
 

 بانکی-های پولیپژوهشفصلنامه 
 ۱۳۹۵ پاییز، ۲۹شماره ، نهمسال 

 ۴۰۴ -۳۷۳ صفحات

ناخالص  یدبر تول یو اعتبارات بانک یپول یاستس تأثیر
 یاآستانه یبردار یونخودرگرس یافت: رهیراندر ا یداخل

 †یانمنصور طهرانچ یرام *یمیصم یاحمد جعفر

 §یغلام ینبز ‡یاحسان یمحمدعل

 ۰۷/۰۳/۱۳۹۶: رشیپذ خیارت ۳۰/۰۸/۱۳۹۵ :افتیدر خیتار

 چکیده
 اثرات نامتقارن یبه بررس یاآستانه یبردار یونحاضر با استفاده از روش خودرگرس یمقاله

با  .پردازدیم یراندر ا یینپا یدبالا و تول یدتول یمدر دو رژ یبانک و اعتبارات یپول هاییاستس
 سسابهره و بر ا یممتعارف در تحر یبدون ربا و بانکدار ینظام بانکدار یتوجه به تفاوت ماهو

ست. به کار گرفته شده ا یپول یاستمعرف س یرمتغ عنوانبه یپول ییهپا یرمک کالم متغ یقاعده
ختند، اقتصاد پردا یواقع یتو فعال یپول یاستس یرخطیارتباط غ یکه به بررس یدر اکثر مطالعات

ه بر جهت ک ینمقاله از ا ین. اباشدیم یبازار اعتبار یتدر ارتباط با وضع یاآستانه یرهایمتغ
 ی،ربازار اعتبا یتوضع ی( به جاید)تول یاآستانه یوابسته یرکه متغ کندیتمرکز م یالگو یرو

 ینا هاییافته متفاوت است. ینهزم یندر ا مطالعات یربا سا کند،یم یرا بررس یاقتصاد یتفعال
 اثر یندارد. علاوه بر ا یتاولو یخط یبر الگو غیرخطی یکه برازش الگو دهدیمقاله نشان م

 یدتول هاییماز رژ یکدر هر یناخالص داخل یدتول یبر رو یو اعتبارات بانک یپول یاستس
متفاوت  یشدت و جهت اثرگذار لحاظاز  یینپا یناخالص داخل یدبالا و تول یناخالص داخل

 یناخالص داخل یدتول یبر رو یو اعتبارات بانک یپول هاییاستاثر س یگردعبارتبه باشد،یم
 ت.وابسته اس یناخالص داخل یدتول یربر اساس متغ یمرژ ییرو به تغ باشدیاقتصاد نامتقارن م

 یاآستانه یبردار یونخودرگرس ید،تول ،اعتبارات ی،پول یاستس: های کلیدیواژه
 JEL: C32 ،E23 ،E51 ،E52بندی طبقه
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 ۱۳۹۵پاییز  /۲۹سال نهم/ شماره  ۳۷۴

 مقدمه ۱
ای فعالیت اقتصاد کلان به کارهای فیشر نوسانات چرخهی اثرگذاری سیاست پولی بر نظریه

ی دوم قرن بیستم رواج گردد. توجه به این موضوع در نیمه( بر می۱۹۳۶( و کینز )۱۹۳۳)
 ۲(، برنانکه و همکاران۱۹۹۷) ۱کارهای نظری کیوتاکی و مورو مثالعنوانبهپیدا کرد )

(، گرتلر و ۱۹۹۲) 4تجربی وایتد(.( و کارهای ۲۰۱۰) ۳(، کریستیانو و همکاران۱۹۹۹)
و به  ۲۰۰۸((. بحران مالی جهانی در سال ۲۰۰۶) 6( و کالوو و همکاران۱۹۹۴) 5گیلکریست

دیگر پژوهش در مورد تقابل بین رشد اعتبار و عملکرد اقتصاد  باریکدنبال آن رکود سراسری 
 کلان را مورد توجه اقتصاددانان قرار داده است.

رسی اثر سیاست پولی، اعتبارات بانکی بر فعالیت اقتصادی در ایران هدف از این مقاله بر
های مکاتب مختلف نظریات خود را ارائه کردند. در ابتدا نظریه چرخه ارتباطیندراباشد. می

تجاری حقیقی مطرح شد و پس از آن الگوهای پولی کلاسیکی ارائه گردید و در نهایت الگوی 
 هایریه قبلی که نقش محدودی برای عوامل پولی طی چرخهها که بر خلاف دو نظنئوکینزی

سیاست پولی بود. تا  مدتکوتاهاش عدم خنثایی تجاری قائل بودند و یکی از فروض اساسی
اواخر قرن بیستم، ادبیات تجربی در مورد این موضوع بر شواهد مبتنی بر رگرسیون خطی یا 

یست که نظریه اقتصادی ممکن است خودرگرسیون برداری خطی تمرکز داشت این در حال
، بحران مالی اخیر و رکود بزرگ مثالعنوانبهالگوی غیرخطی را پیشنهاد دهد.  کارگیریبه

به یک الگوی غیرخطی  اقتصاد کلاندهد که توصیف ارتباط کمیّ بین بخش مالی و نشان می
های تکانه باشند.میسیاست پولی هم سودمند  وتحلیلتجزیههای غیرخطی در نیاز دارد. الگو

مثبت و منفی سیاست پولی ممکن است اثرات نامتقارنی داشته باشند. اثرات یک سیاست 
ی تجاری بستگی داشته باشد. بنابراین، بررسی اثرات پولی معین ممکن است به فاز چرخه

ی هاای در حال رشد از پژوهش، بدنهروازاینسیاست پولی به ابزارهای غیرخطی نیاز دارد. 

                                                                                                                                  
1 Kiyotaki and Moore  
2 Bernanke et al.  
3 Christiano and et al. 
4 Whited  
5 Gertler and Gilchrist  
6 Calvo et al.  

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

64
53

35
5.

13
95

.9
.2

9.
6.

9 
] 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 jm

br
.m

br
i.a

c.
ir

 o
n 

20
25

-0
6-

29
 ]

 

                             2 / 32

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.26453355.1395.9.29.6.9
https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-568-fa.html


 ۳۷۵ یراندر ا یناخالص داخل یدبر تول یو اعتبارات بانک یپول یاستس یرتأث 

 

 4(، لی و اس تی آمانت۲۰۰۵) ۳(، کالزا و سوسا۲۰۰۳) ۲(، آتاناسووا۲۰۰۰) ۱بالک مثلاًتجربی )

(( وجود ارتباط غیرخطی بین رشد اعتبارات، سیاست پولی و فعالیت اقتصاد واقعی در ۲۰۱۰)
را بر مبنای نتایج حاصل از الگوهای خودرگرسیون برداری  یافتهتوسعهشماری از اقتصادهای 

 اند.ای توضیح دادهنهآستا
( چگونگی TVAR) 5ایی حاضر با استفاده از ادبیات خودرگرسیون برداری آستانهمقاله

اثرات سیاست پولی، اعتبارات بانکی و تولید ناخالص داخلی در دو رژیم بالا و پایین را در ایران 
سیاست پولی و دهد. در اکثر مطالعاتی که به بررسی اثرات غیرخطی مورد بررسی قرار می

ای در ارتباط با وضعیت بازار اعتباری فعالیت واقعی اقتصاد پرداختند، متغیرهای آستانه
گیرند (. تمامی این مطالعات نتیجه می۷و رژیم اعتباری نرمال 6باشد )رژیم اعتباری سختمی

سخت نسبت اعتباری  یمدر رژهای اعتباری در اقتصاد های اقتصادی به ویژه تکانهکه اثر تکانه
 است. تربزرگقابل توجهی  طوربهبه رژیم اعتباری نرمال 

ای ی آستانهکند که متغیر وابستهی حاضر از این جهت که بر روی الگویی تمرکز میمقاله
عات کند، با سایر مطال)تولید( به جای وضعیت بازار اعتباری، فعالیت اقتصادی را بررسی می

