( تقسیم بر )جمع دارایی ها(

ROAنرخ بازگشت دارایی که عبارت است از سود تقسیم بر جمع دارایی ها : 

CARنرخ کفایت سرمایه که عبارت است از سرمایه تقسیم بر جمع دارایی ها : 

 
1 . Sydney C. Ludvigson et al, 2019 
2 . Mohamed Albaity, Hasan Mustafa, 2018 
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Loan growth  مقدار وام در دوره حال منهای مقدار وام در یک سال قبل( تقسیم : نرخ رشد وام که عبارت است از(

 بر )مقدار وام در یک سال قبل( 

EX  نرخ ارز = 

FD .شاخص توسعه بازارهای مالی که از تسهیلات اعطایی بانکها به بخش خصوصی استفاده می شود : 

Ficسالها عدد صفر    ی مابقیو برا  کیعدد    مالیبحران های  بروز    یسالها   یبرا  کهمالی جهان و ایران )  : بحران های

 و به شکل متغیر دامی وارد مدل می شود( می باشد.   شود  یدر نظر گرفته م

( و اطلاعات ترازنامه ای بانک مرکزی استخراج  1WDIهای کلان اقتصادی کشور ایران از پایگاه بانک جهانی ) داده  

 و گردآوری شده است. 

 

 . روش تجزیه و تحلیل3- 1

تجزیه تحلیلروش  الگوی  و  توض  ونیرگرس  مقاله  مدل  می  VARی  بردار  حیخود  از  استفاده  علت    الگوی باشد؛ 

که  و برخلاف معادلات همزمآن IRIMA شبیه    VAR  الگویبه این دلیل است که  ی  بردار   حیخود توض  ونیرگرس

اقتصادی است چون از اطلاعات  های اقتصادی است ، فاقد مبنای نظری دارای معادلات ساختاری بر اساس نظریه

دیگر  عبارت کند . بهتئوریکی اندکی در مورد روابط بین متغیرها برای راهنمایی در خصوص تصریح مدل استفاده می 

شود  های متغیرکه سبب  اطمینان از تشخیص معادلات از یک سیستم ساختاری همزمان می عدم وجود محدودیت 

 :از  است  عبارت  پانل،  این  خطی  ، در ساختار مدل ارائه خواهد شد. رگرسیون

𝑌𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 + 𝛽1𝑋1𝑖𝑡 + 𝛽2𝑖𝑡 + ⋯ + 𝛽𝑘𝑋𝑘𝑖𝑡 + 𝑒𝑖𝑡   (3-1)  

 

 معمولی  از  یکی.  است  گردیده  بیان  ها زمان  تمام  در  واحدها  تمام  پارامترهای  عمومی  دستگاه  رگرسیون  این  در

 :داریم  بنابراین.  است  تصمیم گیری  واحدهای  براساس    این رابطه  در  ها داده  دهی  سازمان  اشکال  ترین

 

𝑌𝑖 = [
𝑌𝑖1

. .
𝑌𝑖𝑚

] 𝑋𝑖 = [
𝑌𝑖1 . . 𝑌𝑘𝑖𝑡

⋮ . . ⋮
𝑌𝑖𝑚 . . 𝑌𝑘𝑖𝑚

] 𝑒𝑖𝑡 = [

𝑒𝑖1

. .
𝑒𝑖𝑚

]    (3-2)  

 

 :گردند  بیان  زیر  صورت  به  انباشته  شکل  به  توانند  می  ها  داده  چنین هم

𝑌 = [

𝑌1

. .
𝑌𝑝

] 𝑋 = [

𝑋1

. .
𝑋𝑝

] 𝑒 = [

𝑒𝑖

. .
𝑒𝑝

]      (3-3)  

 

باشد. هم چنین ممکن است رابطه  می  n×1دارای رتبه    eو    n×kدارای رتبه     n×1  ،Xدارای رتبه    Yبه طوری که  

 به صورت زیر بیان گردد: 

 
1 https://databank.worldbank.org/data/download/WDI_excel.zip 
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𝑌 = [𝑖    𝑋]. [
𝛼
𝛽] + 𝑒     (3-۴)  

 

βو    اسکالر α ،واحدها    از n×1 بردار   یک i که  طوری  به = (β
1

, β
2

, … , β
k
)


ها  )بنگاه بین مقاطع    اختلاف.  باشند  می  

  باشد   این ما  فرض  د. اگرشوفرض می   ثابت  زمان  طول  در  و  شود  می  داده نشان  α𝑖( در    استان ها و .... ,کشورها  ,

  ولی   داد.  خواهد  دست  به  α   β ,و سازگاری از کارا  های  تخمین  OLSروش    است، ثابت  ها  بنگاه  تمام  برای  α𝑖  که

  .شود  استفاده  تخمین  برای  دیگری  های  روش  از  باید  وجود دارد،  اختلاف  مختلف  مقاطع  بین  در  که  کنیم  فرض  اگر

 باید  ابتداء طول  وقفه بهینه  انتخاب شود.    Var یا   برداری     خود توضیح  الگوی  در روش  

 

 𝐕𝐀𝐑انتخاب طول وقفه بهینه برای مدل -1

به صورت جداگانه برای مجموعه    𝐹مناسب نیست ، چراکه آزمون  VAR ول وقفه بهینه درطبرای تعیین    𝐹از آزمون  

وقفه ها در هر معادله استفاده می شود ولی آنچه در این جا مورد نیاز است رویه ای به منظور آزمون ضرایب  در  

 است.    VARمجموعه ای از  وقفه های تمامی متغیرهای  معادلات  هم زمان موجود در 

، متغیرهای مدل تا حد امکان  VAR باید به آن توجه داشت این است که بر اساس برآورد نکته ای که در این جا  

مقید   VARبا طول وقفه های متفاوت برای هر معادله می تواند به عنوان یک  𝑉𝐴𝑅می باید نا مقید باشند .  یک  

 :VAR بهینهعاتی برای  تعیین  طول وقفه   طلا ا    .معیار(1373)نوفرستی،  مورد توجه قرار گیرد

    𝐋𝐑آزمون درست نمایی -2

این است که آزمون    LRآزمون درست نمایی آزمون شهودی است که برآورد آن آسان است. اما معایب روش آزمون  

𝑥2      در شرایط حدی، تنها بر مبنای فرضی که خطاهای هر معادله به صورت نرمال توزیع شده باشد، به سختی

 استفاده از معیار اطلاعاتی است.   VARمعتبر خواهد بود. روش جایگزینی برای انتخاب وقفه مناسب  

 سایر معیارهای اطلاعاتی   -3

معیارهای  اطلاعاتی  مستلزم  هیچ گونه مفروضاتی مبنی  یر نرمال  بودن  توزیع  خطاها نیستند . با  اضافه  شدن  

ای  با افزایش در مقدار جزء جریمه اتفاق می افتد .  در هر معادله ، مبادله   RSSوقفه های  بیشتر به جای کاهش 

ها در هر  توان برای هر معادله بکار برد اما  مجدداً وجود تشابه وقفهمعیار تک متغیره را به صورت جداگانه می

