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  چکیده
هــاي تجــاري در اقتصــاد هاي پولی در وقوع سیکلبررسی نقش بانک مرکزي و سیاست ،هدف این تحقیق

هــا، مرحلــه هــاي آنهاي تجاري و اثر سیاست پولی بر پویــاییهاي پولی بر سیکلسیاست یرتأثاست.  ایران
ــا اســتفاده ا .کلیــدي درك نقــش بازارهــاي پــولی در اقتصــاد اســت ــن منظــور ب ــراي ای ز اطلاعــات دوره ب

هــاي هاي اقتصادي به اســتخراج ســیکلهاي فصلی ابتدا با استفاده از فیلتربا تواتر داده 1392-1370زمانی
سپس با استفاده از روش خودرگرسیون بــرداري و ابزارهــاي  ؛تولید ناخالص داخلی و نقدینگی پرداخته شد

مسأله مهــم و محــوري  .استانات تولید پیشرو تحلیلی آن نشان داده شد که نوسانات نقدینگی نسبت به نوس
. پیــدایش اســتتجاري و یا نوسانات اقتصــادي  هايتمامی اقتصادهاي مدرن و امروزي وجود پدیده سیکل

هاي تجاري در بسیاري از موارد باعث بروز مشکلاتی براي اقتصادها گشته و دورانی از شــرایط چنین سیکل
وجود آورده که خــود ممکــن اســت منــتج بــه شــرایط نــاگوار ها بهي آنتورمی و یا رکودي ناخواسته را برا

وجود آمــدن آن و رسد مطالعه این پدیــده، بررســی علــل بــهنظر میدیگري براي اقتصاد گردد. در نتیجه، به
 آید.شمار میهاي سیاستگذاران اقتصادي هر کشوري بهترین دغدغهچگونگی از بین بردن آن از مهم
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 مقدمه 

تجیاریوییاهیایسیل مسأل مهمومحوریتمامیاقتصادهایمدرنوامروایوجودپدیده

هایتجاریک دربسییاریاامیواردبا یثبیرواسیل ننینیدایشپباشد.نوسانا اقتصادیمی
هیایبرایاقتصادهاگشت ودورانیااشیرایطتیورمیوییارکیودیناخواسیت رابیرایننمشل ت

وجودنوردهک خودمملناستمنتجب شرایطناگواردیگریبرایاقتصادگردد.درنتیج ،بی ب 
وجیودنمیدنننونگیونگیاابیینبیردننناارسدمطالع اینپدیده،بررسیی هی بی نبرمی

نید.شمارمیگذاراناقتصادیهرکشوریب هایسیاستریندغدغ تمهم

هیایمتیوالیرونیقورکیودتعریی هایتجارینوساناتیهستندک تحیت نیواندورهسیل 
کی تولییدوهایاقتصادیمعمولاًدارایدومرله اسیت،رکیودورونیق.امیانیشوند.فعالیتمی

وتنزلرفاهوپاییننمدنسیط انیدگیافیرادمنجیرگیردد،کندوب گسترشفقراشتغالافتمی
یابدوک تولیدواشتغالافزایشمیهایاقتصادیدناررکودشدهاستوامانیفعالیتگویندمی

باشید.گوینداقتصاددرلالبهبودیارونیقمییبارفاهوافزایشبهبوداندگیجامع توامباشد،می

نیند،اماهیچدونرخ ونوسانیمشاب همنیسیتند.بی  ورمتوالیپیشمیهاب اگرن ایننرخ 
امیادامنی ؛بنیدینمیودهیارادرقیالبیمشیاب  بقی تواناالحاظامانینرخی بیانبهتراگرن می

هیایرونیقودیگیرمتلایاو هسیتند.ااسیویدیگیردورهیمتوالیکام ًبایکهاتغییرا نرخ 
لحاظشد ،مد و وام وجودیلزوماًااتقارنبرخوردارنیسیتندومملیناسیترکودهماا

هاینشلارینیزباهمداشت باشند.مملناستبرخیلیواد  بیعیینبییرسیی ،الزلی ،تلااو 

هاویامجمو  اقتصادراتحیتتیأثیرشیدیدقیراردهید،امیامعمیولاًدرخشلسالیو وفانبخش
توانیدخیودرابیاشیرایطجدییدتطبییقدادهودرنتیجی ساامدتیاقتصیادمییبسیاریاامواردپ

 Layton, Allan P & Masaki)دوقیوعنپیونیدایبی گونی سییل اقتصیادیقابی م لبی هییچ

Katsuura, 2001).
داناندرخصوصبررسیتیأثیرمتغیرهیایدرنتیج باتوج ب نلا اشارهشدهودغدغ اقتصاد

قتصادیبر ولدورانرونقویارکیوداقتصیادیدرکشیورهامطالعیا متعیددی یور ک نا
هیایپیولی(دربیرواگرفت است.نالشا هیاینمطالع بررسینقیشبانیکمرکیزی)سیاسیت

هایتجاریدرکنارسایرمتغیرهایتوضیحیهمانندقیمتنلات،نقیدینگی،مخیارجدولیتسیل 

لاضیردرپینجمقالی باشید.هیایفصیهیمییدادهبراساس1370-1392هایو...درایران یسال
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بخشتدوینشدهاست،پساامقدم لاضردربخشدومادبییا موضیوعشیام مبیانینبیری،
بخشسومشام مطالعا تجربیموردبررسیقرارگرفت است.دربخشنهارمنتیایجمحاسیبا 

ریموردتجزی وتحهی قرارگرفتی ودرنهاییتهایروشخودرگرسیونبرداوبرنوردهایمدل
گیریلا  اابرنوردهااختصاصیافت است.بندیونتیج دربخشپنجم،ب جمع



 مبانی نظری

رونیق،(2(بهبیود،)1توانب نهارمرله تقسمنمودک  بارتنیداا:)یکسیل تجاریرامی

گویندک اقتصیاددرمرلهی بهبیودرودمیالبالامی(بحران.وقتیک تولیدواشتغ4و)(رکود3)
کننیدبی شودومنابعبالداکثرظرفییتخیودکیارمییاست.وقتیک ب اشتغالکام نزدیکمی

گوینیدکنیدمییرسد.هنگامیک تولیدناخالصمهیواشتغالسیرنزولیپییدامییمرله رونقمی
یکی کیاهشتولییدواشیتغال مییقوورفشیودفعالیتاقتصادیدناررکودشیدهاسیت.وقتی

.مرلهی رکیودوییا(Valentino, 1987 & Dauten)گوینیداقتصیاددنیاربحیرانشیدهاسیتمی

کشیدکی در یینننیرکبیلیاریروبی افیزایشیکتاسی سیال یولمییکسادیمعمولاًبین
رکبیلاریب افزایشخیودادامی گذارد.هنگامیک مرله رکودبیشااس سالادام یابدونمی

توانگلاتک اقتصاددناربحرانشدهاست.هنگامیک نرکبیلاریبالابماندوفعالییتدهد،می
تیوانننرابحیرانکسبوکاراقتصادیدر ولمد ششسالویابیشتردناررکودشیودمیی

اییکدورهرکودتیادوره.مرال سیل تجاریاا(Prescott & Edward, 1990)یدنامبزرگ

تییریندهیید.مهییمایدیگریییکسیییل کامیی راتشییلی میییدیگییرویایییکدورهرونییقتییادوره
.تغییرپذیری،درجی 3لرکتیوهم2،تداوم1هایتجاری بارتنداا:تغییرپذیریهاینرخ ویژگی

سیاناسیت.سیط بیالایداردودرواقیعمییزانتمایی متغییربی نوثباتییکمتغیررابییانمییبی
هایامانیبرایایجیادنرخی اسیت.پذیریمتغیردرمقایس بامتغیرمرجع،نشانگرتوانسریتغییر

 & Tayeb nia)ییردگاینخصو یا برایاراییابی هی ادوارتجیاریمیوردبررسییقیرارمیی

________________________________________________________________ 

1- Volatility 

2- Persistence 

3- Huffman; 1994 
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ghasemi,p 53,2005)وانیدااتکنید،میی.مد امانیک یکنرخی اقتصیادیکامی  ییمیی
باشد؛امانلت قاب توج ایناسیتکی وقتییرکیودشیروعشید،یلسالتابیشاایکده متغیر

یکسالیابیشترادامی دهدواینوضعیتبرایاقتصادتمای ب  مهلردانقباضیااخودنشانمی
رایمدتیدوامدهدک بیابد.همچنیندرمد رونق،اقتصاد مهلردانبسا یااخودنشانمیمی
شود.هملرکتیینییزبی ایینیابد.وجودننینگرایشیدرلینرکودیارونقتداومنامیدهمیمی

هیایاقتصیادیومتغیرهیایکی نایدربسیاریاابخشمعنااستک الگویمشاهدهشدهنرخ 
انمعنییاقتصادیکموبیشب  ور همزمانبانوسانا درمتغیرمرجیعلرکیتکنید.ایینبید

استک دریکدورهتجاری،مرله لضیضواوجدرموردمتغیرهایمطرحشدهدریکامیان
سیمتوسیوی"و"امیاننیرخش"ب وسییه دودییدگاهلرکتی ور گرفت است.تحهی هم

3وپسیرو)میرخر(2،همزمیان1تواننیدپیشیروشود.باتوج ب امان،متغیرهامییمطرحمی"نرخش

ایقب اامتغیرمرجیعهادرنقاطنرخ هاییهستندک تغییرلرکتننغیرهایپیشروننباشند.مت
.ب  ور مشاب ،متغیرهیایهمزمیانبی (Hadian & Hashempoor,p 69,2003)یردپذانجاممی

کننیدواا ور همزمانباتولیدناخالصداخهیومتغیرهایپسروبعداامتغیرمرجعلرکتمی
شیوندوراستانییزبی سی گیروههیمجهیت،مخیال جهیتوغییرادواریتقسییممیینبرجهت

