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  چکیده
 یینها و نوسانات مختلف قرار دارد، تع انواع تکانه تأثیرتحت  یراناقتصاد ا ینکهبا توجه به ا

در اقتصاد باشد از  ینانینااطم یسطح کل یانگراقتصاد کلان که ب ینانیاز نااطم یجامع یارمع
کلان در  ینانیاز نااطم یدیجد یارمطالعه مع ینبرخوردار است. در ا یقابل توجه یتاهم
 یبرتر اقتصادسنج یراستا تلاش شده است تا برآوردها ینشده است. در ا یمعرف یرانا اداقتص

 ۱۳۶۹-۱۳۹۳آن را در طول دوره  های یاییو پو یمکلان را فراهم کن ینانیاز شاخص نااطم
 یادیمشترک و پنهان از تعداد ز یتصادف یندفرآ یکبه صورت  یارمع ین. اییمنما یبررس
مختلف استخراج شده، و سپس استحکام آن  یها و بخش یرهامتغ بهمربوط  یزمان های یسر
اقتصاد  یدادهایرو ترین مهم دهنده انعکاسکلان  ینانینااطم های یاییشده است. پو یابیارز
اقتصاد کلان در  ینانیمبنا، نااطم یدر طول دوره مطالعه است. بر اساس برآورد الگو یرانا

داشته است،  یرگ چشم یشافزا ۱۳۹۰-۱۳۹۲و  ۱۳۷۳-۱۳۷۴، ۱۳۷۰-۱۳۷۲ یرکود یها ه دور
 یدهخود رس یخیتار یرمقاد ینبه بالاتر ۱۳۹۱ ییز، و پا۱۳۷۴، بهار ۱۳۷۲که در بهار  یبه طور

 ینرخ ارز و مخارج دولت یزمان های یسر ینانیها، نااطم مجموعه داده یندر ب یناست. همچن
سهم  ها ینانینااطم ینرو، ا یناز ا  .اند تهاقتصاد کلان داش ینانیرا با نااطم یهمبستگ یشترینب

  اند. داشته یراناقتصاد کلان در ا ینانینااطم یها و کنترل شوک یریگ در شکل یتوجه  قابل
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 ۱۳۹۵/ تابستان ۲۸سال نهم/ شماره   ۲۲۴

  مقدمه ۱
جدای از  ثبات اقتصاد کلان برای رشد پایدار اقتصادی از اهمیت بالایی برخوردار است.

وجود سطح منطقی از ثبات ، شود دی که توسط هر کشور دنبال میلی اقتصاک راهبرد
موفقیت هر گونه  به طوری که ،رسد اقتصادی برای رشد پایدار اقتصادی لازم به نظر می

 مستلزم ثبات اقتصاد کلان است دیل،های تع برنامه آزادسازی و اصلاحات مالی و سیاست
ثبات ). ۱۹۹۱ گزارش توسعه جهانی،و  ۱۹۹۳ ،۱۹۹۱ فیشربه عنوان مثال نگاه کنید به (

های اقتصادی، فضای مناسبی را برای  اقتصاد کلان و روشن بودن جهت کلی سیاست
عنوان مثال ثبات   کند. به های عاملان اقتصادی و بخش خصوصی فراهم می فعالیت

و  ۱۹۶۰آسیا بین اوایل دهه ار کشورهای شرق تواند توضیحی برای رشد پاید اقتصادی می
فراهم نماید. بر طبق گزارش بانک جهانی ثبات اقتصادی و رشد سریع  ۱۹۹۰دهه  اواخر

صادرات دو عنصر کلیدی در شروع روندهایی از انباشت سرمایه، تخصیص کارآمد و رشد 
اهم نمودند وری بودند که مبنایی برای موفقیت کشورهای شرق آسیا فر گیر بهره چشم

  ).۱۰۵ ، ص.۱۹۹۳(بانک جهانی، 
 ۲اقتصادی، مفهوم نااطمینانی و نوسانات ۱ثبات یکی از مفاهیم مرتبط با موضوع عدم

 ۳توسط نایت ۱۹۲۰اساسی روی نااطمینانی اقتصاد کلان در اوایل دهه  است. کار اولیه و
اب خود با عنوان اقتصاددان دانشگاه شیکاگو، در کت ) انتشار یافت. فرانک نایت۱۹۲۱(

ریسک، نااطمینانی و سود، تعریفی برای نااطمینانی ارائه داد. نایت در ابتدا مفهوم ریسک را 
ای از حوادث را  شده پیرامون مجموعه تعریف کرد. از نظر وی ریسک توزیع احتمال شناخته

شده،  ها شناخته هایی است که احتمال ریسک متناظر با موقعیت ؛کند توصیف می
نااطمینانی  وی ااطمینانی برخلاف این وضعیت است.اما ن .یا عینی باشند و یریگ اندازه قابل

  بینی احتمال وقوع حوادث تعریف کرد. را به صورت ناتوانی افراد در پیش
حال معیار مشخصی از نااطمینانی اقتصادی تعریف نشده است، ه ب که تابا توجه به این

 گیری نااطمینانی هایی برای اندازه برای تعیین جانشینپژوهشگران و کارشناسان در تلاش 
 ٤اخیراً یورادو، لودویگسن و ان جی اند. معیارهای مختلفی را پیشنهاد داده اقتصادی

                                                                                                                                
1 Instability 
2 Uncertainty 
3 Knight 
4 Jurado, Ludvigson & Ng 
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  ۲۲۵ در اقتصاد کلان ینانینااطم یریگ اندازه 

 

اند. چالشی که از دیدگاه آنها در بررسی تجربی  هد) این موضوع را مورد توجه قرار دا۲۰۱۵(
وجود آمده این است که   اقتصادی به حقیقیهای  رفتار نااطمینانی و ارتباط آن با فعالیت

اند که تاکنون  هیچ معیار عینی از نااطمینانی وجود ندارد. آنها در مطالعه خود بیان داشته
اند. در حالی  تکیه داشته ها یا نماگرهایی از نااطمینانی ادبیات تجربی عمدتاً روی جانشین

ده بودن برخوردارند، کفایت آنها به که بیشتر این معیارها از مزیت مستقیماً قابل مشاه
عنوان جانشینی برای نااطمینانی به این بستگی دارد که تا چه اندازه و با چه قوتّی با این 

  .رایند تصادفی پنهان مرتبط هستندف
، در شرایط نااطمینانیاند  ) یادآور شده۲۰۱۳( ۱همان طور که بیکر، بلوم و دیویس

 ،مالیات، قوانین و مقررات–های مخارج  خصوص سیاستکنندگان در  ها و مصرف بنگاه
مواجه هستند. از این رو تصمیم گرفتن برای  نااطمینانیبا  ، و غیرههای بهره آینده نرخ
های  ها) و دیگر عامل ها (در خصوص اخراج یا استخدام کارگران، انجام دادن پروژه بنگاه

مانند تا در موقعیت  ر باقی میی منتظاقتصاد نپرهزینه است. در این شرایط عاملا اقتصادی
گونه استدلال کرد که  توان این تری تصمیمات خود را عملی کنند. می ثباتبا

اقتصادی که مورد   گذاری مرتبط با سیاستهای  کلی اقتصادی و نااطمینانی های نااطمینانی
دن عامل کلیدی در گسترش رکود و کند کر ) بوده است،۲۰۱۳توجه بیکر و همکاران (
  روند. ای به شمار می بازگشت از رکودهای دوره

توان در  نااطمینانی اقتصادی را میمطالعات انجام شده دلالت بر این دارند که 
از جمله نااطمینانی کلی و کلان اقتصادی، نااطمینانی مرتبط با های مختلف  زمینه

. ورد بررسی قرار دادم گذاری اقتصادی، یا نااطمینانی مرتبط با متغیرهای اقتصادی سیاست
های رکودی   بیانگر افرایش نااطمینانی در دورهاین مطالعات، شده در  های تثبیت یکی از یافته

بکار ی گیری نااطمینان هایی که برای اندازه ها و جانشینمعیار بسیاری ازدر واقع است. 
کنندگان تا نوسان بازارهای سهام، بازارهای اوراق  بینی از عدم توافق در بین پیش -اند رفته

ها و مقالات  فراوانی کلمه نااطمینانی در گزارش، و GDPارز، رشد  های نرخقرضه، 
عنوان مثال به   (برای توضیحات بیشتر به اند در رکودها افزایش قابل توجه داشته -ها رسانه
  .)نگاه کنید) ۲۰۱۴بلوم (

نفت  صادرکنندهو  توسعه درحالقتصاد ایران به عنوان یک کشور بررسی این موضوع در ا
نااطمینانی اقتصادی خام از جهات مختلف دارای اهمیت است. در ابتدا بایست توجه داشت 

                                                                                                                                
1 Baker, Bloom & Davis 
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 ۱۳۹۵/ تابستان ۲۸سال نهم/ شماره   ۲۲۶
و کمتر توسعه یافته در سطح بالاتری قرار دارد. هنگامی که  توسعه درحالکشورهای در 

در این  سازوکارگیریم، نوعاً سه   را در نظر می دلایل بالاتر بودن نااطمینانی در این کشورها
و گزارش ) ۲۰۰۷لویزا و دیگران ()، ۲۰۰۷اند: بر اساس مطالعه کورن و تنریو ( باره ذکر شده

در معرض  توسعه درحالتوان گفت اقتصاد کشورهای  می ۲۰۱۳توسعه بانک جهانی در سال 
ممکن است تنها تعداد اندکی از  ها برای مثال آنزای بیشتری قرار دارد.  های برون شوک

ها بیشتر در معرض نوسانات مربوط به  محصولات را صادر کنند و بنابراین کل اقتصاد آن
ثباتی ناشی از  به واسطه بی توسعه درحالتولید و قیمت آن کالاها قرار دارد. دوم، کشورهای 

تری را تجربه های داخلی بیش های ناکارآمد و ... شوک گذاری فرآیند توسعه، سیاست
ها و  ک شو  تری برای جذب ابزارهای ضعیف توسعه درحالکشورهای  سوم اینکه،کنند.  می

  زا دارند، به طوری که این نوسانات حداقل در شرایط طبیعی اثرات بزرگتری نوسانات برون
  بر اقتصاد کلان آنها دارند.