 در این زمینه متفاوت است.
پذیرفته است که یک الگوی خودرگرسیون  تأثیر( ۱۹۹۵) ۸تعدیل از کار ابتدایی پاتر این

ها در طول برآورد کرد و شواهدی مبنی بر اثرات نامتقارن تکانه GNPای برای برداری آستانه
 طوربه TVARها در الگوی ی تجاری به دست آورده است. این حقیقت که آستانهچرخه
دهد که چگونه در اقتصاد کلان، به ما اجازه بررسی این موضوع را می شودتعیین می زادرون
بخش تنظیم  ۴دهند. مقاله حاضر در های پولی و اعتباری احتمال تغییر رژیم را تغییر میتکانه

ی پژوهش ارائه نظری و پیشینه یمبان پس از مقدمه در بخش اول، در بخش دوم، شده است:
ای سیاست پولی و برآورد الگوی مناسب بررسی اثرات آستانهشود. بخش سوم به تصریح، می

                                                                                                                                  
1 Balke 
2 Atanasova  
3 Calza and Sousa  
4 Li and St-Amant  
5 Threshold Vector Autoregressive 
6 Tight Credit Regime 
7 Normal Credit Regime 
8 Potter  
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پردازد. بخش چهارم های مربوطه میاعتبارات بانکی بر روی تولید ناخالص داخلی و آزمون
 ی پیشنهادات اختصاص دارد.گیری و ارائهمقاله به نتیجه

 مبانی نظری و پیشینه پژوهش ۲
 بندیطبقهدر سه گروه  توانمییاست پولی را در مورد علل نامتقارنی س شدهارائهنظریات 

 اندازچشمتغییر  -۳های اعتباری محدودیت -۲به سمت پایین  هاقیمتچسبندگی  -۱کرد: 
 اقتصادی

 به سمت پایین هاقیمتچسبندگی  ۲.۱
ها به سمت پایین منجر به اثرگذاری سیاست پولی بر روی اقتصاد واقعی چسبندگی قیمت

دهد. اقتصاددانان ها را نشان می. تحقیقات نظری چسبندگی به سمت پایین قیمتشودمی
های اجرایی تغییر قیمت )هزینه برای توضیح مکانیسم چسبندگی قیمت دلایلی مانند هزینه

های ناشی از و همچنین هزینه کنندگانمصرفی ضمنی ناشی از واکنش فهرست(، هزینه
( ۱۹۹۴) ۲(، بال و منکیو۱۹۸۲) ۱کنند )روتمبرگمطرح میگذاری را های اشتباه قیمتروش
 ((۱۹۸۳) ۳کالوو

ها به کاهش شود که بنگاهتعدیل قیمت با فرض وجود تورم باعث می یینهپرهزفرآیند 
قیمت تمایلی نداشته باشند، زیرا وجود شرایط تورمی در اقتصاد خود منجر به کاهش نسبی 

تعدیل قیمت منجر به  یینهپرهزوجود تورم، فرآیند شود. بنابراین، با فرض ها میقیمت
ها به سمت پایین به منحنی عرضه گردد. در نتیجه چسبندگی قیمتنامتقارنی تعدیل قیمت می

 تربزرگهای انقباضی )انبساطی( بر روی تولید اثر انجامد که در آن سیاستکل محدب می
 (۲۰۱۴، 4د )سریپینیتدار تربزرگها اثر ( دارد و بر روی قیمتترکوچک)

 های اعتباریمحدودیت ۲.۲
ها اجازه کنند. بازارهای مالی به بنگاهبازارهای مالی نقش مهمی در اقتصاد مدرن ایفا می

های سودمند )که خودشان به ی مورد نیاز برای دنبال کردن پروژهدهند که به بودجهمی
بازدهی  یهای مالی با محاسبهد. واسطهها نیستند( دست یابنتنهایی قادر به تأمین مالی آن

                                                                                                                                  
1 Rotemberg 
2 Ball and Mankiw 
3 Calvo 
4 Sripinit 
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پول را دارند و اثرات سیاست پولی را تقویت  یکنندهخلقمورد انتظار و مدیریت ریسک، نقش 
 کنند.می

کانال اعتباری انتقال پولی از فرض عدم تقارن اطلاعات نشأت گرفته و موجب تحمیل 
شود. در وضعیت رونق اقتصادی ی اضافی به بنگاه در صورت تأمین مالی بیرونی میهزینه

تر ها به تسهیلات بانکی کمها زیاد است، در نتیجه بنگاهجریان نقدی و دارایی خالص بنگاه
ی ی تأمین مالی بیرون از بنگاه ناچیز است. در وضعیت رکود اقتصادوابسته هستند و هزینه

 فی تأمین مالی بیرونیی اضاها جریان نقدی کمتر بوده و هزینهتر شدن تراز بنگاهو وخیم
تری بر اقتصاد واقعی تواند اثر قویهای پولی مییابد. در چنین شرایطی سیاستافزایش می

 (۱۳۹۱ داشته باشد )فرزین وش و همکاران،
( کانال اعتباری سیاست پولی را از ۱۹۹۵) ۲( و برنانکه و گرتلر۱۹۸۸) ۱برنانکه و بلایندر

دهی به چگونگی تخصیص دهند. کانال وامرازنامه توضیح میدهی و کانال تطریق دو کانال وام
 ها اشاره دارد.منابع توسط بانک

ی جدید ها بر اساس نرخ بهرهدهد، بانکمقام پولی نرخ بهره را تغییر می کههنگامی
، اگر مثلاً دهند. پرتفولیوی وامشان را به منظور حداکثر کردن سود مورد انتظارشان تغییر می

ها ریسک نکول بالاتری در بازپرداخت وام گیرندگانوامی نرخ بهره را افزایش دهد مقام پول
تر اختصاص های ایمنها با در نظر گرفتن این ریسک اضافی بودجه را به پروژهدارند. بانک

ی کمتری ها ممکن است بودجهدهند. بعلاوه، اگر ریسک پرتفولیو خیلی بالا باشد بانکمی
 ند.کهای انقباضی را بیشتر میسیاست تأثیرها، واکنش بانک عرضه کنند و این

گردد. برای یک گیرنده و ریسک نکول برمیکانال ترازنامه به ارتباط بین خالص دارایی وام
ای که خالص دارایی بیشتری دارد، ریسک نکول کمتری دارد. گیرندهمیزان معین وام، وام

شود. به شرایط بازار حساس می گیرندگانوامی تعدیل داده شود، دارایی ها اجازهاگر به قیمت
گیرندگان را افزایش ها و در نتیجه خالص ثروت وامهای انبساطی تقاضای کل و قیمتسیاست

گذاری دهد که به سرمایهها اجازه میگیرندگان به آندهد. ارزش بالاتر خالص ثروت واممی
های انقباضی های اعتباریشان را کم کنند. از سوی دیگر، سیاستادامه دهند و محدودیت

دهد، گیرنده را کاهش میا و در نتیجه ارزش ثروت خالص وامهتقاضای کل، قیمت
گذاری های سرمایهدهد و به کاهش پروژهها را افزایش میهای اعتباری آنمحدودیت

کند ها، سیاست پولی را تقویت میانجامد. این مکانیزم که در آن تغییر قیمت داراییمی

                                                                                                                                  
1 Bernanke and Blinder 
2 Bernanke and Gertler 
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 ۱۳۹۵پاییز  /۲۹سال نهم/ شماره  ۳۷۸

مالی  یکنندهتسریعاعتباری سخت، اثر  رنام دارد. در شرایط بازا« مالی یکنندهیعتسر»
 (.۲۰۱۲ کند )سریپینیت،سیاست پولی را در رونق بیشتر می تأثیربیشتر است. در کل، 

 اقتصادی اندازچشمتغییر  ۲.۳
ی تواند در اثرگذاری سیاست پولاقتصادی هم می اندازچشمعلاوه بر سازوکار انتقال پولی، 
کند. بدبینی های انبساطی را کم میسیاست شیاثربخنقش داشته باشد. بدبینی، 

