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The purpose of this study is to investigate the asymmetric effects of 

monetary policy on GDP during periods of recessions and prosperity via 

examining the role of credit channels (bank lending). Using the non-linear 

Markov switching pattern _which has the ability to track structural 

changes_ the research variables were examined during the 1987 to 2021 

period. Based on the results obtained through the Markov switching model 

tests, the value of the width from the center in the first regime was 0.109743, 

which is representative of the boom period. On the other hand, the value of 

the width from the center of the second regime is -0.129524, which can be 

considered as the recession period. The sum of the coefficients of the 

logarithm of the volume of liquidity has a negative effect on the logarithm 

of the GDP during the boom period, and a positive effect during the 

recession period. 

 Moreover, the results obtained from the Wald test also confirmed the 

asymmetry of the effect of monetary policy on GDP in different economic 

regimes. The analysis of instantaneous reaction functions in the model with 

credit channel also shows the greater intensity of monetary policy effects 

compared to the model without credit channel. Additionally, at beginning 

of periods the effects of the shocks on the liquidity volume variable are 

significant in both cases. Subsequently, these effects tend to zero in the 

following periods and the effects of the shocks disappear. 
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ا  از    ی هادر دوره  یناخالص داخل  دیبر تول  یپول   استیاثرات نامتقارن س  یبررس   ق، یتحق  نیهدف 
  یریگ. با بهرهباشدی( در انتقال اثرات آن می بانک یده)وام یمختلف رکود و رونق و نقش کانال اعتبار

  ی دارد به بررس  یساختار  راتیی در اعمال تغ  یادیز  تیکه قابل  نگیچیمارکوف سوئ  یرخط یغ  یاز الگو

 .پرداخته شد 14۰۰تا 1۳۵7یدر دوره زمان قیمورد نظر تحق یرهایمتغ
مقدار عرض از مبدا در رژیم اول برابر با  نگ، یچیآزمون مدل مارکوف سوئ یخروج  ج ینتا براساس

  - 129۵24/۰دوره رونق و مقدار عرض از مبدا رژیم دوم برابر با    ندهیبوده که بعنوان نما  1۰974۳/۰
رونق  ورهدر د ینگیحجم نقد تمیلگار بیکه بعنوان دوره رکود در نظر گرفته شد. مجموع ضرا  باشدیم

بدست  ج یاست. نتا یناخالص داخل  دیتول  تمیمثبت بر لگار  ریتأث  یو در دوره رکود دارا  یمنف  ریتأث یدارا 
 یاقتصاد  یهامیرا در رژ  یناخالص داخل   دیبر تول  یپول  استیعدم تقارن اثر س  زیآمده از آزمون والد ن

اثرات    شتریدهنده شدت بنشان  زین  یتباردر مدل با کانال اع   یتوابع واکنش آن   لینمود. تحل  دییمتفاوت تأ
  ر یوارده به متغ  یهااثرات شوك  نی. همچنباشدیم  ینسبت به مدل بدون کانال اعتبار  یپول  استیس

کرده و اثر  لیسمت صفر مبه  یبعد یهادر هر دو حالت ابتدا معنادار بوده و در دوره زین ینگیحجم نقد
 رود. می نیشوك از ب
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 . مقدمه 1
  کشور   مقامات پولی  آن   طریق   از   که  باشد می  کشور  هر  اقتصادی  هایسیاست  مهمترین  پولی  هایسیاست 

 که  کنند کنترل نحوی  به   پول را یعرضه اقتصادی، هایسیاست  سایر  با  هماهنگ چارچوب در کنندمی تلاش 
اقتصادی  اهداف   خاص   طوربه .  باشد  کشور  آن   اهداف   با  متناسب   تقاضا،  طرف  مدیریت  پولی،   سیاست  کلان 
.  باشندمی   نقدینگی  یا  پول  حجم  کنترل  و  هاپرداخت  تراز  تعادل  ها،اشتغال، تثبیت قیمت  و  اقتصادی  رشد  تحریک

  بر   پولی  هایتکانه   و  هاسیاست   اثرگذاری  چگونگی  باید  اتخاذ شده،  پولی  هایبودن سیاست   مؤثر  برای   البته
 هموارهحقیقی   متغیرهای اقتصادی بر سیاست تأثیرگذاری چگونگی.  گیرد  قرار  توجه  مورد  عملکرد اقتصادی

 الگوهای اقتصادی هرکدام، است. مکاتب مختلفبوده اقتصادی مختلف هایمکتب  میان اصلی منازعات جزو