توان  ن این مطلب را میبر روند متغیرهای عمده کلان اقتصادی در ایرا با نگاهی گذرا
دهه گذشته بیشتر نماگرها و متغیرهای کلان اقتصادی در ایران  ۳دریافت که در طول 

ای مانند نرخ ارز،  در متغیرهای عمده ۱ها ها و تکانه این شوک .اند گیر داشته نوسانات چشم
نمایان  و تولید مصرف گذاری، تورم و به تبع آن سرمایه مخارج دولتی، درآمدهای نفتی،

ها  ها و تکانه شوک تأثیربدیهی است متغیرهای اقتصاد کلان در بیشتر کشورها تحت  .اند شده
گیرند اما همان طور که در تعریف نااطمینانی بیان شد، نااطمینانی زمانی افزایش  قرار می

یا اینکه ابعادی از آنها  نشده باشند و بینی ها پیش تکانه ها و یابد که این شوک می
شوند تا واریانس شرطی یا نوسان  ها باعث می ها و تکانه نشده باشند. در واقع شوک بینی پیش

متغیرها افزایش یابد، اما نااطمینانی متفاوت از نوسان است. همان طور که یورادو و 
معیارهای رایج نااطمینانی لحاظ  اند این تمایز در بسیاری از ) بیان کرده۲۰۱۵همکاران (

  نشده است.

                                                                                                                                
) وجود innovation» (تکانه«و » های ساختاری شوک«) یا به عبارت بهتر shock(  کوتفاوتی که بین ش ۱

، شوند یم) هم نامیده reduced form( شده خلاصهفرم  گاهی که ،VARهای الگودارد مربوط به تفاوت بین 
. این شوند یمتکانه نامیده  VAR ) است. جملات خطا در یک سیستمStructural VARساختاری ( VARو 

داد. اما  ها تکانهنسبت به  توان ینمهیچ تفسیر ساختاری  VAR جملات مستقل از یکدیگر نیستند. در سیستم
ساختاری کنترل و  یها شوکاز طریق  VAR جملات یها تکانهشود که  فرض می ساختاری VAR در تحلیل
مستقل از یکدیگر هستند. همچنین به جملات اختلال  ها تکانه برخلافهای ساختاری  شوند. شوک تعیین می

  شود.  در یک سیستم معادلات همزمان شوک گفته می
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 این است که بر طبق آنچه دهد بررسی این موضوع را نشان می ه دیگری که اهمیتمسئل
های سطح کلان بر تصمیمات  ها و نااطمینانی ) بیان داشته است شوک۱۹۸۳برنانکه (

 گذاری یاستسمشخص نبودن رویکرد کلی  .گذارند می تأثیرعاملان اقتصادی در سطح خرد 
یری نااطمینانی از رویکردهای آینده در نزد عاملان گ و استراتژی اقتصادی کشور باعث شکل

 ترین مهمکه این موضوع همواره یکی از  شود، اقتصادی و فعالان بخش خصوصی می
کارآفرینان اقتصادی در ایران بوده است. بر اساس گزارش بانک جهانی در سال  های نگرانی
را دارا بوده  ۱۳۰نیا رتبه کشور د ۱۸۹در میان  وکار کسبایران از نظر وضعیت محیط  ۲۰۱۵
الملل در شاخص ادراک  به همین صورت ایران بر طبق گزارش سازمان شفافیت بین ۱است.

مانع از آن  وجود چنین شرایطی ۳.را داشته است ۱۶۷ حداکثراز  ۱۳۰رتبه  ۲شده از فساد
  فعالیتو  ریزی برنامهخاطر به  گذاران و کارآفرینان بتوانند با اطمینان شود تا سرمایه می

  بپردازند.
ها و  ای که هم شوک تعیین شاخص جامعی از نااطمینانی کلان به گونهبنابراین، 
های ناشی از  نوسانات و هم نااطمینانی ٤کننده کنترلهای متغیرهای منشأ و  نااطمینانی

ها را در برگیرد از اهمیت قابل توجهی برخوردار است. در  از شوک یراثرپذمتغیرهای 
ای روی این  های انجام شده در اقتصاد ایران نیز حجم نسبتاً گسترده مطالعات و بررسی

های صورت گرفته نااطمینانی متناظر با یک  اند. در بیشتر بررسی ها تمرکز داشته نااطمینانی
این ن بر متغیرهای دیگر ارزیابی شده است. در آاثرات متغیر خاص مورد توجه بوده است و 

واریانس ناهمسان شرطی  الگوهاینااطمینانی مربوط به متغیرها اکثراً از طریق ها،  بررسی
  .ندا تعیین شده GARCHطبقه 

، به طوری کار رفته دارای اهمیت استجهت روش و الگوی ب ر همچنین ازمطالعه حاض
از نوسانات که غیرقابل  بخشهای زمانی تنها آن  طمینانی سریدر ساختن معیار ناا) ۱(که 

                                                                                                                                
را  ۶۲گزارش شده است که رتبه  وکار کسبهای ایران در این سال مربوط به شروع  وضعیت زیر شاخص بهترین ۱

را به  ۱۷۲باشد که رتبه  وز میکسب نموده و بدترین وضعیت نیز مربوط به زیر شاخص شرایط و مقررات اخذ مج
خود اختصاص داده است (معاونت اقتصادی وزارت امور اقتصادی و دارایی، دفتر پایش و بهبود محیط 

 ).۱۳۹۳، آبان وکار کسب
2 Corruption Perceptions Index (CPI) 

نقدی بر «به عنوان مثال به گزارش  اند داشتهدر خصوص نحوه محاسبه و انتقاداتی که برخی بر این شاخص  ۳
های مجلس شورای اسلامی، خرداد  مرکز پژوهش)» CPIسنجش فساد، شاخص ادراک فساد ( یها شاخص
  نگاه کنید. ۱۳۸۷

4 Driving Variables 
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 ۱۳۹۵/ تابستان ۲۸سال نهم/ شماره   ۲۲۸
و  زمانی تکی  در سری» نااطمینانی«یعنی بین  .هستند لحاظ شده است بینی پیش

به منظور ساختن معیار نااطمینانی ) ۲؛ (آن تمایز داده شده است» واریانس شرطی«
نوسان تصادفی  الگویز ا GARCHهای طبقه  الگوجای استفاده از   بههای زمانی،  سری

ها،  بینی مشابه در عامل های زمانی و خطاهای پیش بینی در سری برای خطاهای پیش
سازی واریانس  الگوبینی، برای  بعد از تعیین خطاهای پیش) ۳شده است؛ (استفاده 
 - که در کاستنر و فرورث (ASIS) فرعی-استراتژی در هم بافتن بسندگینوعی  ناهمسانی

این استراتژی نسبت به اینکه میانگین فرآیند ، بکار رفته است. ) بحث شده۲۰۱۴اشناتر (
شاخص  )۴؛ (نوسانی در معادله مشاهده یا وضعیت قرار گیرد حساسیت کمتری دارد

نااطمینانی کلان به صورت معیاری از تغییر مشترک در نااطمینانی پیرامون تعداد قابل 
نااطمینانی در متغیرهای  ،ی که این شاخصبه طور توجهی سری زمانی تعریف شده است.

، تجارت ، متغیرهای مالی دولتو اعتباری قیمت، متغیرهای پولی های شاخص، حقیقی
  دهد. و بازار مالی را پوشش میخارجی 

آوردن  به دستهدف ما سازی نااطمینانی،  الگوهای عنوان شده در  با توجه به مزیت
به صورت یک فرآیند  این معیارای که  به گونه است، معیاری برای نااطمینانی در سطح کلان

های  های زمانی مربوط به متغیرها و بخش تصادفی مشترک و پنهان از تعداد زیادی سری
دهد که بیانگر سطح کلی نااطمینانی در اقتصاد  به دستو نماگری را  استخراج شودمختلف 
ای از نااطمینانی کلان را  معیار جامع و گستردهآمده  به دسترود شاخص  می. انتظار باشد

ها و رویدادهای مهم  شوک های رکودی و تورمی و همچنین پیرامون دورهدر فراهم نماید و 
  با پرش و افزایش ناگهانی همراه باشد.
سازی نااطمینانی الگودهی شده است. در بخش دوم  ادامه مطالعه به این صورت سازمان

ها و متغیرهای بکار رفته در پژوهش در بخش سوم معرفی  ادهشده است. د بحثکلان 
تایج تجربی مرتبط با آن پرداخته نچهارم به برآورد نااطمینانی کلان و  بخشاند. در  شده

، بخش پنجم را تشکیل های جایگزین برآورد نااطمینانی کلان شده است. معرفی روش
های بکار رفته به بحث در بخش ششم، برخی ملاحظات در خصوص رویکردد. ده می

  بندی صورت گرفته است. نهایتاً، در بخش پایانی جمعاند.  گذاشته شده

  کلان سازی نااطمینانی الگو ۲
که در اغلب موارد  شود از این فرض پایه شروع می کلان، برای ساختن معیار نااطمینانی

اقتصادی خاصی  گیری اقتصادی اهمیت دارد این نیست که آیا نماگرهای چه برای تصمیمآن
پراکندگی و نوسان دارند بلکه این موضوع که اقتصاد به طور کلی چقدر قابل  نفسه یف
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  ۲۲۹ در اقتصاد کلان ینانینااطم یریگ اندازه 

 

از نااطمینانی ارائه شده است  یابد. با توجه به تعریفی که بینی است موضوعیت می پیش
دهنده سطح بالاتری از  بینی اقتصاد کمتر باشد نشان توان گفت هر قدر قابلیت پیش می

 ینی در اقتصاد است و بالعکس. بنابراین در ابتدا نااطمینانی در هر سری زماننااطمینا
بینی آن  مانده یا جزء غیرقابل پیش به صورت واریانس شرطی جزء باقی (نااطمینانی تکی)

های  سازی شده است و سپس شاخص نااطمینانی کلان با توجه به نااطمینانی سری فرمول
  کنیم. این موضوعات را روشن میتکی تعیین شده است. در ادامه 

  چارچوب الگو ۱. ۲
در هر سری زمانی، همان طور که یورادو و  برای عملیاتی ساختن این معیار از نااطمینانی

نیاز به داشتن سه عنصر وجود دارد. در ابتدا لازم است تا اند  ) بیان داشته۲۰۱۵همکاران (
 به دست، [௝௧ା௛|I୲ݕ]E ، یعنیرو مرحله پیش-hدر  ௝௧ݕبینی سری  جزء قابل پیشتخمینی از 

از  (فاکتورهایی) هایی ) عامل۲۰۱۵یورادو و همکاران (مشابه با آورد. برای این منظور 
}ها  ای از داده مجموعه نسبتاً گسترده ୧ܺ୲}, i = ۱, ۲, … , N نها تا حد امکان به آ، که دامنه I୲  توان  اکتورها سپس می. با استفاده از این فشوند تعیین می، باشدنزدیکE[ݕ୨୲ା௛|I୲]  را
  تقریب زد. ۱بینی انتشار از طریق شاخص پیش

یق تعمیم دادن معادلات اند که از طر اخیر به این یافته رسیده مطالعاتدر واقع 
اند،  زده شده های آماری با حجم زیاد تخمین های مشترکی که از داده با عامل بینیِ پیش
این مسئله  ۲یابند. ای بهبود می های مالی بطور عمده و بازدهی های حقیقی بینی فعالیت پیش

نی بی دادن پیش مناسب برای شکل کند چون اگر اطلاعات میت پیدا میدر این جا اه به ویژه
شود. برای نشان  های آن می ساختگی از نااطمینانی و پویایی های بکار نروند منجر به تخمین

رود که بر  کار میبینی مبتنی بر شاخص انتشار ب یشدادن این موضوع، در این جا روش پ
های زمانی  شده از تعداد زیادی از سری زده های تخمین اساس آن تعداد نسبتاً اندک عامل

  شوند. بینی استاندارد اضافه می پیش الگویاقتصادی به 
V୨୲ା୦صورت ه مرحله روبه جلو ب- hبینی در  در مرحله دوم، خطای پیش ≡ ୨୲ା୦ݕ − E[ݕ୨୲ା௛|I୲]  در ادامه نیاز به تخمینی از نوسان شرطی (بر اساس شده استتعریف .