اندازد. بدبینی گذاری به عقب میی سرمایهها را علیرغم پایین بودن هزینهگذاری بنگاهسرمایه
شود. بنابراین، با وجود انداز احتیاطی توسط خانوارها میهمچنین منجر به افزایش پس

جه خواهد شد. در مقابل، های محرک رونق اقتصادی با شکست موابدبینی سیاست
انجامد. در رونق، های انقباضی به رشد اقتصادی میبینی حتی در زمان اجرای سیاستخوش
های ها انتظار دارند که سود بالایی از پروژهگذاری بالاست بنگاهی سرمایههزینه اگرچه

 ولاتری دارند به دست آورند. بعلاوه، خانوارها انتظار جریان درآمدی با شانگذاریسرمایه
یابد های انقباضی کاهش میاثربخشی سیاست رفتههمرویکنند. بیشتر مصرف می

 (.۲۰۱۲ )سریپینیت،
کند که بحث فوق برای توضیح اثرات نامتقارن سیاست ( استدلال می۱۹۹۳) ۱مورگان

ت ی اثراکافی نیست زیرا فقط به چرایی کاهش اثرات سیاست پولی اشاره دارد. برای مشاهده
بینی و بدبینی باید از هم متفاوت باشد. برای اینکه سیاست نامتقارن سیاست پولی، اثر خوش

تری داشته بینی اثرات قویپولی در مواجهه با رونق مؤثرتر باشد، بدبینی باید نسبت به خوش
 باشد.

 انداز اقتصاد بر روی اثرگذاری، کارهای نظری بر روی چگونگی اثرگذاری چشمحالبااین
ی خرد ی یک نظریهها به جای ارائهسیاست پولی هنوز پراکنده هستند. بیشتر این بحث

 بنیان، در ارتباط با امکان وجود این مکانیزم است.
ها بیشتر دهند. هر چه اطلاعات آنافراد انتظاراتشان را بر مبنای مشاهداتشان شکل می

های ند. در دوران رونق، فعالیتترکنند مطمئنباشد نسبت به جهانی که در آن زندگی می
شود. شود، و بنابراین، اطلاعات بیشتری به مردم ارائه میاقتصادی بیشتری مشاهده می
شوند. با اطلاعات کمتر ناشی از فعالیت ها بیشتر حساس میبنابراین، مردم نسبت به تکانه

                                                                                                                                  
1 Morgan 
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 ۳۷۹ یراندر ا یناخالص داخل یدبر تول یو اعتبارات بانک یپول یاستس یرتأث 

 

دهند ی واکنش نشان میها به کندترند و به تکانهاقتصادی کمتر در دوران رکود، مردم محتاط
 (.۲۰۰۶ ،۱)واننیووربرگ و والد کمپ

 پیشینه پژوهش ۲.۴
با استفاده از روش خودرگرسیون برداری به بررسی اثرات وابسته به رژیم  (۲۰۱۰) ۲ماندلر

پردازد. نتایج برآورد های پولی سیستماتیک و غیر سیستماتیک در اقتصاد آمریکا میسیاست
های تورم بالا و پایین به در رژیم زابرونهای سیاست پولی اثر تکانهدهد که الگو نشان می

های سیاست پولی واکنش معناداری شدت متفاوت است. در رژیم تورم پایین، تولید به تکانه
های پولی منفی و معنادار در رژیم تورم بالا واکنش تولید به تکانه کهدرحالیدهد نشان نمی

 باشد.می
( ارتباط بین فشارهای مالی، سیاست پولی و اقتصاد واقعی کانادا را با ۰۱۰۲) ۳لی و آمانت

بررسی کردند. نتایج این  ۴:۲۰۰۹تا  ۴:۱۹۸۱ی زمانی برای دوره TVARاستفاده از الگو 
های با فشارهای بالا و پایین مالی مشخص تواند با رژیمدهد که اقتصاد میپژوهش نشان می

تری دارد. همچنین، فشار مالی بالاست اقدامات سیاست پولی اثرات قوی زمانی کهشود. 
 سیاست پولی انقباضی نسبت به انبساطی اثر بیشتری بر فعالیت اقتصادی دارد.

( به آزمون تجربی این ۱۹۹۳ی تیلور )( با استفاده از قاعده۱۱۲۰) 4کازاناس و زاوالیس
ی یورو بسته به سطح تورم تغییر پولی در منطقهموضوع پرداختند که آیا تابع واکنش سیاست 

بهره  ۲۰۰۲تا  ۱۹۹۷ی زمانی ای در دورهکند؟ برای این منظور از الگوهای غیرخطی آستانهمی
کند. نتایج حاصل از می تائیدگرفتند. الگو وجود دو رژیم سیاستی تورم بالا و تورم پایین را 

 باشد.ست پولی در منطقه یورو میغیرخطی بودن سیا یدهندهنشانبرآورد الگو 
ای به بررسی خودرگرسیون برداری آستانه ی( با استفاده از الگو۲۰۱۱) 5افسونو و همکاران

پردازند که آیا اثر سیاست مالی بر روی فعالیت اقتصادی بسته به شرایط بازار این موضوع می
صلی اقتصاد آمریکا، انگلستان، های فمالی متفاوت است یا نه؟ برای این منظور از پایگاه داده

استفاده کردند. نتایج حاصل از  ۲۰۰۹:۴تا  ۱۹۸۰:۴ی زمانی آمریکا، آلمان و ایتالیا در دوره

                                                                                                                                  
1 Vannieuwerburgh and Veldkamp  
2 Mandler 
3 Li and Amant  
4 Kazanas and Tzavalis  
5 Afsono and et al  
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 ۱۳۹۵پاییز  /۲۹سال نهم/ شماره  ۳۸۰

مالی در هر دو رژیم فشار مالی  یدهد که واکنش رشد اقتصادی به تکانهبرآورد الگو نشان می
ی دارد و وضعیت مالی را بدتر باشد. از طرفی فشار مالی بر روی رشد تولید اثر منفمثبت می

 است. از قبلی ضرایب مالی در بحران مالی اخیر بالاتر کند. اندازهمی
های مالیاتی بر های مخارج دولت و تکانهای اثر تکانهمقاله ( در۲۰۱۱) ۱فزاری و همکاران

ها بدین منظور از روش روی فعالیت اقتصادی را در اقتصاد آمریکا بررسی کردند، آن
 یدهندهنشانای استفاده کردند. نتایج پژوهش برداری آستانه اقتصادسنجی خودرگرسیون

باشد. اثر مخارج دولت در رژیم پایین بزرگ و پایدار است نامتقارنی اثرات سیاست مالی می
های مالیاتی رژیم بالا نسبت در رژیم بالا این اثرات کوچک و ناپایدار است. کاهش کهدرحالی
 تری دارد.پایین اثرات بزرگبه رژیم 
تا  ۱-۱۹۷۳ی زمانی های فصلی اقتصاد آمریکا در دوره( با استفاده از داده۲۰۱۳) ۲ژنگ
ای به تحلیل اثرات روش اقتصادسنجی خودرگرسیون برداری آستانه کارگیریبهو  ۲۰۰۸-۴

های . یافتههای فشار مالی بالا و فشار مالی پایین پرداختندسیاست پولی متعارف در رژیم
کند. نتایج نشان می تائیدرات وابسته به رژیم سیاست پولی آمریکا را ثتجربی این پژوهش ا

های سیاست پولی در رژیم فشار مالی نسبت به رژیم فشار دهد که واکنش تولید به تکانهمی
 است. تربزرگمالی پایین 

های قیمت بررسی نقش تکانهسوئیچینگ به با استفاده از روش مارکوف  (۲۰۱۴) ۳بالسیلار
پردازد. وی نقش قیمت نفت را ی تجاری آفریقای جنوبی میبینی فازهای چرخهنفت در پیش

