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 ۰۶/۰۵/۱۳۹۸: رشیپذ خیارت ۱۶/۰۱/۱۳۹۸ :افتیدر خیتار

 چکیده
به  (،2۰۰۸-2۰۰۷)بالأخص رکود  یاقتصاد یراخ یهااز رکود و بحرانپس اقتصاددانان و محققان 

پولی  هاینحوه تاثیر سیاست یبه بررس یادوار تجار یدو تشد یجاددر ا یمال یبازارها ینقش بسزاعلت 
 ینر همدمقاله  ینا  اند.ی پرداختهمختلف اعتبار یطدر شرا یاو  یمالی، بحران بانک یطدر شرا و مالی

 کارگیریو با به ۱۳۶۹:۱-۱۳۹۷:۱ی دورهٔ زمان یط یراناقتصاد ا یفصل یهاراستا و با استفاده از داده
( ی)مثبت و منف یهاتکانه یرتأث نحوهٔ یبه بررس یانامتقارن آستانه یبردار یونخودرگرس یالگو
 یوالگ ینحاصل از تخم یجنتا ؛پرداخته است یادوار اعتبار یط یناخالص داخل یدلتو بر یمال یاستس

 ولتمخارج د یمنف مثبت مخارج دولت نسبت به تکانهٔ نشان داد تکانهٔ یاآستانه یبردار یونخودرگرس
 یاتالمثبت م نسبت به تکانهٔ یاتمال یمنف تکانهٔاثر بیشتری بر تولید ناخالص داخلی دارد. همچنین 

 منفی تکانهٔ علاوه،به .است تری قویناخالص داخل یدتول بر یدر اثرگذار یدورهٔ رکود اعتبارات بانک یط
 یاتمال منفی نسبت به تکانهٔ یاتمال مثبت تکانهٔو  مخارج دولت مثبت مخارج دولت نسبت به تکانهٔ

ترسی به بنابراین دس .ر استمؤثرت یناخالص داخل یدتول بر یدر اثرگذار یاعتبارات بانک رونقدورهٔ  یط
های پولی و بانکی نتیجهٔ مطلوب حاصل از اجرای سیاست مالی بدون هماهنگی و اجرای سیاست

 مناسب توسط بانک مرکزی میسر نخواهد بود.

ادوار  ی،مال یاستس یندهٔفزا یبعدم تقارن، ضر ی،مال یاستس یهاتکانه: های کلیدیواژه
 .یاعتبار
  JEL: E32،E62 ، G01بندی طبقه

                                                                                                                                  
 مسئول( یسندهٔ)نو ahmetezzati@gmail.com یه،الملل دانشگاه ارومیناقتصاد ب یدکتر یدانشجو *
 gmail.com69parisahrayi@ ؛ دانشگاه تهران ی،اقتصاد نظر آموختهٔدانش †
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 مقدمه ۱
و بررسی  چالشی برای اقتصاددانان ایجاد کرد تا به تحلیل های اقتصادیها و رکودوقوع بحران

چهار تحلیل مهم و مشهور  ،حالاینادوار تجاری و مالی بپردازند. بانقش سیاست مالی طی 
چهارچوب اقتصاد کینزی و  دردر تحلیل اول و  ی کهنحوبهدر این زمینه وجود دارد، 

بخش  تصرفقابلمستقیم درآمد  طوربهها نئوکینزی، افزایش مخارج دولتی و کاهش مالیات
 اقتصاد به ثبات ،مؤثراز طریق کانال تقاضای  نتیجه دردهد و قرار می تأثیرخصوصی را تحت

رکود  دورهٔمخارج دولت در  ازآنجاکهشود. این در حالی است که رشد می و وارد مرحلهٔ رسدمی
کند، مصرف بخش خصوصی صاد ایجاد میکمتری در اقت 1رونق اثر جایگزینی دورهٔنسبت به 

در تحلیل دوم،  .(2011 ،2دهد )وودفوردقرار می تأثیرو تولید ناخالص داخلی را شدیدتر تحت
 دورهٔدر طول ی که نحوبه ،دارند یدتأکشرایط بازارهای مالی طی ادوار تجاری  بر اقتصاددانان

عوامل اقتصادی و شرایط اعتباری سفت  گرفتنو قرض وجود محدودیت بدهی دلیلبهرکود 
تحلیل . در (2۰۰۹ ۳شود )آقیون و همکارانمی تربزرگمخارج دولتی  و سخت، ضریب فزایندهٔ

میل نهایی  ن عنوان کردند، محققاانددهکرارائه  (2015) 4چارلز و همکارانسوم که 
 رفتار موافق با ادوار تجاری دارد، بر همین اساس ضریب فزایندهٔ اندازپسگذاری به سرمایه

 رونق دورهٔنسبت به  رکود دورهٔ در ر تولیدمخارج دولت د یرتأثتبع آن و به سیاست مالی
ادوار تجاری  یالگو هایتحلیلوتجزیه و تحلیل چهارم، در طرف مقابل یابد.افزایش می

اثر برکنند بینی میکامل پیش طوربه یاقتصادعوامل  ی کهنحوبهوجود دارد، ( 𝑅𝐵𝐶حقیقی )
ها جهت پوشش کسری مالیات آیندهاجرای سیاست مالی انبساطی و افزایش بدهی دولت، در 

 ،6ایدورهبین قید بودجهٔ درنظرگرفتنبا  اساس(. براین5بودجه افزایش خواهد یافت )اثر ثروت
 .سمت صفر میل خواهد کردبه ر تولیدسیاست مالی د یرتأثو میزان  ضریب فزاینده عملاً
های طرفداران رکود، تحلیل دورهٔها با توسل به وضعیت بازارهای مالی در کینزین ،حالبااین

 دورهٔر تولید را حداقل در خنثایی سیاست مالی در اثرگذاری د در زمینهٔ ادوار تجاری حقیقی
جمعیت یک  اتفاقبهقریب رکود  دورهٔند در ها معتقدکینزین ی کهنحوبه رکود متزلزل کردند،

                                                                                                                                  
1 Crowding-Out Effect 
2 Woodford 
3 Aghion et al. 
4 Charles et al. 
5 wealth effect 
6 inter-temporal budget constraint 
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اثر ثروت سیاست مالی در دوران رکود نسبت  و شونداقتصاد با محدودیت نقدینگی مواجه می
 سیاست مالی کینزی در دوران ضریب فزایندهٔ ،نتیجه در .کندتر عمل میرونق ضعیف دورهٔبه 

 کنندگانمصرف رکود دورهٔطی  ازآنجاکهاذعان کرد توان می ،است. پس تربزرگمثبت و  رکود
ای دورهکردن مصرف بینشند و این توانایی را در جایگزینتوانند در بازارهای مالی فعال بانمی

شود که ها میتابعی از درآمد فعلی آن کنندگانمصرفدهند، بنابراین مصرف فعلی از دست می
، ۱سیاست مالی است )پراقیدیس و همکاران فزایندهٔشدن ضریب تربزرگمعنای این به
2018.) 

های مکاتب و های اقتصادی منجر به این شد که نظریات و تحلیلها و رکودوقوع بحران
تجاری که  مثال تحلیل اقتصاددانان از اثرگذاری سیاست مالی طی ادوار طوربهاقتصاددانان )

 طور مثال،به صورت تجربی مورد آزمون قرار گیرد؛هرت عینی و هم بصودر بالا ذکر شد( هم به
و  ،های اقتصاد کلانپویایی بازارهای مالی، میانقوی  نشان داد که رابطهٔ ۱۹2۹رکود بزرگ 

 آثار، بازار اعتبارات 2های مالیشدن اصطکاکلی وجود دارد. با تشدید و زیادترسیاست ما آثار
 ؛۱۹۹۹ ،۳و همکارانی کند )برنانکاقتصاد انتقال و هدایت میغیرخطی در  صورتها را بهتکانه

ی که بازار اعتبارات موجب افزایش اندازه و پایداری نحوبه ،(2۰۱۰ ،4گرتلر و کیوتاکی
نقش بازارهای مالی در نوسانات تجاری  ،شود. در حقیقتهای منفی عرضه و تقاضا میتکانه

ن ند، محققادداانجام  (2۰۱۳) 5و رایت جیانجربی که ت و یا در یک مطالعهٔ .بسیار زیاد است
های تکانهناشی از  مریکا رخ داده استا سال گذشتهٔ ۳۰نشان دادند رکود اقتصادی که در 

اقتصادی با چالش  کنندهٔعنوان یک ابزار تثبیتبهسیاست مالی  ،. بنابرایناستبازار مالی 
سیاست مالی ممکن است با توجه به وضعیت  ضرایب فزایندهٔ دوباره مواجه شد، زیرا اندازهٔ

 در یک مطالعهٔ .(2۰۱۴، 6اقتصادی تغییر کند )فرارسی و همکارانشرایط مالی و  هایبازار
شده گرفتهکارسیاست مالی به به ضریب فزایندهٔ، دادندانجام ( 2۰۱۳) ۷بلانچارد و لیقدیگر که 

شده در ریزیرات سیاست مالی برنامهیثأتبینی ی پیشبراتوسط کشورهای اروپایی و صنعتی 

                                                                                                                                  
1 Pragidis et al. 
2 financial frictions 
3 Bernanke et al. 
4 Gertler & Kiyotaki 
5 Ng & Wright 
6 Ferraresi et al. 
7 Blanchard & Leigh 
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سیاست مالی  به ضریب فزایندهٔ توسل باکه ی که کشورهایی نحوبه، گرفتندطول بحران ایراد 
چون ، اندهای بانکی و مالی پرداختهدر طول بحرانسیاست مالی اجرای رات یثأتبینی پیش به

اند، این موضوع منجر به این نادیده گرفتهرا شرایط بازارهای مالی  هضریب فزایند در محاسبهٔ
)دکوس بینی شده است، متفاوت باشد خواهد شد که اثر سیاست مالی در واقعیت با آنچه پیش

 (.2۰۱۶، ۱و مورال بنیتو
های مرکزی، وضعیت های اعتباری بانکطبق دیدگاه نظری و شواهد تجربی، سیاست

از اهمیت  اثرگذاری سیاست مالی ها و بازارهای اعتباری در نحوهٔو نقش بانک ،دهی بانکیوام
 اثرگذاری سیاست نحوهٔ گرفته در حوزهٔلذا نسل جدید مطالعات انجام .ای برخوردار استویژه

، مثال طوربه ؛ید داردتأکدهی بانکی ر تولید بر نقش وضعیت بازارهای اعتباری و واممالی د
، پراقیدیس (2۰۱۷) ۳، گچرت و منتقس(2۰۱۷) 2، فتای(2۰۱۴)فرارسی و همکاران  تازگیبه

اثرگذاری سیاست مالی  به بررسی نحوهٔ (2۰۱۸) 4آفونسو و همکارانو  ،(2۰۱۸)و همکاران 
اند. این در حالی است که مطالعات متعددی در ایران به بررسی طی ادوار اعتباری پرداخته