نوسان  الگویداریم. برای این منظور   I୲]	E[(V୨୲ା୦)۲) این خطاها یعنیt اطلاعات زمان

                                                                                                                                
1 Diffusion Index Forecasting 

  ) نگاه کنید.۲۰۰۹ ،۲۰۰۷(جی  ) و لودویگسن و انb۲۰۰۲، ۲۰۰۶به استاک و واتسن ( جزییات بیشتربرای  ۲
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 ۱۳۹۵/ تابستان ۲۸سال نهم/ شماره   ۲۳۰
و خطاهای  ୨୲ݕمرحله رو به جلو در -بینی در یک تصادفی پارامتریک را برای خطاهای پیش

ها بطور  مده از نوسانآ به دستهای  شود. تخمین ریح میها، تص بینی مشابه در عامل پیش
ℎبرای   |I୲]	E[(V୨୲ା୦)۲برگشتی برای محاسبه مقادیر ≥ بنابراین،  روند. بکار می ۱

دهیم به صورت  نشان می ௝࣯௧(ℎ)، که آن را با ୨୲ݕرو در متغیر  مرحله پیش-hنااطمینانی در 
  شود. سازی می از مقدار آینده سری فرمول »۱بینی پیش یرقابلغجزء «واریانس شرطی 

)۱(  ௝࣯௧(ℎ) ≡ 	ඨܧ ൤൫ݕ௝௧ା௛ −   ௧൨ܫ௧൧൯۲ฬܫ௝௧ା௛หݕൣܧ

 ௧(ℎ)࣯یا کلان  یکلآوردن تخمینی از نااطمینانی  به دستسومین و آخرین عنصر، 
میانگین  ௧(ℎ)࣯آید. تخمین مبنا برای  می به دستاست که از معیارهای تکی نااطمینانی 

های زمانی تکی در  سری  با جمع بستن نااطمینانییعنی  های تکی است. وزنی از نااطمینانی
به نااطمینانی کلان  برآوردی از، 	୨ݓشود، هایی که به آنها داده می هر زمان با استفاده از وزن

  :شود ه میساختصورت زیر 
)۲(  ࣯୲(h) 	≡ ே೤→ஶ݈݉݅݌ ∑ ௝ே೤௝ୀ۱ݓ ௝࣯௧(ℎ) ≡ E୵[ ௝࣯௧(ℎ)] 

توان با استفاده از برآورد روش اولین جزء  شاخص نااطمینانی کلان را همچنین می
) ۲۰۱۵یورادو و همکاران ( های تکی محاسبه کرد. از ماتریس کوواریانس نااطمینانی ۲اصلی

از  ،دوره آینده  hآوردن شاخص اصلی نااطمینانی کلان خود در به دستبرای 
  اند. یعنی، ین گرفتههای تکی میانگ نااطمینانی

)۳(  ࣯୲(h) = ۱ே೤ ∑ ෠࣯୨୲(h)ே೤௝ୀ۱ 

های  های زمانی (نااطمینانی مقادیر برآورد شده از نااطمینانی سری دهنده نشان ෠࣯୨୲(h)که 
هیچ ساختاری روی  عبارت فوقمده در آ به دستتکی) است. شاخص نااطمینانی کلان 

های برابر از آنها گرفته  کند و تنها میانگین ساده با وزن های تکی تحمیل نمی نااطمینانی
نااطمینانی کلان از روش میانگین  در اینجا ما نیز برای تعیین شاخص اصلی ازشده است. 

                                                                                                                                
  هستند. یکدیگربا بینی مترداف  ، و خطای پیشمانده یباقبینی، جزء  پیش یرقابلغجزء  یها عبارت ۱

2 First Principal Component 
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  ۲۳۱ در اقتصاد کلان ینانینااطم یریگ اندازه 

 

حکام ارزیابی است بخشعلاوه بر این، در کنیم.  های تکی استفاده می گرفتن روی همه سری
  .کنیم ، شاخص نااطمینانی کلان را بر حسب روش اجزای اصلی نیز تعیین میالگو

  ۱بینی نااطمینانی ساختن معیار پیش ۲. ۲
ساختار عاملی  هایی با زمانی، از مجموعه داده دهنده سری نشان ௝௧ݕفرض شود 

ℎخواهیم نااطمینانی آن را در دوره  باشد که می، تقریبی ≥ حاسبه کنیم و مقدارش در م ۱
௝௧ା۱ݕ  )۴(	  صورت زیر تخمین زده شود.ه ب عاملی یافته یمتعمبینی  پیش معادلهاین دوره از  =	߶௝(ܮ)ݕ௝௧ + ۴෠௧(ܮ)௝ிߛ ௧ࢃ	(ܮ)௝ௐߛ	+ +   ௝௧ା۱ݒ

دهنده خودرگرسیون برداری هستند  بیانگر جملات توضیح عادلهجمله نخست در این م
ای از  فوق مجموعه رابطهاند. جملات دوم و سوم  بینی لحاظ شده که در مدل پیش

بینی در معادله میانگین  بل پیشبرای لحاظ تغییرات قا کننده هستند که بینی های پیش عامل
 ௝ௐ(L)ߛو  ௝ி(L)ߛ ،௝(L)߶. شوند و در ادامه معرفی می اند طی بکار رفتهرش

، ி݌، p௬و به ترتیب از درجه  Lبا درجه متناهی در شکل عملگر وقفه  های یا چندجمله
  است.  ௝௧ା۱ݕبینی سری  خطای پیشرگرسیونی فوق  معادلههستند. جمله پایانی   ௐ݌و

معادله رگرسیونی فوق از دو ویژگی مهم برخوردار است. ویژگی نخست، همان طور که 
اتکای مطلق و ، به جای کننده بینی های پیش از عامل ای مجموعهگنجاندن بیان شد، 

 الگویبه عبارت دیگر،  است.زا  های برون کننده  بینی پیش قراردادی به تعداد اندکی از
حد ممکن از اطلاعات موجود برای لحاظ شرایط اقتصادی های زمانی در  بینی سری پیش

اند) را  منعکس شده ௧܅و  ۴෠௧بینی (که در  ای که تغییرات قابل پیش گیرد، به گونه بهره می
این است که به خطای  خصوصیت دیگر دهد. نسبت نمی ௝௧ା௛ݕ به نااطمینانی در سری

 ௟,௧ା۱܅کننده مازاد  بینی و پیش 	۴௞,௧ା۱امل ، و از هر ع௝௧ା۱ݕبینی یک گام به جلو از  پیش
 ௟௧ା۱ߪو  ௞௧ା۱ߪ، ௝௧ା۱ߪشود تا نوسان متغیر نسبت به زمان به ترتیب برابر با  اجازه داده می

 به وجود ௝௧ݕهای  ، نااطمینانیِ متغیر نسبت به زمان را در سریمسئله داشته باشند. این
کند،  از الگوی نوسان تصادفی پیروی می ௝௧ା۱ݕبینی  تر، خطای پیش به زبان فنی آورد. می

                                                                                                                                
1 Construction of Forecast Uncertainty 
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 ۱۳۹۵/ تابستان ۲۸سال نهم/ شماره   ۲۳۲

௝௧ା١ݒیعنی  = ܰ~௝௧ା۱ߝ، که ௝௧ା۱ߝ௝௧ା۱ߪ ቀ۰, ۱ቁ  و لگاریتم نوسانات به صورت فرآیند
  شود. خودرگرسیون زیر تصریح می

)۵(   log	(ߪ௝௧ା۱)۲ = ௝ߙ + ۲(௝௧ߪ)	௝logߚ + ௝߬ߟ௝௧ା۱	,			ߟ௝௧ା۱~Nቀ۰, ۱ቁ,  

پارامترهای نوسان تصادفی هستند. همچنین با لحاظ  ௝߬، و ௝ߚ، ௝ߙدر این معادله 
های  شود تا شوک ها، اجازه داده می کننده بینی  فرض فرآیند خودرگرسیون داشتن پیش

ها،  ها نیز پویایی مشابهی داشته باشند. هنگامی که عامل کننده بینی مربوط به پیش
-    خود الگویتر سیستم فوق،  رگرسیون داشته باشند، نمایش فشرده- دهای خو پویایی

  شود. ) نامیده میFAVAR( ۱عاملی یافته یمتعمسیون برداری ررگ
حداقل مربعات معادلات  های مانده یباقاز  ௝߬و  ௝ߚ، ௝ߙپارامترهای نوسان تصادفی 

تخمین زده  )MCMC( ۲بینی با استفاده از الگوریتم زنجیر مارکوفی مونت کارلو پیش
برای محاسبه شاخص  MCMCهای  شوند. میانگین این پارامترها بر حسب استخراج می

از آن جایی اهمیت دارد که  نوسان تصادفی الگویانتخاب  نااطمینانی کلان بکار رفته است.
کنند که مستقل از  هایی نسبت به گشتاور مرتبه دوم را فراهم می کوساختن ش امکان
هستند. این مسئله با بیشتر ادبیات تئوریک نااطمینانی که وجود یک  ௝ݕهای خود  تکانه
دهد سازگار  قرار می تأثیررا تحت  حقیقیهای  فعالیت ،طور مستقله ک نااطمینانی که بوش

ک وش ، یعنیاین خصوصیت را ندارند GARCH نوع الگوهایل است. در حالی که برای مثا
   .های خود متغیر را ندارند مستقل از تکانه

  کننده بینی های پیش ها و عامل مجموعه داده ۳
ها  مجموعه داده سری زمانی در اقتصاد کلان ایران هستند. ۶۰ های بکار رفته شامل داده