کند. برای این منظور از روش تحت دو فاز رشد بالا و رشد پایین آفریقای جنوبی بررسی می
ی زمانی های دوره( و دادهVAR-MS) 4ای مارکوف سوئیچینگخودرگرسیون برداری آستانه

بینی ی پیشلفهؤدهد که قیمت نفت یک ماستفاده شده است. نتایج نشان می ۲۰۱۳تا  ۱۹۶۰
دهد باشد. نتایج همچنین نشان میکننده برای رشد تولید واقعی تحت رژیم رشد پایین می

 تری دارد.که وضعیت رشد پایین در مقایسه با وضعیت رشد بالاتر عمر کوتاه
تا  ۱۹۸۴ی زمانی و در دوره TVAR( با استفاده از رویکرد ۲۰۱۴) 5فرارسی و همکاران

 اثربخشیبازارهای اعتباری  به بررسی این مطلب پرداختند که چگونه شرایط ۲۰۱۰

                                                                                                                                  
1 Fazzari and et al.  
2 Zheng 
3 Balcilar 
4 Markov Switching Threshold Vector Auto regression 
5 Ferraresi and et al  
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 ۳۸۱ یراندر ا یناخالص داخل یدبر تول یو اعتبارات بانک یپول یاستس یرتأث 

 

های سیاست مالی کند. و دریافتند که واکنش تولید به تکانههای مالی را متأثر میسیاست
 تر و ماندگارتر است.دارد قویهنگامی که اقتصاد در رژیم اعتباری سخت قرار 

های پولی بر ارزش افزوده بخش صنعت ( اثرات نامتقارن تکانه۲۰۱۵) ۱برومند و همکاران
 استخراج یقاز طر پژوهش یندر ا بررسی کردند. ۲۰۱۱تا  ۱۹۶۰ی زمانی در ایران را در دوره

 هایهتکان اثر اتپرسک هودریک فیلترینگ روش از استفاده با یو منف مثبت پولی هایتکانه
ی تکانهمجازی  متغیر که داد نشان نتایج .است شده بررسی صنعتی بخش رشد روی بر پولی
 یافزودهارزش یبر رو یو منف مثبت پولی هایتکانه نامتقارن اثرات بررسی برای که منفی
 .دارد صنعتی بخش یافزودهارزش یبر رو معناداری اثر است شده استفاده صنعتی بخش
 زمان در طول ایران صنعتی بخش رشد یبر رو نامتقارنی اثرات و مثبت منفی پولیهای تکانه

 هایهتکان با یسهدر مقا منفیهای تکانه نسبت به صنعتی بخش رشد واکنش، بنابراین .رددا
 باشد.مثبت کمتر می پولی

اثر سیاست پولی بر  به بررسی VECM( با استفاده از روش ۲۰۱۶) ۲سیلوی و ویلسون
پرداختند. نتایج حاصل از برآورد مدل  ۲۰۰۶تا  ۱۹۸۰ی زمانی ندا در دورهآوروی اقتصاد ر

دهد که سیاست پولی اثرات معناداری بر روی متغیرهای حقیقی اقتصاد مانند نرخ نشان می
 ی پول در اقتصاد راواندا دارد.ارز و عرضه

ای به بررسی استفاده از روش خودرگرسیون برداری آستانه( با ۱۳۹۰ر کیانی )یغلامی و هژ
ان گذاری در اقتصاد ایرهای محرک مالی و سرمایهآثار وضعیت چرخه تجاری بر کارآیی برنامه

ی زمانی مورد پژوهش بر اساس موقعیت پرداختند. دوره ۱۳۹۱-۱۳۳۸ی زمانی در دوره
های پایین تفکیک شده است و اثرات تکانه ی تجاری به دو رژیم شامل رژیم بالا و رژیمچرخه
های محرک مالی )افزایش مخارج دولت و کاهش مالیات( بر رشد اقتصادی بررسی شده برنامه

 تجاری چرخه های محرک مالی دولت به موقعیتاست. نتایج بیانگر اینست که کارآیی برنامه
 مالیات و کاهش دولت خارجم افزایش صورت به مالی محرک برنامهکه طوریبه. است وابسته

 دولت مالی محرکی برنامه بهترینس، اسا ینراب .هستند کاراتر و بالا پایین رژیم رد ترتیب به
 کاهش رونق شرایط در و دولت مخارج افزایش رکودی یطدر شرا اقتصادی رشد تحریک جهت

 .باشدمی مالیات
ی خود با طراحی یک الگوی مقاله ( در۱۳۹۰گوگردچیان و میرهاشمی نائینی )

های پولی به ارزیابی نقش سیاست ۱۳۵۰-۱۳۸۷ی زمانی خودرگرسیون برداری و برای دوره

                                                                                                                                  
1 Boroumand 
2 Silvie and Wilson 
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 ۱۳۹۵پاییز  /۲۹سال نهم/ شماره  ۳۸۲

دهد که های تجاری کشور پرداختند. نتایج این مقاله نشان میو اعتباری در مدیریت چرخه
کشور تقریباً از های پولی و اعتباری بر شاخص چرخه تجاری ی ناشی از سیاستتکانه تأثیر
ی دوم شروع شده و اثر آن تا پایان دوره به صورت پایدار یعنی بدون نوسان به تدریج دوره

 شود.تعدیل می
های پولی بر تولید در ایران را ای اثرات نامتقارن تکانه( در مقاله۱۳۹۰رنانی و همکاران )

و با استفاده  ۱:۱۳۸۶تا  ۲:۱۳۸۷ی زمانی های سری زمانی فصلی طی دورهبا استفاده از داده
های مثبت از الگوی چرخش مارکوف مورد آزمون و تحلیل قرار دادند و نشان دادند که سیاست

و منفی پولی در دوره رکود و همچنین در دوره رونق اقتصادی دارای اثرات نامتقارن بر رشد 
ادی تأثیرگذارتر از های پولی در دوره رکود اقتص، تکانهطورکلیبهتولیدات داخلی هستند. 

 باشند.رونق اقتصادی می در دورههای پولی تکانه
( با استفاده از روش غیرخطی اتو رگرسیو انتقال ملایم و ۱۳۹۱فرزین وش و همکاران )

های پولی بر تولید ناخالص داخلی در تابع انتقال لجستیک به بررسی اثرات نامتقارن سیاست
دهد های این پژوهش نشان میپرداختند. یافته ۱۳۸۷-۱۳۳۸ی زمانی اقتصاد ایران در دوره

های پولی بر تولید ناخالص داخلی سیاست اثربخشیکه برازش الگوی غیرخطی اولویت دارد و 
های بالا و پایین رشد درآمد حاصل از نفت متفاوت بوده است. طی دوره مورد در وضعیت

عیت پایین رشد درآمد حاصل از نفت پژوهش با اعمال سیاست پولی انبساطی تولید در وض
 بیش از وضعیت بالای رشد درآمد حاصل نفت افزایش یافته است.

ی ( اثر نامتقارن سیاست پولی بر تولید ناخالص داخلی در دوره۱۳۹۲غلامی و همکاران )
را در اقتصاد ایران بررسی کردند. برای این منظور از الگوی غیرخطی اتورگرسیو  ۱۳۳۸-۱۳۸۸

گذاری ملایم و تابع انتقال لجستیک و متغیرهای انتقال رشد درآمد نفتی و رشد سرمایه انتقال
دهد که اثر سیاست پولی بر تولید بخش خصوصی استفاده کردند. نتایج این بررسی نشان می

 ناخالص داخلی نامتقارن بوده است.
امتقارن بودن اثر دهد و نهای غیرخطی را پیشنهاد میروش کارگیریبهی حاضر نیز مقاله

کند. در اکثر مطالعاتی می تائیدسیاست پولی و اعتبارات بانکی بر روی تولید ناخالص داخلی را 
که به بررسی اثرات غیرخطی سیاست پولی و فعالیت واقعی اقتصاد پرداختند، متغیرهای 

م اعتباری باشد )رژیم اعتباری سخت و رژیای در ارتباط با وضعیت بازار اعتباری میآستانه
های های اقتصادی به ویژه تکانهگیرند که اثر تکانهنرمال(. تمامی این مطالعات نتیجه می

قابل توجهی  طوربهاعتباری سخت نسبت به رژیم اعتباری نرمال  یمدر رژاعتباری در اقتصاد 
 است. تربزرگ
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 ۳۸۳ یراندر ا یناخالص داخل یدبر تول یو اعتبارات بانک یپول یاستس یرتأث 

 

ای ی آستانهستهکند که متغیر وابی حاضر از این جهت که بر روی الگویی تمرکز میمقاله
کند، با سایر مطالعات )تولید( به جای وضعیت بازار اعتباری، فعالیت اقتصادی را بررسی می

 در این زمینه متفاوت است.