(Ghasemi,2004) هایتجاریانواعمختهلایدارند؛ک ب شرحایرهستند:.سیل
پیی1860نخستینکسیاستک ب تحولا سییلهیدرسیال4کهمنتووگ رسیکل ژوگلار:

هیایاقتصیادیابتیدادرمسییرخیودکردکی فعالییتبرد؛بدینمعنیک درمطالعا خودمشاهده

یابنید.اودررسدوسپسمسیرنزولیراانتخابکردهوتنزلمیترقیکردهوب لداکثر عودمی
هیاتقریبیاًدرفوا ی امیانیمعیینمطالعا خودمحاسب کردک نقاط یعودیونزولییفعالییت

دهندب سییل ک سییکل اقتصادیراتشلی میشوند.مجموعمرال ک سیپیوست تلرارمی
.(Gorji,2000) سالاست10تا6بینمشهوراست.مد سیل ووگ ر

________________________________________________________________ 

1- Leading Indicators 

2- Coincident Indicators 

3- Lagging Indicators 

4- Clement Juglar 
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انید:سییل هیادوگونی داردکی سییل درمطالع خودبیانمیی1ووافکیچنسیکل کیچن:
ماه اسیت.40یکدوره.بناب ا تقاداوسیل جزئیب  ورمتوسطدارای3وسیل جزئی2 مده

اوهمچنینبراین قیدهاستک دربسیاریاامواقعیکسیل  مدهمملناستشیام دووییا
ییاننیدسیقوطهمیراهاسیتوییکماه باشد.ب  بیارتیدرمرلهی ترقیی،40س سیل جزئی

گیرنید؛لیذاهمچنیندرمسیرنزولینیزلرکا درننیدنقطی لالیترونیقوترقییبی خیودمیی

 Korotayev)یافیتتریهایکونکسیل توانشودک درداخ سیل ووگ رمیم لب می

sirel; 2010 &).

تیریراهایگسیتردهنبری وجودسیل 4نیلولایکندراتی 1925درسالسیکل کندراتیف:
7ینهاییبادورهامیانیبیهامطرحنمود.اودرمطالعا خودب وجودسیل نسبتب دیگرسیل 

سال دراقتصادپیبرد.ب   وه،کندراتی معتقداسیت5/3ترمد کوتاههایسالوسیل 11تا

سیال را50تریهمدراقتصادوجوددارندک ب  یورمتوسیطییکدورههایبهندمد ک سیل 
نمایند. یمی

 کییچن،سییل میدماه کوتیاه40ووافشومپیتردردیدگاهس سیلهیخود،سیل دوره
سال کندراتی رادرهمنمیختی 60الی48سال ووگ روسیل دوره10الی6دورهمیانمد 

است.اانقط نبراوهرسیل کندراتی شام ششسیل ووگ روهیرسییل ووگی رشیام 
.(Lavasani,2010)باشدس سیل کیچنمی
یمثی نبیامپیولیرپیذییرتغیمرویکهاییژگیااویلیاقتصاد،یهایسنتّیباتوج ب تئور

ایاااوللاکمبود،وجیودمجمو ی یتاوقوعجنگجهان1880ک لدودسالیلیک سی  
هیایمیتایاسیتکی با یثثبیا بهنیدمید سیط قشیوندهیمخودب خودتنبیباااریروهاین

یلیک سییکننیدمعمیولاًتوسیطتئیورمیییتّتوسطننفعالیروهانینک ااوکاریشوند.سامی
 ی درییدتولیییرا میذکور،تغی(.باتوج ب تئیورBordo,1984شود)میی پولتو ییکالا
یینخواهدکیرد.بی هیرلیالمسیئه ایراخنثیمتسط قیضدتورمیایهرلرکتتورمیتنها

________________________________________________________________ 

1- Joseph Kitchin 

2- Major Cycle 

3- Minor Cycle 

4- Nikolai D.Kondratieff 
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بیریکوتاهمد قاب تیوجهتواننداثرا   مییتقاضایا رض منتبرهیرهایغاستک شون
داشت باشند.یهایاسمیریدرمواجه باانعطافناپذیومحصولواقعیمتسط ق

یی ثابیت ی ،تلیمیتکشورهاب قیجاراشپولرایتتثبیر،پذییرتغیالمههینبیمرویکدر
هنگیامیثبیاتینکنید.بی هیرلیالننیفیراهممیییالمههیینبیپولیستمسیبرایداریپایگاهاسم

شیود.ثبا هستند،مشیخصمییاشتغالومحصولبییجادک  ام ایهایخارجباشونیاییرؤ

اسیت،یومیالیفقیداناسیتق لپیولیبی معنیایرپذییرتغیالمههینبیماارویتتبعین،اااگذشت 
ییتونی تثبیمتییبی فهیزقیجهایراپولی تبدیتالزامنخستللاظقابهیمیرویننونتحتنن

(.(Bergman, u &, M. Bordo 1998استیاقتصادداخه
بیاااربیاایا تواننداا مهمییمقاما پولیک،پولیبدونپشتوان ،ب  ورتئوریمرویکدر

هاییاستلاادهکنندکی مملیناسیتبیرسیط مقابه باانواعشونیبرایاستیسیابزارهایگردیا

کوتیاهیداشیت وموجیبثبیا اسیمیاثرا نیامطهوبیپولیارتاینمعتحیواقعیتّوفعالیمتق
بی ارمغیانیبیشیتریداخهییمیالیاسییاستق لسیمیروین ورننینمد وبهندمدّ شود.هم

یربدونپشتوان انعطافپذیمرویکاایمقاما و رفداریاسینورد.  وهبرایناستق لسمی
شود.مییهایخارجومتدربرابرشونمقایجادنرکارا،با ثا

کننید،مییییببدونپشیتوان راتعقیهایپولیمک روییکشورهایر،پذییرتغیمرویکهمانند
ایین می ،اجتنیابااییدیکهیتّوفادارباشند.مزیلدیگرشدهبایتهایاراتثبتوانندب نرکمی
بییتنیرکتثیسیتمسییکاست.ب هیرلیالیههالمینارا)مبادل (درتجار بیهایمعام تین هز

دهدمگیرراارائ نمییپولیرپذییرتغیمرویدارپایگاهاسمی پولبدونپشتوان ،تلیشدهبرمبنا
یکننید)بیراییینکشورغالیبتعیکیجرابرلسبپولرایجشانهایراا ضاپولیک تمامینا

اروپا(.یپولیستمدرسنلمانیامتحدهتحتبرتونوودایالا مثالا
تلامی یرپرداختی شیدهوسییهیایتجیاردرمبالیثنرخی یادام روندورودبخشپولدر
یقییلقینرخی تجیاریگیامتئیورینشوند.دراولئ ارایهایتجارهاینرخ یوتئورهای نبر

ییدیجدیهیاینرخی تجیاریفیرو نن،تئیوری شودودرادام بیاتلامی وتصیحمطرحمی
خواهدشد.ترپررنگهادرننینقش وام پولتدریجلا  خواهندشدک ب 

یهایتجیارتورمونرخ ی،پولیاستسیندرنارتباطبیبرایناامحققیادیتعدادات ش
یشیودوبی  یورگسیتردهبیرامییییدهنامینزیشدهاستک مدلنئیوکیمنجرب توسع نارنوب
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هاینرخ یتئوریب معرّفابتدا.درادام ،یردگمورداستلاادهقرارمییپولیاستسی وتحهی تجز
ینزیننبتیوانبی تبییینمیدلنئیوکبراسیاسپرداخت تایلیک سیهایپولومدلیقیلقجاریت

 پرداخت.


 یکیکلاس یهای پول ( و مدلRBC) یقیحق یهای تجار چرخه تئوری

(نگاشیت شید،1986(وپرسیلا )1982وپرسلا )دلندیایک توسطکی اامقالا اولبعد
شیدوتیای تبیدینوسانا اقتصیادی وتحهی تجزیایبراب نارنوبمرجع مدهRBCیتئور

اقتصادک نشد.اثرانق بیهست تئوریادیلدا
 RBCیتئیوری،اسیت.ااجنبی روششیناختیوروششناختیدوبعدملاهومیداراRBCبیا

یی تجزی(راب  نوانابزارمرکزDSGE)یاپوی مومیهایتعادلتصادفمدلیریبلارگیتّقا ع
کننید،مییی کی نراتو ییّرهیایکی متغیکردومعادلا رفتاریقاقتصادک نتصدی وتحه
کننیدگانهاومصرفایشدندک بنگاهدورهیانهایمرتب اولنندست اامسائ مشرطیگزینجا

یسیاامیدلیهیایمقیدارجنبی یّیتبیراهمRBCننمواج هستند.ب   وهاقتصاددانان رفداربا
ییابیوارایسیاای شبی،بندک دردرج یرادرنقشیدتأکینتواناک میینمودندب  وریدتأک

یاستک متلییملاهومRBCترینبعدانق بمنعلسشده،مشاهدهکرد.قاب توجّ یشانهامدل
ایراست:یاساسیبرس ادّ ا

یتعیادلیامیدپی نعتیدرکشورهایبخشا بمنوسانا اقتصاد:یهای تجار چرخه کارایی

(دری)ااجمهی تلنولیووی وامی واقعییبیروناایییرا ااواکنشاقتصادبی تغیهستندک ناش
ییدگاهتوجی بی دا طلاناست.بابییهایننرقابتکام وبااارهااستک مشخص یطیمح

یجیادیعنیینوسیانا ایسیتند،منیابعنیناکارایصایلزوماًنشاندهندهتخصدورهمذکورنوسانا 
مملیناسیتیتییهیایتثبیاسیتلیذا،س؛انیدینی ب  یورکامی بهRBCشدهتوسطمدلاستاندارد

(کی درنن1936)ینیزمتیداولکیراسیتنباطبیاتلاسییینباشیند.ایدیضدتولیمطهوبنبودهولت
 ,Galí) .کنددرتضیاداسیتمیی ناکاراواندنمنابعتو یهاییبابهرهبرداردورهرکودهارا