ترین ضعف مطالعات داخلی عدم اند، اما مهمر تولید پرداختهالی د اثرگذاری سیاست منحوهٔ
دهی بانکی در تعیین میزان اثرگذاری سیاست مالی بر تولید لحاظ وضعیت اعتباری و وام

خودرگرسیون برداری نامتقارن  یالگوحاضر سعی دارد با استفاده از  مطالعهٔ ،لذا .است
های مثبت و منفی مخارج دولت و مالیات طی ادوار تکانهاثرگذاری  به بررسی نحوهٔ 5ایآستانه

 ،د. لذامحاسبه شو سیاست مالی طی ادوار اعتباری اعتباری بپردازد و سپس ضریب فزایندهٔ
نجی نسبت به مطالعات موضوع مورد مطالعه و هم روش اقتصادس حاضر هم از جنبهٔ مطالعهٔ

 ر تولید دارای نوآوری است.ی سیاست مالی د اثرگذارگرفته در حوزهٔداخلی انجام
شده،  مطالعات انجامپیشینهٔ بخش سوم ،مبانی نظری این مقاله و در بخش دوم در ادامهٔ
و در  های تجربی تحقیقیافته ، بخش پنجمو روش انجام تحقیق الگومعرفی  بخش چهارم
 گیری ارائه شده است.نتیجه بخش ششم

                                                                                                                                  
1 De Cos & Moral-Benito 
2 Fetai 
3 Gechert & Mentges 
4 Afonso et al. 
5 asymmetric threshold VAR 
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 مبانی نظری 2
 و با حل مسئلهٔ نظری یالگودر یک  (2۰۱۵) 2بنیگنو و  (2۰۱2) ۱منکروگگرتسون و ا

های جدید، تابع تقاضای کل اقتصاد را استخراج کینزین یالگوکننده در چهارچوب مصرف
 نحوهٔ اقتصاد و شرایط اولیهٔ ،های بازار مالیتکانهکردند و نشان دادند وضعیت اعتباری، 

 مثبت و تکانهٔنشان دادند اثر  ،همچنین ید را تغییر خواهد داد.اثرگذاری سیاست مالی در تول
سازی یک الگو نحوهٔاختصار ه، بهمقال ر تولید یکسان نیست. در ادامهٔمنفی مخارج دولت د

گیرنده توضیح داده و در ادامه نیز عدم تقارن اندازکننده و قرضاقتصاد با دو عامل پس
حاضر بر این  مقالهٔ نظری یالگوشود. اعتباری تشریح می های مخارج دولت طی ادوارتکانه

ر وضعیت مالی عوامل ها که دپایه استوار است که سیاست مالی با وضعیت مالی خانوار
 منفی در مخارج دولت تکانهٔچنانچه یک  ،مثال طوربه ند در تعامل است؛یرگذارتأثاقتصادی 
خانوارها  ها شود، در این حالتاهش درآمد خانواربه ک منفی نیز منجر تکانهٔفتد و این اتفاق بی

انداز، خانوارها به یک شدن پسز خود خواهند کرد و در صورت تمامانداشروع به مصرف پس
ند ابودجه مواجه یتمحدودنسبی عوامل اقتصادی که با  تعدادگیرنده تبدیل خواهند شد و وام

تمایل به مصرف بیشتری در اقتصاد دارند،  گیرندگانوام ،افزایش خواهد یافت. از سویی
 ینطبق ا .یابدمخارج دولت افزایش می گیرندگان ضریب فزایندهٔبنابراین با افزایش تعداد وام

 یقپرتنش از طر یمال یهادورهدر  تربزرگ برآورد ضریب فزایندهٔ یکانال بالقوه برا یکفرض، 
وجود خواهد گذاران در اقتصاد و سپرده یرندگانگوام یدر نسبت نسب یدرون ییراتتغ یرمس

 داشت.
در مطالعات خود با فرض عوامل اقتصادی  (2۰۱۵)و بنیگنو   (2۰۱2)من گرتسون و کروگا

را در اقتصاد تحمیل کردند  ۳مینسکی کنندگان، یک لحظهٔاندازناهمگن شامل بدهکاران و پس
کاهش بدهی خواهند شد و این موضوع این تحمیل، عوامل اقتصادی مجبور به  نتیجهٔ و در

به افزایش شیب منحنی تقاضای کل و افزایش اثرگذاری )افزایش ضریب فزاینده(  نیز منجر
 شود.ر تولید میدولت دمخارج 

، دو نوع عامل اقتصادی وجود (2۰۱۵)و بنیگنو   (2۰۱2)من گرتسون و کروگا در مطالعهٔ
اما در نهایت یا به یک  ،کنندمشابه شروع میدارد که زندگی خود را با دارایی و ارث 

، کل جمعیت الگوسازی شوند. جهت سادهگیرنده تبدیل میاندازکننده و یا یک قرضپس
                                                                                                                                  
1 Eggertsson & Krugman 
2 Benigno 

ادوار ایجاد ی است که منجر به یفروپاشی و افت شدید قیمت یک دارا (tMinsky momenلحظهٔ مینسکی ) ۳
 اتفاق افتاد. 2۰۰۸-2۰۰۷شبیه اتفاقی که در جریان بحران مالی  ؛شودمالی می تجاری و
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 (X𝑠کننده )اندازپس شده است، بنابراین کسری از جمعیتنرمالیزه  ۱عوامل اقتصادی به عدد 
X𝑏گیرنده )و کسری دیگر قرض = 1 − X𝑠.و نیرویی که  حالی است که عامل دراین  ( است

قرار گیرد، ترجیحات زمانی  تواند منجر شود که خانوار در یکی از این دو گروهمی
تواند های اقتصادی نیز میتکانهیکسری  ،همچنین .ستنندگان و خانوارهاکمصرف

عامل دوم خانوار را در گروه  عنوانبهیر قرار دهد و تأثرا تحت خانوار محدودیت بودجهٔ
اندازکنندگان قرار دهد. با توجه به حساسیت بسیار زیاد گیرندگان و یا پسقرض
گیرندگان نهایی نسبت به انتقال بین این دو گروه )رژیم(، اثر اندازکنندگان و قرضپس
 .دیگر شودوهی تواند منجر به انتقال خانوارها از گروهی به گرهای اقتصاد کلان میتکانه

یک  ،مثال طوربه ؛ر این عوامل اقتصادی نامتناجس خواهند داشتاثر نامتقارنی د ،همچنین
بدهی خود را  کلنهایی کمک کند  کنندهٔتواند به یک قرضانبساطی سیاست مالی می تکانهٔ

فرض ی این فرضیه، سازالگوشود. جهت تبدیل نهایی  کنندهٔاندازپرداخت کند و به یک پس
ی که نحوبهان بین دو حالت و وضعیت پخش شده است، گیرندگشود که جمعیت قرضمی

شود و در طرف مقابل گیرندگان نهایی را شامل میاین جمعیت از بدهکاران بسیار بالا تا قرض
اندازکنندگان بزرگ اندازکنندگان نهایی تا پساندازکنندگان بین پسنیز جمعیت پس

 یالگوهای بزرگ( پخش شده است. حال با توسعه و گسترش دگان ثروت و داراییکنن)انباشت
اندازکنندگان شود که جمعیت پسفرض می ،(2۰۱۵)و بنیگنو   (2۰۱2)من گرتسون و کروگا
 تابعی از سیاست مالی است. قرض گیرندگانو 

(۱) X𝑠 = X𝑠(𝑔) ,   X𝑏 = X𝑏(𝑔)  

 ی کهنحوبه ،( است𝑔بالا جمعیت هر دو گروه تابعی از سیاست مخارج دولت ) در معادلهٔ
 شود.صورت زیر تعریف میسیاست مالی مخارج دولت به

(2) 𝑔 = (𝐺 − 𝑌̅)/𝑌̅ 

 دهد.( میزان تولید در وضعیت پایدار را نشان می𝑌̅( مخارج دولت و )𝐺) ،بالا در رابطهٔ
کننده و مصرف با حل مسئلهٔ (2۰۱۵)و بنیگنو   (2۰۱2)من ن و کروگوگرتسا

ه، منحنی تقاضای کل گیرنداندازکننده و قرضپس ،کنندهکردن مطلوبیت مصرفماکزیمم
حل  محترم مقاله با نحوهٔ خوانندهٔ ،آوردند )جهت آشنایی دستبهصورت زیر اقتصاد را به

اولر و  آوردن معادلهٔدستبه کننده و نحوهٔاندازو پس ،گیرندهقرض، کنندهمصرف مسئلهٔ
ذکر شایان  .مراجعه کند (2۰۱۵)و نیگنب چنین اقتصادی به مقالهٔتقاضای کل اقتصاد برای 

 خودداری شده است(. یادشدهنشدن حجم مقاله از ذکر موارد جهت اضافهاست 
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(۳) 𝑦 = 𝑦𝑛 − 𝜑(𝑖 − (𝑝̅ − 𝑝) + 𝑙𝑛𝛽) +
1

𝑥(𝑔)
(𝑔 − 𝑔̅) 

+
1 − 𝑥(𝑔)

𝑥(𝑔)
[𝑑̂ + 𝑑0(𝑝 − 𝑝𝑒)] 

کنندگان الا که منحنی تقاضای کل برای حالتی است که اقتصاد دارای مصرفب در معادلهٔ
سطح  𝑝̅نرخ بهره،  𝑖سطح تولید طبیعی اقتصاد،  𝑦𝑛گیرنده است، اندازکننده و قرضپس

نسبت  𝑥(𝑔)کننده، پارامتر تنزیل ذهنی مصرف 𝛽ها، سطح قیمت 𝑝بلندمدت قیمت، 
سیاست مالی مخارج  𝑔کنندگان از کل جمعیت است که تابعی از سیاست مالی است، اندازپس

𝑑0های انتظاری، قیمت 𝑝𝑒سطح بلندمدت سیاست مخارج دولت،  𝑔̅دولت،  = 𝐷0/𝑌̅ 
( است که ۱زداییکاهش بدهی )اهرم تکانهٔ 𝑑̂و  ،بدهی به مقدار بلندمدت تولید نسبت اولیهٔ

𝑑̂صورت )به = 𝐷̅−𝐷0/𝑌̅) شود. یف میتعر𝜑 صورت غیرمنفی است که به نیز یک پارامتر
 شود.زیر تعریف می

(۴) 𝜑 = [𝜎𝑥(𝑔) + (1 − 𝑥(𝑔)𝑑0𝛽]/𝑥(𝑔) 

 ای است.دورهکشش جانشینی بین 𝜎بالا نیز  که در معادلهٔ
شرایط بازارهای اعتباری  درنظرگرفتنبا  و تقاضای کل اقتصاد است که معادلهٔ (،۳) رابطهٔ

که شیب است  است، حاکی از آن آمده دستبهکننده اندازکننده و پسقرض کنندگانمصرفو 
𝑥(𝑔)−1تقاضای کل ) معادلهٔ

𝑥(𝑔)
[𝑑̂ + 𝑑0(𝑝 − 𝑝𝑒)]تواند تغییر کند، علت سیاست مالی می( به

 گیرنده را تغییر( به قرض𝑥(𝑔)کننده )اندازتواند نسبت خانوارهای پسزیرا سیاست مالی می
 دهد. 