 اثرات وجود  که داشت  توجه باید طرفی  اند. ازکرده ارائه اقتصادی هاینوسان  توضیح برای را نظری متفاوتی 

 هایرژیم اقتصادی، رکود و رونق جمله دورهاقتصاد از  بر حاکم مختلف شرایط پولی در هایسیاست  نامتقارن

 (. 1۳97باشد )مهدیلو و همکاران،  شناور متفاوت یا ثابت ارزی هایرژیم و پایین یا بالا تورمی
 این نحوی که،  به  هستند، توافق عدم دارای نیز پولی انتقال دهنده سیاست هایکانال مورد در اقتصاددانان

 کانال و  بهره نرخ کانال طریق  از  که تقاضا طرف یا  پولی دیدگاه قابل تفکیک اند، اصلی  دو دسته  به  رویکردها

کار  ترازنامه کانال و بانک دهیوام کانال طریق از که عرضه طرف یا اعتباری  دیدگاه و کندکار می ارز نرخ
 بودن کامل بر  مبتنی که  مشهور بوده پولی  سیاست انتقال نئوکلاسیکی  هایکانال  به نخست دیدگاه کند.می

 ناکاملی وجود به قائل که  است معروف غیرنئوکلاسیکی )اعتباری( دیدگاه به  دوم است. دیدگاه مالی بازارهای

 (. 1۳9۸است )یکتا،  مالی بازارهای در
ثر بر متغیرهای کلان اقتصادی به منظور ؤگذران از عوامل تعیین کننده و مدرك صحیح و دقیق سیاست 

را دارند،  اجرای سیاستطراحی و   اقتصادی جامعه  بهبود وضعیت رفاه  برای  بالقوه  توانایی  اقتصادی که  های 
بدون تردید عدم شناخت کافی و عدم تحلیل مناسب  .  همواره به عنوان ضرورتی اجتناب پذیر مطرح بوده است

های اعمال شده در ساختار اقتصادی کشور، عامل موثری در  از واکنش متغیرهای کلان اقتصادی به سیاست
نظر می رسد که فراهم آوردن یک چارچوب  ه بنابراین ب   . رودهایی به شمار میناموفق بودن اجرای چنین سیاست

ها و تکانه ها را در  تئوریکی و رهیافت تحلیلی مناسب که بتواند واکنش متغیرهای کلان اقتصادی به سیاست
 (.1۳96)سعیدی،  های پولی و مالی را مفیدتر نمایدرد سیاستتواند کاربهر کشور به درستی ارزیابی کند، می

ایران،   اقتصاد اعتباری در طریق کانال از  تأثیر آن  نحوه اهمیت اثرات نامتقارن سیاست پولی و  به  توجه  با 
های مختلف دوره  لذا در مطالعه حاضر با هدف بررسی اثرات نامتقارن سیاست پولی بر تولید ناخالص داخلی در

منظور پاسخ به سؤالات تحقیق  دهی بانکی( در انتقال اثرات آن و به رونق و نقش کانال اعتباری )وام  و  رکود
)آیا اثرات سیاست پولی بر تولید ناخالص داخلی در رژیم های اقتصادی رکود و رونق نامتقارن است؟ آیا کانال 
تقویت   اینکه  یا  و  تضعیف  را  داخلی  ناخالص  تولید  بر  پولی  سیاست  اثرات  انتقال  بانکی(  )وام دهی  اعتباری 
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که قابلیت زیادی در اعمال تغییرات ساختاری  1سوئیچینگ  مارکوف غیرخطی الگوی از گیریبهره کند؟(، بامی
 پرداخته می شود.   14۰۰تا  1۳۵7تحقیق در دوره زمانی  نظر مورد متغیرهای بررسی به دارد

 نظری و پیشینه پژوهش . مبانی2
 نظری پژوهش . مبانی2-1

  ثابت  خوبی به امروزه. دارد وجود واقعی اقتصاد در پولی سیاست اثربخشی تعیین برای توجهی قابل ادبیات
  با   اثر  این  آیا  که  است  این  بعدی  سوال  اما.  بگذارد  تأثیر  کوتاه  هایافق   در  تولید  بر  تواند می  پول  که  است شده  
  به   موضوع  این.  خیر  یا  است   متقارن  اقتصاد  وضعیت  و یا  سیاستی  شوك  اندازه  سیاست،  تغییر  جهت  به  توجه
  آنگونه   را  نیاز  مورد  نتایج  است  ممکن  متقارن،  اثرات  فرض  با  سیاست  نوع  همان   زیرا  است  حیاتی  اول  مورد  اندازه
  به  تولید واکنش در احتمالی تقارن عدم موضوع بزرگ، رکود زمان از .ندهد  ارائه دارند انتظار گذارانسیاست  که