J. 2008)
ییتاد یابیرگرفتی ااقابهیینا:یبه عنوان منبع نوسانات اقتصاد یهای فن آور شوک اهمیّت

اسیت.یک ناقتصادرهاییّمتغیگرودیددرتولیان نوسانا واقعگرایجاددراRBCایی مدلپا
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محرکی ییرویک فر شیودتنهیانیاست،امانیهایفننورااشونیناشیتقابهیندرواقعا
محیرنییرویاگرفر شود،تنهیانیملاهومک لتینک  ام است.بدیوربهرهییراا،تغونبر

خواهنیدیییرتغیین ثابایهایفننورلالشونینک  ام است،باایوربهرهییراا،تغبرون
ییدگاهبیرخی فدیاانوسانا اقتصیادیریتلاسینکنند.ننمییجادراایشدونوسانا اقتصاد

یهیایتجیارارتبیاطبیانرخی راب  نوانمنبعرشدبهندمدّ وبیییفننورییراستک تغیسنتّ

Galí, J. 2008) .کردهاست)یمعرّف
بی یارجا یچهینوسانا اقتصادی توضیدرتلاپوRBCیتئور:یمحدود عوامل پول نقش

هایبانکیهمچنین،اینروشبرا؛رامجزانمودهاستیوجودبخشپولیندادهلتی وام پول
(بی RBCروش)ین.درایردگدرنبرمیینقشمحدودیگذاریاستسینهادهایگرودیمرکز
هیاییکی درارتبیاطبیاکی بی نیالشیندوناشودباقتصادک ناتلامییاسهایبزرگمقمدل

ییک بی موانیعشناسیاینبدونایا(وجوددارد,Lucas 1976)یاسیسیابیهادراراننیسودمند
وهانسینیالبتی ،کیول؛(توجی شیود,Sims 1980)یشیانهامدلینبرتخمیمتلیقراردادیداًشد

کی درارتبیاطبیایکننیددرلیالRBCاولراواردمیدلمتیدیتابخشپولد(ت شکردن1989)
یتیاًوجیودداشیت.نهاییدهیاودسیتمزدهاتردیمیتکامی قیریفرو رقابتکام وانعطافپیذ

ییزینییا)ی رفشودو موماًبیشناخت مییلیک سیشدک با نوانمدلپولیجاداینارنوب
هیابیایافت ینکند.امیینیبیشپیواقعیرهایرانسبتب متغیهایپولیاست(سی رفب بییکنزد
هیاییاسیت(درتضیادهسیتندکی سیهیایمرکیزبانیکینمقبول)مخصو یاًبییداًشدیده قینا

توانندبررشدمحصولواشتغاللداق درکوتاهمد مرثرباشند.مییاقتصاد
یپیولیرخ تجیارهایناامدلیدیاقتصادک نشاهدتوسع نس جدیرهایاخدرساللذا،

ییدهیایجدمیدلییا(NK)کینیزینهیایجدییدهایبودهاستک  موماًب مدلیاسکونکمق
هیا)رقابیتنیاقصو یدمینیزینا یولکیید،هایجدمدلینگردد.اهابرمییکنئوک سیقیتهلا

یینااایشکنندک پمییقتهلایاییپوینارنوبتعادل مومیک(رابایهایاسمیریپذانعطاف

یی تجزیتوانندبراهامی(وابست بود.اینمدلRBC)یقیلقینرخ تجاریب الگویادیتالدّا
هیاییاسیتسییتمطهوبییزانمییابیارایوبرایهایتجارپول،تورمونرخ ینارتباطبی وتحه

.یرندمورداستلاادهقرارگیگزینجایپول
ییبی  نیوان امی  یدمخنثیایهیایاسیمیریپذنون دمانعطافیبرفروضید  وهتأکب 
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دهید.سیااوکارمییارائی یلیک سییهایپولونارنوبNKهایمدلینبیواضحیزتمای،پول
ییدهنامیتیورمییا باشیدا یط لاًمالیدارایاثیرا واقعیتوانیدیمننپولیقک اا ریدیکه

 یدمیاندنهستندو ام ا یهیلحاظمقدارشودک نناثرا اامییید موماًتألبت ا؛شودمی
 .یستندنیهایپولییخنثا


 های جدید ینزینمدل ک 

ارائی یمتلایاوتیاسیتیسیدستورهایدجدهایینزینکیومدلپولRBCک مدلینارغم هی

یدجدهایینزینایک دربطنمدلکهاوجوددارد،ب گون ننینبیهایمهمدهنداماشباهتمی
هامشاهدهکرد.فیر تواندرفرو اینمدلموضوعرامیینمشهوداست.اRBCمدلیدپار

بودجی یتمحیدودییدک خانوارهاباتوجی بی قینبر مرنامحدودخانوارهاستواتنینخستمب
یینبیرایفر مبتنینکنندودوماامصرفوفراغترالداکثرمییناشیتمطهوب،یادورهیانم

یدارند،درمعیر انتقیالا تصیادفیدسترسیلسانییهاک ب تلنولوواابنگاهیادیداداک تع

ویهییایتصییادفااشییونیناشییییییرا اا،تغبییرونیمنبییورااانتقییالا تصییادفهسییتند.ابییرونا
بی ی ،سیرمایاااست.هرننیدکی انباشیتدرونیلیتلنییرا ااتغیراایغنشدهبرونینیبیشپ

؛هیالضیورنیداردینزینکیدهایمتعارفمدلجد،درنسخ RBCیتئوریمرللا ا هیک نوان
(.Smets, Frank, and Raf Wouters,2003هیاجیاداد)میدلینتوانننرادرامییاماب سادگ

تمامیبرایتصادفیندفرایکشل دهنده،یتعادلیتوضعیک،RBCیباتوج ب تئورینهمچن

هاباتوجی ایخانوارهاوبنگاهدورهیانمین بهیما اااقتصاداستک باتصمییروناادیّرهایمتغ
.بااارهاسااگارندیتمامی هاوباتوج ب تسوهایننیتب اهدافومحدود

راRBCهیایمدلDSGEیمشخص ساختارید،هایجدینزینکیسااهرلال،روشمدلب 
ترینارکیانوتلااو دارند.مهمیلیک سیهایپول بافرو مدلکیزدنمدرهممییبافروض

.( Galí, J,2008) بار استاا:یدهایجدینزینهایکهایمدلیژگیو
یدرراسیتایخصو ییهیاتوسیط یام ناقتصیادکالاهیاونهیادهیمیتق:یانحصاار  رقابت
هیاکالاهاونهیادهیمتاستک قیندرتضادبااماینشوندک امیییناهدافشانتعیلداکثرساا

(باهمی)رقابتیتمامبااارهای تسویشوندک درت شبراییننامتعلراجبییمتصدیکتوسط
است.فع دیکو
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راکی یکالاهیاوخیدماتیمتتوانندقهامیک بنگاهینارغمی ه:یهای اسم یریناپذ انعطاف
هایواردبرتناوبمواج هسیتند.درواقیعمملینیتامحدودلالبینکنندباای فروشندتعدمی

اکینوعا طلینهامواج شوند.ننیمتننقی هایمربوطب تعدین ااهزیهابابخشاستبنگاه
رود.نسبندهب کارمییکارگرانباوجوددستمزدهایبرا

یییرتغی،هیایاسیمرییپیذب  هتوجود دمانعطافی:پول یاستکوتاه مدت س ییخنثا عدم

ییرا در رض پول،باتغییرتوسطتغیاین توسطبانکمرکزی،هایبهرهکوتاهمد اسمنرک
یهایبهرهواقعیدرنرکیمنجرب نوساناتینبنابرایابند،نمییقدرتورمموردانتبارتطبیکب یک

 شود.محصولواشتغالمی یجودرنتیگذاری مصرفوسرماییرامرموجبتغینشوند.امی

 هایبخشمالی،نقدینگی،تورمو...نمایشدادهشدهاست.درادام نحوهتعام سیل 



 
 جهان سطح در مالی و تجاری های چرخه متقابل : ارتباط(1)نمودار 

 مالی چرخه 700 و تجاری چرخه 200 ، بررسی2102 پول، المللی بين صندوق همکاران، و کالسن: منبع


دادهانییدنشییانوکییردهبررسیییرامییالینرخیی 700وتجییارینرخیی 200هملییاران،وکالسیین
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وقیوعواماننوظهور(ویافت توسع کشور44)مح اافارغمالی،وتجاریهاینرخ همحرکتی
تجیاری،هیاینرخی دهدمینشانمطالع این.استاقتصادیانلارناپذیرنبمیک(1960-2007)

.اندلرکتهممتناظردینگیمالیِونق
همیراهمیالیرونیقبیارکیودااخیروجاگر.ترند میقمالی،بخشانقبا باهمراهرکودهای

بیابهبیودباشید،همیراهمیالیرونیقبیارکوداااگرخروجوبودخواهدترکوتاهبهبوددورهباشد،

دهید،همزمیانیمیینشیانهیادادهتجربییبررسیی(2)نمودارشمارهدادخواهدرکبیشتریشد 
اا.باشیدتیر یولانیننااخروجوتر میقرکودشودمیسببا تباریانقبا وادیاقتصرکود

درادام بی بررسییایینخصو ییتدراقتصیادافتاده،اتلااقهمدرایرانتجرب اینمشاب ک ننجا
تیربییشمتغییرایینرشیدمتوسطاالقیقیماندهرشدنرکک هاییدوره.ایرانپرداخت شدهاست

 .اندشدهگرفت نبردرا تباری)انقبا (انبساطهایدوره نوانب بودهتر()کم



 
 اعتباری و تجاری های چرخه : وضعیت(2)نمودار 

 1391 برکچيان، و عينيان: منبع

 

 اعتباری انبساط و انقباض با تجاری رونق و رکود : همزمانی(1)جدول 
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بیرایتجیاریوا تبیاریهیاینرخی بعیددوااراکی ناقتصیددادوضعیت،2رهشمانمودار
دوره11وانقبیا دوره11بیانلیبخیشاینمقایس ، بق.دهدمینشان1391تا1375هایسال