 -۱۳Xهای فصلی با استفاده از فرآیند  دهند. داده را پوشش می ۱:۱۳۶۹-۴:۱۳۹۳دوره 
 الگوی های وقفههای خام و  های لازم روی داده اند. بعد از انجام تبدیل زدایی شده فصلی

FAVAR  مشاهده فصلی  ۹۵یا روی  ۲:۱۳۷۰ -۴:۱۳۹۳برآوردهای نااطمینانی برای دوره
  اند. محاسبه شده

                                                                                                                                
1 Factor Augmented Vector Auto Regression 
2 Markov Chain Monte Carlo 
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  ۲۳۳ در اقتصاد کلان ینانینااطم یریگ اندازه 

 

بندی متغیرها با توجه  گروه اند. بندی شده طبقه گروه ۸ رهای بکار رفته د مجموعه داده
ها با استفاده از  دادهاست. همچنین،   شده یینها تع به اطلاعات اولیه در مورد ساختار داده

  ارائه شده است. ۱ها در جدول  ادهای از ساختار د اند. خلاصه مانا شده های مناسب تبدیل
 انرژی، ،حقیقیهای  فعالیتهایی با عنوان  ای زمانی در گروهه مجموعه سری

تجارت نرخ ارز و ، متغیرهای مالی دولت، و اعتباری متغیرهای پولی ،های قیمت شاخص
های زمانی تولید  تولید ناخالص داخلی سری اند. در گروه و بازار سهام قرار گرفته ،خارجی

دولتی، تشکیل سرمایه ثابت ناخالص مصرف خصوصی و و اجزاء آن ( ناخالص داخلی کل
، شامل ارزش صنعتیتولید  گروهاند.  قرار گرفته های مختلف )، و ارزش افزوده بخشداخلی

و برخی های مختلف در این گروه،  صنایع و معادن، ارزش افزوده بخشبخش افزوده 
 یانرژگروه  مربوط به شاخص تولید، اشتغال و دستمزد در بخش صنایع است.های  سری

 ،های قیمت با شاخص های مرتبط های نفت است. سری قیمتهای زمانی  سریشامل 
، پنجم و چهارمهای  گروهبه ترتیب متغیرهای مالی دولت  ، وو اعتباری پولی متغیرهای

های زمانی مربوط به نرخ  به ترتیب سری هشتمو  هفتمدهند. در بلوک  را تشکیل می ششم
اند که  ای انتخاب شده ها به گونه اند. این سری م لحاظ شدهو بازار سها تجارت خارجیارز و 
زمانی بکار رفته و   سری ۶۰فهرستی از همه  ۱.گیرندهای اصلی اقتصاد کلان را دربر بخش

  توضیحات مربوط به آنها در ضمیمه آمده است.
۴෠୲ رگرسیونی شامل الگویکننده در  بینی پیشهای  عامل = (F෠۱୲, … , F෠௥ూ୲)′  ܅و୲ 

که  ها بر حسب مجذور داده  عاملاولین و  ۴෠୲شامل مربع اولین عامل از  ୲܅شوند، که  می
برای احاطه اثرات احتمالی  ୲܅. این جملات مربع در شود ، میگیرند قرار می ۵෡୲ در بردار

شرطی داشته باشد،  نو هر اثری که نوسان شرطی ممکن است روی تابع میانگی یرخطیغ
  .روند بکار می
بینی با استفاده از روش اجزای اصلی ایستا  های تعیین شده در معادله پیش عامل

)PCAعامل  ۴) بیانگر وجود ۲۰۰۲معیار بای و ان جی ( اند. زده شده ) تخمین
୊ݎ( هستند ୲ࢄهای زمانی کلان  برای مجموعه سری ۴୲کننده  بینی پیش =    عامل ۴. این )۴

  

                                                                                                                                
های زمانی قرار  ها در مجموعه سری کامل نبودن داده یلبه دلهای زمانی مربوط به بازار کار و اشتغال  سری ۱

بزرگ صنعتی لحاظ شده  یها کارگاه اشتغالصنعت سری زمانی شاخص اند. تنها در بخش ارزش افزوده  نگرفته
  است.
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 ۱۳۹۵/ تابستان ۲۸سال نهم/ شماره   ۲۳۴
  ۱جدول 

  ها ساختار داده
    )Nها ( سریتعداد   شرح  گروه
    ۱۱  و اجزاء داخلی کل ناخالصتولید   حقیقی: تولید کلهای  فعالیت) ۱
های زمانی مرتبط  تولید صنعتی و سری  حقیقی: تولید صنعتیهای  فعالیت) ۲

    ۸  با آن
    ۴  های نفت قیمت  انرژی) ۳
کننده و  های قیمت مصرف شاخص  های قیمت  ) شاخص۴

    ۹  کننده تولید
    ۹  متغیرهای پولی و اعتباری، اسمی   اعتباری) پولی و ۵
    ۸  متغیرهای مالی دولت، حقیقی  متغیرهای مالی دولت) ۶
    ۶  های تجارت خارجی های ارز و سری نرخ  ) نرخ ارز و تجارت خارجی۷
های   های زمانی مربوط به شاخص سری  سهامبازار ) ۸

    ۵  بازار سهام
های اصلی و  عنوان گروهکند.  خلاصه می های بکار رفته در مطالعه را گروهی دادهاین جدول ساختار  .یادداشت

  .اند شدهمشخص  گروهها در هر  تعداد سری

دهند، به طوری که  سری کلان را توضیح می ۶۰درصد تغییرات در  ۴۲ در مجموع
گیرند. اولین  درصد از تغییرات را در برمی ۸و  ۱۲، ۱۴اول، دوم و سوم به ترتیب  یها عامل

های حقیقی بارگیری شده  مربوط به نرخ رشد فعالیتهای  عامل به مقدار بالایی روی سری
 های قیمت، شاخصبازار سهام و نرخ رشد  های مربوط به بازدهی با سری عامل دوم .است

رشد های  نرخبه ترتیب در حد بالایی روی چهارم  و سومهای  عامل. همبستگی دارد
  اند و با آنها همبستگی دارند. شدهبارگیری  ای نفته قیمتمتغیرهای مالی دولت و 

همچنین  شکلاین . دهد می  نشانرا  ۴෠௄௧کننده  بینی پیشهای  عامل این ۱شکل 
عبارتند از مربع اولین  Wدهد. عناصر  را نیز نشان می Wدر های اضافی  کننده بینی پیش
نشان  ෠۱୲ܩ، که با ୧ܺ୲۲آمده از مجذور مشاهدات  به وجودو اولین عامل ، F෠۱୲۲ ، یعنیعامل
هر و  AR(4)بینی فوق، هر سری زمانی از طریق الگوی  در معادله پیش. شده است  داده

ه پیروی از بای و ان جی شده است. بتصریح   AR(2)الگویکننده از طریق  بینی عامل پیش
اند که توانایی  بکار رفتهی های عاملدر نهایت بینی،  در معادلات رگرسیونی پیش) ۲۰۰۸(
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  ۲۳۵ در اقتصاد کلان ینانینااطم یریگ اندازه 

 

سخت، با استفاده  نسبتاً ۱ای قواعد آستانه اند. برای این منظور، داری داشته بینی معنی پیش
دار هستند، بکار گرفته  که از نظر آماری معنیهایی ୲܅ و ۴୲ داشتن آن برای نگه t از آزمون

بینی اثر  مستقیماً بر سطح پیشکننده، علاوه بر اینکه  بینی های پیش عامل ۲.شده است
) ෠࣯ி,௞௧(ℎ) ها نااطمینانی برآورد شده از عاملآنها (ناشی از  اثر نوسان تصادفی ،گذارند می

   دارند.، ௝௧ା௛ݕ ،دوره بعد ℎ های زمانی در بینی نااطمینانی سری نقش مهمی در پیش

  نتایج تجربی  ۴
های  آمده از مجموعه داده به دستهای  ها و نااطمینانی بینی تحلیل تجربی بر مبنای پیش

کلان است. در ساختن معیار نااطمینانی بر اهمیت برداشتن (حذف) تغییرات قابل 
داشتیم تا اینکه همه نوسانات سری را به عنوان پویایی  تأکیدبینی در یک سری زمانی  پیش

௝௧ା۱ݕ  شد:کننده به صورت زیر تعیین  بینی وند. رگرسیون پیشدر نااطمینانی لحاظ نش =	߶௬,௝(ܮ)ݕ௝௧ + ۴෠௧(ܮ)ி௝ߛ ௧ࢃ	(ܮ)ௐ௝ߛ	+ +  ௝௧ା۱ߝ௬,௝௧ା۱ߪ
 ۶۰ها در  با استفاده از میانگین نااطمینانی ୲(h)࣯ شاخص نااطمینانی کلاندر نهایت، 

  برآورد شده است.شود،  می بیان سری زمانی کلان به شرحی که در ادامه 

  های رکودی  تعیین دوره ۱. ۴
شده در مطالعات مرتبط با نااطمینانی کلان، افزایش نااطمینانی  های تثبیت واقعیت ازیکی 

به عنوان مثال  ،این یافته تبط بامر و شواهد تجربی های رکودی است. مبانی نظری در دوره
  . با توجه به اینکه در ساختن معیار دان ) بحث شده۲۰۱۴، ۲۰۰۹) و بلوم (۱۹۸۳در برنانکه (

  
                                                                                                                                
1 Thresholding Rule 

های کاندید برای  مجموعه عاملبه این صورت بوده است که از بین  ها عاملفرآیند انتخاب رگرسور از بین  ۲
)، و اولین F෠۱୲۲(، یعنی ୧ܺ୲مجذور اولین عامل در )، ୧ܺ୲ )F෠୲عامل برآورد شده در  ۴بینی که شامل همه  پیش
کننده از  بینی های پیش از عامل هایی یرمجموعهزشود  )، می෠۱୲ܩ(، یعنی ها امل برآورد شده در مجذور دادهع

، و ۴෠୲ ،F෠۱୲۲وقفه از متغیر وابسته، چهارروی یک مقدار ثابت،  ،୧୲ା۱ݕهای زمانی،  طریق اجرای رگرسیون سری آن باشد  ۱٫۹۶بزرگتر از رگرسورها  t(بدون وقفه) انتخاب شده است. در واقع اگر مقدار تابع آزمون  ෠۱୲ܩ
 اند. ه بکار رفتهبینی کنند اند و به عنوان پیش رگرسورها نگه داشته شده
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 ۱۳۹۵/ تابستان ۲۸سال نهم/ شماره   ۲۳۶
  )F෠۱௧( :های حقیقی فعالیت  )F෠۲௧: (بازار سهام

   
  )F෠۳୲متغیرهای مالی دولت: (  )F෠۴୲: (های نفت قیمت

  
  )۵௧ܨ:۶௧(  F෠۱୲۲ )ܨ( :෠۱୲ܩ    

   

برای مجموعه مشترک  کننده بینی عامل پیش ۴این شکل کننده.  بینی های پیش عامل .۱شکل 
عنوان این نمودارها  .دهد را نشان می کننده اضافی بینی عامل پیش ۲و  های زمانی کلان سری
نمایش  را همبستگی بالایی دارند)ها  اند (با عامل بارگیری شدهروی آنها ها  عاملهای زمانی که  سری
  دهند. را پوشش می ۲:۱۳۶۹- ۴:۱۳۹۳ها به صورت فصلی هستند و دوره  دهد. داده می
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  ۲۳۷ در اقتصاد کلان ینانینااطم یریگ اندازه 

 

  
ای  های شناسایی شده رکود در اقتصاد ایران بر اساس تولید ناخالص داخلی. جزء چرخه دوره .۲ شکل

به پرسکات -تفاده از فیلتر هودریکپس از فصلی زدایی با اس حقیقیسری تولید ناخالص داخلی 
ها به ترتیب شامل  دوره ینا است. ۱۶۰۰آمده است. ضریب هموارسازی بکار رفته برابر با   دست
های انتخاب  شوند. در چرخه می ۲:۹۰- ۲:۹۲، و ۱:۸۷-۲:۸۶، ۷۸:۱- ۴:۷۸، ۱:۷۴-۲:۷۳، ۴:۷۰- ۴:۷۲

شده، بازه زمانی شروع شده از اوج و منتهی به حضیض به عنوان رکود شناسایی شده است و با زمینه 
  خاکستری مشخص شده است. 