 معادله مرجح است . در  نتیجه لازم است  از چند نوع معیار اطلاعاتی بهره جست که عبارتند از :

MAIC = log|∑^| +
2k,

n
 آکائیک  معیاراطلاعاتی   

   MHQIC = log|∑^| +
2k,

n
log(𝑙𝑜𝑔(𝑛))                    معیار شوار بیزین  

MABIC = log|∑^| +
k,

n
log(n)                          کویین                -معیار حنان  

تعداد رگرسیونهای موجود در تمامی معادلات    ′K   تعداد مشاهدات و  𝑛 کواریانس پسماندها.  -ماتریس واریانس  ^∑  

Pبرابر  + KP2    برایP   معادله است که هر کدام دارای  K   وقفه برایP    متغیر بعلاوه  یک جزء ثابت در هر معادله

.1,2خواهد بود مانند حالت قبل ملاک اطلاعاتی   ,3 … . 𝐾  تا ح  برای وقفه ( اکثر دK−  ایجاد   ا )ز پیش تعیین شده
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اطلاعاتی شده و تعداد وقفه های  انتخابی ، برابر با آن تعدادی است که مقدار معیار اطلاعاتی را حداقل کند . معیار  

در بردارنده دو عامل است : اوّلین عامل جزئی است که تابعی از مجموع پسماندها است و جزء دوّم جریمه ای است  

که به دلیل از دست رفتن درجه آزادی پارامترهای زائد اضافه شده است . بطوریکه اضافه کردن یک متغیر جدید  

ی بر معیار اطلاعاتی می باشد : بطوریکه  مجموع مربعات  پسماند  با یک وقفه اضافی به مدل ، دارای  دو اثر  رقابت

 ها کاهش اما مقدار جزء جریمه افزایش خواهد یافت. 

 

 عكس العمل های آنی )واكنش تكانه(و تجزیه واریانس 

توابع عکس العمل آنی، رفتار پویایی متغیرها را در طول زمان به هنگام شوک وارده به اندازه یک انحراف معیار به    

دهد . به عبارت دیگر این تابع عکس العمل آنی نشان دهنده پاسخ هایی است که که متغیر  سایر متغیرها نشان می

های وارده در هر بار معادل جذر واریانس پسماندهای  دهد. شوکهای ناشی از خطاها میدرون زای سیستم به شوک

حاصل از هر رگرسیون بنا به ساختار پویای سیستم باعث تغییر مقادیر آینده آن متغیر و سایر متغیرهای دیگر می  

کند. تجزیه واریانس  شود. توابع عکس العمل آنی اثر شوک یک متغیر درون زا را  بر دیگر متغیرها بررسی می

کند . در این روش  ت در یک متغیر درون زا را  نسبت  به شوک های متغیرهای  درون زای دیگر تفکیک میتغیرا

های  وارده به متغیرهای  کند . در این روش سهم شوکهای متغیرهای  درونزای دیگر تفکیک میسهم شوک

مختلف الگو در واریانس خطای پیش بینی یک متغیر در کوتاه مدت و بلند مدت پیش بینی می شود . با تجزیه  

الگو تقسیم  وارد شده به متغیرهای  ، سهم نوسانات هر متغیر در واکنش به شوک  بینی  واریانس خطای پیش 

شود . به این ترتیب قادر خواهیم بود سهم هر متغیر را بر روی تغییرات متغیرهای دیگر را در طول زمان اندازه  می

 گیری کنیم.

در واقع با بررسی تجزیه واریانس سهم هر شوک در پیش بینی یک متغیر مشخص و معلوم می شود .تجزیه        

های واریانس به گونه ای تعریف شده اند که در دوره اول)کوتاه مدت( معمولاً نوسانات هر متغیر توسط تکانه های  

شود. اما در افق های زمانی دورتر، سهم سایر متغیرها در پیش بینی رفتار  مربوط به خود آن متغیر توضیح داده می

به VAR بلوکی و یک آزمون  روابط علیّ در یک      𝐹یک متغیر با توجه به اهمیت آن ها افزایش می یابند . آزمون  

از   هریک  مقادیرآتی  بر  آماری  دار  معنی  اثرات  دارای  مدل  متغیرهای   از  کدامیک  که  دارد  اشاره  موضوع  این 

قادر به توضیح علامت رابطه یا مدت زمان مورد نیاز برای این رخداد    F متغیرهای سیستم است . اما نتایج آزمون 

کند که تغییرات مقدار یک متغیر معین دارای اثر مثبت یا منفی بر  مشخص نمی  F  نیست یعنی نتایج آزمونی

کشد که متغیر از سیستم تأثیر بپذیرد . چنین اطلاعاتی را  متغیرهای دیگر سیستم است. یا اینکه چقدر طول می

های آنی در و تجزیه واریانس بدست آورد . عکس العمل  VARمی توان با استفاده از آزمون عکس العمل های آنی 

نسبت به شوک ها یا تکانه های هر کدام از متغیرها    VARواقع ردیابی پاسخ گویی متغیرهای وابسته موجود در  

است . بنابر این برای هر متغیر از هر معادله جداگانه، یک شوک واحد نسبت به خطای بکار رفته و اثرات آن بر  

عکس     g2متغیر در سیستم وجود داشته باشد در کل   gشود ؛ لذا اگر در طول زمان ثبت می   VARروی سیستم 

به صورت میانگین متحرک برداری بدست    VARالعمل آنی ایجاد خواهد شد. این روش در عمل با بیان  مدل  
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آید. یعنی مدل خود رگرسیونی برداری به صورت میانگین متحرک برداری نوشته می شود . اگر سیستم دارای  می

 VARشرط ایستایی باشد شوک ها به تدریج محو می شوند. تجزیه واریانس، روشی برای آزمون پویایی سیستم  

است که اندکی متفاوت از عکس العمل آنی است. این روش نسبت تغییرات متغیرهای وابسته به علت شوک های  

، مطمئناً به طور مستقیم    ام  𝑖خودش  را در برابر شوک های سایر متغیرها نشان می دهد. وجود شوکی در متغیر 

منتقل    VARگذارد . این شوک به تمامی متغیرهای دیگر سیستم از طریق ساختار پویایی برآن  متغیر تأثیر می

مرحله بعد متغیر   𝑠خواهد شد. تجزیه واریانس تعیین کننده این است که چه مقدار از واریانس خطای پیش بینی

𝑠داده شده ، به وسیله تغییرات هر متغیر توضیحی  برای = 2و 1 داده می شود . معمولاً در عمل مشاهده  توضیح    .…

دهد،  را توضیح میVAR ها ، بیشترین  واریانس خطای پیش بینی سرهای یک  که شوک های خود سری  میشود

 عکس العمل آنی و تجزیه واریانس تا حدی اطلاعات مشابهی  را ارائه می کند.