22ااسیال15هیا)سیالاکثردر.استداشت بهبوددوره12وافولدوره10واقعیبخشوانبساط
بهبیوددوره7وانقبیا افیولدوره8)انیدبیودهیلسیانیوضیعیتدرمیالیوواقعییبخشسال(

بنیابراین.استشدهنورده،1شمارهجدولدرک ناقتصاددروضعیتاینتناظرخ   .انبساط(

تیورمبیارکیودیاا تباری()انبساطبالاتورمبااقتصادیرشددورانیاایراناقتصادرسدمینبرب 
.استکردهتجرب ارم یم

ولقیقییداخهییناخیالصتولییدرشیدمتنیاظرهایترکیب70ده ابتدایاا،3نمودارشماره
تولییدرشیدنیرککی دهیدمیینشیانرافضیاییتییره)روشین(،مسیتطی .دهدمینشانراا تباری
.اسیتبیودهتیر(بیشتر)کممتوسطمقداراالقیقیبدهیماندهرشدنرکولقیقیداخهیناخالص

نیرککاهشبااقتصادک 91و87،90هایسال.اندگرفت قرارتیرهمنطق در80ده هایسالبیشتر
.دارندقرارروشدنمنطق دربودهمواج ا تباریوانقبا تولیدرشد

 
 تجاری )افول( بهبود با اعتباری )انقباض( انبساط : همزمانی(3)نمودار 

 1393رکزی م بانک گزارش: منبع
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 پیشینه تحقیق

تحقیقانجامشدهدرراستایموضوعخارجیوداخهیدرادام ب بررسیجدیدترینتحقیقا 

پرداخت خواهدشد.لاضر
Sylwester & Lan,2010)(هیایهیاینیینبیاسیاسیتبررسیاینل تان اندااهاستانبرای

(اسیتلااده1998)1میدلهمبسیتگیفرانلی ورامشاب دارایادوارتجاریهمزمانهسیتند،اامالی
هایدارایوضعیتمالیمشاب تمای ب لرکا سییل استانک بودنندهندهکردند.نتایجنشان
 تجاریمشاب دارند.

 (Vitor Castro,2010)مقال خودب بررسیتاثیرا برخی وامی ماننیدشیاخصپیشیرو،در
13نهیاااتنلاتو...برروی ولمد رکودورونقدرپی ولمد رکودورونقگذشت ،قیم

یافتندلای واقعی یولمید اوسالپرداخت است.هدفا هی50ور نعتیدر ولمد کش
ییکرکیودییارونیقدرفا یه بیرپاییانمرثرباشدک دراینراستا وام یکرکودیارونقمی

مدلمد امیانگسسیت نامیونشیدهاسیت.شیواهدبااستلاادهاایک2006-1965هایبینسال

هیانن)سین(واقعییدهدک مد امانرکودورونقتنهابی  میرارائ شدهدراینمقال نشانمی
بستگیندارد: ولمد انقبا وانبساطهمچنینبی  یورمثبیتبی رفتیارمتغیرهیایموجیوددر

ب  ورمنلایتوسطقیمتنلاتخامووقوعگذاریبستگیداشت وشاخصپیشرومرکبوسرمای 
 گیرد.هایکسبوکارایالا متحدهتحتتأثیرقرارمییکنقط اوجدرنرخ 

(H. lyetomi et al,2011 درمطالع)کنید ن نیزیادوارتجیاریراایجیادمیی»ایبا نوان

رواپنرابااستلاادهاانبری  هتایجادادوارتجارید«تجزی وتحهی میزانتولیدا  نعتیواپن
هایتولیدا  نعتیکنند.دراینمقال اادادهبررسیمی1978-2007یستصادفیبرایسالماتر

هیایدهدک  ام ا هیایجادادوارتجاریشوننشانمیننهاهایواپناستلاادهشدهاست.یافت 
 تقاضایواقعیاست.

Michawlides et al,2013) ادوارتجیاریوبحیراناقتصیادیدریونیان»ایبا نوان(درمقال
المههی،بی  یورخیاصتأثیرا بین«مد تعادلدرمنطق یوروبهند(تجزی وتحهی 1960-2011)

کننید.درالا متحدهواتحادی اروپارابرروینرخ کسبوکاریونانتجزی وتحهیی مییااای
________________________________________________________________ 

1- Rose & Frankel 
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صادیونانتوسطمدلتصحی خطیایبیرداریاراییابیشیدهاسیت.مد اقتاینمطالع تعادلبهند
هیایمید اقتصیادیونیانبی  یرفافیزایشنیرکداردرتعیادلبهنیدیکتغییرجهیتمعنیینتایج

همگراییبااقتصادایالا متحیدهوکشیورهایغییرمرکیزیاتحادیی پیولیاروپیابعیداااجیرای
ساایسیاستپیولیمشیترن،تولییدناخیالصپیادهدهد.پسااسیاستپولیمشترنرانشانمی

هایکسبوکیاریونانبااقتصادایالا متحدههماهنگشدهاست.درنهایتاینل نرخ داخهی

یونانتالدیتوسیطادوارتجیاریاییالا متحیدهوهمچنییناانوسیانا اسیپانیاوایرلنیدمتیأثر
 .(Panayotis G. Michaelides, Theofanis Papageorgiou, Angelos T.Vouldisشود)می

Samadi & owji,2011) ایب بررسینقشسیاستمالیدرتثبیتاقتصادیاییران،(درمطالع
سیییبرراند.نتایجبیانگرننبودهک سیاستمالیاییراندردورهپرداخت 1353-1386 یدوره

ریا مالشدهاسیت.اییننتیایجنشیاندادهشده،ماهیتکینزیداشت ،اماهموارهموافقادوارتجا

ک سیاستمالین تنهانقیشمیرثریدرتثبییتاقتصیادینداشیت بهلی  یامهیدرجهیتافیزایش
 هایاقتصادیبودهاست.نوسان

Kiani & moradi,2011) تعییننقاطنرخشدرادوارتجاریاقتصیاد»ایبا نوان(درمطالع
بی بررسییتعیییننقیاطنیرخشدر«خودبااگشتیسوئیچینگمیارک ایرانبااستلاادهااالگوی

(1367:1-1387:2هییایفصییهیدردورهامییانی)دوارتجیاریدراقتصییادایییرانبییااسیتلاادهاادادها
اند.نتایجبدستنمدهللایتااننداردک در یدورهیادشیدهدرسی مقطیعامیانی،پرداخت 

تریناینرکودهاباتیداومهلایتفصی ظهیورکیردهاسیت.ولانینهاررکوداتلااقافتادهاست، 

نتایجبدستنمدهبرایندلالتداردک دردورهموردبررسیهرباروقوعرکود،ب  ورمتوسیط
فص تداومداشت است.ایندرلالیاستک برواهردورهرونقدردورهموردبررسییدر74/1

 ت است.فص ادام یاف66/6اقتصادایران

Gorji et al,2015)کارهییایهییایتجییاریدرایییرانوراهسیییل (بیی بررسییی هیی پیییدایش
هایتجاریدراقتصیاداییرانسیل رفتااننپرداختند.دراینمقال ب بررسی ه پیدایشبرون

(ومیدلVARخودرگرسیونبرداری)هایرویلردمدلاااستلاادهبا1350–1390دورهامانیدر
(پرداخت شدهاست.نتیایجبدسیتنمیدهموییداییناسیتکی تیورمقیدر ECMصحی خطا)ت

هیایتجیارینیسیت؛تورم هتسیل هایتجاریرانداردوب  بارتیدهندگیبرایسیل توضی 
هایتجاریدرمورد هیتااسیل باشدک تأییدکنندهنبری هایتجاری هتتورممیاماسیل 
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یکسوی ااسیمتتوانننینگلاتک یکرابط  هیتبنابراینمی؛هااستقیمتسمتتولیدب 
همچنیندرمورد هیتگرنجیریبیینلجیمپیولو؛هایتجاریب سمتتورموجودداردسیل 

سیوی بیینرشیدهایتجاریدراقتصادایراننشاندادهشدهاستک ییکرابطی  هییتدوسیل 
کی هیمرشیدلجیمپیولمنجیربی ایجیادیوجیودداردبی  یوریهایتجارلجمپولوسیل 

هایتجاریتوضیی دهنیدهتغیییرا درهایتجاریدراقتصادایرانشدهوهموقوعسیل سیل 

 باشد.لجمپولدرکشورمی



 روش تحقیق و برآورد مدل

یوپژوهشلاضراالییثهیدفکیاربردیاسیت،اییرابیااسیتلاادهااامینی وبسیترشیناخت

هیایسیل معهوماتیک اا ریقتحقیقبنیادیفراهمشده،ب بررسینقشبانکمرکزیدرایجاد
-امیااالییثروشوماهییتتحقییقایینپیژوهشتحهیهییپیردااد؛تجاریدراقتصاداییرانمیی

خودرگرسییونبیرداریهیایشناساییایینمیورددراییراناامیدلمنبورباشد،ک ب تو یلایمی

(VARوابزارهییایتحهییی نناسییتلاادهمییی).اییینتحقیییقابتییدابییااسییتلاادهااروشفیهتییردرشییود
شودسپسب بررسیمانیاییییاهایتولیدناخالصداخهیاستخراجمیپرسلا سیل -هودریک

ااگیریشود.ب دنبالننبابهرهناموندیلیفولرتعمیمیافت پرداخت میبراساسناماناییمتغیرها
،میورد(Johansen 1988) هاباکمیکنامیونیوهانسینملاهومهمانباشتگی،رابط بهندمد نن

تیریندلیی شیهر بررسیقرارخواهدگرفتودرادام اامدلخودرگرسیونبرداریک  میده

مید متغیرهیارابی مقیادیرتعیادلیبهندمدتشیانارتبیاطاینالگوهاایناستکی نوسیانا کوتیاه
مید متغیرهیادرواکینشبی هیایکوتیاهگردد.پسااتخمینمیدل،پوییاییدهند،استلاادهمیمی