نااطمینانی کلان (که در  رود کار رفته است انتظار میمینانی متغیرهای حقیقی و اسمی بنااط
، متغیرهای پولی و های قیمت ، شاخصحقیقی های فعالیتواقع ترکیبی از نااطمینانی در 

و  یهای رکود و بازار مالی) است در دورهاعتباری، متغیرهای مالی دولت، تجارت خارجی 
تصاد ایران و تورم در اقهای رکود  براین لازم است تا در ابتدا دورهتورمی افرایش یابد. بنا

  شناسایی شوند.
های رکودی در اقتصاد ایران بر اساس سری زمانی تولید ناخالص داخلی  دوره ۲شکل در 

زدایی با  ای سری تولید ناخالص داخلی حقیقی پس از فصلی جزء چرخه اند. تعیین شده
 های شناسایی شده به ترتیب آمده است. دوره  به دستپرسکات -استفاده از فیلتر هودریک

شوند. ضریب  می ۲:۹۰-۲:۹۲، و ۲:۸۶-۱:۸۷، ۷۸:۱-۴:۷۸، ۲:۷۳-۱:۷۴، ۴:۷۰-۴:۷۲شامل 
های تعیین شده رکودی نسبت  است. با این حال دوره ۱۶۰۰هموارسازی بکار رفته برابر با 

های  به دامنه قابل توجهی از تغییرات این ضریب حساسیت ندارند و پایدار هستند. در چرخه
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 ۱۳۹۵/ تابستان ۲۸سال نهم/ شماره   ۲۳۸
مانی شروع شده از اوج و منتهی به حضیض به عنوان رکود شناسایی شده، بازه ز انتخاب

  ۱شده است و با زمینه خاکستری مشخص شده است.
کننده انجام  نرخ رشد فصلی شاخص قیمت مصرفتورمی بر اساس  های دورهشناسایی 

انحراف معیار بالای هایی که نرخ تورم فصلی از یک  برای این منظور در دوره .شده است
به صورت قراردادی به عنوان دوره تورمی شناسایی  ،خود بیشتر شده استین میانگ
 ۳:۹۱-۱:۹۲، ۸۷:۱، ۷۴:۳، ۲:۷۳-۱:۷۴، ۷۰:۲ها به ترتیب شامل  . این دورهاند شده
 تقریباًهای رکودی  دهد که دوره های رکودی نشان می ها با دوره . مقایسه این دورهباشند یم

های تورم  های رکودی، نرخ های تورمی هستند. یعنی در زمان به طور کامل مشتمل بر بازه
  اند. ه نیز بالا بود

  برآورد شاخص نااطمینانی کلان ۲. ۴
 CSA(۲مقطع زمانی (  میانگین) برآورد شاخص نااطمینانی کلان بر اساس ۱در نمودار (

ℎبرای افق زمانی  = ୲࣯ار برآورد نااطمینانی کلان ارائه شده است. در این نمود ۱ ቀ۱ቁ  در
های  شود در دوره همان طور که مشاهده میطول دوره مورد بررسی ترسیم شده است. 

هایی که نااطمینانی  رکودی (و تورمی) معیار نااطمینانی جهش داشته است. یعنی دوره
است که دلالت سازگار  های رکودی دورهبا زمان افزایش مشخص و قابل توجه داشته است 

  فرضیه مطرح شده دارد. ییدتأبر 
حوادث اقتصادی در طول دوره  ترین مهم دهنده انعکاسهای نااطمینانی کلان  پویایی

و دیگر  اوایل دهه نود تورم رکودیمطالعه است. دوره پر فراز و نشیب اوایل دهه هفتاد، 
از  تعیین شده رآوردب رویدادهای مهم در این نمودار به خوبی قابل شناسایی هستند.

های آغازین دهه هفتاد معیار نااطمینانی در  سال دردهد که  نااطمینانی کلان نشان می
 نودهای آغازین دهه  تدریج کاهش یافته و در سال ، سپس بهسطح بالایی قرار گرفته است

که نااطمینانی اوایل دهه  طوری   است. به توجه همراه بوده پرش قابل با شوک ومجدداً 
  بوده است. ۱۳۷۰در ابعاد نااطمینانی و نوسانات اوایل دهه  تقریباً ۱۳۹۰

                                                                                                                                
منتهی  یمشابه یاربسبندی  زمان های رکودی تعیین شده بر مبنای تولید ناخالص بدون نفت نیز به  دوره ۱

جایگزین  ۲:۷۷-۱:۷۸، دوره ۷۸:۱-۷۸:۴جای بازه مربوط به بازه زمانی  تنها تفاوت در این است که به شود. می
  شود. می

2 Cross Section Averaging 
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  ۲۳۹ در اقتصاد کلان ینانینااطم یریگ اندازه 

 

  
انحراف معیار بالای میانگین  ۱٬۶۵دهنده  نااطمینانی اقتصاد کلان در ایران. خط افقی نشان .۳ شکل

زمینه خاکستری مشخص های رکودی شناسایی شده با  دورهسری شاخص نااطمینانی است. 
ها به  درصد است. داده - ۵۴شاخص نااطمینانی با رشد تولید ناخالص داخلی  یهمبستگ اند. شده

  دهند. پوشش می را ۲:۱۳۷۰- ۴:۱۳۹۳صورت فصلی هستند و دوره 

معیار نااطمینانی برآوردشده در رویدادها و حوادث دیگری نیز افزایش داشته همچنین 
ها ابعاد کوچکتری در مقایسه با رویدادهای اوایل دهه هفتاد و  است، هر چند که این شوک

انحراف معیار  ۱٫۶۵ متناظر با در این شکل های افقی خط تیرهاند.  اوایل دهه نود داشته
فصل  به ترتیب درنااطمینانی کلان شود،  همان طور که مشاهده می .هستند بالای میانگین

مقدار حداکثر به از این خط بالاتر رفته و  ۱۳۹۱، و فصل سوم ۱۳۷۴، فصل اول ۱۳۷۲اول 
وضوح ه دهد که نااطمینانی کلان ب همچنین نشان می ۳شکل خود رسیده است. 

ℎبرای  ناخالص داخلیبا رشد تولید  ୲(h)࣯ای است: همبستگی  چرخه ضد =  برابر با ۱
ℎ های زمانی نی تعیین شده در افقبررسی معیار نااطمینا ۱.است -۰٫۵۴ = (که در  ۴و  ۲

اما  رود میبالا  hکه سطح نااطمینانی با افزایش  بیانگر این است اند) اینجا گزارش نشده

                                                                                                                                
 .های رشد فصلی محاسبه شده است فصلی از نرخ ۴ناخالص داخلی به صورت میانگین متحرک  رشد تولید ۱

٠٫٩

٠٫٨۵
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Macroeconomic Uncertainty, corr with GDP = -0.54
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 ۱۳۹۵/ تابستان ۲۸سال نهم/ شماره   ۲۴۰
، نهایت بیبینی به سمت  ، چرا که با افزایش افق پیشیابد میتغییرپذیری نااطمینانی کاهش 

  کند. خود میل می غیرشرطیبینی نااطمینانی به سمت میانگین  پیش
و دوره ، ۲:۷۳-۱:۷۴ پیرامون ،۴:۷۰-۴:۷۲اگر چه افزایش نااطمینانی در دوره رکودی 

به صورت فراگیر و در سطح تعداد زیادی سری زمانی رخ داده است، اما  ۲:۹۰-۲:۹۲ رکودی
بینی یک فصل آینده، سه سری زمانی با بالاترین  دهد که در افق پیش بررسی بیشتر نشان می

به ترتیب ارزش افزوده بخش نفت، تولید ناخالص  ۴:۷۰-۴:۷۲ح نااطمینانی در دوره سط
شامل نرخ ارز اسمی  ۲:۷۳-۱:۷۴ها برای دوره  اند. این سری داخلی، و نرخ ارز رسمی بوده

شوند. این یافته با برداشت  بازار آزاد، نرخ ارز حقیقی بازار آزاد و تولید ناخالص داخلی می
های دهه هفتاد، که در طی اجرای  ر بحران پولی و ارزی در اوایل سالتاریخی مبتنی ب

در طول  ۱.سازگاری داردسازی نرخ ارز و آزادسازی تجاری روی داد،  های یکسان سیاست
سه سری زمانی با بیشترین سطح نااطمینانی به ترتیب شامل نرخ  ۲:۹۰-۲:۹۲دوره رکودی 

اند.  ار آزاد، و بدهی بخش دولتی به بانک مرکزی بودهارز حقیقی بازار آزاد، نرخ ارز اسمی باز
توجه درآمدهای نفتی، و  ، نوسانات قابل۱۳۸۹سال در  های انرژی آزادسازی قیمت حامل

قرار  تأثیرها و واحدهای اقتصادی را تحت  های مالی و نفتی که بسیاری از بخش تحریم
های ارز و متغیرهای حقیقی شدند. با  گیر در نرخ تورم، نرخ دادند، منجر به نوسانات چشم

توجه به این نوسانات، نااطمینانی کلان در این دوره با جهش همراه گردید به طوری که در 
های آغازین دهه هفتاد بود،  به بالاترین سطح خود، که در ابعادی مشابه با سال ۹۱پاییز 
  .رسید