 

 . تجزیه و تحلیل 4

باشد که به این منظور  ای توصیفی می ها و محاسبه شاخصه داده   شده خلاصه اولین گام در تحلیل آماری، تعیین مشخصات  

  ی معتبر برا   ی از پشتوان ها   ی ک ی مار درست و بهنگام،  . بی تردید آ توان استفاده نمود ای مرکزی و پراکندگی می از شاخصه 

شده است با استفاده    ی بخش ابتدا سع   ن ی است. پس در ا   ی اقتصاد   ی ها ل ی تحل   ها و ی اب ی ارز ،  قات ی استحکام اظهارنظرها، تحق 

  ن ی تا قبل از تخم   شود   ی بررس   ی رها ی متغ   رات یی روند تغ   جهانی وصندوق بین المللی پول ساده بانک    ی از آمار و ترازنامه ها 

های کلان اقتصادی کشور  داده بخش مطالعه    . در این  م ی داشته باش   ق ی تحق   ی رها ی متغ   در مورد رفتار   ی مناسب   دگاه ی مدل د 

استخراج شده بود    2020الی  1980و اطلاعات ترازنامه ای بانک مرکزی در بازه زمانی    ( WDIایران از پایگاه بانک جهانی ) 

که    انجام گرفت     12Eviewsافزار و تحلیل آمار تو صیفی و اقتصاد سنجی از طریق نرم برای تجزیه    و   ؛ گردید استفاده  

. به شرح   باشد به ترتیب میانگین و انحراف معیار  متغیرهای تحقیق می   شده   استفاده های مرکزی و پراکندگی  شاخص 

 ذیل است: 

ادوار    دهد. میانگین را نشان می  2020الی 1980در بازه زمانی  ادوار تجاری    های مرکزی و پراکندگی (شاخص 1جدول ) 

  - e  1.79+  10و   e  3.۴7+ 10به ترتیب برابر   باشد. بیشترین و کمترین دلار می   e  5.30+  09و میانه   e  6.23+  09  تجاری 

 دلار است. 

باشد. بیشترین و کمترین قیمت نفت خام  دلار می   26.8900دلار و میانه    ۴0.399قیمت نفت خام سنگین    میانگین 

 دلار است   11.97و    108.2900سنگین برابر با  

باشد.  بیشترین  و کمترین ریسک نقدینگی برابر با  درصد می   1.۴873درصد و میانه    3.356میانگین ریسک نقدینگی 

 درصد است.   1.0839و    29.5588
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باشد. بیشترین و کمترین نرخ بازگشت دارایی  درصد می   0.0001۴9و میانه    –   0.007230میانگین نرخ بازگشت دارایی   

 است.   - 0.06۴7۴1و     0.030177برابر با  

باشد.  بیشترین  و کمترین نرخ کفایت سرمایه  برابر  درصد می   0.05056و میانه    0.098581میانگین نرخ کفایت سرمایه  

 درصد است.   - 0.351823و    0.9001با  

و     8۴.605باشد . بیشترین و کمترین نرخ رشد وام  درصد می   ۴7.883درصد و میانه    52.501میانگین نرخ رشد وام  

 درصد است.   35.23

   65.5678و  ۴2000باشد. بیشترین و کمترین نرخ ارز  ریال می  1753.355ریال و میانه   8296.352میانگین نرخ ارز 

 ریال است. 

باشد. بیشترین و کمترین شاخص  درصد می   29.100درصد و میانه    33.787  شاخص توسعه بازارهای مالی میانگین  

 درصد است.   15.176و    60.297توسعه بازار مالی  
 ی تحقیق رهایمتغی فیتوص هایهآمار -1 جدول

 نام متغیر 
تعداد  

 مشاهدات 
 ممینیم ماكزیمم میانه میانگین

انحراف 

 معیار

آزمون 

 جاک برا

سطع  

 داریمعنی

 e 6.23 09 +e 5.30 10+e 3.۴7 10 +e 1.79 - 10 +e 1.3۴ 0.8055 0.668۴+ 09 ۴1 ادوار تجاری 

 0.0258 7.3082 28.۴796 11.97 108.2900 26.8900 ۴0.399 ۴1 قیمت نفت خام سنگین 

 0.000 797.۴۴ ۴.803 1.0836 29.5588 1.۴873 3.3562 ۴1 ریسک نقدینگی

 0.099۴ ۴.6169 0.0208 - 0.06۴7۴1 0.030177 0.0001۴9 - 0.007230 ۴1 نرخ بازگشت دارایی 

 0.000 1۴7.۴05 0.21366۴ - 0.351823 0.900180 0.05056 0.098581 ۴1 نرخ کفایت سرمایه 

 0.09333 ۴.7۴30 1۴.212 35.23 8۴.605 ۴7.883 52.501 ۴1 نرخ رشد وام 

 0.000 22.۴۴7 11771.3 65.5678 ۴2000 1753.355 8296.352 ۴1 نرخ ارز 

 0.1039 ۴.5282 15.036 15.176 60.297 29.100 33.787 ۴1 شاخص توسعه بازارهای مالی 

 پژوهشگر های منبع: یافته

 

در ادامه تحقیق بایستی ایستایی)مانایی( متغیرها باید بررسی شود .در این پژوهش ایستایی متغیرها با استفاده از  

 باشد.  (می2آزمون دیکی فولر مورد بررسی قرار گرفت که به شرح جدول)

بررسی شد. با   های تحقیق  دهد ، با استفاده از  آزمون دیکی فولر ایستایی یا مانایی متغیره( نشان  می2جدول)

  نرخ ی،  نگینقد  سکیر( محاسبه شده برای متغیرهای پژوهش ادوار تجاری،  t( آماره آزمون)2توجه به  نتایج جدول)

ی،  نگینقد  سکیرمی باشد، بنابراین ادوار تجاری،    0.05سطح خطا کمتر از    هیسرما  تیکفا  نرخیی وبازگشت دارا

 شود و پسرد می  این آزمون مبنی بر وجود ناایستایی    𝐻1فرض صفر   هیسرما  تیکفا  نرخیی وبازگشت دارا  نرخ

شود متغیرهای  پس  نتیجه گرفته می    شود.آزمون ایستا بودن متغیرها در سطح صفر مورد قبول واقع می    𝐻0فرض 

باشند. همچنین آماره  ایستا می  𝐼0درسطح    هیسرما  تیکفا  نرخیی وبازگشت دارا  نرخی،  نگینقد  سکیرادوار تجاری،  

شاخص توسعه و     نرخ ارز،   نرخ رشد وام( محاسبه شده برای متغیرهای پژوهش قیمت نفت خام سنگین،  tآزمون)
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و    نرخ ارز،   نرخ رشد وامقیمت نفت خام سنگین،    نمی باشد، بنابراین  0.05ی  سطح خطا کمتر از  مال  یبازارها

 ایستا شدند.   𝐼1ی پس از یکبارتفاضل گیری در  مال  یشاخص توسعه بازارها

 
 (: بررسی مانایی)ایستایی (متغیرهای تحقیق 2جدول)