کردن پارامترهای آن، به بررسی زی تابع تقاضای کل اقتصاد و مشخصساالگوحال پس از 
ی که اجرای یک سیاست مالی نحوبه شود،های سیاست مالی پرداخته میتکانهعدم تقارن 

شود گیرنده میاندازکننده به خانوارهای قرضبه افزایش نسبت خانوارهای پس انبساطی منجر
شود به کاهش شیب منحنی تقاضای کل می ( منجر(𝑥(𝑔)افزایش  ،۳ که مطابق با معادلهٔ

ر تولید است، اما یک سیاست مالی انقباضی معنای اثرگذاری کمتر سیاست مالی دکه این به
شود که گیرنده میکننده به خانوارهای قرضاندازبه کاهش نسبت خانوارهای پس منجر

شود که افزایش شیب منحنی تقاضای کل میبه  ( منجر(𝑥(𝑔)، کاهش ۳ مطابق با معادلهٔ
بنابراین طبق تابع تقاضای کل  ر تولید است.عنای اثرگذاری بیشتر سیاست مالی دماین به

                                                                                                                                  
1 deleveraging 
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مثبت  تکانهٔر تولید نسبت به ی دتربزرگیر تأثمنفی سیاست مالی  تکانهٔ ۳ اقتصاد در معادلهٔ
های سیاست تکانهیر تأث نحوهٔ ،۳ معادلهٔدارد. از سویی با توجه به تابع تقاضای کل اقتصاد در 

وضعیت اعتباری  چنانچهکه ی نحوبهتوان بررسی کرد، مالی طی شرایط مختلف اعتباری را می
کنندگان و بخش خصوصی در رکود باشد و شرایط سفت و سخت دهی بانکی به مصرفو وام

کننده کاهش خواهد یافت و این اندازاعتباری در اقتصاد برقرار باشد، تعداد خانوارهای پس
شیب تابع تقاضا  ،بنابراین .نیز منجر به کاهش شیب تابع تقاضای کل در اقتصاد خواهد شد

مثبت مخارج  تکانهٔ رونق اعتباری است و به همین دلیلاز  تربزرگدر حالت رکود اعتباری 
ر تولید خواهد اری دی نسبت به شرایط رونق اعتبتربزرگیر تأثدولت در شرایط رکود اعتباری 

 داشت. 
سیاست مالی  یرتأث ، نحوه۳ٔ تابع تقاضای کل اقتصاد در معادلهٔ بر اساسدر حالت کلی، 

 تکانهٔکل، عمق  یر تولید بستگی به پارامترهای کلان اقتصادی، تغییرات اجزای تابع تقاضاد
 کل دارد.  و وضعیت تابع عرضهٔ ،زداییاهرم

 تحقیق پیشینهٔ 3
نجام گرفته است که مطالعات سیاست مالی ا برآورد ضریب فزایندهٔ مختلفی در حوزهٔمطالعات 

مطالعات  ی که در نسل اولیهٔنحوبهاست،  پذیردو دسته تفکیک در این حوزه به شدهانجام
 های مختلف اقتصادی به برآورد ضریب فزایندهٔوضعیت کردنمذکور، محققان بدون لحاظ

های ( با استفاده از داده۱۳۹۳حیدری و سعیدپور ) مثال، طوربه ؛اندسیاست مالی پرداخته
 یتصـادف یـایپو یبا استفاده از الگوی تعـادل عمـومو  ۱۳۸۹-۱۳۷۰زمانی  دورهٔایران طی 
(DSGE)، ٔدست به ۰٫۰۹برابر با  را برای اقتصاد ایران مخارج دولت در بلندمدت ضریب فزاینده
های استانی ( با استفاده از داده۱۳۹2)، علمی، و زروکی یمیصمجعفری همچنین  .آوردند

پویای پانلی )گشتاورهای  یالگوی ریکارگبهو با  ۱۳۸۷-۱۳۷۹زمانی  دورهٔایران طی 
برابر با  با  یتقرمدت و بلندمدت را مخارج دولت در کوتاه (، مقدار ضریب فزایندهٔافتهیمیتعم

دت و بلندمدت ماین مقدار را برای مالیات در کوتاه ،همچنین ؛ندددست آوربه2٫۱۱و ۰٫۶۳
 محاسبه کردند. ۱٫۴۸و  ۰٫۴۴برابر با 

این در حالی است که شواهد نظری و تجربی حاکی از تغییر نقش سیاست مالی در 
 ضریب فزایندهٔ ی که اقتصاددانان و محققاننحوبه، استهای مختلف اقتصادی وضعیت
را مورد انتقاد  های مختلف اقتصادی()بدون لحاظ وضعیت ینپیششده در مطالعات محاسبه

سیاست مالی در شرایط مختلف اقتصادی متفاوت  قرار دادند، مبنی بر اینکه ضریب فزایندهٔ
شواهد تجربی از تغییر نقش سیاست مالی طی ادوار تجاری و ادوار  است، لذا پس از مشاهدهٔ
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سیاست  ضریب فزایندهٔ اعتباری و با توجه به انتقاد اقتصاددانان، پژوهشگران به برآورد دوبارهٔ
شده بنابراین در نسل جدید مطالعات انجام .ها و کشورهای مختلف پرداختندمالی در اقتصاد

کید اصلی بر شرایط مختلف اقتصادی بالاخص سیاست مالی تأ ایندهٔبرآورد ضریب فز در حوزهٔ
( با استفاده از 2۰۱۳) ۱زکی و همکارانی که ایلزتنحوبهادوار تجاری و اعتباری است، 

 یالگوکارگیری و با به 2۰۰۷-۱۹۶۰زمانی  دورهٔکشور مختلف جهان طی  ۴۱های فصلی داده
سیاست  ضریب فزایندهٔ کهه این نتیجه دست یافتند خودرگرسیون برداری پانلی ساختاری ب

یافتگی، رژیم ارزی کشور، توسعه درجهٔ ازجملههای اقتصاد )سری ویژگیمالی با توجه به یک
ی نحوبهکند، بودن اقتصاد و میزان بدهی دولت( از کشوری به کشور دیگر تغییر می بازدرجهٔ
 ترکوچک نسبت به کشورهای با اقتصاد بسته بازضریب فزاینده برای کشورهای با اقتصاد  که

ند، ابا میزان بالای بدهی دولت مواجه کشورهایی که تر ضریب فزایندهٔماست و از همه مه
کشور عضو  2۱های ( با استفاده از داده2۰۱۵) 2یرا گریچتون و همکارانمنفی است و ری

 یالگوکارگیری و با به ۱۹۸۶-2۰۰۸زمانی  دورهٔاقتصادی طی  سازمان همکاری و توسعهٔ
رکود  دورهٔآنی سیاست مالی در  ضریب فزایندهٔ کهتابلویی غیرخطی به این نتیجه دست یافتند 

( با استفاده از 2۰۱۷) ۳بیولسی ،همچنین .( است۰۹٫۰رونق ) دورهٔاز  تربزرگ( ۷۳٫۰)
 یالگوکارگیری به و با ۱۹۴۷-2۰۱۳زمانی  دورهٔمریکا و کانادا طی اهای فصلی داده

نتایج  .است سیاست مالی پرداخته ای به برآورد ضریب فزایندهٔخودرگرسیون برداری آستانه
ادوار تجاری در اقتصاد است(  دهندهٔوجود نرخ بیکاری )که نشانبا نشان داد مطالعهاین 
 رونق است. دورهٔاز  تربزرگرکود  دورهٔسیاست مالی طی  متغیر آستانه، ضریب فزایندهٔ عنوانبه

و با توجه به نقش  2۰۰۸-2۰۰۷ی این در حالی است که پس از بحران جهانی اقتصاد
شده در ، در نسل جدید مطالعات انجاماین بحرانسزای بخش بانکی و اعتباری در ایجاد ب

کید اصلی بر های مختلف اقتصادی، تأسیاست مالی در وضعیت برآورد ضریب فزایندهٔ حوزهٔ
( با 2۰۱۴فرارسی و همکاران ) مثال، طوربه ، و اعتباری است؛یط بازارهای بانکی، پولیشرا

 یالگوکارگیری و با به 2۰۱۰-۱۹۸۰ دورهٔمریکا طی افصلی کشور  هایاستفاده از داده
سیاست مالی طی  ند که ضریب فزایندهٔافتی دستای به این نتیجه خودرگرسیون برداری آستانه

اعتباری  انقباضسیاست در رژیم  ی که ضریب فزایندهٔنحوبهدو رژیم اعتباری متفاوت است، 
فتای  ،همچنین .از رژیم انبساط اعتباری )رونق اعتباری( است تربزرگ)رکود اعتباری( 

و با  2۰۱۳-۱۹۸۰ دورهٔکشور مختلف جهان طی  ۱۰۱های ( با استفاده از داده2۰۱۷)
                                                                                                                                  
1 Ilzetzki et al. 
2 Riera-Crichton 
3 Biolsi 
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 ۱۳۹۷زمستان  /۳۸سال یازدهم/ شماره  ۵۴۴

تواند سیاست مالی می ،اولاًهای تابلویی به این نتیجه دست یافت که داده یالگوارگیری کبه
 دورهٔر رشد اقتصادی طی اثر سیاست مالی د دوم، بحران مالی شود؛ دورهٔ شدنکوتاهباعث 

مریکا اهای فصلی کشور ( با استفاده از داده2۰۱۷تر است.گچرت و منتقس )بحران مالی بزرگ
خودرگرسیون برداری ساختاری به این نتیجه  یالگوکارگیری و با به 2۰۱۵-۱۹۶۰ دورهٔطی 

تر است. پراقیدیس و همکاران بحران مالی بزرگ دورهٔدست یافتند که اثر سیاست مالی طی 
کارگیری و با به 2۰۱۴-۱۹۷۳ دورهٔمریکا طی اهای فصلی کشورهای ( با استفاده از داده2۰۱۸)

 ای به این نتیجه دست یافتند که حداکثر ضریب فزایندهٔخودرگرسیون برداری آستانه یالگو
همچنین  .است ۰٫۸۵و  2٫2۹ترتیب برابر با بت مخارج دولت طی رکود و رونق بهمث تکانهٔ

زمانی که وضعیت مالی بخش خصوصی )نسبت بدهی بخش خصوصی از تولید ناخالص داخلی( 
ترتیب برابر  سیاست مالی بهی که این نسبت کم باشد، ضریب فزایندهٔزیاد )بحران مالی( و زمان

کشور عضو سازمان همکاری  2۳ یها( با استفاده از داده2۰۱۸) ۱است. بورسی ۵٫۰و  ۱۹٫۱ با 
خودرگرسیون برداری انتقال  یالگوکارگیری و با به 2۰۱2-۱۹۸۵ دورهٔاقتصادی طی  و توسعهٔ