گییردوپیسااننبوسییه تحهیی هایمثبتدرمتغیرهایتوضیحیمیوردبررسییقیرارمییتلان 
گیردد.متغیرهانسبتب سایرمتغیرهایالگیوتعییینمییمد تجزی واریانس،سهمنوسانا کوتاه

گییرد. یور میی9Eviewsمعادلا مدلذکرشدهبی کمیکنیرمافیزاراقتصادسینجیتخمین
جامع نماریاینتحقیقشام متغیرهایسریامانیب کاربردهشدهدردورهامانیتحقیقااسال

 باشد.هایفصهیمیبااستلاادهااداده1392تا1370

مدلشام فر یباشدومتغیرهایاخهیمیدراینمطالع نوسانا تولیدناخالصدا هیمتغیر
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ها)تورم(بی  نیوانییکهایمالی،شاخصقیمتب  نوانشاخصیااسیاستمخارجک دولت
هیایپیولیوقیمیتنلایتبی متغیرجایگزینبراینرکبهره،نقدینگیب  نوانشاخصیااسیاست

رسیاسیتپیولیتغیییرا درلجیمپیولاییم.درایینمطالعی ابیزا نوان ام برونزااستلاادهکرده
باشدوااابیزاریایرادراقتصادایرانتنهاابزارهایسیاستپولینرکرشدلجمپولمی؛باشدمی

شود،نوندراقتصادایراننرکسودتحت نواننرکبهرهبرایسیاستپولیدرایراناستلاادهنمی

کنیدوبی  ی وهررادراقتصادایرانالقاءنمییگذاریتیهوبانلیکارکردموردنبرقا دهسیاست
براسیاسکنند،بانکمرکزیاینگیرایشراداردکی دولتوسایرنهادهادرتعیینننمداخه می

تعیینضمنینرکرشدپای پولی،مسیرسیاستپولیراترسیمکند.همچنینبیاتوجی بی اینلی در
ایکی کنید،رابطی گذاریپولیتبعیتنمیدرسیاستاقتصادایرانبانکمرکزیااقا دهخا ی

گذاریپولی،یعنینرکرشدپای پولی،راب  ور تیابعیااانحیرافتیورموبتواندابزارسیاست

ایخواهیدبیودکی بییانگررویلیرد ی لدیدیدررابطی تولیداامقدارهدفنناننشاندهید،
گیذاریپیولیدراقتصیاداییرانتغیییرا درابیزارسیاسیتبنابراینتنها؛گذاریپولیاستسیاست

انیدونلتی هاب  ور فصیهیدرنبیرگرفتی شیدهباشد.لاامب ذکراستک دادهلجمپولمی
ارقیامتولییدمث ًهااستلاادهگردیدهاست؛ایرادیگراینل االگاریتممتغیرهابرایهمگنشدننن

متنلاتتلااو بسیاردارد.تابعاستلاادهشیدهدرتخمیینبی شیرحهایدولتباشاخصقییاهزین 
ایراست:

 
 

 تخمین مدل 

هایتجاری،متغیرهایکی ناقتصیادیبی ییکرونیدوییکب  ورسنتیدرمطالعا سیل 

.شیبخطروندرا یوامهیهمچیونتوسیع فنیاوری،رشید1شوداییانوسانیتجزی میجزءنرخ 

________________________________________________________________ 

پذیریوجداساایروندوسیل کنند.اینتقسیم(،کارمیRBCهایتجاریلقیقی)پردااانجدیدیک تحت نوانسیل البت نبری -1

باشیند.درنتیجی ،اادییدگاهارتباطمیباشندوجداساایسیل ااروندموضو یبیهامعتقدندک روندوسیل یلیمیراقبولندارند.نن

هیاوالتمیالاًارائی ومیوقتیبیودهولیذاهیچگونی نییاایبی بررسییننمد کوتاههاموضو یپردااانوقوعنوسانا ویاسیل بری اینن

 باشد.هانمیهاییبرایاابینبردنننل راه
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کند.یلیاادلای ارائی شیدهبیرایانحیرافاقتصیاداامسییرواشتعیینمیجمعیتوتوسع نم
«نرخی ییاسییل تجیاری»رشدبهندمد ،وجودنو یلرکتموجیاستکی ا یط لاًننرا

وقیوعامیانیدارد؛وجیودهیانامند.اگرن هیچاتلایاقنبیریدرمیوردامیانوقیوعاییننرخی می
هیایناپذیرتهقیشدهاست.هدفسیاستایاجتنابتصاد،مسئه هایرکودورونقدرهراقدوران

مبالیثسیریامیانیبراساسبودهاست.هاسیل هموارهکاهشدامن نوساناینپولیومالینیز

ایونیامنبم،جیزءمانیایننتوانبیانکردک رونددرواقعجزءنامانایسریواجزاینرخ می
 (1388)گرجی،شوند.محسوبمی

هایاقتصادیاست،نوسیانا ترینمعیارسنجشسط فعالیتنونتولیدناخالصداخهیجامع
اکثیرمطالعیا  یور گرفتی دراقتصیادتجیاریدارد.سیل نننیزجایگاهیویژهدرمطالعا 
کینیگو–(،تجزی موجک،روشباکسیترHPپرسلا )–ایراناافیهترهاییااقبی هودریک

ب منبوردستیابیب رونید،ک دراینمطالع اندکردهتجاریاستلاادههاییل ساستخراجب منبور
.فیهترهیایشیدهاسیتاسیتلااده1(CFفیتزگرالد)-تیانوبهندمد تولیدناخالصداخهیاافیهترکریس

رنجیااافیهترهیاینامتقیاتلااو دارند.درایینباهممیانگینمتحرن درمحاسب گذرمختهمیان
(بی  یور نامتقیارنبیانمونی CFفیهتر).شودترینفیهتراست،استلاادهمینمون کام ک  مومی

فیهترمیانگذراستک درننبرخ ففیهترهایمتلااو با ولثابیت،وان،ترینی مومکام ،
باشیدیمتزگرالداینفی–.دلی استلاادهاافیهترکریستیانوکندیمباتوج ب  ولوقلا وتقدمتغییر

ک اینفیهتراملانخارجکردنتمامینوسانا ب بیروناافبهتیرمییانگیذرشیدهوسیریامیانی

هیاروش.اینفبهترتعدادمشاهدا کمتیرینسیبتبی سیایرگیردینمایننوسانا قراریرتأثتحت
.همچنییناسیتلاادهاافبهتیربخشیدیمااروندرابهبودهایل سلذفکردهواینامراملانتجزی 

گیامتصیادفیبیودنرانداشیت باشیدنییزنتیایجهاییژگیوفیتزگرالدامانیک سری–کریستیانو
ک اینفیهترییکفیهتیرامیانمتغییراست.درنهایتلاامب ذکردهدیمرضایتبخشیرابدست

یهاوانااادواربااستلاادهااتجاریوتلالیکننهاییل سبرایناساسامانمحاسب باشد.یم

تجیاریهیاییل سیک دریکنمون کام ونامتقیارنشودیممتلااو در ولامانمنجرب این

________________________________________________________________ 

1- Christiano - Fitzgerald 
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اادادهتولیدناخالصداخهیلقیقیبی مثبتومنلایب دقتبالاتریاستخراجشوند.دراینمقال ،
یرهیایمتغیتمیام.شیدهاسیتدهاسیتلاا1370-1392ب  ور فصیهیدرمقطیع1383قیمتثابت

 .اندشدهییادایفصهX_12یهتربااستلاادهاافیومدلساانامونقب اایقتحق
تجاری،سریامانیتولیدناخیالصداخهییلقیقییاییرانبی دوهاییل سب منبوراستخراج

نا .قسمتاولب روندسریامانیمربوطاسیتوقسیمتدومبی نوسیاشدهاستقسمتتجزی 

ایبیرایگردد.درایننوعاافیهترهابامشیخصنمیودندامنی ییعنیانحرافا ااروندبرمیسیله
درواقیعفیهتیریخطیی1گیذرمیانشود.فیهترهایامانیجدامییااسریسیلهتناوبسری،جزء

درابتیداباییدگیرد.برایاستلاادهااایینفیهتیرهامیااداده2استک میانگینمتحرنوانیدوب 
شیوند.بی (نشیاندادهمییPLو PUدامن )دورهتناوب(انتخابشود.ایندامن بیاجلایتا یداد)

کشید،بنیابراینسال ولمی8تا3هایتجاریااسیل  نوانمثال،ننانچ تصوربراینباشدک 

ربو  فصهیباشد،اینا دادهایم.لالاگردادهودبایددرایندامن استخراجنمراهایل س ول
 (Christiano – Fitzgerald,2003) .شودمیفص =32PUو=PL 12متناظربا
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 : فیلتر نامتقارن با نمونه کامل(4) نمودار

 مأخذ: محسابات تحقيق

________________________________________________________________ 

1- Band – Pass filter (BP) 

2- Two-sided weighted moving average 
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تلایاو مییانسییلهینشاندهندهسریفیهترشیدهوسیریغیرسیلهی،سری(1نمودار)مطابق
هیایرکیودیورونیق،ااجیزءباشید.بیرایتعیییندورهسریفیهترشدهومقادیرواقعیسریمیی

.برایتعییننمیودندورهرکیودورونیقبیااسیتلاادهااجیزءشودب دستنمدهاستلاادهمیسیلهی
عیا مطالااایینتحقییق.درود،لااماستک بتواننقیاطاوجولضییضرامشیخصنمیسیلهی

 Chin 2000(ونین،گویکومیهر), Hamberg & Verstandig 2008هامبرگووراستندیگ)

Geweke & Miller,ییکنقطی اوجامیانیاتلایاقاستلاادهشدهاست(برایتعییننقاطنرخشی.
ب دستنمدهاامقادیرقبهیوبعدیننبیشترباشد.البت باتوج بی سیلهیافتدک مقدارسریمی