 روش پژوهش ۳

 معرفی الگو ۳.۱
منظور بررسی ماهیت غیرخطی اثرگذاری سیاست پولی، اعتبارات بانکی و  بهدر این مقاله 

( استفاده خواهد شد. این TVARای )برداری آستانه درگرسیونفعالیت اقتصادی از روش خو
ای به جای ی آستانهمقاله از این جهت که بر روی الگویی تمرکز خواهد کرد که متغیر وابسته

کند بر خلاف ادبیات موجود در شرایط بازار اعتباری وضعیت فعالیت اقتصادی را توصیف می
 کند.ارتباط با این موضوع عمل می

یک ابزار الگوسازی اقتصاد  عنوانبه( VARهای خودرگرسیون برداری )زمان ظهور الگو از
های مختلف اقتصادی به کار کلان، الگوی خودرگرسیون برداری خطی در الگوسازی وضعیت

به خوبی به اقتصاددانان کمک کرده است،  یخط VARهای الگو اگرچهگرفته شده است. 
ی اقتصادی ممکن است تر است. نظریهزی غیرخطی مناسبشرایطی وجود دارد که الگوسا

، بحران مالی اخیر و رکود بزرگ مثالعنوانبهالگوی غیرخطی را پیشنهاد دهد.  کارگیریبه
کمی بین بخش مالی و اقتصاد کلان به یک الگوی غیرخطی  دهد که توصیف ارتباطنشان می

باشد. سیاست پولی سودمند می وتحلیلتجزیهنیاز دارد. الگوهای غیرخطی همچنین در 
های مثبت و منفی سیاست پولی ممکن است اثرات نامتقارنی داشته باشند. اثرات یک تکانه

ی تجاری بستگی داشته باشد و بنابراین، بررسی سیاست پولی معین ممکن است به فاز چرخه
های متفاوتی باشد. روشاثرات سیاست پولی ممکن است به ابزارهای غیرخطی نیاز داشته 

غیرخطی پارامتریک  VARهای برای الگوسازی غیرخطی در اقتصاد وجود دارد. یکی از الگو
از چند جهت برای بررسی  TVAR باشد. الگویای میالگوی خود رگرسیون برداری آستانه

د اثرات نامتقارن سیاست پولی مناسب است. این روش برای دربرگرفتن روابط غیرخطی مانن
های چندگانه، روشی نسبتاً ساده است. زیرا در این ها یا وجود تعادلواکنش نامتقارن به تکانه

ها به اندازه و علامت تکانه وابسته است. همچنین، این الگو بین اثرات روش اثرات تکانه
متغیری که با  TVARکند. در الگوی های مختلف تمایز ایجاد میسیاست پولی در رژیم

باشد. این ویژگی احتمال  زادرونتواند متغیر شود خودش میمختلف تعریف می هایرژیم
 آورد.اینکه تغییر رژیم بعد از وارد شدن تکانه به هر متغیر اتفاق بیفتد، را به وجود می
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 ۱۳۹۵پاییز  /۲۹سال نهم/ شماره  ۳۸۴

ای آزمون خطی بودن در مقابل غیرخطی بودن های آستانهموضوع آماری و مهم در الگو
یک فرض  عنوانبهکنند خطی بودن از الگوهای خطی استفاده میباشد. اقتصاددانانی که می

برای اثبات غیرخطی بودن وجود داشته  ایکنندهقانعاولیه برقرار است مگر اینکه شواهد 
خطی بودن یا غیرخطی بودن را آزمون کرد.  توانمیای باشد، با استفاده از الگوهای آستانه

تنها یک آستانه دارد. در بیشتر کارهای تجربی، الگوهای  ایدر بیشتر این الگوها متغیر آستانه
برای تعیین  ییراستنمابا بیش از یک آستانه مورد نیاز است. در این مقاله از آزمون نسبت 

 استفاده خواهد شد. (ها)رژیم هاآستانهتعداد 

 هاآزمون نسبت راستنمایی و تخمین آستانه ۳.۲
ای در نظر بگیرید که در آن را با دو متغیر آستانه (۱ابع )در تای الگوی خودرگرسیون آستانه

 اند:در چهار رژیم تقسیم شده 𝑌𝑡مشاهدات 

(۱) 𝑌t =

{
 
 

 
 𝛽۰

(۱) + 𝛽۱
(۱)𝑦𝑡−۱ + 𝛽۲

(۱)𝑦𝑡−۲,… , 𝛽𝑝۱
(۱)𝑦𝑡−𝑝۱ + 𝑢𝑡  𝑤ℎ𝑒𝑛 𝑧۱𝑡 ≤ 𝛾۱

۰ , 𝑧۲𝑡 ≤ 𝛾۲
۰

𝛽۰
(۲) + 𝛽۱

(۲)𝑦𝑡−۱ + 𝛽۲
(۲)𝑦𝑡−۲,… , 𝛽𝑝۱

(۲)𝑦𝑡−𝑝۱ + 𝑢𝑡  𝑤ℎ𝑒𝑛 𝑧۱𝑡 ≤ 𝛾۱
۰ , 𝑧۲𝑡 ≤ 𝛾۲

۰

𝛽۰
(۳) + 𝛽۱

(۳)𝑦𝑡−۱ + 𝛽۲
(۳)𝑦𝑡−۲,… , 𝛽𝑝۲

(۳)𝑦𝑡−𝑝۲ + 𝑢𝑡  𝑤ℎ𝑒𝑛 𝑧۱𝑡 ≤ 𝛾۱
۰ , 𝑧۲𝑡 ≤ 𝛾۲

۰

𝛽۰
(۴) + 𝛽۱

(۴)
𝑦𝑡−۱ + 𝛽۲

(۴)
𝑦𝑡−۲,… , 𝛽𝑝۲

(۴)
𝑦𝑡−𝑝۲ + 𝑢𝑡  𝑤ℎ𝑒𝑛 𝑧۱𝑡 ≤ 𝛾۱

۰ , 𝑧۲𝑡 ≤ 𝛾۲
۰

 

z𝑡که در آن  ≝ (𝑧۱𝑡 , z۲t) ای هستند.متغیرهای آستانه 
𝛾۰ ≝ (𝛾۱

۰ , 𝛾۲
۰) ∈ Ω  که در آن= [𝛾۱, γ۱] × [γ۲, γ۲]Ω  اکید از  ییرمجموعهزیک

 ای است.بردار پارامتر آستانه 𝛾۰است.  𝑧tهای پشتیبان
(۴،۳،۲،۱=(j jp .شماره هر رژیم است 
)(j)

pjβ …,,(j)
2β ,(j)

1β ,(j)
0β(≝j)(β    پارامترهای ساختاری هستند وj)(β ≠i)(β. 