رکود  دورهٔمخارج دولت طی  یافت که ضریب فزایندهٔ دستبه این نتیجه  ملایم ساختاری
با استفاده ( 2۰۱۸آفونسو و همکاران ) ،همچنین .رونق اعتباری است دورهٔاز  تربزرگاعتباری 
و با  2۰۱۳-۱۹۸۰ دورهٔو ایتالیا طی  ،مریکا، انگلستان، آلمانافصلی کشورهای  هایاز داده

ای به این نتیجه دست یافتند که با افزایش ودرگرسیون برداری آستانهخ یالگوکارگیری به
تولید ناخالص داخلی در هر دو رژیم اعتباری  ،متغیر سیاست مالی( عنوانبه) بدهی دولت

بحران مالی  دورهٔیابد، با این تفاوت که تأثیر سیاست مالی طی )رکود و رونق( افزایش می
 تر است.بزرگ

لیه توان استنباط کرد تحقیقات اومطالعات مذکور در قسمت بالا، می پیشینهٔبا توجه به 
جام شرایط مختلف اقتصادی ان درنظرگرفتنسیاست مالی بدون  برآورد ضریب فزایندهٔ در حوزهٔ

های اقتصادی و ادوار تجاری و اعتباری در کشورهای اما پس از وقوع بحران .گرفته است
طالعات مذکور بیشتر پیرامون این مسئله بوده است که ادوار مختلف جهان، نسل جدید م

 سیاست مالی را و شرایط مختلف اقتصادی چگونه ضریب فزایندهٔ ،تجاری، ادوار اعتباری
های مختلف اقتصادی میزان اثربخشی سیاست مالی به دهد و در وضعیتثیر قرار میتأتحت

شده در الهام از نسل جدید مطالعات انجامز با حاضر نی مطالعهٔ ،چه اندازه خواهد بود. لذا
مالی  سیاست دنبال بررسی و برآورد ضریب فزایندهٔ سیاست مالی بهبرآورد ضریب فزایندهٔ حوزهٔ

 طی ادوار اعتباری است.

                                                                                                                                  
1 Borsi 
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 TVAR ۵۴۵ الگو: کاربرد یمال یاستس یدر اثرگذار ینقش اعتبارات بانک 

 

ر شکاف تحقیقاتی د عنوانبهکه  پردازدیدو موضوع مبررسی حاضر به  مطالعهٔ ،بنابراین
مثبت و منفی مخارج  تکانهٔتأثیر  بررسی نحوهٔ -الفهده است: مشامطالعات داخلی قابلِ

دهی های مختلف اعتباری )رژیم انبساطی و انقباضی وامر تولید طی رژیمد و مالیات دولت
 سیاست مالی طی ادوار اعتباری.  برآورد ضریب فزایندهٔ -؛ ببانکی(
 ندرنظرگرفتر تولید )با د و مالیات های مخارج دولتتکانهتأثیر  منظور بررسی نحوهٔبه

ای استفاده خودرگرسیون برداری نامتقارن آستانه یالگواز یک  ،شرایط مختلف اعتباری(
آن نسبت به سایر مطالعات  حاضر و هم روش اقتصادسنجی هم موضوع مطالعهٔ ،. لذاشودمی

 مذکور دارای نوآوری است. داخلی در حوزهٔ شدهٔانجام

  هادادهو  الگو معرفی، تحقیق انجام روش ۴

 روش انجام تحقیق ۴.۱
رگرسیون متفاوت های خطی با ماتریس خودالگوبخشی از  رگرسیون برداری آستانهخود یالگو

زا و یا درون که یا یکی از متغیرهای ۱ها از طریق یک متغیر انتقال. این رژیماستدر هر رژیم 
از طریق جداسازی  TVAR یالگودیگر،  عبارتشود. بهزاست، تعیین مییک متغیر برون

نحو که در بدین ؛گرددیک متغیر انتقال فرموله می های مختلف برحسبمشاهدات به رژیم
 ،2سیشوند )تیخطی توصیف می یالگویک  واسطهٔهای زمانی موجود بهطول هر رژیم، سری

ای بحرانی زمانی و همچنین ارزش آستانه تعداد وقفهٔ ذکر استقابلِ (.۱۹۹۷ ،۳انسنه ؛۱۹۹۸
)فرای  شوندند که در کنار این پارامترها تعیین میاپارامترهای نامعلوم و غیرقابل مشاهده وجز

 .(2۰۱۶، 4ژنگ مکیبین و
های الگوغیرخطی و تعیین تعداد آستانه در  جهت بررسی وجود رابطهٔ 5لو و زیوت

 یالگوی که فرض صفر نحوبهای روشی را ارائه دادند، خودرگرسیون برداری آستانه
با استفاده از روش نسبت  TVAR(m)( در مقابل VAR) 6خودرگرسیون برداری

                                                                                                                                  
1 transition variable  
2 Tsay 
3 Hansen 
4 Fry-Mckibbin & Zheng 
5 Lo & Zivot 
6 Vector Autoregressive Model 
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 ۱۳۹۷زمستان  /۳۸سال یازدهم/ شماره  ۵۴۶

 ، توزیع آماره2ٔگردد. با توجه به وجود مشکل دیویس( آزمون میLR-SUP) ۱نماییدرست
LR-SUP  مقادیر ۳استراپبوتتوان با استفاده از الگوریتم و می یستاستاندارد ندارای توزیع ،

شود. پس از که در این مطالعه نیز از همین روش استفاده می کردسازی بحرانی آن را شبیه
زیوت و لو از تبعیت به توان می الگوتصریح برای متغیرها، رفتار در ای اثبات وجود رفتار آستانه

𝑆𝑈𝑃 ا استفاده از آمارهٔب − 𝐿𝑅 ،یالگو 𝑇𝑉𝐴𝑅(2) را در برابر  𝑇𝑉𝐴𝑅(3) سنجش قرار مورد 
. مقادیر بحرانی شودمیبررسی رژیمه سهمقابل در رژیمه دو یالگویک دیگر،  عبارتداد. به
آید. اگر نتوان فرض صفر میدست ازی بهسنیز استاندارد نبوده و از طریق شبیه 𝐿𝑅2,3 آمارهٔ
 .(2۰۰۸، 4)چن و لی شودالگوسازی می 𝑇𝑉𝐴𝑅(2) یالگو کرد،را رد 

 های تحقیقداده ۴.2
و  های زمانی بانک اطلاعات و سریبخش  و از بانک مرکزیسایت های این مطالعه از داده کل

صورت در این تحقیق به مورد استفادهای هاند. دادهگردآوری شدهبخش نماگرهای اقتصادی 
 .هستند ۱۳۸۳سال  قیمت پایهٔو به  ۱۳۹۷:۱-۱۳۶۹:۱زمانی  فصلی و در بازه

 مورد استفاده یالگو ۴.3
ای بر رگرسیون برداری آستانهخود در این مطالعه در قالب یک معادلهٔ مورد استفاده یالگو

 :شودتصریح می ذیلت صورگرفته بهظری تحقیق و مطالعات تجربی انجاماساس مبانی ن

(۵) 𝑌𝑡 = 𝛼0 + 𝜃1[𝑌𝑡−𝑖] + 𝜃2[𝑌𝑡−𝑖]𝐼(𝐸𝑋𝑃𝐴𝑁𝑆𝐼𝑂𝑁: 𝑖𝑓 (𝑔𝑐𝑟𝑒𝑑𝑖𝑡𝑡−𝑖 < 𝑍)) + 𝜀1𝑡 
(۶) 𝑌𝑡 = 𝛼1 + 𝜃3[𝑌𝑡−𝑖] + 𝜃4[𝑌𝑡−𝑖]𝐼(𝑅𝐸𝐶𝐸𝑆𝑆𝐼𝑂𝑁: 𝑖𝑓 (𝑔𝑐𝑟𝑒𝑑𝑖𝑡𝑡−𝑖 > 𝑍)) + 𝜀2𝑡 

ترتیب که به 𝑙𝑔𝑑𝑝 ،𝑙𝑔𝑒𝑥 ،𝑙𝑡𝑎𝑥 )شامل الگو ماتریس متغیرهای وابستهٔ 𝑌𝑡 ،بالا که در معادلهٔ
ست( و ماتریس هاو لگاریتم مالیات ،لگاریتم تولید ناخالص داخلی، لگاریتم مخارج دولت

𝑌𝑡−𝑖 های متغیرهای ماتریس وقفه دهندهٔنیز نشان𝑌𝑡 است. همچنین، (𝑔𝑐𝑟𝑒𝑑𝑖𝑡𝑡−𝑖 < 𝑍 )
رشد میزان اعتبارات  𝑔𝑐𝑟𝑒𝑑𝑖𝑡رکود اعتبارات است که  دورهٔرژیم اول یا همان  دهندهٔنشان

ست الگورشد اعتبارات در  نیز حد آستانهٔ 𝑍  در اقتصاد ایران است وبانکی به بخش خصوصی 
𝑔𝑐𝑟𝑒𝑑𝑖𝑡 𝑡−𝑖شود و چنانچه )می الگوشدن خطیکه منجر به غیر > 𝑍معنای این به ،( باشد

                                                                                                                                  
1 Supremum Likelihood Ratio 
2 Davis problem 
3 Bootstrap 
4 Chen & Lee 
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 TVAR ۵۴۷ الگو: کاربرد یمال یاستس یدر اثرگذار ینقش اعتبارات بانک 

 

 ۶ ت و معادلهٔارکود اعتبار دورهٔ دهندهٔنشان ۵ معادلهٔ ،بنابراین .رونق است دورهٔرژیم دوم یا 
 رونق اعتبارات است. دورهٔ دهندهٔنشان

 نتایج تجربی تحقیق ۵

 انباشتگی متغیرها بررسی درجهٔ ۵.۱
ها مورد بررسی بایستی مانایی متغیر ،ایخودرگرسیون برداری آستانه یالگواز تخمین  پیش

، 2اساس، کاپی۱یافتهیمتعمواحد دیکی فولر  های ریشهٔمنظور از آزمونقرار گیرد که بدین
واحد غیرخطی  و آزمون ریشهٔ ،۳واحد با شکست ساختاری لی استرازیچ آزمون ریشهٔ

یافته حاکی از آن . نتایج آزمون دیکی فولر تعمیمشده استاستفاده  4ایخودرگرسیون آستانه
نتایج آزمون  ،همچنین ؛ند واحدمتغیرهای مورد استفاده در تحقیق دارای ریشهٔ است که تمام

ت بانکی، سایر متغیرهای مورد اجز متغیر رشد اعتباراس نیز حاکی از آن است که بهاسکاپی
متغیرهای مورد واحد در  وجود ریشهٔ ازآنجاکه، اما 5ندواحد ریشهٔدر تحقیق دارای استفاده 

عدم لحاظ شکست ساختاری در روند این متغیرها بوده باشد  دلیلبررسی ممکن است به
زای لی واحد با لحاظ دو شکست ساختاری درون به این منظور آزمون ریشهٔ ،(۱۹۷۷، 6)پرون

 گیرد.( مورد استفاده قرار می2۰۰۳استرازیچ )
 ۱۳۸۰سال  ۴دهد متغیر لگاریتم تولید ناخالص داخلی در فصل نشان می ۱جدول نتایج 
، متغیر مخارج دولت نیز همچنین .دارای شکست ساختاری بوده است ۱۳۹۱سال  ۱و فصل 

و متغیرهای  استساختاری  دارای شکست ۱۳۸۹ سال 2فصل  و ۱۳۷۳ سال ۳در فصل 
فصل  ۱۳۸۴های ترتیب در سالخش خصوصی نیز بهو اعتبارات به ب های مالیاتی دولتدرآمد

این  .های ساختاری هستنددارای شکست ۴فصل  ۱۳۸۶و  ،۴فصل  ۱۳۷۷ ،2فصل  ۱۳۹۱، ۱
در حالی است که متغیرهای لگاریتم مخارج دولت و رشد اعتبارات به بخش خصوصی پس از 

                                                                                                                                  
1 Augmented Dickey Fuller 
2 KPSS 
3 Lee Strazicich 
4 TAR-Uint Root 

اس اسیافته و کاپیهای ریشهٔ واحد دیکی فولر تعمیمنشدن حجم مقاله از گزارش نتایج آزمونجهت اضافه 5
 خودداری شده است.