ها، نااطمینانی  همچنین، با توجه به محاسبات انجام شده در بین مجموعه داده
با شاخص همبستگی را میزان بیشترین حقیقی و مخارج دولتی نرخ ارز های زمانی  سری

های زمانی نرخ ارز حقیقی و مخارج  تر، سری اند. به عبارت دقیق نااطمینانی کلان داشته
بیشترین میزان همبستگی و پویایی  ۰٫۸۵و  ۰٫۷۷تگی دولت به ترتیب با ضرایب همبس

فصل بینی یک فصل و چهار  پیش های های نااطمینانی کلان در افق مشترک را با سری
  اند. داشته

                                                                                                                                
ها در مجموعه  این سریها،  های تراز پرداخت های خارجی و برخی سری بدهی های کامل نبودن داده یلبه دل ۱

سطح بالایی از  نیزا ه رود این سری احتمال میهای زمانی  با توجه به نوسانات سریاند.   ها لحاظ نشده داده
 اطمینانی را تجربه کرده باشند.نا
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  ۲۴۱ در اقتصاد کلان ینانینااطم یریگ اندازه 

 

  استحکام الگو  ۵
های جایگزین انجام شده  با استفاده از روشبخش محاسبه معیار نااطمینانی کلان این در 

های تکی و  بستن نااطمینانی ای جایگزین برای جمعبرای این منظور، رویکرده است.
  اند. الگوسازی واریانس ناهمسانی بکار رفته

  برآورد شاخص نااطمینانی با روش اجزای اصلی ۱. ۵
شاخص نااطمینانی های تکی،  جمع بستن نااطمینانیبه عنوان یک معیار جایگزین برای 

به صورت اولین جزء اصلی از ماتریس برآورد عامل مشترک پنهان  با استفاده ازرا کلان 
. برای اطمینان از اینکه عامل مشترک کنیم های تکی محاسبه می کوواریانس نااطمینانی

نااطمینانی (که به عنوان شاخص نااطمینانی کلان تفسیر شده است) مثبت باشد، روش 
ن به آاس رود و سپس مقی های تکی بکار می اجزای اصلی برای لگاریتم تخمین نااطمینانی

بر این  .شود می  دادهای که قابل مقایسه با شاخص اصلی از نااطمینانی باشد، تغییر  گونه
 F୲(ℎ)برداری است که توسط عامل مشترک  t اطمینانی کلان در هر دوره زمانی، نااساس

  شود. زیر تعیین میدر معادله 
)۶(  log ௝࣯௧(ℎ) = 	 ௝ܿ(ℎ) + Λ୦୨F୲(ℎ) + e୨୲(ℎ)  

به ترتیب  Λ୨و  e୨୲ ،های زمانی تکی های سری بردار نااطمینانی ௝࣯௧(ℎ)در این معادله 
   دهنده خطاهای غیرسیستماتیک و ماتریس ضرایب (بارهای عاملی) هستند. نشان

گیری مقطع زمانی  میانگین روش اساس برکه  ،نااطمینانی کلانمعیار مبنا از  ۴ شکل
)CSA ( آمده از اولین اجزای اصلی به دستبا معیار ) تعیین شد، راPCA(  مقایسه

روند بسیار مشابهی با یکدیگر دارند. همبستگی مقطع  معیاردو شود که  ملاحظه می کند. می
شاخص نااطمینانی کلان از تخمین اولین درصد است.  ۷۴زمانی بین دو سری برابر با 

ه بوده است، به های رکودی با جهش همرا مبنا، در دورهشاخص  اجزای اصلی مشابه با
انحراف معیار بالای میانگین خود بالاتر رفته است. تفاوت عمده بین  ۱٬۶۵ طوری که از خط

به وقوع پیوسته که برآورد اجزای اصلی در ابعاد نسبتاً  ۲:۷۳-۱:۷۴دو سری در دوره رکودی 
معیار اولین اجزای اصلی همچنین  تری در انتهای این دوره افزایش داشته است. کوچک

   دهد. و برگشت آن به سطوح اولیه را نشان می ۱۳۹۱گیری در اواخر سال  افزایش چشم
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 ۱۳۹۵/ تابستان ۲۸سال نهم/ شماره   ۲۴۲

  
مقایسه دو برآورد مختلف از نااطمینانی کلان. دو برآورد مختلف از نااطمینانی کلان در افق  .۴کل ش

) از CSAدر این نمودار نمایش داده شده است. برآورد نخست میانگین مقطع زمانی ( h=۱زمانی 
دهنده تخمین اولین اجزای اصلی است.  نشان PCA برآوردکند و  های تکی را محاسبه می نااطمینانی

- ۴:۱۳۹۳ دوره و هستند فصلی صورت به ها درصد است. داده ۷۴همبستگی بین دو سری برابر با 
  .دهند می پوشش را ۲:۱۳۷۰

 GARCHبرآورد شاخص نااطمینانی با روش  ۲. ۵
نیز استفاده کرد.  GARCHطبقه  الگوهایتوان از  های زمانی می سریبرای برآورد نوسان 

. برای برآورد کنیم استفاده می GARCH (1,1)استاندارد  الگویبرای این منظور از 
شده استفاده  مبنامشابه با برآورد  شرطی نااطمینانی در هر سری زمانی از معادله میانگین

 شرطی آمده تنها در تصریح معادله واریانس دست به. به عبارت دیگر تفاوت برآوردهای است
کلان بر حسب  نااطمینانی استخراجبینی است. همچنین نحوه   خطاهای پیش

های مختلف را با یکدیگر  این برآورد ۵های تکی، مشابه با برآورد مبنا است. شکل  نااطمینانی
یکدیگر دارند.  روند بسیار مشابهی با معیاردو شود که  ملاحظه میکند.  مقایسه می

تفاوت اندک در نمودارها ناشی از تفاوت در  درصد است. ۹۳همبستگی بین دو سری برابر با 
الگوی  برخلاففرآیند نوسان تصادفی  با الگوی نوسان تصادفی است. GARCHالگوی 

١٫٠۵
١

٠٫٩۵
٠٫٩

٠٫٨۵
٠٫٨

٠٫٧۵
٠٫٧

٠٫۶۵
٠٫۶ ١٣٧    ١٣٧٢۴    ١٣٧۶    ١٣٨    ١٣٨٢    ١٣٨٠    ١٣٧٨۴    ١٣٨۶    ١٣٩٢    ١٣٩٠    ١٣٨٨

Baseline CSA

Baseline PCA, corr with baseline CSA = 0.74
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GARCH کنند امکان شوک به گشتاور  الگوسازی می ۱ها را به صورت قطعی که نوسان
های  کنند. این خصوصیت الگوی نوسان تصادفی که امکان شوک فراهم می مرتبه دوم را

نظری  ادبیاتکند با  به گشتاورهای مرتبه دوم را فراهم می ௝௧ݕهای سری  مستقل از تکانه
بیانگر این هستند که تعداد و  ها شکلین در مجموع، ا نااطمینانی سازگاری بیشتری دارد.

با  نااطمینانی کلان مشابه های معیار بالا و همچنین پویایینااطمینانی  زمان رویدادهای با
 یکدیگر هستند.

  
مقایسه دو برآورد مختلف از نااطمینانی کلان. دو برآورد مختلف از نااطمینانی کلان در افق  .۵شکل 

) از CSAدر این نمودار نمایش داده شده است. برآورد نخست میانگین مقطع زمانی ( h=۱زمانی 
های تکی  میانگین مقطع زمانی از نااطمینانی ورد دومآکند و بر های تکی را محاسبه می نینااطمینا

درصد  ۹۳است. همبستگی بین دو سری برابر با تعیین شده  GARCH(1,1) الگوی ازاست که 
  .دهند می پوشش را ۲:۱۳۷۰- ۴:۱۳۹۳ دوره و هستند فصلی صورت به ها است. داده

                                                                                                                                
1 Deterministic 
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Baseline CSA

GARCH, corr with baseline CSA = 0.93
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  بحث ۶
برآورد معیار مبنا از نااطمینانی کلان در این مطالعه، بر طبق الگوی رویکرد بکار رفته در 

) انتخاب شده است. در مطالعه یورادو و ۲۰۱۵پیشنهاد شده در یورادو و همکاران (
های زمانی به صورت ماهیانه  ) که برای ایالات متحده بکار رفته است سری۲۰۱۵همکاران (
نی در این مطالعه به صورت فصلی هستند. های زما اند، در حالی که سری بکار رفته

در  ۱های کلی )، در اینجا عمدتاً از سری۲۰۱۵همچنین، برخلاف مطالعه یورادو و همکاران (
های  های مربوط به بخش اقتصاد کلان استفاده شده است و بنابراین در عین لحاظ سری

ر برآورد نااطمینانی های بکار رفته د مختلف و جامع بودن معیار برآورد شده، تعداد سری
  کاهش یافته است.

بایست در تناسب با الگوی بکار رفته  این مسئله با وجود مزایایی که به همراه دارد، می
بینی باشد. روش اجزای اصلی ایستای بای و ان جی  های پیش برای استخراج عامل

اساس  بر کننده بکار گرفته شده است، بینی های پیش )، که در استخراج عامل۲۰۰۲(
. از زمانی زیاد و دوره زمانی بلندمدت توسعه یافته است  های با تعداد سری مجموعه داده

ها  های با ابعاد متوسط یا نسبتاً بزرگ، همانند این مطالعه، استخراج عامل این رو، در نمونه
های بکار رفته قرار گیرد. به عنوان مثال در مطالعه  تعداد سری تأثیرممکن است تحت 

شد  ها اضافه می ر، وقتی چند سری زمانی دیگر مربوط به بازار سهام به مجموعه دادهحاض
یافت. در این شرایط، درصد تغییرات  افزایش می ۷عامل به  ۴بینی از  های پیش تعداد عامل
یافت. با این حال، معیار نااطمینانی  درصد افزایش می ۵۸درصد به  ۴۲شده از  توضیح داده

عامل بسیار مشابه با معیار قبلی بود، به طوری که ضریب همبستگی  ۷بنای برآورد شده بر م
بین آنها وجود داشت. بنابراین معیار نااطمینانی برآوردشده در این مطالعه، از  ۰٫۹۷

استحکام لازم نسبت به این تغییرات برخوردار بوده است. علاوه بر این، در روش اجزای 
های زمانی  ها و تعداد سری جه به کلیتّ مجموعه دادههای استخراج شده با تو اصلی عامل

ها در  شوند. یعنی ساختار گروهی داده  های مشترک دارند، استخراج می که روندها و پویایی
ها نقشی ندارند، به طوری که ممکن است هیچ عامل مشترکی از یک یا چند  استخراج عامل