-یابد،هیجنقط اوجیدرفا یه دوره)فص (ادام می12اینک یکسیل تجاریلداق برای

تیرتواندنزدیکنقط اوجدیگرب وقوعبپیوندد.بنابرایننقطی اوجپیاییندورهنمی12ایکمتراا
بی همیینشیود.بیااسیتلاادهااهمیینروشوبندیمییب  نوانبخشیاارونقجاریادغامو بق 

.فا ه بیندونقط اوجوییادونقطی لضییضییکسییل شودترتیبنقاطلضیضتعری می
،فا یه بییندونقطی لضییضرابی  نیوانییکایینتحقییقدهد.درکام تجاریراتشلی می

هایبینیکنقطی لضییضتیااوجرا.درادام دورهگرفت شدهاستکام تجاریدرنبرسیل 
.درییکنگیاهگرفت شدهاستنرونقوبینیکاوجتالضیضراب  نوانرکوددرنبرب  نوا

جزئییتعریی شیدههیایکنیدکی سییل ایتعری مییراب گون سیل تراینروشیکدقیق
 .2گیردرانیزدربرمی1ننتوسطووافکی

تولیدناخالصداخهییهشدهتریفیسرک باشدیممشخصتابعواکنشبسامدهمچنینبراساس

رسینتایجلا  اااینبر.ددهینشانمبمناسفرکانسمشخص،واکنشکیدریا هیب سر
.سیل راپشیتسیرگذاشیت اسیتنهارمجمو ا1370ً-92دهدک اقتصادایرانااسالنشانمی

فصنهارم1373فص سومدورهرکودی،دوره1373فص اولتا1371ک دورهامانی وری ب

________________________________________________________________ 

1- Joseph Kitchin 

اند:سیل  مدهوسیل جزئی.بنابی ا تقیاداوسییل جزئییبی  یورهادوگون داردک سیل نندرمطالع خودبیانمیووافکی-2

یاسی ماه است.اوهمچنینبراین قیدهاستک دربسیاریاامواقعیکسیل  مدهمملناستشام دوو40متوسطداراییکدوره

ماه باشد.ب  بارتیدرمرله ترقی،یکیانندسقوطهمراهاستوهمچنیندرمسیرنزولیینییزلرکیا درننیدنقطی 40سیل جزئی

 ترییافت.هایکونکتوانسیل شودک درداخ سیل ووگ رمیگیرند.لذام لب میلالترونقوترقیب خودمی
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فص اول1384فص نهارمرکود،دوره1383فص دومتا1377فص اولرونق،دوره1377تا
فصی 1389فص نهارمرکیود،دوره1388فص نهارمتا1386فص سومرونق،دوره1386تا

فصی نهیارمدورهرکیودیبیوده1392فص اولتیا1391فص نهارمرونق،دوره1390اولتا
است.


 
 های فصلی داده براساس 1370-92های تجاری اقتصاد ایران در دوره زمانی  : سیکل(5)نمودار 

 مأخذ: محسابات تحقيق 

 

درنمودارایرب بررسینوسانا درنقدینگیوتولیدناخالصداخهیپرداخت شیدهاسیت،بیر

هاستقب اادورهرکودوهایامانیک نقدینگیتغییرکردتوانبیانکردک دورهایناساسمی
 ورمتوسطبیااسیتلاادهباشدب همانگون ک درشل ایرمشخصمییارونقاقتصادیبودهاست.

6میاه)9های(نرکتغییرنقدینگیتقریبیاًلیدودهای)لضیضشودک اوجدورهمشاهدهمی23اا
توانیدبییانگراست.اینامیرمییهای(سط فعالیتاقتصادیجهوتربودههای)لضیضاااوج،(ماه

اینموضوعباشدک نوسانا وتغییرا درنرکرشدنقدینگیبی  نیوانشاخصییبیرایسیاسیت

 باشد.هایتجاریدراقتصادایرانمیپولیدراقتصادایرانیلیاا وام ایجادکنندهسیل 





 21  های تجاری در اقتصاد ایران سیکل نقش بانک مرکزی در ایجاد

-20,000

-10,000

0

10,000

20,000

30,000

-1,000,000

-500,000

0

500,000

1,000,000

1,500,000

2,000,000

70 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92

BPFILTERGDP BPFILTERM2 
 های فصلی داده براساس 1370-92 طی دورهو تولید ناخالص داخلی اقتصاد ایران های نقدینگی  : سیکل(6)نمودار 

 مأخذ: محسابات تحقيق

 

باشید.شام ،مخارجدولت،تورموقیمتنلاتمییتحقیقدیگرمتغیرهایمورداستلاادهدراین

دراینقسمتااتحقیقب منبورجهوگیریاابروارگرسییونکیاذبدرمیدلبی بررسییوجیود
هیایریشی یش والددرمتغیرهایتحقیقپرداخت شدهاست.جدولایرنتایجلا ی اانامیونر

دهد.نتایجنشاندهنیدهایینامیر(رانشانمیPP(وفیهیپسپرون)ADFوالددیلیفولرافزوده)
امیا؛باشیدباشدک رشدقیمتنلات،رشدنقدینگیورشدمخارجدولتدارایریش والدمییمی
ویسیتهایتولیدناخالصداخهیوتورمدارایریش والیدنرمتغیرهایتحقیقااجمه سیل سای

 باشند.درسط مانامی


 آزمون ریشه واحد متغیرهای تحقیق :(2)جدول 

 متغیرها

 (PPپرون ) –آزمون فیلیپس  (ADFآزمون دیکی فولر افزوده )

 آماره

 آزمون 

 مقادیر بحرانی

 %95در سطح  
 آزمونآماره 

 مقادیر بحرانی

 %95در سطح  

 -1.94 -2.45 - - های توليد ناخالص داخلی چرخه

 -3.45 14.03 -3.46 3.67 رشد نقدینگی

 -3.45 -13.26 -3.45 -13.26 نرخ تورم

 -3.45 -4.30 -3.46 -0.83 رشد مخارج دولت

 -3.45 -2.68 -3.45 -2.53 قيمت نفت رشد

 مأخذ: محسابات تحقيق
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 هم انباشتگیآزمون 

دراینمرله برایبررسیوجودویا دموجودرابط بهندمد بینمتغیرهیایمیدل،ااروش

جوسیهیوساستلاادهگردیدهاست.برایتخمینرابط بهندمد بااستلاادهاا-یوهانسنهمانباشتگی
هیایهاامی نابتدامرتب بهین مدلبااستلااد؛جوسیهیوسلااماست–یوهانسنانباشتگیروشهم

تعیینوقلا مدلخودرگرسیونبرداریتعیینگردیده،سپسرابطی بهندمید بیینمتغیرهیایمیدل
هاینامیوناثیرمیاتریسولیداکثرمقیادیروییژه،تخمینادهشدهودرنهایتبااستلاادهاانماره

 انباشتگیبینمتغیرهایمدلتعیینشود.تعدادبردارویابردارهایهم

 
 VARن مرتبه بهینه مدل تعیی

تعدادمتغیرهیایمیدلولجیمنمونی  یور گییرد.درجیدولبراساستعیینوقلا بهین باید
معیارهایمخته انتخابوقلا بهین برایمدلانتخابینشاندادهشیدهبراساس،وقلا بهین 7شماره

تیرینسیبتبی ناادیکیماست.ب دلی اینل استلاادهاامعیارشوارتزبا ثاادستدادندرجی 

 معیارشوارتزانتخابگردیدهاست.براساسشود،لذادراینتحقیق،وقلا بهین دیگرمعیارهامی


 های بهینه مدل تعیین تعداد وقفه :(7)جدول 

 Lag AIC SC HQ 

0  22.50457  22.65028  22.56310 

1  19.33890  20.21318  19.69014 

2  16.89292  18.49577  17.53685 

3  14.88732  17.21873  15.82395 

4  10.39313  13.45311  11.62246 

5  8.270505  12.05905  9.792531 

6  3.919420  8.436532  5.734142 

7  1.852583  7.098262  3.960003 

8  -3.462549* 2.511696*  -1.062432* 

 منبع: نتایج حاصل از تحقيق

 

معیارشوارتزوقلا هشتبراساسست،وقلا بهین دراینمدلاجدولفوقپیدا ورک ااهمان

شیودکی بیرایگامبعدیموضوعبررسیوجودرابط بهندمد بینمتغیرهامطرحمیدرباشد.می
انباشتگییوهانسونبرایپیبردنبی وجیودرابطی بهندمید بیینمتغیرهیااینمنبوراانامونهم

 ذکرشدهاست.،8شمارهیناموناستلاادهشدهاستک نتایجنندرجدولهانمارهبراساس
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 آزمون هم انباشتگی یوهانسون :(8)جدول 

 Traceآزمون  آزمون 

 فرضیه

 صفر

 فرضیه

 مخالف

 آماره

 آزمون

 مقدار

%95بحرانی  

 فرضیه

 صفر

 فرضیه

 مخالف

 آماره

 آزمون

 مقدار

%95بحرانی  

0= r 1= r 100.91 33.87 0= r 1r 192.35 69.81 

1r 2= r 42.25 27.58 1r 2r 91.43 47.85 

2r 3= r 28.47 21.13 2r 3r 49.18 29.79 

3r 4= r 18.19 14.26 3r 4r 20.71 15.49 

4r 5= r 2.51 3.84 4r 5r 2.51 3.84 

 يقخذ: محسابات تحقمأ

 

هنامونفرضی  لارمبنییبیر یدمباشدک برایهردونمارنتایجتحقیقمشخصمیبراساس
در یدردشیدهورابطی بهندمید بیین95داریوجودرابط بهندمد بینمتغیرهادرسط معنیی

 .نتایجلداکثرس رابط تعادلیبهندمد بینمتغیرهاوجودداردبراساسمتغیرهاوجوددارد.