6 Perron 
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 ۱۳۹۷زمستان  /۳۸سال یازدهم/ شماره  ۵۴۸

یتم تولید ناخالص داخلی اند، اما متغیرهای لگارزا مانا شدهلحاظ دو شکست ساختاری درون
 ند.واحد چنان دارای ریشهٔو لگاریتم درآمدهای مالیاتی دولت هم

  ۱جدول 
 نتایج آزمون لی استرازیچ

 متغیر شکست اول شکست دوم انباشتگی درجهٔ آزمون آمارهٔ
۳٫۷۸- 𝐼 (۱) ۱۳۹۱  ۴فصل  ۱۳۸۰ ۱فصل 𝐿𝐺𝐷𝑃 
۹٫۰۶- 𝐼 (۰) ۱۳۸۹  ۳فصل  ۱۳۷۳ 2فصل 𝐿𝐺𝐸𝑋 
۳٫۹۱- 𝐼 (۱) ۱۳۹۱  ۱فصل  ۱۳۸۴ 2فصل 𝐿𝑇𝐴𝑋 
۶٫2۹- 𝐼 (۰) ۱۳۸۶  ۴فصل  ۱۳۷۷ ۴فصل 𝐺𝐶𝑅𝐸𝐷𝐼𝑇 

.𝐑𝐀𝐓𝐒 𝟗افزار خروجی نرم :خذ نتایج تحقیقآم درصد  ۱، و ۵، ۱۰در سطح ، مقادیر بحرانی آزمون لی استرازیچ 𝟐
 .است-۴٫۹۸و  -۵٫2۸، -۵٫۸2برابر با  یبترتبه

یند غیرخطی تبعیت اانباشتگی و مانایی یک متغیر از یک فر درجهٔاین در حالی است که اگر 
واحد  های ریشهٔواحد و آزمون ریشهٔ های کلاسیککند، عدم لحاظ همین موضوع در آزمون

واحد در  های مذکور وجود ریشهٔشود که نتایج آزمونبا لحاظ شکست ساختاری منجر می
ند مانایی ایبررسی دارای فر دهد، اما در حقیقت متغیر موردمینشان را  بررسی متغیر مورد

واحد غیرخطی  جهت بررسی موضوع مذکور با استفاده از آزمون ریشهٔ ،لذا .غیرخطی است
انباشتگی متغیرهای لگاریتم تولید ناخالص داخلی  به بررسی درجهٔ ،۱ایخودرگرسیون آستانه

دیکی  با بسط معادلهٔ (2۰۰۱)2جانر و هانسن شود.پرداخته میو لگاریتم درآمدهای مالیاتی 
واحد غیرخطی  خودرگرسیون آستانه، آزمون ریشهٔ در قالب معادلهٔ یافتهفولر تعمیم

  .ای را معرفی کردندخودرگرسیون آستانه
والد  )آمارهٔ (2۰۰۱)شده توسط جانر و هانسن ارائههای های آزمونذکر است آمارهشایان 

که وقتی هیچ روش  نحویکنند، بههای نرمال و استاندارد خود تبعیت نمیو تی( از توزیع
 ۳استراپاز بوت ،های موردنظر وجود نداردمعمول و تحلیلی برای کمک به تخمین توزیع آماره

استراپ برای و بوت 4کارلو های مونتروش لذا در مطالعه حاضر .شودمعمولاً استفاده می
 ،)جانر و هانسن شود( استفاده میP-valueهای بحرانی و مقدار احتمال )آماره محاسبهٔ

                                                                                                                                  
1 tar-unit root 
2 Caner & Hansen 
3 Bootstrap 
4 Monte Carlo 
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 TVAR ۵۴۹ الگو: کاربرد یمال یاستس یدر اثرگذار ینقش اعتبارات بانک 

 

شده توسط جانر و هانسن کد ارائه های بحرانی و مقدار احتمال ازبرای محاسبه آماره(. 2۰۰۱
 واحد خودرگرسیون آستانه شود که هم قادر به برآورد آزمون ریشهٔافزار متلب استفاده میدر نرم
 .ستالگو شدهٔاستراپی بوتهاو آماره

  2جدول 
 T یاآستانه یونواحد خودرگرس یشهر نتایج آزمون
واحد  آزمون ریشهٔ

 (𝒕𝟐در رژیم دوم )
واحد  آزمون ریشهٔ

 (𝒕𝟏در رژیم اول )
آزمون والد 

 (𝑹𝟏𝐭طرفه )یک
بودن آزمون غیرخطی

(𝑾𝒕) متغیر 

(۰٫۸۱۸)۰٫۰۹- (۰۱2٫۰)**۷۹٫۳  (۰۷۵٫۰)*2۵٫۱2 (۰۰۰۹٫۰) ***۰۹٫۴2  𝐿𝐺𝐷𝑃 
 (۰٫۱۱۵ )2٫۰۱ (۰۰۱٫۰) ***۱2٫۴ (۰۵۹٫۰)*۴۵٫۱2  (۰۰۰۵٫۰)***۰۰٫۳۶  𝐿𝑇𝐴𝑋 

 ،۵، ۱ترتیب سطح معناداری شده؛ ***،**، * بهبوت استراپ p-valueرانتز، مأخذ نتایج تحقیق: اعداد داخل پ
دست آمده است. خروجی استراپ بهارلو و بوتک سازی مونتشبیهر بحرانی از طریق درصد است که مقادی ۱۰و 
 .𝑀𝐴𝑇𝐿𝐴𝐵 2015افزار نرم

، هر دو 𝑊𝑡 انباشتگی بودن درجهٔمطابق با آزمون غیرخطی دهدنشان می 2نتایج جدول 
انباشتگی  متغیر لگاریتم تولید ناخالص داخلی و لگاریتم درآمدهای مالیاتی دارای درجهٔ

یند اتوان استنباط کرد با لحاظ فر، می𝑅1t که متناسب با آمارهٔنحویند، بهاغیرخطی
که با  نحویاند، بهانباشتگی، هر دو متغیر مانا شده ای در بررسی درجهٔخودرگرسیون آستانه

، ۱اندواحد جزئی ریشهٔ هر دو متغیر دارای ،𝑡2بودن و غیرمعنادار 𝑡1 توجه به معناداری آمارهٔ
 ند.واحد اما در رژیم دوم دارای ریشهٔ که هر دو متغیر در رژیم اول مانا نحویبه

 انباشتگی متغیرهاهم بررسی درجهٔ ۵.2
 یالگو بهینهٔ نیازمند تعیین طول وقفهٔ 2انباشتگی یوهانسون یوسیلیوستحلیل هم

 4شواترز بیزین(، AIC) 3منظور از سه معیار آکائیکخودرگرسیون برداری است که بدین
(SBC)، 5و هنان کوئین (HQاستفاده شده است، به )که بر اساس هر سه معیار،  نحوی

 .ستالگو بهینهٔ عنوان وقفهٔیک به وقفهٔ

                                                                                                                                  
1 Partial Unit Root 
2 Johansen Juselius 
3 Akaike 
4 Schwarz's Bayesian 
5 Hannan-Quinn 
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 ۱۳۹۷زمستان  /۳۸سال یازدهم/ شماره  ۵۵۰

 ۳جدول 
 های اثر و حداکثر مقدار ویژهنتایج آزمون خلاصهٔ

  های مختلفالگوانباشتگی در تعداد بردار هم
با عرض از مبدأ 

روند نامقید و با 
 نامقید

با عرض از مبدأ 
نامقید و با روند 

 مقید

با عرض از مبدأ 
نامقید و بدون 

 روند

با عرض از 
مبدأ مقید و 
 بدون روند

بدون عرض 
از مبدأ و 
 بدون روند

 آزمون

 حداکثر مقدار ویژه ۱ 2 ۱ ۰ ۱
 اثر ۱ ۱ ۱ ۰ ۰

 نتایج تحقیق مأخذ:

های اثر و حداکثر مقدار ویژه حداقل یک دهد مطابق با آزموننشان می ۳نتایج جدول 
های بدون عرض از مبدأ استفاده در تحقیق در حالت انباشتگی بین متغیرهای موردبردار هم

و بدون روند، با عرض از مبدأ مقید و بدون روند و با عرض از مبدأ نامقید و بدون روند وجود 
ا عرض از مبدأ نامقید و با روند نامقید آزمون حداکثر مقدار ویژه برای حالت ب ،همچنین .دارد

 دهد.انباشتگی نشان مینیز یک بردار هم
 توان بر اساس آزمون یوهانسون یوسیلیوس وجود رابطهٔمی ،بندی کلیدر یک جمع

های ید کرد، اما ازآنجاکه وجود شکستیاستفاده را تأ انباشتگی بین متغیرهای موردهم
ها روابط بین متغیرها که وجود این شکست نحویمحتمل است به اقتصاد ایران ساختاری در

انباشتگی های ساختاری در بررسی همدهد، لذا عدم لحاظ این شکستتأثیر قرار میرا تحت
انباشتگی و هم لذا جهت بررسی دقیق رابطهٔ .ای منتج شودکنندهممکن است به نتایج گمراه
در قسمت  ،استفاده در تحقیق انباشتگی بین متغیرهای موردهم اطمینان از وجود رابطهٔ
 شود.زا استفاده میبا لحاظ دو شکست ساختاری درون ۱لوتکیپول-بعدی از آزمون سایکنون 

انباشتگی بین متغیرهای تحقیق لوتکیپول سه حالت را جهت بررسی هم-آزمون سایکنون
دو  درنظرگرفتنبرای عرض از مبدأ با یک متغیر موهومی  ،در حالت اول :گیرددر نظر می

روند خطی با لحاظ دو  شکست ساختاری، در حالت دوم یک متغیر موهومی برای جملهٔ
روند خطی مستقل  و در حالت سوم، یک متغیر دامی برای جملهٔ ،زاشکست ساختاری درون