ما ابتدا  ها،الگوها در هر رژیم یک الگو خودرگرسیون خطی است. برای تعیین تعداد رژیم
 ای وجود ندارد:گیریم که در آن هیچ اثر آستانهی صفری را در نظر میفرضیه

 𝐻۰ = β
(۱) = β(۲) = β(۳) = β(۴) 

ی صفر، تنها یک رژیم وجود دارد. آماره آزمون نسبت راستنمایی به صورت تحت فرضیه
 شود:( تعریف می۲فرمول شماره )
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 ۳۸۵ یراندر ا یناخالص داخل یدبر تول یو اعتبارات بانک یپول یاستس یرتأث 

 

(۲) JT = max
γϵΩ

(T − P)
σ̃۲−σ̂۲(γ)

σ̂۲(γ)
 

(T − P)𝜎̃۲ کهدرحالیی صفر است، های مربعات تحت فرضیهمجموع باقیمانده 
(𝑇 − 𝑃)σ̂۲(γ)  تحت فرض مقابل است. اگر فرض𝐻۰ رد نشود، آنگاه الگو ما یک الگو AR 

ای وجود بیش از یک رژیم و وجود اثرات آستانه یدهندهنشانساده است. رد فرض صفر 
 باشد. می

( ۱ی آزمون در جدول )مقادیر آماره نتایج حاصل از آزمون نسبت راستنمایی و
ای های غیرخطی آستانهالگو کارگیریبه و لزومها غیرخطی بودن رفتار داده یدهندهنشان

 باشد.می

 ۱جدول 
 نتایج حاصل از آزمون نسبت راستنمایی

 TVAR (2)) الگو و TVAR(1) آزمون نسبت راستنمایی )خطی بودن در مقابل الگو
 احتمال ارزش آماره آزمون 

VAR  خطی در مقابلTVAR(1) ۴۶۳٫۸۳۰۲ ۰٫۰۰۰۰ 
VAR  خطی در مقابلTVAR(2) ۹۴۹٫۰۶۲۵ ۰٫۰۰۰۰ 

 R.3.0.2افزار منبع: محاسبات پژوهش با استفاده از نرم

آزمون لگاریتم  کارگیریبهغیرخطی بودن الگو خودرگرسیون برداری، با  تائیدپس از 
 .شودها( انتخاب میرژیم تعدادها )راستنمایی تعداد آستانه

 ۲جدول 
 نتایج حاصل از آزمون لگاریتم راستنمایی

 آزمون لگاریتم راستنمایی
 آماره آزمون نوع آزمون

 -۲۸۸۹٫۲۲۲ (ایالگو دو رژیم )تک آستانه
 -۲۶۱۰٫۹۰۳ (ایالگو سه رژیم )دو آستانه

 R.3.0.2افزار منبع: محاسبات پژوهش با استفاده از نرم

ی آزمون برای بودن مقدار آماره ترکوچک( و ۲ی آزمون در جدول )به مقادیر آماره با توجه
 شود.الگوی دو رژیمه الگوی دو رژیمه )تک آستانه( انتخاب می
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 ۱۳۹۵پاییز  /۲۹سال نهم/ شماره  ۳۸۶

 (ایدو رژیمه )یک آستانه TVARالگو  ۳.۳
محیط  در R.3.0.2 افزارنرمای با استفاده از برآورد الگوی خودرگرسیون برداری آستانه

RStudio  و با استفاده از بستهtsDyn  برای دو وقفه در الگویVAR .انجام شده است 
 ( نوشت:۳توان به صورت تابع )دو رژیمه را می TVAR یالگویک 

(۳) Yt = μ
۱ + 𝐴۱𝑌𝑡 + 𝐵

۱(𝐿)𝑌𝑡−۱ + (𝜇
۲ + 𝐴۲𝑌𝑡 +𝐵

۲(𝐿)𝑌𝑡−۱)𝐼(𝑐𝑡−𝑑 > 𝛾) +

𝑢𝑡 

 :ی حاضر عبارت است ازکه در مقاله زاستدرونبردار متغیرهای  𝑌tکه در آن 
 (𝐺𝐷𝑃r )تولید ناخالص داخلی واقعی-۱
 (𝐼𝑁𝐹)تورم  -۲ 
تورم و متغیرهای کلان اقتصادی کاملاً غنی است.  غیرخطیادبیات مربوط به ارتباط  

ی کنند. مطالعهمی تائیداکثر این مطالعات اثرات نامتقارن تورم بر روی رشد اقتصادی را 
به بررسی اثر  ۲STR( از جمله مطالعاتی است که با استفاده از مدل ۲۰۰۶) ۱خوزه و همکاران

تورم بر روی رشد اقتصادی در آفریقای جنوبی پرداختند و نشان دادند که اثر تورم بر روی 
دیر رشد از مقدار آستانه مثبت و در مقا ترپایینرشد اقتصادی در مقادیر رشد اقتصادی 

 باشد.اقتصادی بالا منفی می
یردولتی غهای دولتی و ها به بخشو حجم تسهیلات اعطایی بانک (𝑀𝐵) پایه پولی -۳

(𝐵𝐶) 
با توجه به تفاوت ماهوی نظام بانکداری بدون ربا با بانکداری متعارف در تحریم بهره، دو 

رسند. گذاری پولی قواعد مناسبی به نظر میی سیاستی تیلور و مک کالم در عرصهقاعده
کالم نیز ی مکیک متغیر اثرگذار بر تولید تأکید دارد و قاعده عنوانبهقاعده اول بر حجم پول 

ابزاری مناسب برای وصول به رشد پایدار تولید داخلی اسمی  عنوانبهی پولی رخ رشد پایهبر ن
سیاستی ار بزا عنوانبهه بهرخ نرده از ستفام ابه علت عدبنابراین،  .و کنترل تورم اصرار دارد

ند د داربرربا کاون ربد یاربانکد، در پایه پولیخ نرل و حجم پوخ بر نرو تمرکز این دو نها در آ
م محیط نظادر که  یمرکز یبانکها یهنماان راعد مناسبی بهعنواقوتوانند و در نتیجه می

رشد پولی بر اساس  گذاریهدفند. اگرچه باش، هستندل با به فعالیت مشغوون ربد یاربانکد
ی قواعد سیاستی در نظام بانکداری بدون تواند راهنمای مناسبی برای ارائهتیلور می قاعده

                                                                                                                                  
1 Khoza et al. 
2 Smooth Transition Regression(STR) 
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 ۳۸۷ یراندر ا یناخالص داخل یدبر تول یو اعتبارات بانک یپول یاستس یرتأث 

 

( از این جهت ۱۹۸۸) ۱ی پولی مک کالمپایه گذاریهدفی ی دوم، یعنی قاعدهقاعده .دربا باش
دهد و همچنین به ی پولی را نیز مورد توجه قرار میکه تغییرات نسبی سرعت گردش پایه

ی تیلور برتری دارد، دلیل استفاده از متغیرهای قابل مشاهده، در این زمینه نسبت به قاعده
غیرقابل مشاهده مانند نرخ بهره حقیقی و شکاف تولید در آن وجود ندارند زیرا متغیرهای 

ابزار سیاست پولی اینست که  عنوانبهپولی به جای نرخ بهره  ییهپامزیت دیگر استفاده از 
 ی پولی است.بانک مرکزی قادر به کنترل کامل پایه

 (𝑂𝐼)درآمد نفتی -۴
بر روی تولید ناخالص داخلی و  تأثیرگذارغیرهای های قیمت و درآمد نفتی یکی از متتکانه 

ی باشد. اقتصاد ایران مانند اکثر کشورهای صادرکنندهسایر متغیرهای کلان اقتصادی می
باشد، مواجه میهای اقتصادی و تحرک کم بخش تولید ی دولت در فعالیتنفت، با سهم عمده

ی تأثیرات معناداری بر روی تولید بنابراین، تغییرات قیمت نفت و به دنبال آن درآمد نفت
های درآمد نفتی بر روی ناخالص داخلی دارد. چندین مطالعه در رابطه با اثرات نامتقارن شوک

( به بررسی ۲۰۰۱) ۲و هانتینگتون متغیرهای کلان اقتصادی وجود دارد، برای مثال،گیتلی
تقاضای انرژی پرداختند.  اثرات نامتقارن تغییرات قیمت و درآمد حاصل از فروش نفت  بر روی

های درآمد نفتی بر ( نامتقارن بودن اثرات تکانه۱۳۹۴همچنین، اثنی عشری و همکاران )
 اند.کرده تائیدروی رشد اقتصادی را 

های زمانی بانک مرکزی های مربوط به هر یک از این متغیرها از بانک اطلاعات سریداده
فراتر  γاز  𝐶t−dای متغیر شاخص است که هنگامی که متغیر آستانه 𝐼جمع آوری خواهد شد.