 نام متغیر 
 سطح معناد داری

 tآماره 
سطح معنی  

 داری
 نتایج

درصد 0.01 درصد  0.05  درصد  0/ 10   

 مانا در سطح صفر  0.0006 -5.256۴ - 3.19۴ -3.526 - ۴.205 ادوار تجاری 

 خام سنگین قیمت نفت  
 صفر  مانا در سطحنا 0.۴193 -2.3096 - 3.19۴ -3.526 - ۴.205

 مانا در سطح یک  0.000۴ -5.366 -3.196 - 3.529 - ۴.2118

 مانا در سطح صفر  0.0002 -5.61۴ - 3.19۴ -3.526 - ۴.205 ریسک نقدینگی

 مانا در سطح صفر  0.0۴13 - 3.022 -2.606 -2.936 -3.605 نرخ بازگشت دارایی 

 مانا در سطح صفر  0.000 -6.7681 - 3.19۴ -3.526 - ۴.205 نرخ کفایت سرمایه 

 نرخ رشد وام 
 نا مانا در سطح صفر  0.935 - 0.982 - 3.19۴ -3.526 - ۴.205

 مانا در سطح یک  0.00 -6.171 -3.196 - 3.529 - ۴/ 211

 نرخ ارز 
 نا مانا در سطح صفر  0.999 1.183 - 3.19۴ -3.526 - ۴.205

 مانا در سطح یک  0.00۴6 - ۴.511 -3.196 - 3.529 - ۴.211

 شاخص توسعه بازارهای مالی 
 نا مانا در سطح صفر  0.2508 -2.677 -3.196 -3.526 - ۴.205

 مانا در سطح یک  0.0011 -5.036 -3.196 - 3.529 - ۴.211

 های پژوهشگر منبع: یافته

 VARآزمون ریشه واحد الگوی 

دهد که تمامی ریشه ها کوچکتر از یک  ( انجام گرفت. نشان می1مطابق نمودار)  VAR   الگوی آزمون ریشه واحد  

 باشد. باشند بنابراین مدل از ثبات برخوردار میمی

 
 AR( آزمون ریشه واحد الگوی  1نمودار)

 های پژوهشگر منبع: یافته



 341 / رانیا  یبر ادوار تجار یاقتصاد یو بحران ها  یاقتصاد  ، یمال ، یکلان بانک یشاخص ها /   و همکارانی فاطمه باقر دهیس 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1404 زمستان /  73پیاپی /  19 ۀدور

شود بر  دهد، پس نتیجه گرفته می(وقفه بهینه سه را نشان می3بر اساس نتایج جدول) (SBCبیزین )  معیارشوارتز 

 باشد. بهترین وقفه سه می(SBCبیزین ) اساس معیار شوارتز 

 
 (: تعیین وقفه مدل3ول)جد

 LR SBC AIC HQC اد وقفه بهینهتعد

0  ----- 91.۴۴68 90.75730 91.0026 

1 265.515 88.0906 8۴.6۴305 85.8696 

2 100.1235 89.2108 83.0052 85.2132 

3 93.3912 ** 87.55۴7 ** 78.591 ** 81.78030 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

( بر اساس آماره اثرو آماره حداکثر مقدار ویژه  ۴با توجه تعیین وقفه بهینه سه نتایج آزمون جوهانسن در جدول) 

       . بین متغیرهای تحقیق وجود دارد0.95؛ دو رابطه بلندمدت در سطح   دهدنشان می

                           
 (: نتایج آزمون تعیین مرتبه همگرایی در مدل 4جدول)

 Prob 0.05مقدار بحرانی سطح  traceآماره اثر رویژه مقدا 𝐇𝟏فرض   𝐇𝟎فرض  

𝑅 = 0 * 𝑅 > 0 0.999 1102.972 69.81889 0.000 

*𝑅 = 1 𝑅 > 1 0.9988 383.0016 ۴7.85613 0.000 

*𝑅 = 2 𝑅 > 2 0.۴116 32.888۴2 29.79707 0.0213 

𝑅 = 3 𝑅 > 3 0.091281 5.30215 15.۴9۴71 0.7759 

𝑅 = 4 𝑅 > 4 0.00622 0.32۴730 3.8۴1۴65 0.5688 

 مقدارویژه  𝐇𝟏فرض   𝐇𝟎فرض  
آماره حداكثرمقدار 

 Max-Eigenویژه
 Prob 0.05مقدار بحرانی سطح 

*𝑅 = 0 𝑅 > 0 0.999 719.9703 33.8768 0.000 

*𝑅 = 1 𝑅 > 1 0.9988 350.1132 27.58۴3 0.000 

*𝑅 = 2 𝑅 > 2 0.۴116 27.5862 21.1316 0.005۴ 

𝑅 = 3 𝑅 > 3 0.091281 ۴.977۴19 1۴.26۴60 0.7۴۴7 

𝑅 = 4 𝑅 > 4 0.00622 0.32۴730 3.8۴1۴65 0.5688 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 



   و همکارانی فاطمه باقر دهیس/   رانیا  یبر ادوار تجار یاقتصاد یو بحران ها یاقتصاد  ، یمال ، یکلان بانک یشاخص ها   / 342

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1404 زمستان /  73پیاپی /  19 ۀدور

 برداری   رگرسیون خود روش اساس  بر برآورد مدل تحقیق

  تخمین  دردله های  می دهیم ، نتایج و معا  قرار  برازش  بهینه سه مورد  وقفه  برداری با  خودرگرسیونی  روش  با  را  مدل

  و   ندارند  را   معادله  تک  هایروش  الگو ، اهمیت  پارامترهای  دهندگی  توضیح  و درصد  ضرایب  معادلات    دستگاه

  است  ممکن  اما؛  باشند  معنادار آماری   نظر  متغیرها از  وقفه  به  مربوط  شده  برآورده  ضرایب  که کلیه  رودانتظار نمی

  بودن  دارمعنیF   آزمون  آماره  کلی  حالت  در  به عبارتی  باشند.  بوده  معنادارF آماره   براساس  مجموع  در  ضرایب  که

به شرح     (VAR)رگرسیونی  خود  کنند نتایج معادله به دست آمده بر اساس آزمونمی  تأیید  مجموع  در  را  ضرایب

 باشد: ( می5جدول)

 
 VAR(: نتایج برآورد الگوی رگرسیون خود برداری  6جدول )

 tآماراحتمال  انحراف معیار  ضرایب متغیرها نام متغیر 

 -0.50۴ 0.198 -0.107 ادوار تجاری)سه دوره گذشته( 

 -e  2.5۴- 08+e 6.5 0.3920+09 قیمت نفت خام سنگین)سه دوره گذشته(

 e8.19 09+e  1.1 0.7598 +08 ریسک نقدینگی)سه دوره گذشته( 

 e 2.5۴ 11+e 1.5 1.95۴+11 نرخ بازگشت دارایی)سه دوره گذشته( 

 -e  3.30- 10+e 2.0 1.672+10 نرخ کفایت سرمایه)سه دوره گذشته( 

 e 6.88- 08+e7.5 0.9180+08 نرخ رشد وام)سه دوره گذشته( 

 -0.52726 3800276 - 2003739 نرخ ارز)سه دوره گذشته( 

 -e  2.68- 09+e  1.7 0.160+08 توسعه بازارهای مالی)سه دوره گذشته( شاخص 

 e 2.8۴ 10+e 1.6 1.82۴03+10 بحران مالی 

 -e 1.76 - 10+e 2.2 0.79019+10 عرض ازمبداء 

 های آزمون شاخص

𝑅2= 260.8                                   F=12.90۴36 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