 گیرد. در نظر می زاانباشتگی با لحاظ دو شکست ساختاری دروناز روابط هم

                                                                                                                                  
1 Saikkonen & Lutkepohl 
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 ۴جدول 
 لوتکیپول-آزمون سایکنوننتایج 

𝐩 − 𝐯𝐚𝐥𝐮𝐞 ٔصفر فرضیهٔ نماییحداکثر راست آماره  
۰٫۰۰۰ ۴2٫۹۳ r = 0 

r ۰٫۸۸ ۰٫۳۹۹ ثابت جملهٔ = 2 
۰٫۰۰۱ ۳۹٫۴۵ r = 0 

r ۱۱٫۹۴ ۰٫۱۹۱ روند جملهٔ = 1 
۰٫۰۰۰ ۳۳٫۴2 r = 0 

r ۶٫۱۳ ۰٫2۳۳ روند خطی مستقل = 1 
jافزار مأخذ: نتایج تحقیق؛ خروجی نرم − multi 

استفاده نشان  مورد یالگوبرای  ۴ لوتکیپول در جدول-اصل از آزمون سایکنوننتایج ح
rانباشتگی )هم رابطهٔ ود  نب زا، فرضیهٔهای ساختاری دروندهد پس از لحاظ شکستمی =

و روند  ،روند ثابت، جملهٔ برای هر سه حالت )جملهٔ الگو( تحت سیستم معادلات در هر دو 0
rانباشتگی )هم وجود حداقل یک رابطهٔ مستقل غیرخطی( رد شده است و فرضیهٔ = ( در 1

 .یسترد نهر سه حالت قابلِ
یند اهای ساختاری و یا فرواحد نشان داد چنانچه شکست های ریشهٔنتایج آزمون

ده لحاظ استفا واحد متغیرهای مورد های ریشهٔای در بررسی آزمونخودرگرسیون آستانه
د، اما جهت اطمینان از هستناستفاده در تحقیق حاضر مانا  شوند، تمام متغیرهای مورد

های یوهانسون یوسیلیوس از آزمون ،استفاده انباشتگی بین متغیرهای موردهم وجود رابطهٔ
بلندمدت بین  استفاده شد که نتایج هر دو آزمون نیز مبین وجود رابطهٔ یپوللوتکو سایکنون 

تخمینی بین متغیرهای  رگرسیون و رابطهٔ ،استفاده در تحقیق است. لذا متغیرهای مورد
 یالگوبنابراین نتایج حاصل از  .تواند کاذب باشددر تحقیق دیگر نمی مورد استفاده

 .خواهد بوداتکا ای قابلِخودرگرسیون برداری آستانه

 TVAR بهینه یالگونتایج حاصل از  و غیرخطی آزمون وجود رابطهٔ ۵.3
غیرخطی برداری بین  بایستی رابطهٔ ،ایخودرگرسیون برداری آستانه یالگواز تخمین  پیش

شده توسط لو و زیوت منظور از آزمون ارائهاستفاده مشخص شود که بدین ای موردمتغیره
𝑆𝑈𝐵آزمون  هٔو آمار ۵مطابق با نتایج جدول . ( استفاده شده است2۰۰۱) − 𝐿𝑅M,۱، یالگو 

ست که معنااین بدان .طی برداری ارجحیت داردخ یالگوغیرخطی برداری نسبت به 
بین  و رابطهٔ الگوشدن عنوان متغیر آستانه منجر به غیرخطیاعتبارات به رشد درنظرگرفتن
𝑆𝑈𝐵 نتایج آزمون  ،شود. از سوییمتغیرها می − 𝐿𝑅۱,2 که لحاظ یک نیز حاکی از آن است
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 ۱۳۹۷زمستان  /۳۸سال یازدهم/ شماره  ۵۵2

غیرخطی بین  استفاده جهت بررسی رابطهٔ مورد یالگوت در احد آستانه برای رشد اعتبار
 کند.متغیرها کفایت می

 ۵ جدول
 𝐿𝑅نتایج آزمون 

 آزمون آزمون آمارهٔ سطح معناداری
۰٫۰۰۰ ۸۶٫۶۶ 𝑆𝑈𝐵 − 𝐿𝑅M,۱ 
۰٫۵۸۰ ۶۹٫۳۱ 𝑆𝑈𝐵 − 𝐿𝑅۱,2 

 استراپتکرار بوت ۱۰٬۰۰۰، با تعداد R STUDIOافزار مأخذ: نتایج تحقیق؛ خروجی نرم

و  الگو بهینهٔ غیرخطی بین متغیرها، حال بایستی تعداد وقفهٔ وجود رابطهٔ آزمون از پس
، 𝑅2)مقدار  الگوهای خوبی برازش متغیر آستانه تعیین شود که با استفاده از معیار وقفهٔ

 معناداری ضرایب( و مقدار مجموع مربعات جزء اخلال، وقفهٔمعیارهای آکائیک و شوارتز و 
، مقدار حد بهینه یالگوپس از تخمین و متغیر آستانه انتخاب شد که  الگوبهینه یک برای 

ست که معنااین بدان .دست آمدبهدرصد  ۱٫۰۰2۵رشد اعتبارات به بخش خصوصی  آستانهٔ
)رونق اعتبارات  یرژیم رشد بالا دهندهٔنشاندر هر فصل  ۱٫۰۰2۵رشد اعتبارات بالای 

 اعتبارات در هر فصل مبین رژیم رشد پایین ۱٫۰۰2۵تر از پایین اعتباراتاعتبارات( و رشد 
 )رکود اعتبارات( است.

نشان بر حسب درصد  ۱۳۹۷تا  ۱۳۶۹زمانی  دورهٔطی را بانکی رشد اعتبارات  ۱شکل 
 نحویدهد، بهدر طی دو رژیم نشان میرا نیز روند رشد اعتبارات  2شکل  ،همچنین .دهدمی

هایی که دارای رشد اعتباری فصل کرد توان استنباطمی 2با شکل  ۱شکل  که با مقایسهٔ
هایی که دارای رشد بالای و فصل، ند، در رژیم اول )رکود اعتبارات(هست ۱٫۰۰2۵ از ترپایین

  در رژیم دوم یا همان رژیم رونق اعتبارات قرار دارند. ،هستند ۱٫۰۰2۵
 ،اول توسعه بعد از انقلاب( )برنامهٔ یل اقتصادیتعد برنامهٔ یذكر است با اجرا شایان

 یهاسال نیب مخصوصا و  دورهن یچهار برابر شد و تورم در ا دورهن یا یدر اقتصاد ط ینگینقد
ش یافزا شدتبهز ین یپول هٔیپا دوره،ن ید. در ایرس ن برنامه به اوج خودیدر ا ۱۳۷۳تا  ۱۳۷2

 ۱۳۷2ن از سال ی. همچناست یمركز ها به بانکدولت و بانک یز معلول بدهیافت كه آن نی
تا  ۱۳۶۸ یهان سالیب یاقتصاد توسعهٔ بود، لذا برنامهٔ یخارج یهایشروع بازپرداخت بده

با  .نیز ادامه داشت ۱۳۷۵شد که تا سال منجر ران ید تورم در اقتصاد ایش شدیبه افزا ۱۳۷۳
 ،توان مشاهده کردرکودی را در بخش بانکی هم می تورماثر این  2و  ۱های دقت در شکل

 دورهٔم بانکی با رکود شدیدی طی نظااعتباردهی  ۱۳۷۴تا  ۱۳۷2های ی که طی سالنحوبه
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 TVAR ۵۵۳ الگو: کاربرد یمال یاستس یدر اثرگذار ینقش اعتبارات بانک 

 

و  ،تورم، رکود اقتصادیتوان در افزایش مورد بررسی مواجه شده است که علت آن را می
 سوم توسعهٔ وجو کرد. از سویی با تدوین برنامهٔافزایش بدهی بانکی به بانک مرکزی جست

های خصوصی را در توان نقش بانکاقتصادی و توجه مخصوص به بانکداری خصوصی، می
د بیشترین رش ۱۳۸۶تا  ۱۳۷۹های ی که طی سالنحوبهدهی بانکی مشاهده کرد، رشد وام

مورد بررسی اتفاق افتاده است که علت آن نیز ایجاد  دورهٔاعتبارات بانکی در اقتصاد ایران طی 
تا فصل اول سال  ۱۳۸۶و رشد بانکداری خصوصی در اقتصاد ایران بوده است. بعد از سال 

 رونقرشد اعتبارات با نوسان همراه بوده است و متناسب با شرایط اقتصادی با رکود یا  ،۱۳۹۷
پنجم توسعه  كه مقارن با برنامهٔ ۱۳۹2و  ۱۳۹۱ یهامثال طی سال طوربه ؛اه بوده استهمر

ها كه ارانهیحذف  هٔید از ناحیتول یهانهیش هزید نرخ ارز، افزایش شدیارز، افزا یثباتیاست، ب
ش تورم همراه بود به بخش بانکی نیز سرایت کرده است و ید و افزاید رشد تولیبا كاهش شد

ها در اقتصاد، تورم و رکود اقتصادی نیز منجر به رکود در بخش اعتباردهی نااطمینانیاین 
 بانکی شده است.

 
 ۱۳۹۷تا فصل اول  ۱۳۶۹رشد اعتبارات بانکی به بخش خصوصی فصل اول درصد . روند 1شکل 
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 ۱۳۹۷زمستان  /۳۸سال یازدهم/ شماره  ۵۵۴

 
 و دوم رشد اعتبارات در رژیم اولدرصد  . 2شکل 

هایی زمینه دوره که  نحویهب ،دهدم را نشان میگرفته در هر رژیهای قرارفصل ۳ شکل
دهد. یعنی رونق را نشان می 2ها رژیم یعنی رکود و مابقی دوره ۱نمودار خاکستری شده رژیم 

 درصد مشاهدات در رژیم دوم قرار دارند. ۵2درصد مشاهدات در رژیم اول و  ۴۸بر این اساس 

 
 و دوم )رکود و رونق( اول هایگرفته در رژیمقرار هایفصل .3شکل 

 های مثبت و منفی سیاست مالی طی ادوار اعتباریتکانه توابع پاسخ ضربهٔ ۵.۴
رشد اعتبارات  مقدار آستانهٔ و ،متغیر آستانه بهینهٔ ، وقفهٔالگو بهینهٔ پس از تعیین مقدار وقفهٔ

 یالگودر قالب یک  مورد استفاده یالگوغیرخطی بین متغیرها،  سازی رابطهٔالگوجهت 
یافته با تعمیم ای تخمین زده شد و سپس توابع واکنش ضربهٔرگرسیون برداری آستانهخود

 ۱۰٬۰۰۰استراپ با ای و بوتخودرگرسیون برداری آستانه یالگوسازی استفاده از روش شبیه
 سبه شدند.رژیم بالا و پایین محا درصد در دو ۹۵و با سطح اطمینان  دوره 2۰بار تکرار تا 
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 تکانهٔبار با لحاظ سیاست مالی یک تکانهٔتولید ناخالص داخلی نسبت به  توابع پاسخ ضربهٔ
تا به بررسی عدم تقارن  شدندمحاسبه  سیاست مالی منفی تکانهٔمثبت و بار دیگر با لحاظ 