 
 (IRF) یآنواکنش  -نمودارهای کنش

هیایپیولیوسیایرمتغیّرهیایسیاستیرتأثبردارخودرگرسیونی،نتایجتخمین9جدولشماره

دهید.ااننجیاییکی نتیایجتخمیینمیدلخیودهیایتجیاریرانشیانمییمعرفّیشده،برنرخ 
العمی ننییاندودرادام توابیع لیسرگرسیونیبرداریقاب تلاسیرنیستند،نتایج رفاًارائ شده

ینجدولبیانگرنناستکی اگیرییکتلانی ییاتغیییرناگهیانیبی شدهاستک ا ّ  ا اارائ 

برنرخی تجیاریرکدهیدمییزاننرخی تجیاریدرمرثراندااهیکانحرافمعیاردرمتغیرهای
 هایبعدنگون خواهدبود.دوره


 (: نتایج تخمین بردار خودرگرسیونی9جدول )

 BR INFLATION L(GOV) L(M2) L(OILP) نام متغیر

BR(-1)  0.396632 -0.000116 -5.47E-06  7.99E-07  9.42E-07 

t-statistics [ 2.11268] [-1.80474] [-1.01564] [ 2.15369] [ 1.21404] 

BR(-2) -0.346351  0.000135 -2.58E-06 -6.48E-07  1.68E-06 

t-statistics [-1.79388] [ 1.90726] [-1.46651] [-2.91058] [ 2.36996] 

BR(-3) -0.379850  0.000113 -2.09E-06  1.51E-07  1.79E-06 

t-statistics [-1.88528] [ 1.72664] [-2.36238] [ 2.20362] [ 1.37904] 

BR(-4)  0.457627  0.000189  4.30E-06  3.44E-07  1.35E-06 

t-statistics [ 2.47754] [2.33291] [1.81263] [ 1.50521] [ 1.31242] 

BR(-5) -0.249188 -0.000520 -6.52E-06 -1.74E-06 -7.19E-06 

t-statistics [-2.22293] [-3.32015] [-1.11545] [-2.30884] [-1.50540] 

BR(-6) -0.816705  0.000479 -1.63E-06  1.78E-06  1.22E-05 
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t-statistics [-2.96612] [ 2.26542] [-2.20678] [ 1.75720] [ 1.89307] 

BR(-7)  0.419454 -0.000642 -1.09E-05 -1.92E-06 -7.37E-06 

t-statistics [ 1.82314] [-3.62962] [-1.64803] [-2.25692] [-1.36499] 

BR(-8) -0.743305  0.000461 -9.44E-06  7.56E-07  3.20E-06 

t-statistics [-2.81921] [ 2.27497] [-1.24893] [ 1.77716] [ 2.51726] 

INFLATION(-1) -0.64213 -0.360392  0.001691  0.001153  0.001661 

t-statistics [-2.35590] [-2.04433] [ 1.25703] [ 2.36230] [ 2.30876] 

INFLATION(-2)  0.82145 -0.442313 -0.004089  2.69E-05 -0.006283 

t-statistics [2.36665] [-2.57911] [-2.63890] [ 2.03270] [-1.20031] 

INFLATION(-3)  0.45024  0.200970  0.011226  0.001973  0.000959 

t-statistics [ 0.26382] [ 0.85758] [ 1.28372] [ 1.75446] [ 0.13408] 

INFLATION(-4) -475.0021  0.589654  0.003216  0.000175 -0.004826 

t-statistics [-1.18725] [ 1.91779] [ 2.28035] [ 2.11854] [-2.51432] 

INFLATION(-5) -0.6446 -0.307700 -0.010739 -0.001096  0.012248 

t-statistics [-1.48623] [-1.94669] [-1.88545] [-1.70251] [ 1.23468] 

INFLATION(-6) -0.6836  0.098902 -0.004400 -0.001063  0.013974 

t-statistics [-1.02806] [ 0.29753] [-0.35474] [-0.66649] [ 1.37746] 

INFLATION(-7) -0.5505 -0.011782 -0.000749  0.003460 -0.006169 

t-statistics [-0.93700] [-0.03533] [-0.06024] [ 2.16220] [-0.60625] 

INFLATION(-8)  0.5963 -0.569080  0.003627  3.47E-05 -0.006691 

t-statistics [ 1.20569] [-1.75893] [ 0.30046] [ 0.02232] [-0.67767] 

L(GOV(-1)) -0.76  4.357125  0.321487 -0.003254  0.037696 

t-statistics [-2.20431] [ 0.97648] [ 1.93084] [-0.15194] [ 0.27680] 

L(GOV(-2))  0.208 -0.506357  0.062228  0.043980 -0.155650 

t-statistics [ 1.45727] [-1.85166] [ 0.36301] [ 1.99473] [-1.11016] 

L(GOV(-3)) -0.817 -0.826066  0.096458  0.020006  0.100850 

t-statistics [-1.28241] [-0.17264] [ 0.54023] [ 0.87116] [ 0.69058] 

L(GOV(-4)) -0.141  0.017803  0.023929 -0.029737 -0.054815 

t-statistics [-0.55353] [ 0.00359] [ 0.12920] [-1.24832] [-0.36185] 

L(GOV(-5)) -2161.908  4.117483 -0.154949  0.025577  0.311873 

t-statistics [-0.33565] [ 0.83185] [-0.83892] [ 1.07666] [ 2.06448] 

L(GOV(-6))  10601.41 -5.977743  0.028323 -0.060605 -0.109198 

t-statistics [ 1.68036] [-1.23292] [ 0.15655] [-2.60448] [-0.73796] 

L(GOV(-7)) -0.588  0.72833 -0.212169  0.011513  0.006012 

t-statistics [-1.16594] [ 2.50773] [-1.12024] [ 0.47262] [ 0.03881] 

L(GOV(-8))  0.78 -7.193218  0.219692 -0.032884 -0.279402 

t-statistics [ 2.71262] [-1.62138] [ 1.32708] [-1.54442] [-2.06353] 

L(M2(-1)) -0.05  0.17168 -1.831289  1.013036  0.524706 

t-statistics [-0.39443] [ 0.83828] [-1.57194] [ 6.76077] [ 0.55067] 

L(M2(-2))  0.28 -0.87941  4.367893  0.058453 -0.466619 

t-statistics [ 1.91158] [-1.46907] [ 2.62972] [ 2.27361] [-134348] 

L(M2(-3)) -0.912  0.40405 -2.523164 -0.228564  0.119496 

t-statistics [-0.13001] [ 2.32001] [-1.50224] [-1.05802] [ 2.08698] 

L(M2(-4))  0.3079 -0.70267  1.215018  0.333078  0.113554 

t-statistics [ 0.01051] [-0.62500] [ 0.76213] [ 1.62437] [ 0.08709] 

L(M2(-5)) -0.34  60.09206 -0.375193 -0.378328 -1.523127 

t-statistics [-2.52092] [ 1.39768] [-2.23387] [-1.83347] [-2.16077] 

L(M2(-6))  0.64 -38.94038 -1.065550  0.319880  1.928540 

t-statistics [ 2.39756] [-1.85694] [-2.62841] [ 1.46673] [ 1.39059] 



 25  های تجاری در اقتصاد ایران سیکل نقش بانک مرکزی در ایجاد

L(M2(-7))  0.15 -7.256364  2.941847 -0.230777 -0.362461 

t-statistics [ 1.33129] [-2.15818] [ 1.71855] [-1.04816] [-2.25888] 

L(M2(-8)) -0.23 -9.090237 -2.147140  0.154771 -0.107722 

t-statistics [-2.20181] [-2.29158] [-1.84570] [ 1.03439] [-2.11321] 

L(OILP(-1))  0.997 -2.470678 -0.151836  0.022704  1.154354 

t-statistics [ 2.31528] [-1.51374] [-1.84611] [ 1.98366] [ 7.86482] 

L(OILP(-2)) -0.87873  3.721761  0.192924 -0.061690 -0.356109 

t-statistics [-0.00480] [ 0.50674] [ 0.70396] [-1.75013] [-1.58871] 

L(OILP(-3)) -0.03 -1.016197 -0.115677  0.051782  0.163792 

t-statistics [-1.27052] [-0.14228] [-0.43404] [ 1.51062] [ 0.75141] 

L(OILP(-4))  0.93509  2.682574  0.019527 -0.011847 -0.140879 

t-statistics [ 3.82625] [ 1.37105] [ 0.07238] [-2.34145] [-2.63849] 

L(OILP(-5)) -0.29557  0.966328 -0.081185  0.003055 -0.091042 

t-statistics [-2.62575] [ 20.14381] [-2.32379] [ 1.09473] [-2.44395] 

L(OILP(-6))  0.75431 -0.777913 -0.101621 -0.029814  0.282273 

t-statistics [ 1.22784] [-2.12430] [-7.43517] [-1.99263] [ 1.47789] 

L(OILP(-7))  0.28645  4.790851  0.230613 -0.021786 -0.135879 

t-statistics [ 6.49941] [ 2.76227] [ 1.98334] [-0.72225] [-2.70839] 

L(OILP(-8))  0.213444 -1.858072 -0.077040  0.013387 -0.084856 

t-statistics [ 1.61708] [-2.41076] [-1.45642] [ 2.61665] [-2.61465] 

C  1.23335  22.72746 -0.640425 -0.111524 -0.755340 

t-statistics [ 1.91297] [ 1.25931] [-1.95098] [-1.28756] [-1.37134] 

 R-squared  0.871644  0.720924  0.991397  0.999888  0.977597 

 Adj. R-squared  0.752242  0.461318  0.983395  0.999784  0.956758 

 F-statistic  7.300121  2.776994  123.8880  9583.941  46.91048 

 مأخذ: محسابات تحقيق

 

دهید.هاییاستک متغیردرونیسیستمب تلان ناشیااخطاهامیواکنش،پاسخ-توابعکنش
مقیادیرجیاریونینیدهمتغییراینتوابعاثریکوالدتلان راب اندااهییکانحیرافمعییارروی

کنند.نمودارهیایاییراثیرییکوالیدتلانی تصیادفیرابیرسییل تجیاریودرونزامشخصمی
هایرکودورونقرادراقتصادایران،ب میزانیکانحرافمعیاراانالی لگاریتمنقیدینگی،دوره