  ها استخراج نشود.  گروه مشخص از داده

                                                                                                                                
1 Aggregated Series 
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 ۱ای مرتبه رسد استفاده از الگوهای عاملی با ساختار این ملاحظات، به نظر می با توجه به
کننده و حتی استخراج معیار نااطمینانی کلان بر  بینی های پیش به منظور استخراج عامل

 ها، یعنی بندی داده های ناشی از گروه های تکی، در عین لحاظ مزیت اساس نااطمینانی
ها، امکان برآورد معیار جامعی از نااطمینانی کلان  گروهی دادهلحاظ تغییرات بین و درون 

  کنند. های زمانی کمتر را نیز فراهم می برطبق سری

  بندی  جمع ۷
شاخص نااطمینانی کلان به صورت یک فرآیند تصادفی مشترک و پنهان از در این مطالعه 

و  تخراج شده استاسهای مختلف  های زمانی مربوط به متغیرها و بخش تعداد زیادی سری
به طوری که است. که بیانگر سطح کلی نااطمینانی در اقتصاد  فراهم نموده استنماگری را 

قیمت، متغیرهای پولی،  های شاخصاین شاخص، نااطمینانی در متغیرهای حقیقی، 
  دهد. متغیرهای مالی دولت، تجارت خارجی و بازار مالی را پوشش می

سازی نااطمینانی، همان طور که انتظار  بکار رفته در الگوهای رویکرد  با توجه به مزیت
های  دورهدر ویژه  و به ها و رویدادهای مهم  شوکپیرامون  برآورد شدهشاخص  رفت می

از نااطمینانی کلان شده  تعیین برآورد .بوده استبا پرش و افزایش ناگهانی همراه رکودی 
معیار نااطمینانی در سطح بالایی قرار گرفته های آغازین دهه هفتاد  سال دردهد که  نشان می

با شوک و مجدداً  ۹۰ نودهای آغازین دهه  تدریج کاهش یافته و در سال ، سپس بهاست
در ابعاد  تقریباً ۹۰که نااطمینانی اوایل دهه  طوری   به ،است توجه همراه بوده پرش قابل

شده از نااطمینانی ارهای برآوردمعیبراساس  .بوده است ۷۰نااطمینانی و نوسانات اوایل دهه 
های رکودی (و  های نااطمینانی در اقتصاد ایران مرتبط با دوره شوک ترین مهمکلان، 

-۱:۷۴، ۴:۷۰-۴:۷۲های  تورمی) هستند، به ویژه اینکه نااطمینانی اقتصاد کلان در دوره
این  است.از سطح یک انحراف معیار بالای میانگین خود فراتر رفته  ۹۲:۲-۹۰:۲-، ۲:۷۳

های کلیدی در مطالعات انجام شده مبنی بر بالاتر بودن سطح  نتیجه یکی از یافته
بینی کمتر اقتصاد در دوران رکودی  دیگر قابلیت پیش نااطمینانی اقتصاد کلان و یا به عبارت 

دهند که تعداد و  برآوردهای جایگزین، نشان می کند. می ییدتأهای عادی را  نسبت به دوره
های آن بسیار مشابه با برآورد مبنا  های عمده در نااطمینانی کلان و پویایی شوکزمان 

  هستند.

                                                                                                                                
1 Hierarchical Factor Models 
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رکودی به های  اگر چه افزایش نااطمینانی در دورهبا توجه به محاسبات انجام شده، 

های  سریخ داده است، اما بررسی در سطح تعداد زیادی سری زمانی ر و صورت فراگیر
با برداشت تاریخی اند  ها بیشترین سطح نااطمینانی را داشته زمانی که در طول این دوره

های  های دهه هفتاد، که در طی اجرای سیاست ارزی در اوایل سالپولی و مبتنی بر بحران 
و بحران پولی و ارزی دوم در اوایل  سازی نرخ ارز و آزادسازی تجاری روی داد، یکسان
های انرژی، نوسانات  ادسازی قیمت حاملآز  های دهه نود، که در طی اجرای سیاست سال

علاوه بر این، در بین  سازگاری دارد.های مالی و نفتی روی داد  درآمدهای نفتی و تحریم
های زمانی، نااطمینانی نرخ ارز و مخارج دولت بیشترین مقدار  ها و سری مجموعه داده

ن نتیجه گرفت که توا اند. بنابراین می همبستگی را با شاخص نااطمینانی کلان داشته
های پولی و ارزی اوایل دهه هفتاد و  نااطمینانی نرخ ارز، به عنوان نیروی محرک بحران

اوایل دهه نود، و نااطمینانی مخارج دولت، متأثر از دخالت گسترده دولت در اقتصاد، در 
از این رو . اند به سزایی داشته های نااطمینانی کلان نقش و شوک ها گیری پویایی شکل

های مناسب به منظور مدیریت نوسانات ارزی و کاهش دخالت دولت در  گذاری  سیاست
تواند نقش قابل توجهی در ثبات اقتصادی و به تبعیت از آن افزایش  بازارهای مختلف می

  گذاری، رشد و رفاه اقتصادی ایفا نمایند. سرمایه
های  ینانی و فعالیتکمیّ بین نااطم در مورد رابطه پویایبدیهی است در این مطالعه 

داده نشده مورد این پرسش که نااطمینانی علّت یا اثر رکود است جواب روشنی  و در حقیقی
  . بررسی شوندمطالعات آینده در  توانند میاین موضوعات از جمله مسائلی هستند که . است

  منابعفهرست 
Bai, J., & Ng, S. (2002). Determining the Number of Factors in Approximate 

Factor Models. Econometrica. 70(1), 191–221. 
Bai, J., & Ng, S. (2006). Confidence Intervals for Diffusion Index Forecasts 

and Inference for Factor-Augmented Regressions. Econometrica. 74(4), 
1133–50. 

Bai, J., & Ng, S. (2008). Forecasting Economic Time Series Using Targeted 
Predictor. Journal of Econometrics. 146(2), 304–17. 

Baker, S. R., Bloom, N., & Davis, S. J. (2013): Measuring Economic Policy 
Uncertainty. Chicago Booth Research Paper, 13-02. 

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

64
53

35
5.

13
95

.9
.2

8.
4.

5 
] 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 jm

br
.m

br
i.a

c.
ir

 o
n 

20
25

-0
8-

22
 ]

 

                            24 / 28

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.26453355.1395.9.28.4.5
https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-482-fa.html


  ۲۴۷ در اقتصاد کلان ینانینااطم یریگ اندازه 

 

Bernanke, B. S. (1983). Irreversibility, Uncertainty, and Cyclical Investment. 
Quarterly Journal of Economics. 98(1), 85 –106. Journal of Econometrics. 
146(2): 304–17. 

Bloom, N. (2009). The Impact of Uncertainty Shocks. Econometrica. 77, 623–
685. 

Bloom, N. (2014): Fluctuations in Uncertainty. Economic Perspectives. 28, 153–
176. 

Fischer, S. (1991): Growth, Macroeconomic and development. NBER 
Macroeconomics Annual 1991. Vol. 6. 

Fischer, S. (1993). The Role of Macroeconomic Factores in Growth. Journal of 
Monetary Economics. 32, 485-512. 

Jurado, K., Ludvigson, S. C., & Ng, S. (2015). Measuring Uncertainty. 
American Economic Review, 105, 1177–1216 

Kastner, G., & Frühwirth-Schnatter, S. (2014). Ancillarity-Sufficiency 
Interweaving Strategy (ASIS) for Boosting MCMC Estimation of 
Stochastic Volatility Models. Computational Statistics & Data Analysis, 
76, 408–423. doi:10.1016/j.csda.2013.01.002. 

Koren, M., & Tenreyro, S. (2007). Volatility and Development. Quarterly 
Journal of Economics. 122(1), 243 – 87. 

Loayza, N. V., Rancie`re R., Serve´n, L., Ventura, J., (2007). Macroeconomic 
volatility and welfare in developing countries: An introduction. The 
World Bank Economic Review. 21, 343-357. 

Ludvigson, S. C., & Ng, S. (2007). The Empirical Risk-Return Relation: A 
Factor Analysis Approach. Journal of Financial Economics. 83(1): 171–222. 

Ludvigson, S. C., & Ng, S. (2009). Macro Factors in Bond Risk Premia. 
Review of Financial Studies. 22(12): 5027–67. 

Stock, J. H., & Watson, M. W. (2002b). Macroeconomic Forecasting Using 
Diffusion Indexes. Journal of Business and Economic Statistics. 20(2): 147–
62. 

Stock, J. H., & Watson, M. W. (2006). Forecasting with Many Predictors. In 
Handbook of Forecasting, edited by Hashem M. Pesaran and Martin 
Weale, 515–54. Amsterdam: Elsevier. 

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

64
53

35
5.

13
95

.9
.2

8.
4.

5 
] 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 jm

br
.m

br
i.a

c.
ir

 o
n 

20
25

-0
8-

22
 ]

 

                            25 / 28

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.26453355.1395.9.28.4.5
https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-482-fa.html


 ۱۳۹۵/ تابستان ۲۸سال نهم/ شماره   ۲۴۸
World Bank (1993). The East Asian Miracle: Economic Growth and Public Policy. 

Oxford University Press, Washington DC. 
World Bank (1991). World Development Report: The Challenge of Development. 

New York: Oxford University Press. 
World Bank (2013). World Bank Development Report 2014: Risk and 

Opportunity. 