مثبت و منفی سیاست مالی طی ادوار اعتباری پرداخته شود که نتایج حاصل از توابع  تکانهٔ
 گزارش شده است. ۷ تا ۴ هایغیرخطی نامتقارن در شکل پاسخ ضربهٔ

مثبت مخارج دولت  تکانهٔنسبت به را که پاسخ تولید ناخالص داخلی  ۴ شکلمطابق با 
 دورهٔرکود و هم در  دورهٔرج دولت هم در مثبت مخا تکانهٔشود مشاهده می دهد،نشان می
مثبت مخارج دولت  تکانهٔکه تأثیر  نحویولید ناخالص داخلی دارد، بهر تدمثبتی  رونق تأثیر

 دورهٔمثبت مخارج دولت در  تکانهٔرونق است و تأثیر  دورهٔرکود اعتبارات ماندگارتر از  دورهٔطی 
مثبت مخارج  تکانهٔ ،چنینهم .شودنزدیک میتقریبا  به صفر فصل  هشتگذشت رونق بعد از 
ر تولید ناخالص داخلی دتری بزرگ رونق تأثیر دورهٔرکود اعتبارات نسبت به  دورهٔدولت طی 

منفی مخارج دولت مبین این موضوع  تکانهٔبرای  ۵ شکلالی است که نتایج این در ح .دارد
ر تولید ناخالص دمنفی  عتبارات تأثیررکود و رونق ا دورهٔمنفی مخارج دولت طی  تکانهٔاست که 

رکود  دورهٔرونق ماندگارتر از  دورهٔمنفی مخارج دولت طی  تکانهٔتأثیر  ،همچنین .داخلی دارد
 رکود اعتبارات تأثیر دورهٔرونق نسبت به  دورهٔمنفی مخارج دولت طی  تکانهٔاعتبارات است و 

 نحوهٔ و مقایسهٔ ۵و  ۴ هایتوجه به شکل بنابراین با .ر تولید ناخالص داخلی دارددتری بزرگ
های تکانه توان نتیجه گرفتمی ،ار اعتباریهای مثبت و منفی مخارج دولت طی ادوتکانهتأثیر 

)مثبت و منفی( و با توجه به وضعیت بازار اعتباری )رکود  تکانهمخارج دولت با توجه به جهت 
 ند.اعدم تقارنه بخش خصوصی( دارای دهی بانکی بو رونق وام

 
 مثبت مخارج دولت تکانهٔتولید ناخالص داخلی طی ادوار اعتباری به  نمودار پاسخ ضربهٔ .۴شکل 
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 منفی مخارج دولت تکانهٔتولید ناخالص داخلی طی ادوار اعتباری به  نمودار پاسخ ضربهٔ .۵شکل 

مثبت مالیات را نشان  تکانهٔکه پاسخ تولید ناخالص داخلی نسبت به  ۶ شکلمطابق با 
منفی  رونق تأثیر دورهٔرکود و هم در  دورهٔمثبت مالیات هم در  تکانهٔشود مشاهده می دهد،می
رونق اعتبارات  دورهٔمثبت مالیات طی  تکانهٔکه تأثیر  نحویولید ناخالص داخلی دارد، بهر تد

فصل تقریبا   ۱۰رونق بعد از گذشت  دورهٔمثبت مالیات در  تکانهٔرکود است و  دورهٔماندگارتر از 
رونق اعتبارات نسبت به  دورهٔمثبت مالیات طی  تکانهٔ ،چنینهم .دهداثر خود را از دست می

 ۷ شکل الی است که نتایجاین در ح ؛ر تولید ناخالص داخلی دارددتری بزرگ رکود تأثیر دورهٔ
رکود و رونق  دورهٔمنفی مالیات طی  تکانهٔمنفی مالیات مبین این موضوع است که  تکانهٔبرای 

منفی مالیات طی  تکانهٔتأثیر  ،همچنین .ر تولید ناخالص داخلی دارددمثبتی  اعتبارات تأثیر
رکود نسبت  دورهٔمنفی مالیات طی  تکانهٔرونق اعتبارات است و  دورهٔرکود ماندگارتر از  دورهٔ
بنابراین با توجه به  .ناخالص داخلی داردر تولید دتری بزرگ رونق اعتبارات تأثیر دورهٔبه 

 ،های مثبت و منفی مالیات طی ادوار اعتباریتکانهتأثیر  نحوهٔ و مقایسهٔ ۷ و ۶ هایشکل
)مثبت و منفی( و با توجه به  تکانههای مالیات با توجه به جهت تکانهتوان نتیجه گرفت می

 ند.اه بخش خصوصی( دارای عدم تقارنب دهی بانکیوضعیت بازار اعتباری )رکود و رونق وام
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 مثبت مالیات تکانهٔتولید ناخالص داخلی طی ادوار اعتباری به  نمودار پاسخ ضربهٔ .۶شکل 

 
 منفی مالیات تکانهٔتولید ناخالص داخلی طی ادوار اعتباری به  نمودار پاسخ ضربهٔ .۷شکل 
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 سیاست مالی طی ادوار اعتباری برآورد ضریب فزایندهٔ ۵.۵
الی سیاست م سیاست مالی طی ادوار اعتباری، ضریب فزایندهٔ پس از برآورد توابع پاسخ ضربهٔ

ست سیا که جهت برآورد ضریب فزایندهٔ نحویبه ،دست خواهد آمدبا استفاده از همین توابع به
 :شودمیه زیر استفاد مالی با استفاده از توابع پاسخ ضربه از روش

 : ۱آنی ضریب فزایندهٔ

(۷) 𝑚g
0 =

∆y0

∆fp0
 

 :n 2ضریب فزاینده در افق زمانی

(۸) 𝑚g
n =

∆yn

∆fp0
 

 :۳تجمعی ضریب فزایندهٔ

(۹) 𝑚g
C =

∑ ∆yn
t=0 n

∑ ∆fpn
t=0 n

 

مخارج دولت  مثبت تکانهٔپاسخ لگاریتم تولید ناخالص داخلی نسبت به  y∆ ،در روابط بالا
 تکانهٔنیز پاسخ متغیر لگاریتم سیاست مالی )مخارج دولت و یا مالیات( نسبت به  fp∆است و 
 خود سیاست مالی است.مثبت 

د تغییری در تولید ایجا ،با اعمال تغییر در مخارج دولت در همان لحظه )فصل یا سال(
همچنین پس از تغییر  .آنی مخارج دولت مشهور است شود که تحت عنوان ضریب فزایندهٔمی

هد در تولید نشان داثر خود را  ،یر پس از گذشت زمانیشاید تأثیر این تغی ،در مخارج دولت
یز از اهمیت بالایی اما آنچه ن .مشهور است nعنوان ضریب فزاینده در افق زمانی که به

 فزایندهٔتجمعی است که با استفاده از فرمول ضریب  ضریب فزایندهٔ محاسبهٔ برخوردار است
 شود.تجمعی محاسبه می

ضریب  جهت محاسبهٔ ،ندایصورت لگاریتمبه مورد استفادهازآنجاکه متغیرهای  ،حال
 :شودربه از فرمول زیر استفاده میسیاست مالی با استفاده از توابع پاسخ ض فزایندهٔ

                                                                                                                                  
1 impact multiplier 
2 the multiplier in a future period n  
3 cumulative multiplier 
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 TVAR ۵۵۹ الگو: کاربرد یمال یاستس یدر اثرگذار ینقش اعتبارات بانک 

 

(۱۰) IRFy,fp

IRFfp,fp
=

∆𝑙𝑛𝑦

∆𝑙𝑛𝑓𝑝
=

∆𝑦

∆𝑓𝑝
∗

𝑓𝑝

𝑦
 

واردشده از سمت سیاست مالی، مثبت  تکانهٔپاسخ تولید نسبت به  𝐼𝑅𝐹𝑌,𝑓𝑝بالا،  در رابطهٔ
𝐼𝑅𝐹𝑔,𝑔  اما ازآنجاکه  .واردشده از سمت خود است مثبت تکانهٔپاسخ سیاست مالی نسبت به

کشش  𝐼𝑅𝐹𝑔,𝑔به  𝐼𝑅𝐹𝑌,𝑔از تقسیم  ،نداصورت لگاریتمسیاست مالی به متغیرهای تولید و
در حقیقت  شود.زیر استفاده می از رابطهٔ شود که جهت تبدیل آن به ضریب فزایندهحاصل می
𝑦∆ ،بالا در رابطهٔ

∆𝑓𝑝
بالا در معکوس  سیاست مالی است که با ضرب رابطهٔ همان ضریب فزایندهٔ 

𝑓𝑝

𝑦
 ضریب فزاینده حاصل خواهد شد. 

(۱۱) 𝑚g
0 =

IRFy,fp

IRFg,fp
∗

y̅

fp̅̅ ̅ 

𝑦̅ موردبررسی،  دورهٔتولید ناخالص داخلی در  میانگین𝑓𝑝̅̅̅̅  مالیمیانگین متغیر سیاست 
سیاست مالی است  ضریب فزایندهٔ 𝑚𝑔موردبررسی و  دورهٔیا مالیات( در  و دولت مخارج)
 (.2۰۱2، ۳ورودنیجنکوگ، اورباج و 2۰۱۵، 2یانو و همکارانگ، کا2۰۱۴ ۱نیپگروویچ گ)

یاست س ، ضریب فزایندهٔضربه و نتایج حاصل از توابع پاسخ ۱۱ با استفاده از فرمول شمارهٔ
 گزارش شده است. ۷ و ۶های که نتایج آن در جدول شودمیمالی در اقتصاد ایران محاسبه 

 ۶جدول 
 مخارج دولت ضریب فزایندهٔ

  ۱فصل  ۴فصل  ۸فصل  فصل( ۱۰تجمعی ) فصل( 2۰تجمعی )
 )رکود اعتبارات( ۱رژیم  ۰٫۴۰۳ ۰٫۳۸۱ ۰٫۴۰۷ ۰٫۵۹۰ ۰٫۶۳۰
 )رونق اعتبارات( 2رژیم  ۰٫2۰۹ ۰٫۰۸۶ ۰٫۰۱2 ۰٫22۶ ۰٫2۴2

ررسی ب مورد دورهٔبرای  ۱۸٫۰۱و نسبت تولید به مالیات  ۹٫۳2مأخذ، نتایج تحقیق؛ نسبت تولید به مخارج دولت 
 است.