گر معناداری کل رگرسیون به دست آمده است. به عبارتی این فرضیه  بیان  Fدهد آماره  ( نشان می5جدول )نتایج  

که   2Rدار است. آماره  شود ولی کل رگرسیون معنیتوانند صفر باشند رد میکه ضرایب متغیرهای مستقل مدل می

صد است. به عبارتی 0.811کند که ضریب تعدیل شده  برابر بابیانگر قدرت توضیح دهندگی مدل ها را بیان می

وابسته)81 از تغییرات متغیر  ،  )سه دوره گذشته(نینفت خام سنگ  متیق،  )سه دوره گذشته(یادوار تجاردرصد 

،  )سه دوره گذشته(هیسرما تیکفا نرخ، )سه دوره گذشته( ییبازگشت دارا نرخ، )سه دوره گذشته(ینگینقد سکیر

  بحران،  )سه دوره گذشته(یمال  یتوسعه بازارها   شاخص،  ارز)سه دوره گذشته(   نرخ،  رشد وام)سه دوره گذشته(  نرخ

 ی( توضیح داده شده است. مال
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 ها مدت استهلاک آن  تحلیل شوک داده ها  و

ادوار تجاری مورد مطالعه   اندازه یک انحراف معیار بر متغیربهدهد که هرگاه تکانه یا شوکی  نشان مینمودارها  نتایج  

متغیرها روی  بر  تأثیری  گردد چه  دیگراعمال  )  ی  سنگ  متیقمستقل  خام  گذشته(ن ینفت  دوره    سک یر،  )سه 

رشد    نرخ،  )سه دوره گذشته(هیسرما  تیکفا  نرخ،  )سه دوره گذشته(ییبازگشت دارا  نرخ،  )سه دوره گذشته(ینگینقد

گذشته( دوره  گذشته(  نرخ،  وام)سه  دوره  بازارها  شاخص،  ارز)سه  گذشته( یمال  یتوسعه  دوره    بحران ،  )سه 

 تحقیق دارد. ((یمال

 اثر شوک ادوار تجاری بر روی ادوار تجاری -1

دهد؛ از سال اول الی سال دوم اثر شوک  ادوار تجاری بر روی خود متغیر ادوار تجاری نشان می (اثرشوک2نمودار) 

باشد، از  باشد، از سال دوم الی سوم اثر شوک مثبت  بصورت صعودی در حال افزایش میبصورت بصورت نزولی می

سال سوم الی چهارم اثر شوک منفی و به صورت نزولی است، از سال چهارم  الی سال هفتم اثر شوک منفی  

باشد از سال هفتم الی سال نهم اثرشوک مثبت ولی کاهنده بوده و از سال نهم الی دهم اثر  بصورت کاهنده می

 شود. رفته اثر شوک کاهش یافته و ناپدید میشوک منفی ولی کاهنده است که  رفته

 اثر شوک ادوار تجاری بر روی شاخص توسعه بازارهای مالی -2

چهارم اثر  دهد؛ از سال اول الی سال  ادوار تجاری بر روی شاخص توسعه بازارهای مالی نشان می  (اثرشوک2نمودار) 

باشد، از سال چهارم الی پنجم اثر شوک مثبت بصورت نزولی، از سال پنجم شوک بصورت مثبت  و صعودی می

الی ششم اثر شوک منفی و بصورت یکنواخت، از سال ششم الی هفتم اثر شوک بصورت مثبت  و صعودی، از سال  

باشد، از سال هشتم الی دهم اثر شوک منفی  و به صورت  هفتم الی هشتم اثر شوک مثبت ولی بصورت نزولی می

 . شودرفته اثر شوک کاهش یافته و ناپدید میکاهنده است و رفته

 نرخ ارز اثر شوک ادوار تجاری بر روی   -3

دهد؛ از سال اول الی سال سوم اثر شوک بصورت منفی  و ادوار تجاری بر روی نرخ ارز نشان می  (اثرشوک2نمودار) 

باشد، از سال سوم الی چهارم اثر شوک منفی ولی بصورت کاهنده، از سال چهارم الی پنجم اثر شوک  نزولی  می

منفی و بصورت فزاینده، از سال  پنجم الی ششم اثر شوک بصورت منفی و کاهنده، از سال ششم الی هشتم اثر  

باشد، از سال  نهم الی دهم شوک مثبت ولی بصورت نزولی، از سال هشتم الی نهم اثر شوک مثبت و صعودی می

 . شودرفته اثر شوک کاهش یافته و ناپدید می اثر شوک منفی و به صورت کاهنده است و رفته

 نرخ كفایت سرمایه اثر شوک ادوار تجاری بر روی   -4

دهد؛ از سال اول الی سال دوم اثر شوک بصورت  ادوار تجاری بر روی نرخ کفایت سرمایه نشان می  (اثرشوک2نمودار) 

باشد، از سال دوم الی سوم اثر شوک مثبت  ولی بصورت فزاینده، از سال سوم الی هفتم اثر  منفی  و نزولی  می

شوک مثبت و بصورت کاهنده، از سال هفتم الی هشتم اثر شوک بصورت مثبت و فزاینده، از سال هشتم الی نهم 

رفته اثر شوک  باشد، که رفتهاثر شوک مثبت ولی بصورت نزولی، از سال نهم الی دهم اثر شوک مثبت و صعودی می

 . شودکاهش یافته و ناپدید می 
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 نرخ رشد وام اثر شوک ادوار تجاری بر روی  -5

دهد؛ از سال اول الی سال دوم اثر شوک بصورت  ادوار تجاری بر روی نرخ رشد وام  نشان می  (اثرشوک2نمودار) 

باشد، از سال دوم الی سوم اثر شوک منفی ولی بصورت فزاینده، از سال سوم الی چهارم اثر  مثبت و صعودی می

رفته اثر  باشد، که رفتهشوک منفی و بصورت کاهنده، از سال چهارم الی دهم اثر شوک بصورت مثبت و کاهنده می

 . شودشوک کاهش یافته و ناپدید می 

 بحران مالی اثر شوک ادوار تجاری بر روی   -6

دهد؛ از سال اول الی سال سوم اثر شوک بصورت  بحران مالی نشان میادوار تجاری بر روی    ( اثرشوک2نمودار) 

باشد، از سال سوم الی چهارم اثر شوک منفی ولی بصورت کاهنده،از سال چهارم الی پنجم اثر  منفی و کاهنده می

شوک منفی و بصورت فزاینده ، از سال پنجم الی ششم اثر شوک منفی و بصورت کاهنده، از سال ششم الی هفتم  

 باشد. باشد، از سال هفتم الی سال دهم اثر شوک منفی و بصورت کاهنده میاثر شوک بصورت مثبت و یکنواخت می

 ریسک نقدینگیاثر شوک ادوار تجاری بر روی   -7

دهد؛ از سال اول الی سال چهارم اثر شوک  ادوار تجاری بر روی ریسک نقدینگی نشان می  ( اثرشوک2نمودار) 

باشد، از سال چهارم  الی پنجم اثر شوک منفی ولی بصورت فزاینده،از سال پنجم  الی  بصورت مثبت و فزاینده می