𝐼 کهدرصورتیبرابر با صفر است.  صورت یناباشد برابر با یک است و در غیر  = باشد،  ۰
 زمانهمالعمل شود، ماتریس ضرایب عکستعیین می 𝜇۱های با بردار ثابت VARهای پویایی
𝐴۱ قفه و ایچندجملهباشد و ماتریس می𝐵۱(L) کهدرصورتیباشد. می 𝐼 = باشد ضرایب  ۱

μ۱مربوطه به صورت  + 𝜇۲ ،A۱ + A۲  وB۱(L) + B۲(L) باشد.می𝑢t  نیز بردار تغییرات
 (.۲۰۱۰ساختاری است )ماندلر،

باشد زیرا با ( تخمین پارامتر آستانه واضح نمی۳با توجه به وجود متغیر مجازی در تابع )
باشد. بنابراین به دست آوردن یک برآوردگر حداقل ( ناپیوسته می۱وجود متغیر مجازی تابع )

های نمایی از طریق روشی لگاریتم راستی مجموع مربعات یا حداکثر کنندهکننده

                                                                                                                                  
1 McCallum 
2 Gately and Huntington 

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

64
53

35
5.

13
95

.9
.2

9.
6.

9 
] 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 jm

br
.m

br
i.a

c.
ir

 o
n 

20
25

-0
6-

29
 ]

 

                            15 / 32

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.26453355.1395.9.29.6.9
https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-568-fa.html


 ۱۳۹۵پاییز  /۲۹سال نهم/ شماره  ۳۸۸

باشد زیرا تابع هدف با وجود متغیر مجازی بسیار نامنظم نمی پذیرامکانسازی معمولی بهینه
 ( حل کرد:۴ل کردن تابع هدف )توان از طریق حداقاست. این مشکل را می

(۴) θ̂ = 𝑎𝑟𝑔min
𝜃
𝑆𝑆𝑅(𝜃) 

باشد. در این روش پذیر میامکان ۱ایحداقل کردن تابع فوق از طریق جستجوی شبکه
شوند سپس درصد معینی از اولین و آخرین مقادیر برای اطمینان از مقادیر متغیرها مرتب می

گردد. برای هر کدام از ارد استخراج میاینکه تعداد کمی از مشاهدات در هر رژیم وجود د
 عنوانبهی تابع فوق حداقل کننده SSRشود، مقدار زده می ینتخم SSR شدهانتخابمقادیر 

های با نام اقتصادسنجیای در ادبیات گردد. روش جستجوی شبکهپارامتر آستانه انتخاب می
است نیز شناخته شده  ۳و حداقل مربعات شرطی ۲دیگری همچون حداقل مربعات متمرکز

 (.۲۰۱۰ ،4استیگلر)
دهد. ای و رفتار نامنظم تابع هدف را نشان میی جستجوی شبکه( نتیجه۱شکل )

شکل شدن نمودار  Uای قوی به ( اشاره شده است یک اثر آستانه۲۰۰۴که با اندرز ) طورهمان
۶٫۵e  ر این الگوانجامد. بر اساس این شکل مقدار پارامتر آستانه دای میجستجوی شبکه +

باشد. بنابراین مقادیر بالاتر از این عدد در رژیم تولید ناخالص داخلی بالا و مقادیر می ۰۵
 گیرند.تر از آن در رژیم تولید ناخالص داخلی پایین قرار میپایین

                                                                                                                                  
1 Grid search 
2 Concentrated LS 
3 Conditional LS 
4 Stigler  
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 ۳۸۹ یراندر ا یناخالص داخل یدبر تول یو اعتبارات بانک یپول یاستس یرتأث 

 

 
 ای(تعیین مقدار آستانه )نتایج حاصل از جستجوی شبکه .۱شکل 

 R.3.0.2افزار منبع: محاسبات پژوهش با استفاده از نرم

 (𝐆𝐈𝐑𝐅) ۱یافتهتعمیمتوابع واکنش آنی  ۳.۴
نه تنها  العمل آنی در یک الگوی غیرخطی این است کهچالش موجود در محاسبه توابع عکس

بایست اثر تکانه به رژیم خودش، بلکه به رژیم سوئیچینگ بعد از اینکه تکانه اجرا شد، نیز می
 ۳(، کوپ۱۹۹۳) ۲که با گلنت و دیگران طورهمانهای غیرخطی ، در الگوعلاوهبهوابسته باشد. 

تاریخی ( بیان شده است، اثر یک تکانه در یک زمان به روند ۱۹۹۶) 4( و کوپ و دیگران۱۹۹۶)
یک تکانه در جمله  تأثیرای که تکانه اتفاق افتاده وابسته است. برای مثال سامانه تا نقطه

                                                                                                                                  
1 Generalized Impulse Response Functions 
2 Gallant and et al. 
3 Koop. 
4 Koop and et al. 
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 ۱۳۹۵پاییز  /۲۹سال نهم/ شماره  ۳۹۰

tاختلال بر متغیری در زمان  + tهای های اتفاق افتاده در دورهبه مقدار تکانه ۱۰ + تا  ۱
t + العمل آنی یک تکانه لازم است، روند ، برای محاسبه عکسرواینوابسته خواهد بود. از  ۹

العمل تعیین گردد. در این ارتباط، توابع عکس ( تکانهتاریخی سامانه و مقدار و جهت )علامت
( معرفی شده است که برای هر دو الگو ۱۹۹۶( با کوپ و دیگران )GIRFیافته )تحریک تعمیم

 (.۲۰۱۰، ۱باشند )اندرزخطی و غیرخطی قابل استفاده می
توان گیرد، میانجام می زمانهم طوربهو رژیم جا که در این روش برآورد برای هر داز آن

توان از توابع فرض سوئیچینگ بین دو رژیم را نیز در نظر گرفت که در این حالت می
 برای تحلیل استفاده نمود. یافتهتعمیمالعمل عکس

های واکنش تولید ناخالص داخلی واقعی و سایر متغیرهای الگو نسبت به تکانه ۳.۵
 ایه پولیمثبت و منفی پ

مربوط به واکنش تولید ناخالص داخلی و سایر متغیرهای الگو نسبت به  GIRF هایشکل
( در پیوست مقاله آمده است. ۴( تا )۱شماره ) هایشکلی مثبت و منفی پایه پولی در تکانه

شود اثر تکانه مثبت و منفی سیاست پولی بر روی تولید ناخالص که مشاهده می طورهمان
 ( نگاه کنید(.۳باشد )به جدول )دو رژیم بالا و پایین متفاوت میداخلی در 

                                                                                                                                  
1 Enders 
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 ۳۹۱ یراندر ا یناخالص داخل یدبر تول یو اعتبارات بانک یپول یاستس یرتأث 

 

 ۳جدول 
 ی پولیهای مثبت و منفی پایهواکنش تولید ناخالص داخلی به تکانه

تکانه    
 تکانه منفی تکانه مثبت    رژیم

رژیم 
 بالا

 باشد.می تأثیربدون  ۲ی زمانی تا دوره
 یابد.میکاهش  یدتول ۳تا  ۲زمانی  یاز دوره
 یابد.تولید افزایش می ۵ تا ۳ی زمانی از دوره
 یابد.تولید کاهش می ۷تا  ۵ی از دوره
 یابد.تولید افزایش می ۹تا  ۷ی از دوره
 یابد.تولید کاهش می ۱۰تا  ۹ی از دوره