 حاکی از ۶مخارج دولت در اقتصاد ایران در جدول  نتایج حاصل از برآورد ضریب فزایندهٔ
رونق است،  دورهٔتر از رکود اعتبارات بزرگ دورهٔمخارج دولت طی  آن است که ضریب فزایندهٔ

و  ۰٫۴۰۳رتیب برابر با ترکود و رونق به دورهٔآنی مخارج دولت طی  که ضریب فزایندهٔ نحویبه
                                                                                                                                  
1 Grdovic Gnip 
2 Caggiano et al. 
3 Auerbach & Gorodnichenko 
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و  ۰٫۳۸۱ترتیب رکود و رونق به دورهٔبرای  ۴این مقدار برای فصل  ،همچنین .است ۰٫2۰۹
نتایج حاکی از آن است که  .است ۰٫۰۱2و  ۰٫۴۰۷ترتیب برابر با نیز به ۸و برای فصل  ۰٫۰۸۶

 دورهٔتر از رکود اعتبارات بزرگ دورهٔمخارج دولت در هر سه فصل مذکور طی  ضریب فزایندهٔ
تجمعی  تجمعی نیز نشان داد که ضریب فزایندهٔ نتایج ضریب فزایندهٔ ،از سویی .رونق است

 ۰٫۶۳۰ترتیب به مقدار رکود و رونق اعتبارات به دورهٔفصل طی  2۰پس از گذشت  مخارج دولت
 سهرکود  دورهٔمخارج دولت در  ست که تقریبا  ضریب فزایندهٔمعنااین بدان .رسدمی ۰٫2۴2و 

 رونق است. دورهٔمخارج دولت در  برابر ضریب فزایندهٔ

  ۷جدول 
 مالیات ضریب فزایندهٔ

  ۱فصل  ۴فصل  ۸فصل  فصل( ۱۰تجمعی ) فصل( 2۰تجمعی )
 )رکود اعتبارات( ۱رژیم  -۰٫۰۸۱ -۰٫۰۸۶ -۰٫۰۹۳ -۰٫۱۴۰ -۰٫۱۵۶
 )رونق اعتبارات( 2رژیم  -۰٫۰۸۹ -۰٫۱۱۵ -۰٫۱2۵ -۰٫2۴۳ -۰٫2۹۵

بررسی  مورد دورهٔبرای  ۰۱/۱۸و نسبت تولید به مالیات  ۳2/۹نتایج تحقیق؛ نسبت تولید به مخارج دولت  :مأخذ
 است.

حاکی از آن است  ۷مالیات در اقتصاد ایران در جدول  نتایج حاصل از برآورد ضریب فزایندهٔ
رکود است،  دورهٔتر از رونق اعتبارات بزرگ دورهٔمالیات منفی است و طی  که ضریب فزایندهٔ

و  -۰٫۰۸۹ترتیب برابر با رونق و رکود به دورهٔآنی مالیات طی  که ضریب فزایندهٔنحویبه
 -۰٫۱۱۵ترتیب رونق و رکود به دورهٔبرای  ۴این مقدار برای فصل  ،همچنین .است -۰٫۰۸۱

نتایج حاکی  .است-۰٫۰۹۳و  -۰٫۱2۵ترتیب برابر با نیز به ۸است و برای فصل  -۰٫۰۸۶و 
تر رونق اعتبارات بزرگ دورهٔمالیات در هر سه فصل مذکور طی  از آن است که ضریب فزایندهٔ

تجمعی  تجمعی نیز نشان داد ضریب فزایندهٔ از سویی نتایج ضریب فزایندهٔ .کود استر دورهٔاز 
و ۰٫2۹۵ترتیب به مقدار رونق و رکود اعتبارات به دورهٔفصل طی  2۰مالیات پس از گذشت 

برابر ضریب  دورونق  دورهٔمالیات در  ست که ضریب فزایندهٔمعنااین بدان .رسدمی۰٫۱۵۶
 است. رکود دورهٔمالیات در  فزایندهٔ

 سیاستی هایپیشنهاد گیری و ارائهٔنتیجه ۶
خودرگرسیون  یالگوهای سیاست مالی طی ادوار اعتباری از تکانهاثرگذاری  جهت بررسی نحوهٔ

انباشتگی متغیرها با استفاده  ی که ابتدا به بررسی درجهٔنحوبهای استفاده شد، برداری آستانه
واحد  اس(، آزمون ریشهٔاسپییافته، کا واحد کلاسیک )دیکی فولر تعمیمریشهٔهای از آزمون

یند خودرگرسیون اواحد با لحاظ فر و آزمون ریشهٔ ،با لحاظ دو شکست ساختاری لی استرازیچ
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لگاریتم مخارج  واحد نشان داد متغیرهای های ریشهٔکه نتایج آزمون ای پرداخته شدآستانه
 ،از سویی .مانا هستند زادروندولت و رشد اعتبارات بانکی با لحاظ دو شکست ساختاری 

 یند غیرخطی در درجهٔاداخلی و مالیات نیز با لحاظ فر ناخالص یدتولمتغیرهای لگاریتم 
ی از متغیرهای کلان اقتصادی رخست که بمعنااین بدان .ین متغیرها مانا هستندانباشتگی ا

یوهانسون انباشتگی )های همنتایج آزمون ،سپس .نداانباشتگی غیرخطی ارای درجهٔد
استفاده در تحقیق  ( نیز نشان داد متغیرهای موردلوتکیپول-سایکنونو  یوسیلیوس

ای نامتقارن برای خودرگرسیون برداری آستانه یالگولذا در قسمت بعدی  .انباشته هستندهم
حد  ی بهینه نشان دادالگومورد استفاده تخمین زده شد و نتایج حاصل از تخمین  یالگو

، است ۱٫۰۰2۵ تحقیق حاضر مورد استفادهٔ یالگورشد اعتبارات در اقتصاد ایران در  آستانهٔ
رونق اعتبارات و کمتر از مقدار  دورهٔ عنوانبهی که رشد اعتبارات بیشتر از مقدار مذکور نحوبه

یافته با استفاده از روش تعمیم توابع واکنش ضربهٔ ،ت است. سپسارکود اعتبار دورهٔمذکور 
 2۰بار تکرار تا  ۱۰٬۰۰۰استراپ با ای و بوتخودرگرسیون برداری آستانه یالگوسازی شبیه
ی که در نحوبه ،و رژیم بالا و پایین محاسبه شدنددرصد در د ۹۵و با سطح اطمینان  دوره

منفی لحاظ شد تا اثر نامتقارن  تکانهٔمثبت و هم اثر  تکانهٔتوابع واکنش ضربه هم اثر  محاسبهٔ
های سیاست مالی طی ادوار اعتباری بررسی شود. نتایج حاصل از توابع پاسخ ضربه و تکانه

مثبت مخارج دولت  تکانهٔسیاست مالی طی ادوار اعتباری نشان داد اثر  برآورد ضریب فزایندهٔ
منفی مخارج  تکانهٔرونق اعتبارات است و در مقابل نیز اثر  دورهٔتر از رکود بزرگ دورهٔطی 

مثبت  تکانهٔ ،رکود اعتبارات است. از سویی دیگر دورهٔتر از رونق بزرگ دورهٔدولت نیز طی 
منفی مالیات نیز  تکانهٔرکود اعتبارات است و  دورهٔتر از رونق اعتبارات بزرگ دورهٔمالیات طی 

رونق اعتبارات دارد.  دورهٔر تولید نسبت به ت اثرگذاری بیشتری دارکود اعتبار دورهٔ در
 سیاست مالی حاکی از آن است که ضریب فزایندهٔ نتایج حاصل از ضریب فزایندهٔ ،همچنین

 دورهٔمالیات نیز طی  رونق است و ضریب فزایندهٔ دورهٔتر از رکود بزرگ دورهٔمخارج دولت طی 
 رکود است. دورهٔتر از رونق بزرگ
نخست،  :ندبایستی به دو موضوع دقت کافی کنگذاران کلان اقتصادی سیاست ،بنابراین

تولید ناخالص داخلی و مالیات( دارای  ازجملهاز متغیرهای کلان اقتصادی در ایران ) رخیب
متغیر مالیات و یا تولید  به ایتکانهست که چنانچه معنااین بدان اند.انباشتگی غیرخطی درجهٔ

رفتار متفاوتی نشان  ،های مختلفمتغیر موردنظر در وضعیتناخالص داخلی وارد شود، 
تواند مبحثی مهم باشد، چون بایستی برای گذاری میسیاست دهد که در حوزهٔمی

تغیر ، متکانهبر اقتصاد مشخص باشد که بعد از اعمال این  تکانهگذار قبل از اعمال سیاست
 در یک وضعیت دیگر قرار خواهد گرفت. ا گردد یا دائمخود بازمی مورد هدف به وضعیت اولیهٔ
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دنبال استفاده از ابزار سیاست مالی جهت افزایش رشد گذار اقتصادی بهچنانچه سیاست دوم،
های مثبت و منفی سیاست مالی اثر تکانه دقت کند اولاً داقتصادی و ثبات آن است، بای

وضعیت بازار اعتبارات  ،همچنین .ر تولید ناخالص داخلی در اقتصاد ایران داردی دنامتقارن
ی که نقش بانک مرکزی در نحوبهاثرگذاری سیاست مالی دارد،  بانکی نقش مهمی در نحوهٔ

میزان  ،در نتیجه .ت جهت اجرای سیاست مالی بسیار حائز اهمیت استاکنترل اعتبار
از اجرای  پیشدر اقتصاد ایران به وضعیت بازار اعتبارات بستگی دارد و اثرگذاری سیاست مالی 

 ،همچنین شود.سیاست مالی بایستی وضعیت اعتبارات بانکی در محاسبات لحاظ 
شفاف و  گیری و اجرای سیاست مالی، اطلاعاتدر هنگام تصمیم دبای گذار مالیسیاست

متغیرهای مالی  ست داشته باشد، زیرا اولاًموقعی از وضعیت بازارهای مالی و اعتباری در دب
دهی بانکی ، متغیرهای بازار مالی بالاخص وضعیت واماند و دومی نوسان بسیار زیادیدارا
 ،ها، تولیدکنندگاندر شرایطی که شرکت د.اثرگذاری سیاست مالی دار ثیر بسزایی در نحوهٔتأ

مالی و اعتباری جهت تولید،  کنندگان با محدودیت دسترسی به بازارهایو مصرف
تواند در اقتصاد خوبی میهای انبساطی مالی بهند، سیاستامواجهو مصرف  ،گذاریسرمایه

برعکس نیز  طوربهبه افزایش رشد اقتصادی شود و  و منجر ندایران تقاضای کل را تحریک ک
ل قرار دارد، آدهی بانکی در شرایط ایدهشود در شرایطی که وضعیت وامپیشنهاد می

  گذار مالی جهت کنترل بدهی دولت از ابزارهای سیاست مالی انقباضی استفاده کند.سیاست
گذار سیاست مالی یاستسچنانچه توان عنوان کرد می ،بندی کلیبنابراین در یک جمع

شرایط  ددنبال افزایش رشد اقتصادی با افزایش مخارج دولت و کاهش مالیات است، بایبه
مهیا  های پولی و بانکی(فت و سخت اعتبارات بانکی توسط بانک مرکزی )با اجرای سیاستس

مطلوب حاصل از اجرای سیاست مالی بدون هماهنگی و اجرای  دسترسی به نتیجهٔ ،گردد. لذا
 های پولی و بانکی مناسب توسط بانک مرکزی میسر نخواهد بود. سیاست
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