هفتم اثر شوک منفی و بصورت کاهنده ، از سال هفتم الی هشتم اثر شوک منفی و بصورت فزاینده، از سال نهم  

 باشد. الی دهم اثر شوک بصورت منفی و کاهنده می

 قیمت نفت اثر شوک ادوار تجاری بر روی   -8

دهد؛ از سال اول الی سال دوم اثر شوک بصورت منفی  ادوار تجاری بر روی قیمت نفت نشان می  ( اثرشوک2نمودار) 

باشد، از سال دوم  الی سوم اثر شوک مثبت ولی بصورت فزاینده،از سال سوم الی پنجم اثر شوک منفی و نزولی می

و بصورت کاهنده ، از سال پنجم الی ششم اثر شوک منفی و بصورت کاهنده، از سال ششم الی دهم اثر شوک  

 باشد. بصورت ثابت و یکنواخت می

 نرخ بازگشت دارایی اثر شوک ادوار تجاری بر روی   -9

دهد؛ از سال اول الی سال سوم اثر شوک  ادوار تجاری بر روی نرخ بازگشت دارایی نشان می  ( اثرشوک2نمودار) 

باشد، از سال سوم  الی پنجم اثر شوک مثبت ولی بصورت فزاینده،از سال پنجم الی بصورت ثابت و یکنواخت می

 باشد. ششم اثر شوک مثبت و بصورت کاهنده ، از سال ششم الی دهم اثر شوک بصورت ثابت و یکنواخت می
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 (: اثر شوک ادوار تجاری برروی متغیرها2نمودار)

 پژوهشگر های منبع: یافته

 

 تجزیه واریانس مدل 

ثباتی هر متغیر در مقابل شوک وارده بر  عنوان معیاری بر عملکرد پویایی، قادر است به تعیین بیتجزیه واریانس به

برای تعیین سهم بی بنابراین  بپردازد،  از متغیرهای دیگر  از معادلات توسط  هریک  ایجاد شده در هریک  ثباتی 

که   SEهای زیر آمده است.در ستون اول جدول  تجزیه واریانس  استفاده کرد که در جدولباید از  متغیرها می

بینی دهد به دلیل اینکه خطای پیش(ساله نشان می10های مختلف )بینی متغیرهای مربوطه را  دورهخطای پیش

بینی در  گذارد، طی دوره زمانی با گذشت زمان، خطای پیشبینی سال بعد تأثیر میهر سال، روی خطای پیش

 حال افزایش است.  

 تجزیه واریانس ادوار تجاری اثر -1

درصد تغییرات توسط خود متغیرتوضیح داده    100دهد در سال اول  تجزیه ادوار تجاری نشان میثرا  (6) جدول

،  20.399، سال ششم 19.23، سال پنجم 26.200، سال چهارم 20.059، سال سوم 72.۴2شود. در سال دوم می

درصد تغییرات از سوی خود متغیر ادوار تجاری    18.1، سال نهم و دهم  17.73، سال هشتم  19.۴2هفتم  سال  

 شود. توضیح داده می

 



   و همکارانی فاطمه باقر دهیس/   رانیا  یبر ادوار تجار یاقتصاد یو بحران ها یاقتصاد  ، یمال ، یکلان بانک یشاخص ها   / 346

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1404 زمستان /  73پیاپی /  19 ۀدور

 اثر بحران مالی بر روی ادوار تجاری   -2

درصد تغییرات توسط ادوار تجاری    100دهد در سال اول  ادوار تجاری نشان می  بر روی    اثر بحران مالی  (6) جدول

،  11.33، در سال پنجم  11.686، در سال چهارم    15.111، در سال سوم3.269داده شده است. در سال دوم  توضیح  

ششم   سال  هفتم  11.15در  سال  هشتم.12.102،در  سال  در  نهم  13.17،  سال  در  دهم 12.739،  سال  در  و 

 شود.درصد تغییرات ادوار تجاری توسط بحران مالی توضیح داده می13.۴17

 اثر نرخ رشد وام بر روی ادوار تجاری   -3

درصد تغییرات توسط ادوار تجاری    100دهد در سال اول  ادوار تجاری نشان می  بر روی    اثر نرخ رشد وام  (6) جدول

،  16.56، در سال پنجم  22.77، در سال چهارم  12.۴13، در سال سوم  1.191توضیح داده شده است. در سال دوم  

ششم   سال  هفتم  15.6۴در  سال  هشتم.  15.25،در  سال  در  نهم  13.92،  سال  در  دهم 13.38۴،  سال  در  و 

 شود. تجاری توسط نرخ رشد وام توضیح داده میدرصد تغییرات ادوار  12.581

 اثر نرخ كفایت سرمایه بر روی ادوار تجاری -4

درصد تغییرات توسط ادوار    100دهد در سال اول  ادوار تجاری نشان می  بر روی  اثر نرخ کفایت سرمایه  (6) جدول

، در سال پنجم 2۴.609، در سال چهارم  3۴.315، در سال سوم  0.738تجاری توضیح داده شده است. در سال دوم  

درصد تغییرات    20.۴89و سال دهم    19.956، سال نهم  19.18، سال هفتم وهشتم  19.7۴، در سال ششم  21.55

 شود. ت سرمایه توضیح داده میادوار تجاری توسط نرخ کفای

 اثر نرخ ارز بر روی ادوار تجاری -5

درصد تغییرات توسط ادوار تجاری    100دهد در سال اول  ادوار تجاری نشان می  ارز بر رویاثر نرخ    (6) جدول

، در  9.17، در سال پنجم  2.868، در سال چهارم  3.879، در سال سوم  6.501توضیح داده شده است. در سال دوم  

درصد تغییرات ادوار تجاری توسط نرخ ارز توضیح   7.5۴9سال دهم  هشتم الی    8.25، سال هفتم8.73سال ششم  

 شود. داده می

 اثر نرخ ریسک نقدینگی بر روی ادوار تجاری  -6

درصد تغییرات توسط ادوار    100دهد در سال اول  ادوار تجاری نشان می  بر روی  اثر نرخ ریسک نقدینگی  (6) جدول

، در سال پنجم 1.586، در سال چهارم  1.671، در سال سوم  2.865تجاری توضیح داده شده است. در سال دوم  

، در سال  19.23، در سال نهم  18.968، در سال هشتم15.51،  در سال هفتم13.113، در سال ششم  12.۴21

 شود. تجاری توسط نرخ ریسک نقدینگی توضیح داده می  درصد تغییرات ادوار  18.302دهم  

 اثر قیمت نفت سنگین بر روی ادوار تجاری   -7

درصد تغییرات توسط ادوار    100دهد در سال اول  ادوار تجاری نشان می  بر روی  اثر قیمت نفت سنگین  (6) جدول

، از سال پنجم 7.7۴0، در سال چهارم  9.52۴، در سال سوم  2.272تجاری توضیح داده شده است. در سال دوم  

درصد تغییرات ادوار تجاری توسط قیمت نفت  5.226،  در سال دهم۴.99، در سال هشتم و نهم  5.70الی هفتم  

 شود. سنگین توضیح داده می
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 اثر قیمت نفت سنگین بر روی ادوار تجاری   -7