 دهد.تورم،لگاریتمقیمتنلاتولگاریتممخارجدولترانشانمی

 ،نتایجایرقاب ارائ است:7شمارهنموداربراساس


 :7قسمت شمال غربی نمودار شماره 

باشد.اینامربدینمعنااستدرک دورهمنلایمیهایتجاریب رشدنقدینگیواکنشسیل 

وبی  بیارتییابیدمییرکوداقتصادیافزایشماندندر ولدورهدررشدنقدینگیافزایشک با
لاامبیذکراسیتبیاتواند ام مهمیدربروارکیودورونیقاقتصیادیباشید.تغیرپیشرومیاینم

توج ب مبانینبریدر ورتیک اقتصاددراشتغالکام باشد،افزایشنقدینگیموجببهبودو
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شیوددرنتیجی تیأثیرمنلاییرشیدنقیدینگیدرایینتحقییقبییانگر یدموضیعیترونقاقتصادمی
 باشد.مناسبدرکشورمیاقتصادی
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 های تجاری به شوک وارد شده از ناحیه متغیرهای تحقیق واکنش سیکل :7شماره نمودار 

 مأخذ: محسابات تحقيق

 

 :7قسمت شمال شرقی نمودار شماره 

منلاییدورهودرانتهیایمثبیتدرابتیدایدورههایتجیاریبی مخیارجدولیتواکنشسیل 

دردورانرکیوداقتصیادیافیزایشدرمخیارجدولیتتوانبییانداشیتباشد.برایناساسمیمی
،امابایدتوج داشتباتوج بی اینلی دراواخیردورهتواناییکاهشدورهرکوداقتصادیرادارد

سیتخراجتوانتغییردرمخارجدولتدولترایکراهلاربهینی جهیتااینتأثیرمنلایاست،نمی

بیانیا کینیزدخالیتدولیتدراقتصیادییکسیاسیتبراسیاساارکودقهمدادنمود.بی  بیارتی
 درمانگریوموقتاست.

 
 :7قسمت جنوب غربی نمودار شماره 

متغییرنیرکب  بار دیگیرشود.درک دورهمنلایمشاهدهمیواکنشسیل تجاریب تورم
کی بیاافیزایشییکبی  یوریباشید،میی یولدورهرکیودداربرتورمدارایتأثیرمثبتومعنی
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بنیابراینبیا؛یابیددر دینن، ولدورهرکودافزایشیاریسکخروجااایندورانکاهشمیی
؛البت نتایجاینبخیشیابددرایرانافزایشمیافزایشنرکتورم، ولقرارگرفتندردورانرکود

سیااداییاددورااورمولجمنقیدینگیارتبیاطبرقیرارمیینبری مقداریپولک مابینتبراساس
شید،رشیدمشیاهده«7قسیمتشیمالغربیینمیودارشیماره»کی درانتبارنبود،نراک همانگون 
 دارد.سیل تجارینقدینگیهمتأثیرمنلایبر


 :7قسمت جنوب شرقی نمودار شماره 

بیاافیزایشایکی تاسیت،بی گونی مثبقیمتنلاتب هایتجاریاقتصادایرانواکنشسیل 
توانیدناشییااوابسیتگیبودجی واقتصیادیابد.اینامرمیکاهشمیرکودقیمتنلات ولدوره

ایرانب درنمدهایلا  اانلاتباشد)باافزایشقیمتنلاتبافر ثبا  رض ،مییزاندرنمید
 یابد(افزایشمی


 (VD) انسیوارتجزیه 

مید )لیدوددهدک درکوتیاهنشانمی،10شماره واریانسدرجدولنتایجلا  ااتجزی

هایرکودورونیقبیالاترااقیدر دهندگیرشدمخارجدولتاادورهس دوره(،قدر توضی 
امیادرمییانمید وبهندمید رشیدنقیدینگیقیدر ؛باشیددهندگیرشدنقیدینگیمییتوضی 

 هایرکودرونقدارد.اریودورههایتجبالاتریدرتوضی دهندگیسیل 


 نتایج حاصل از تجزیه واریانس :(10)جدول 

 Period BPGDP INFLATION M2G GOVG OILPG 

 1  100.0000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 

 2  99.62781  0.160016  0.041286  0.151474  0.019411 

 3  98.87557  0.418677  0.258897  0.431926  0.014931 

 4  98.38223  0.523232  0.537217  0.546726  0.010590 

 5  98.03587  0.576255  0.772331  0.605553  0.009993 

 6  97.70750  0.631368  0.998644  0.652265  0.010228 

 7  97.40640  0.680218  1.210974  0.692234  0.010177 

 8  97.14997  0.715845  1.404078  0.719934  0.010174 

 9  96.97019  0.737038  1.547119  0.735401  0.010251 

 10  96.90753  0.738837  1.608154  0.735245  0.010231 

 مأخذ: محسابات تحقيق

 



  )دانش و توسعه(اقتصاد پولی مالی   28

 بندی نتایج جمع

صیادیبادرنبرگرفتنایننلت ک بسییاریاامتغیّرهیاورفتارهیایاقتصیادیولتییغییراقت

بیودکی سرالباشد،اینمقال ب دنبالپاسخیبرایاینمرثرهایتجاریتواندبرفرنیندنرخ می
هیایتجییاریودرمییدیریتنرخی توانیدیمیهیایکی نپییولینییزنییارفتیارمتغیرهیاوسیاسییت

لییکمیدیشیدتیابیاتبییینتئورییکو رالییدرایینمقالی سیع باشد مرثرهاهایننپویایی
ایینیکی تیأثیرتجربییافوقپاسیخدادهشیودبی گونی سرال(ب VARخودرگرسیونیبرداری)

تحهیی نوسیانا درمتغیرهیایتولییدونقیدینگیبراسیاس ارتباطموردتجزی وتحهی قرارگیرد.

هایامانیک نقدینگیتغییرکردهاستقبی اادورهرکیودوییارونیقتوانبیانکردک دورهمی
23 ورمتوسطبااسیتلاادهاانتایجبدستنمدهمشخصگردیدک ب براساساقتصادیبودهاست.

(میاهاا6)9های(نیرکتغیییرنقیدینگیتقریبیاًلیدودهای)لضیضشودک اوجدورهمشاهدهمی
توانیدبییانگرایینهای(سط فعالیتاقتصادیجهیوتربیودهاسیت.ایینامیرمییهای)لضیضاوج
وعباشدک نوسانا وتغییرا درنرکرشدنقدینگیب  نوانشاخصیبیرایسیاسیتپیولیموض

باشید.جهیتهیایتجیاریدراقتصیاداییرانمییسیل کنندهیلیاا وام ایجاددراقتصادایران
واکنشاستلاادهشد.-هایموجودمیانمتغیرهایالگو،ااتوابعکنشبررسیپویایی

باشید.بی  بیار دیگیرمتغییرنیرکتیورمنشمنلایسیل تجاریب تورممیینتایجبیانگرواک
ییکدر یدینن،کی بیاافیزایشداربر ولدورهرکودبودهب  وریدارایتأثیرمثبتومعنی
بنیابراینبیاافیزایشنیرک؛یابیدیاریسکخروجااایندورانکاهشمی ولدورهرکودافزایش

هیایتجیارییابید.واکینشسییل دورانرکیوددراییرانافیزایشمییتورم، ولقرارگرفتندر
باشدب  بار دیگیرمتغییرقیمیتهایرکودورونقب قیمتنلاتمنلایمیاقتصادایرانویادوره

نلاتخامتأثیرمنلایبر ولدورهرکودداشیت وبیاافیزایشدرقیمیتنلایت یولدورهرکیوددر
همچنینمشاهدهگردییدکی بیاکیاهشدررشیدنقیدینگیمنجیربی یابد.اقتصادایرانکاهشمی

توانید امی مهمییدربیرواشودوب  بارتیاینمتغیرپیشرومییافزایشدورهرکوداقتصادیمی
هیایتجیاریبی مخیارجدولیتدرنمودارواکنشسییل نهایترکودورونقاقتصادیباشد.در

بی  بیارتیدردوران.ونقبی رشیدمخیارجدولیتبیودیمهایرکودورشاهدواکنشمثبتدوره

رکوداقتصیادیافیزایشدرمخیارجدولیتتوانیاییکیاهشدورهرکیوداقتصیادیرادارد.نتیایج
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دهنیدگیمد )لدودسی دوره(،قیدر توضیی لا  ااتجزی واریانسنشاندادک درکوتاه
دهنیدگیرشیدنقیدینگیاقیدر توضیی هایرکودورونیقبیالاترارشدمخارجدولتاادوره

هیایسیل دهندگیمد وبهندمد رشدنقدینگیقدر بالاتریدرتوضی امادرمیان؛باشدمی
دراینراسیتاودرایینتحقییقننچی مطالعیا میابی نتیجی هایرکودرونقدارد.تجاریودوره

تاوردتقریباًجدیدنامبرد،اییناسیتکی ایااننب  نواندسرسیدهاست،ک شایدبتوانب گون 

ایداشت ولذابانکمرکیزیونقیشننهایپولیتأثیرا قاب م لب برایاقتصادایرانسیاست
.تیواناااهمییتاییادیبرخیوردارباشیددربرقراریتثبیتویا دمتثبییتدراقتصیاداییرانمیی

رتیییبنقییدینگی،تییورم،مخییارجدولییتونتییایججییدولننییالیزواریییانسبیی تبراسییاسهمچنییین
هیایتجیاریراداراهسیتند،بی درنمدهاینلاتیبالاترینسهمتوضی دهندگیتغییرا درسیل 

هایمالیتواناییایجیادسییل تجیاریرادرکشیورداراهایپولیبیشااسیاست بارتیسیاست

هستند.
هیایرسیداسیتلاادهاامیدلبیرمییجهتگسترشنتایجموضوعلاضر؛درتحقیقا نتیبی ن

-MSهایخودرگرسیونبرداریدرلالتتغییرا رویممارک )(ومدلDSGEتعادل مومی)

VARگذارانوسیاستمدارانپولیقراردهد.تواندا   ا بیشتریرادراختیارسیاست(می
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