 باشد.می تأثیربدون  ۲ی زمانی تا دوره
 یابد.تولید افزایش می ۳تا  ۲ی از دوره
 یابد.تولید کاهش می ۵تا  ۳ی از دوره
 یابد.تولید افزایش می ۷تا  ۵ی از دوره
 یابد.تولید کاهش می ۹تا  ۷ی از دوره
 یابد.تولید افزایش می ۱۰تا  ۹ی از دوره

رژیم 
 پایین

 یابد.تولید ناخالص داخلی افزایش می ۲ی زمانی تا دوره
 یابد.تولید کاهش می ۴تا  ۲ی زمانی از دوره
 یابد.تولید افزایش می ۵تا  ۴ی از دوره
 یابد.تولید کاهش می ۸تا  ۵ی از دوره
 یابد.تولید افزایش می ۱۰تا  ۸ی از دوره

 یابد.تولید کاهش می ۲ی زمانی تا دوره
 یابد.تولید افزایش می ۴تا  ۲ی از دوره
 یابد.تولید کاهش می ۶تا  ۴ی از دوره
 یابد.ایش میتولید افز ۸تا  ۶ی از دوره
 یابد.تولید کاهش می ۱۰تا  ۸ی از دوره

 R.3.0.2افزار منبع: محاسبات پژوهش با استفاده از نرم

علاوه بر نامتقارنی در جهت اثرگذاری سیاست پولی بر روی تولید ناخالص داخلی، ضریب 
 کهدرحالیی مثبت سیاست پولی در رژیم پایین نسبت به رژیم بالا بیشتر است. ی تکانهفزاینده

باشد. بر این اساس، می تربزرگی منفی سیاست پولی در رژیم بالا ی تکانهضریب فزاینده
 ی سیاست پولی در ایران به تغییر رژیم بر اساس متغیر تولید وابسته است.ندهضریب فزای

های مثبت واکنش تولید ناخالص داخلی و سایر متغیرهای الگو نسبت به تکانه ۳.۶
 و منفی اعتبارات

های مثبت و منفی اعتبارات ی مربوط به تکانهیافتهتعمیم( توابع واکنش ۸( تا )۴) هایشکل
های مثبت و منفی اعتبارات در رژیم به تکانه یناخالص داخلدهد. واکنش تولید یرا نشان م

های اعتباری بر روی تولید ناخالص داخلی عدم تقارن اثر سیاست یدهندهنشانبالا و پایین 
 ((۴باشد )نگاه کنید به جدول )می
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 ۱۳۹۵پاییز  /۲۹سال نهم/ شماره  ۳۹۲

 ۴جدول 
 بانکیهای مثبت و منفی اعتبارات واکنش تولید ناخالص داخلی به تکانه

 تکانه          
 تکانه منفی تکانه مثبت  رژیم

 رژیم بالا

 باشد.می تأثیربیتقریباً  ۵ی تا دوره
 یابد.تولید کاهش می ۸تا  ۵ی از دوره
 یابد.تولید افزایش می ۹تا  ۸ی از دوره
 یابد.تولید کاهش می ۱۰تا  ۹ی از دوره

 باشد.می تأثیرتقریباً بدون  ۳ی زمانی تا دوره
 یابدتولید افزایش می ۴تا  ۳ی زمانی از دوره
 یابدتولید کاهش می ۶تا  ۴ی از دوره
 یابد.تولید افزایش می ۸تا  ۶ی از دوره
 یابد.تولید کاهش می ۹تا  ۸ی از دوره
 یابد.تا تولید افزایش می ۹ی از دوره

 رژیم پایین

 باشد.می تأثیربدون  ۲ی زمانی تا دوره 
 یابد.تولید کاهش می ۳تا  ۲ی زمانی از دوره
 یابد.تولید افزایش می ۵تا  ۳ی زمانی از دوره
 یابد.تولید کاهش می ۷تا  ۵ی از دوره
 یابد.تولید افزایش می ۹تا  ۷ی از دوره
 یابد.تولید کاهش می ۱۰تا  ۹ی از دوره

 باشد.می تأثیربدون  ۴ی زمانی تا دوره
 یابد.تولید کاهش می ۵تا  ۴ی از دوره
 یابد.تولید افزایش می ۷تا  ۵ی از دوره
 یابد.تولید کاهش می ۹تا  ۷ی از دوره
 یابد.تولید افزایش می ۱۰تا  ۹ی از دوره

 R.3.0.2 افزارنرممنبع: محاسبات پژوهش با استفاده از 

پایین نیز نشان های مثبت و منفی اعتبارات بانکی در دو رژیم بالا و بررسی آثار تکانه
 تربزرگی مثبت اعتبارات بانکی در رژیم پایین در مقایسه با رژیم بالا دهد که اثر تکانهمی

از رژیم پایین  تربزرگی منفی اعتبارات در رژیم بالا شدت اثرگذاری تکانه کهدرحالیاست، 
 باشد.می

 گیری و پیشنهاداتنتیجه ۴
های پولی و اعتبارات بانکی بر روی تولید ناخالص داخلی سیاستی حاضر بررسی آثار در مقاله

در اقتصاد ایران مورد توجه قرار گرفته است. برای این منظور از روش خودرگرسیون برداری 
سنجی با استفاده ( استفاده شده است. ابتدا غیرخطی بودن الگوی اقتصادTVARای )آستانه

های آزمون غیرخطی قرار گرفت و با توجه به آمارهاز روش حداکثر راستنمایی مورد آزمون 
قرار  تائیدبودن و وابسته به رژیم بودن اثر سیاست پولی بر روی تولید ناخالص داخلی مورد 

ای بودن الگو پذیرفته گرفت. پس از آن با استفاده از آزمون لگاریتم راستنمایی تک آستانه
ای به دست آمده است. در روش جستجوی شبکه شد. مقدار آستانه در این الگو با استفاده از

یافته العمل تعمیمهای پولی و اعتبارات بانکی با استخراج توابع عکسنهایت آثار سیاست
های مثبت و منفی پولی و اعتباری در دو رژیم بالا و پایین بررسی شده است. مقایسه آثار تکانه

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

64
53

35
5.

13
95

.9
.2

9.
6.

9 
] 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 jm

br
.m

br
i.a

c.
ir

 o
n 

20
25

-0
6-

29
 ]

 

                            20 / 32

https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.26453355.1395.9.29.6.9
https://jmbr.mbri.ac.ir/article-1-568-fa.html


 ۳۹۳ یراندر ا یناخالص داخل یدبر تول یو اعتبارات بانک یپول یاستس یرتأث 

 

سیاست پولی و اعتبارات بانکی بر روی های مثبت و منفی تکانه حاکی از متفاوت بودن اثر
توان باشد. بنابراین میتولید ناخالص داخلی از نظر جهت و شدت اثرگذاری در این دو رژیم می

نتیجه گرفت که آثار سیاست پولی بر روی تولید ناخالص داخلی در دو رژیم تولید بالا و پایین 
 باشد.نامتقارن می

بودن اثرگذاری سیاست پولی بر روی تولید ناخالص داخلی،  غیرخطی تائیدبا توجه به 
های پولی بر متغیرهای شود که بانک مرکزی جهت بررسی اثرگذاری سیاستپیشنهاد می

برآورد الگوهای غیرخطی مانند  نتایجحقیقی اقتصاد از جمله تولید ناخالص داخلی از 
با توجه به نتایج تجربی این مقاله مبنی ای استفاده نماید. ثانیاً، خودرگرسیون برداری آستانه

ها به های پولی بر روی تولید و وابسته بودن اثر این سیاستبودن اثر سیاست نامتقارنبر 
شود که بانک مرکزی و متولیان پولی کشور جهت اثرگذاری بهینه شرایط اقتصادی پیشنهاد می

ها گیریری را در تصمیمتجا یچرخههای پولی شرایط اقتصادی کشور و موقعیت سیاست
 لحاظ نمایند.
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