درصد تغییرات توسط ادوار    100دهد در سال اول  ادوار تجاری نشان می  بر روی  اثر قیمت نفت سنگین  (6) جدول

، از سال پنجم 7.7۴0، در سال چهارم  9.52۴، در سال سوم  2.272تجاری توضیح داده شده است. در سال دوم  

درصد تغییرات ادوار تجاری توسط قیمت نفت  5.226،  در سال دهم۴.99، در سال هشتم و نهم  5.70الی هفتم  

 شود. سنگین توضیح داده می

 اثر نرخ بازده بازگشت دارایی بر روی ادوار تجاری   -7

درصد تغییرات توسط    100دهد در سال اول  ادوار تجاری نشان می  بر رویاثر نرخ بازده بازگشت دارایی    (6) جدول

، از سال پنجم 1.63، در سال چهارم  2.212، در سال سوم  8.518ادوار تجاری توضیح داده شده است. در سال دوم  

 3.30الی سال دهم  

 شود. درصد تغییرات ادوار تجاری توسط نرخ بازده بازگشت دارایی توضیح داده می

 اثر شاخص توسعه بازارهای مالی بر روی ادوار تجاری  -8

درصد تغییرات    100دهد در سال اول  ادوار تجاری نشان می  بر رویاثر شاخص توسعه بازارهای مالی    (6) جدول

  0.89،0.65۴،  از سال سوم الی سال دهم بین   2.217توسط ادوار تجاری توضیح داده شده است. در سال دوم  

 شود درصد تغییرات ادوار تجاری توسط شاخص توسعه بازارهای مالی توضیح داده می

 بیشترین تأثیر را دارد.  نرخ کفایت سرمایه و نرخ ارز بر روی ادوار تجاری  گیری:نتیجه

 
 تجزیه واریانس ادوار تجاریاثر (:6جدول)

 
 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 پیشنهادات تحقیق نتایج و  -5

مواجه می ا انقباض  و  از آن رکود  و پس  و شکوفایی  رونق  از  با دورانی  پیشرفته همواره  اصو قتصادهای    لاً شوند. 

پذیرد، ولی موضوع پایان گرفتن رونق  توان از پیش معلوم کرد که هر دوره رونق به چه دلیل خاصی پایان مینمی
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های  لاهای تولیدکننده کاویژه بخشطور حتم در رشد ناموزون اقتصاد و به  و آغاز رکود قطعی بوده و این مسئله به

های تجاری    با توجه به گرفتاری و شرایط رکود تورمی اقتصاد ایران در چرخه  .ای و مصرفی ریشه داردسرمایه

برخوردار است. به  ای  منظور رهایی از این شرایط از اهمیت ویژه ن اقتصادی بهلا های مناسب کاخیر، اعمال سیاست

های اقتصادی سیاستگذاران  ریزیهمین دلیل تثبیت نوسانات اقتصادی و دستیابی به ثبات نسبی همواره در برنامه

اثر شوک ادوار تجاری بر روی ادوار تجاری    دهد،نتایج تجزیه و تحلیل نشان می  از اولویت برخوردار بوده است.  

باشداثر شوک ادوار تجاری بر روی  دهد؛ از سال اول الی سال دوم اثر شوک بصورت بصورت نزولی مینشان می

نشان می مالی  بازارهای  مثبت  و صعودی  شاخص توسعه  بصورت  اثر شوک  الی سال چهارم  اول  از سال  دهد؛ 

دهد؛ از سال اول الی سال سوم اثر شوک بصورت منفی  نشان می  نرخ ارزاثر شوک ادوار تجاری بر روی    .باشدمی

دهد؛ از سال اول الی سال دوم اثر  نشان می  نرخ کفایت سرمایهباشد. اثر شوک ادوار تجاری بر روی  لی  میو نزو 

دهد؛ از سال اول الی نشان می  نرخ رشد وامباشد. اثر شوک ادوار تجاری بر روی  شوک بصورت منفی  و نزولی  می

دهد؛ از  نشان می بحران مالیاثر شوک ادوار تجاری بر روی . باشدسال دوم اثر شوک بصورت مثبت و صعودی می

  ریسک نقدینگیباشد. اثر شوک ادوار تجاری بر روی  سال اول الی سال سوم اثر شوک بصورت منفی و کاهنده می

 باشد.  دهد؛ از سال اول الی سال چهارم اثر شوک بصورت مثبت و فزاینده مینشان می

دهد؛ از سال اول الی سال دوم اثر شوک بصورت منفی  و  نشان می قیمت نفتاثر شوک ادوار تجاری بر روی 

دهد؛ از سال اول الی سال سوم اثر  نشان می  نرخ بازگشت داراییباشد. اثر شوک ادوار تجاری بر روی  نزولی می

 باشد. باشد، از سال سوم  الی پنجم اثر شوک مثبت ولی بصورت فزاینده میشوک بصورت ثابت و یکنواخت می

یکی از مسائل کلیدی که اقتصاددانان و محققان اغلب هنگام مطالعه و تجزیه و تحلیـل سیر تکامل فعالیت  

های تجاری است. با در نظر گرفتن این نکته که توضیح رفتار  اند، تلاش برای توضیح چرخهاقتصادی با آن مواجه 

های آنها، مرحله کلیدی  ت پولی بر پویاییهـای تجاری و اثر سیاس وامها و متغیرهای کلان پولی در طی چرخـه

درک نقش بازارهای مالی در اقتصاد واقعی است و از طرفی بانکها به واسطه نقش کلیدی که در اقتصاد به عهده  

(   1997باشد. بر اساس مطالعه لوین )های تجاری بر فعالیت بانکها مهم و ضروری میدارنـد، بررسی تأثیر چرخه

 . در اقتصاد ملی، یک متغیر حیاتی در فرایند توسعه مالی و رشد اقتصادی است   نقش بنیادی بانکها

در زمینه اثرگذاری سیاستهای پولی بر بخش حقیقی اقتصاد متغیر تولید از اهمیت خاصی برخوردار است.  

از اقتصاددانان    فلانظران اقتصادی در زمینه اثرگذاری سیاستهای پولی بر تولید اختصاحب نظر دارند. تعدادی 

  دهد و تأثیری در تولید حقیقی نخواهد داشت. عده معتقدند اعمال سیاستهای پولی تنها تولید اسمی را تغییر می

وه بر تولید اسمی تولید حقیقی را  لاای دیگر از اقتصاددانان اعتقاد دارند که سیاستهای پولی در شرایط خاصی ع

طورکلی در ادبیات اقتصادی، تأثیرناپذیری تولید از سیاستهای  دهد. بهمدت و حتی در بلندمدت تغییر میدر کوتاه

اند. بحث خنثایی پول بر این مبنا است که اثرگذاری سیاستهای پولی براقتصادتنها به  پولی را خنثایی پول نامیده 

  و این سیاستهامتغیرهای حقیقی اقتصاد نظیر تولید را تغییر نمیدهد. به  شودمتغیرهای اسمی منجرمی  تغییرات