  پیوست
 متغیرهابکار رفته در این پژوهش است.  های زمانی سریاین ضمیمه شامل فهرستی از همه 

اند. برای هر سری توصیفی فراهم شده است که  مرتب شدهمختلف  های گروه ه ترتیبب
زمانی  های بع سریامنو سال پایه است.  ، واحد محاسبه،علامت اختصاری نام سری، شامل
  ست. مشخص شده ا در این جدول نیز

  
  بعامن  شرح  ردیف

  CBI  )۱۳۷۶=۱۰۰، میلیارد ریال، تعدیل فصلی، gdpتولید ناخالص داخلی (  ۱
 CBI  )۱۳۷۶=۱۰۰، میلیارد ریال، تعدیل فصلی، nogdpتولید ناخالص داخلی بدون نفت (  ۲
 CBI  )۱۳۷۶=۱۰۰تعدیل فصلی،  ، میلیارد ریال،oilvارزش افزوده گروه نفت (  ۳
 CBI  )۱۳۷۶=۱۰۰، میلیارد ریال، servارزش افزوده خدمات (  ۴
 CBI  )۱۳۷۶=۱۰۰، میلیارد ریال، تعدیل فصلی، agrvارزش افزوده کشاورزی (  ۵
 CBI  )۱۳۷۶=۱۰۰، میلیارد ریال، تعدیل فصلی، indvارزش افزوده گروه صنایع و معادن (  ۶
 CBI  )۱۳۷۶=۱۰۰ ، میلیارد ریال، تعدیل فصلی،pricمصرف خصوصی ( های ینههز  ۷
 CBI  )۱۳۷۶=۱۰۰، میلیارد ریال، تعدیل فصلی، govcمصرف دولتی ( های ینههز  ۸
 CBI  )۱۳۷۶=۱۰۰، میلیارد ریال، تعدیل فصلی، gciتشکیل سرمایه ثابت ناخالص کل (  ۹
 میلیارد ریال، تعدیل فصلی،، gov&pricon( و دولتی مصرف خصوصی های ینههز  ۱۰

۱۰۰=۱۳۷۶(  AC 
 CBI  )۱۰۰=۱۳۸۳ ، تعدیل فصلی، میلیارد ریال،exportصادرات کالاها و خدمات (  ۱۱
 CBI  )۱۳۷۶=۱۰۰، میلیارد ریال، تعدیل فصلی، indvارزش افزوده گروه صنایع و معادن (  ۱۲
  CBI  )۱۰۰=۱۳۷۶، میلیارد ریال، ind&minvalارزش افزوده صنعت و معدن (  ۱۳
 CBI  )۱۳۷۶=۱۰۰، میلیارد ریال، تعدیل فصلی، convارزش افزوده ساختمان (  ۱۴
، شاخص، تعدیل فصلی، proindfir( یصنعتبزرگ  یها کارگاهد یشاخص کل تول  ۱۵

۱۳۶۹=۱۰۰(  CBI 

تعدیل فصلی،  ، شاخص،empindfir( یصنعتبزرگ  یها کارگاهشاخص کل اشتغال   ۱۶
۱۳۶۹=۱۰۰(  CBI 

 CBIتعدیل فصلی،  ، شاخص،empindfir( یصنعتبزرگ  یها کارگاه دستمزد شاخص کل  ۱۷
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  ۲۴۹ در اقتصاد کلان ینانینااطم یریگ اندازه 

 

۱۳۶۹=۱۰۰(  
 یلیاردم ،houinv( یشهرهای مناطق  گذاری بخش خصوصی در ساختمان کل سرمایه  ۱۸

 CBI  فصلی) یلتعد ریال،

 یلیاردم ،houstin( مناطق شده شروع یها ساختماندر  یبخش خصوصگذاری  سرمایه  ۱۹
  CBI  فصلی) یلتعد ،یالر

  CBI  ، دلار بر بشکه)oillightقیمت نفت خام سبک ایران (  ۲۰
 CBI  ، دلار بر بشکه)oilheavyایران ( سنگینقیمت نفت خام   ۲۱
FRED  ، دلار بر بشکه)oilwtiقیمت نفت خام وست تگزاس اینترمدییت (  ۲۲
 FRED  ، دلار بر بشکه)oilbreقیمت جهانی نفت خام برنت (  ۲۳
  CBI  )۱۰۰=۱۳۸۳، شاخص، تعدیل فصلی cpiمصرفی ( و خدماتشاخص کل بهای کالاها   ۲۴
، شاخص، تعدیل فصلی cpi-goodsکالاها (- مصرفی و خدماتشاخص بهای کالاها   ۲۵

۱۳۸۳=۱۰۰(  CBI 

شاخص، تعدیل فصلی  )،cpi-servicesخدمات (-مصرفی و خدماتشاخص بهای کالاها   ۲۶
۱۳۸۳=۱۰۰(  CBI 

شاخص،  ،cpi-utilities( و ... گاز ،برق آب،-مصرفی و خدماتشاخص بهای کالاها   ۲۷
 CBI  )۱۰۰=۱۳۸۳تعدیل فصلی 

 CBI  )۱۰۰=۱۳۸۳، شاخص، تعدیل فصلی ppi( یدکنندهتولشاخص کل بهای   ۲۸
، تعدیل فصلی ppi- agri&junکشاورزی، جنگلداری و... (-کنندهشاخص بهای تولید  ۲۹

۱۳۸۳=۱۰۰(  CBI 
 CBI  )۱۰۰=۱۳۸۳، تعدیل فصلی ppi-industصنعت ( ساخت -یدکنندهتولشاخص بهای   ۳۰
 CBI  )۱۰۰=۱۳۸۳، تعدیل فصلی ppi-servicesخدمات ( -یدکنندهتولشاخص بهای   ۳۱
 CBI  )۱۳۹۰=۱۰۰، شاخص، rhi( یراناای در مناطق شهری  شاخص بهای مسکن اجاره  ۳۲
 mbase(  CBIپایه پولی (  ۳۳
 CBI  فصلی) یلتعد ،یالر یلیاردم ،cuاشخاص (اسکناس و مسکوک در دست   ۳۴
  CBI  )، میلیارد ریال، تعدیل فصلیddدیداری ( یها سپرده  ۳۵
 CBI  ، میلیارد ریال، تعدیل فصلی)m1پول (  ۳۶
 CBI  فصلی) یلتعد ،، میلیارد ریالquamغیر دیداری ( یها سپرده  ۳۷
 CBI )تعدیل فصلی ، میلیارد ریال،m2نقدینگی (  ۳۸
 AC  )۱۳۸۳=۱۰۰، تعدیل فصلی، ، میلیارد ریالrm2(حقیقی  نقدینگی  ۳۹
 CBI  ، تعدیل فصلی)govdebt( یمرکزبدهی بخش دولتی به بانک   ۴۰
 CBI  ، تعدیل فصلی) nongovd( یبانکبه سیستم  یردولتیغبدهی بخش   ۴۱
  CBI  )۱۳۸۳=۱۰۰، میلیارد ریال، oilrevدرآمدهای نفت (-ای های سرمایه واگذاری دارایی  ۴۲
  CBI  )۱۳۸۳=۱۰۰، میلیارد ریال، تعدیل فصلی taxrevدرآمدهای مالیاتی (  ۴۳
  CBI  )۱۳۸۳=۱۰۰، میلیارد ریال، تعدیل فصلی، curexpجاری (-ای هزینه یها پرداخت  ۴۴
  CBI  )۱۳۷۶=۱۰۰، میلیارد ریال، تعدیل فصلی، govcمصرف دولتی ( های ینههز  ۴۵
  CBI  )۱۳۸۳=۱۰۰ ای (، میلیارد ریال، تعدیل فصلی، های سرمایه تملک دارایی  ۴۶
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 ۱۳۹۵/ تابستان ۲۸سال نهم/ شماره   ۲۵۰
  CBI  )۱۰۰=۱۳۸۳ ، میلیارد ریال، تعدیل فصلی،totexpمجموع مخارج (  ۴۷
  CBI  )۱۰۰=۱۳۸۳ ، میلیارد ریال، تعدیل فصلی،totrevمجموع درآمدها (  ۴۸
  CBI  ، میلیارد ریال، تعدیل فصلی)ntotrevمجموع درآمدها (  ۴۹
 AC  )۲۰۱۰=۱۰۰، شاخص، exfm) (حقیقیمتوسط فروش (نرخ ارز -نرخ ارز بازارآزاد  ۵۰
  CBI  )، شاخصnexfm) (اسمیمتوسط فروش (نرخ ارز -نرخ ارز بازارآزاد  ۵۱
 IFS  )۲۰۱۰=۱۰۰ ، شاخص،exusdپول ملی برحسب دلار آمریکا (نرخ ارز رسمی) (  ۵۲
  CBI  )۱۰۰=۱۳۸۳ تعدیل فصلی، میلیارد ریال،، exportصادرات کالاها و خدمات (  ۵۳
  CBI  )۱۰۰=۱۳۸۳ ، تعدیل فصلی، میلیارد ریال،importواردات کالاها و خدمات (  ۵۴
 CBI  ، تعدیل فصلی، میلیون دلار)noilexpo( یرنفتیغصادرات   ۵۵
 totsto ،۱۰۰=۱۳۶۹(  TSEشاخص کل قیمت سهام (  ۵۶
  indsto ،۱۰۰=۱۳۶۹(  TSE( شاخص سهام در بخش صنعت  ۵۷
  finsto ،۱۰۰=۱۳۶۹( TSEشاخص سهام در بخش مالی (  ۵۸
 f50sto ،۱۳۶۹=۱۰۰(  TSEشرکت برتر ( ۵۰شاخص   ۵۹
 P&CR ،۱۰۰ =۱۳۶۹(  TSEشاخص قیمت و بازده نقدی (  ۶۰

  یادداشت.
از بانک اطلاعات  ۱۳۹۰تا سال  ۱۳۷۶بر مبنای سال پایه  حقیقی های یتفعالهای زمانی مربوط به  سری. ۱
با توجه به اطلاعات موجود در  ۱۳۹۳تا  ۱۳۹۰ یها سالو برای  اند شدهزمانی بانک مرکزی استخراج  های یسر

  .اند شدهمحاسبه  ۱۳۷۶مناسب برای سال پایه  های یلتبدنماگرهای اقتصادی با انجام 
برمبنای سال  یبزرگ صنعت یها اهکارگ ، اشتغال و دستمزددیتول های شاخص }۱۷ ،۱۶ ،۱۵{در سری زمانی . ۲

و بعد از  یشترو بنفر کارکن  ۵۰ یدارا یها کارگاه شامل ۷۶. این شاخص قبل از سال اند محاسبه شده ۱۳۶۹پایه 
  شتر است.ینفر کارکن و ب ۱۰۰ یدارا یها کارگاهتا پایان دوره بر حسب  ۷۶سال 

در ایران و شاخص قیمت  کننده مصرفقیمت بر اساس شاخص  بازار آزاد} نرخ ارز ۵۰در سری زمانی {. ۳
  شده است. حقیقی در آمریکا کننده مصرف

شرکت برتر، و شاخص  ۵۰ قیمت سهام در بخش صنعت، بخش مالی، شاخص های شاخصآمار و اطلاعات . ۴
قبل (یعنی از  یها سالدر ها  شاخص این. برای تعیین مقدار اند بودهموجود  ۲:۱۳۷۶ قیمت و بازده نقدی از

به شاخص کل قیمت سهام استفاده  ها شاخصنسبت این ثابت و متحرک ) از میانگین ۲:۱۳۷۶ابتدای دوره تا 
  شده است.

های زمانی اقتصادی بانک مرکزی ایران  های زمانی کلان شامل بانک اطلاعات سری ها و سری منابع داده. ۵
)(CBI  به نشانیtsd.cbi.ir ،اقتصادی ف یها داده) درال رزروFRED ،(fred.stlouisfed.org،  آمارهای

، و محاسبات TSE ،(www.tse.irبورس اوراق بهادار تهران (، IFS، www.imf.org)( المللی ینبمالی 
  ) است.ACنویسنده (
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