نظر بین اقتصاددانان وجود دارد که سیاستهای پولی در بلندمدت خنثی است، اما در کوتاهمدت    طور تقریبی اتفاق

 نظر بین اقتصاددانان مکاتب مختلف در زمینه خنثایی پول وجود دارد   فلا و میانمدت اخت
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های  های مالی و شوکهای نفتی و ارزی بهای کمتری داده شده است. بحرانبررسی نظریات مبنی بر اثرات بحران

مالی و شوکهای نفتی و ارزی به عنوان یکی از ابزارهای کنترل اقتصاد در نظامهای اقتصادی هستند. درک درست  

ی تعیین سیاستهای مناسب برای اثرگذاری بر  از چگونگی تأثیر این شوکها بر نظام اقتصادی، راهنمایی خوب برا 

ن اقتصادی است. حداقل دو فرضیه نظری در مورد تأثیر این شوکها بر روی ادوار تجاری در  لادیگر متغیرهای ک

ای که سیاستهای پولی را به نرخ ارز مربوط میسازد فرضیه جهشی نامیده میشود. بر  اقتصاد باز وجود دارد. فرضیه

اولیه بزرگ در نرخ ارز اسمی و واقعی شده و به  (کاهش)یک شوک اقتصادی منجر به افزایش    اساس این فرضیه،

نفت   .برانگیز است  های بعدی میشود. شواهد تجربی در مورد این فرضیه بحث (افزایش )دنبال آن منجر به کاهش

است   داشته  مؤثری  بسیار  نقش  ایران  اقتصادی  رونق  و  رکود  ایجاد  یافته.  در  در طراحی هایی میچنین  تواند 

های هر کدام از این متغیرها نیز،  چرخهزیرا؛  های اقتصادی موردتوجه قرار گیرد.  استراتژیهای بلندمدت و برنامه

گذاری  های مختلفی دارند. به عنوان مثال مخارج عمرانی دولت نقش تأثیرگذاری در مخارج سرمایهخود ریشه

دارد.   ویژه درآمدهای نفتی  بهگذاری ریشه در تغییرات درآمدهای دولت  کشور دارد به نظر میرسد نوسانات سرمایه

از سوی دیگر تغییرات بهرهوری به ویژه شوکهای تکنولوژی نیز از دیگر عوامل مؤثر در ایجاد ادوار تجاری در ایران  

 .هستند

مراحل   در  مالی بخش احتمالی آسیبهای  بروز  از شاخصهایی چنین تدوین با  سیاستگذاران که  توصیه میشود

 مالی هزینه ی اختلالات مقتضی اقدامات انجام با  میتواند  سیاستگذار  مالی بخش مداوم رصد با .کند  جلوگیری اولیه

پیاده   میتوان  جهانی تجربه های از  استفاده با   .شود  اقتصاد دیگر  بخشهای  به آن  سرایت  از  مانع  و کرده حداقل را

 .کرد تلقی مؤثر مالی ثبات در  را کلان  و خرد احتیاطی بین سیاستهای تعامل و دقیق سازی

 آن متناسب بهینه رشد رعایت  و آن رویه بی رشد از  جلوگیری  نقدینگی، حجم در  حفظ ثبات به  مرکزی  بانک الزام 

 .کشور  اقتصادی  رشد با

 .نفت به وابستگی کاهش طریق  از  اقتصاد بر درآمدهای نفتی افزایش منفی آثار کاهش  و  پیشگیری

 ایجاد  و بخش خصوصی گذاری سرمایه تشویق در کشور اقتصادی ریزان برنامه و گذاران بیشتر سیاست اهتمام

 .بیشتر های گذاری سرمایه جهت  خصوصی بخش و ورود حمایت جهت  در لازم اقتصادی  های ظرفیت و ها زیرساخت

تقویت مقررات احتیاطی و نظارتی بر بانک ها در جهت مدیریت و تعدیل ریسک هااصلاح ساختار فنی، انسانی  

ایجاد کمینه ریسک در صنعت بانکداری کشور با هدف فرهنگ سازی و آموزش مدیریت    -و مدیریتی بانک ها  

ک کمک هایی در قالب بسته های تعریف شده برای بخش های مختلف اقتصادی با تمرکز بر سرمایه گذاری  سری

بانک ها در سیاست گذاری   قرار دادنحفظ سلامت  اولویت  و در  بلند مدت  اهداف  با  زیرساخت ها  مستقیم در 

قر آهم آوردن بستر  -اقتصادی کشور ارائه الگوی کار آمد در تخصیص سرمایه در بخش های مختلف اقتصادی  

مناسب برای حمایت از تولید ملی کشور در راستای رشد تولید ناخالص ملی و بهبود چرخه های تجاری اعطای  

نعت بانکداری و فضای اقتصادی  تسهیلات در طرح های تولیدی و توسعه ای در راستای ایجاد چرخه رونق بین ص

تدوین مقررات و برنامه بلند مدت عملی در راستای حرکت به سمت استانداردهای جهانی صنعت بانکداری   کشور

ایجاد واحد بحران با اقق بین المللی به منظور اقدام به موقع و سریع در مقابل بحران های مالی جهانی و کاهش  
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گسترش فرهنگ و دانش سرمایه گذاری در بخش های زیربنایی   زبان های احتمالی وارده به صنعت بانکداری کشور

مالی شامل خانوارها و بنگاه ها در راستای بهبود توسعه بازارهای مالی سرمایه گذاری در بخش سرمایه انسانی،  

- دانش مالی، فن آوری روز و ایجاد پایگاه اطلاعات مالی برای نهادهای مالی در جهت توسعه بازارهای مالی کشور 

ظیم چارچوب های حقوقی و مقرراتی برای پیش گیری از وقوع بحران های مالی و حفظ سلامت بخش مالی تن

حذف قوانین دست و  -کشور ایجاد سیستم اطلاعاتی شقاف، کار آمد، آنلاین و به روز در صنعت بانکداری کشور

 . پولی و مالی کشور بر پایه ی رقابت سالم  پاگیر و آزادسازی روابط بخش
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Abstract 
Advanced economies always face a period of prosperity and prosperity followed by stagnation and 

contraction. Business periods are regular and regular fluctuations in the macroeconomic activities of 

countries, which are mostly organized by commercial enterprises. In this article, an attempt was made 

to examine and experimentally test the impact of macro-banking, financial, economic indicators and 

economic crises on Iran's business cycles. The analysis method used in this article is self-explanatory 

vector regression model VAR; Also, the macroeconomic data of Iran has been extracted and compiled 

from the World Bank (WDI) database and the balance sheet information of the Central Bank in the 

period from 1980 to 2020. And for the analysis of econometric statistics, it was done through 12Eviews 

software. In this research, the beginning of stationarity of the variables was investigated using the 

Dickey-Fuller test. Based on the Schwartz Bayesian criterion (SBC), the best interval of three was 

determined. Johansen's test showed that based on effect statistics and maximum statistics; There are 

two long-term relationships at the 0.95 level between research variables. The results of the analysis 

show that macro-banking, financial, economic indicators and economic crises have different effects on 

Iran's business cycles. As the results of variance analysis showed, capital adequacy rate and exchange 

rate explain the most changes in business cycles. 
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