  آزمون   برای  تلاشی  محققان  ،199۰  دهه  آغاز  تا  حال،  این  با.  است  بوده  بحث  مورد  پولی  سیاست  در  تغییرات
 (. 2۰1۳، 2نداشتند )زکیر و مالیک   موضوع این تجربی

 تئوری  نظر  از  تأثیر  این  و  پرداخته  اقتصادی  واقعی  هایفعالیت  بر  پولی  سیاست  تأثیر  به  متعددی  مطالعات
  مدت کوتاه  بهره  نرخ  کاهش  یعنی  انبساطی  پولی  سیاست   یک  کینزی،  اقتصاد  است. در شده    ثابت   خوبی   به
  سوی   از.  شود  تولید  نهایت  در  و  گذاریسرمایه  افزایش  به  منجر  و  بگذارد  تأثیر  بلندمدت  هاینرخ   بر  تواندمی

  بینی پیش   تغییرات تنها  یعنی  کند،می  پیشنهاد  را   شده بینیپیش   پولی  سیاست طرفی   بی(  1972)۳لوکاس   دیگر،
  تقارن   عدم  مورد  در  بحثی  هیچ  کینزی،  ادبیات  در  بگذارد.  تأثیر  واقعی  تولید  بر  تواندمی  پولی  سیاست  در  نشده
  برای   قوی  خرد  هایپایه  اند تاکرده  تلاش  نیوکینزی  ندارد، اما اقتصاددانان  وجود  پولی  سیاست   اجرای  از   ناشی
  تجزیه   نشده  بینیپیش  و  شدهبینیپیش  به  را  پولی  هایشوك(  1977)4بارو.  دهند  ارائه  تقارن  عدم  این  با  مقابله
  داشته   واقعی  تأثیر  تواندمی  پول  غیرمنتظره  رشد  تنها  که  گیردمی   نتیجه  منطقی،  انتظارات  چارچوب  در  و  کندمی

 (.2۰1۸، ۵باشد )گوگاس و همکاران 

 اقتصادی  مکاتب مختلف دیدگاه از اقتصاد در پول . نقش2-1-1

اقتصاددانان مکاتب نظراختلاف  و  شد اقتصاد در پول نقش مورد در اقتصادی  و   محققان که منجر 
 پول، خنثایی بحث  حقیقت  بپردازند. در موضوع این پیرامون  مختلفی تجربی و نظری مطالعات به  پژوهشگران

عدم   اقتصادی، ادبیات در  که  نحوی  به  است،  اقتصاد در  پول نقش حوزه در مباحث ترینکلیدی از  یکی
پولی   سیاست که است مفهوم بدین پول اند. خنثایینامیده پول خنثایی را تولید  بر پولی هایسیاست  تأثیرگذاری

 است.  ناتوان حقیقی متغیرهای بر  تأثیرگذاری در و دارد را  اسمی متغیرهای بر تأثیرگذاری توانایی صرفاً

 
1 Markov Switching 
2 Zakir & Malik 
3 Lucas 
4 Barro 
5 Gogas & et al 
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مختلف زمینه اقتصادی مکاتب  نظر  تقریباً بلندمدت در پول خنثایی در   در رابطه این  اما دارند  اتفاق 

میان  مدتکوتاه بحث  اقتصادی مکاتب  بین  همچنان مدتو  به   جدال و  قابل   اقتصاددانان کهنحوی  است. 

 حقیقی بخش بر تأثیرگذاری در پولی سیاست کارایی عدم به معتقد اقتصاد، دوگانگی تکیه بر نظریه با کلاسیک

 در مالی  و پولی هایسیاست  برای انکارناپذیری و  فعال نقش  او طرفداران و  کینز دیگر  از سوی  بودند.  اقتصاد

مورد   نقدینگی  دام شرایط در را پولی سیاست اثرگذاری درعین حال اما نمودند، می اقتصادی بیان ثبات ایجاد

 هستند. بلندمدت در پول خنثایی و پول کارایی عدم به  معتقد گرایانپول .دادندمی  قرار تردید
منحنی عمودی معلول را تحلیلی چنین  اما دانند،می بلندمدت در اقتصاد کل عرضه  و فیلیپس بودن 

 باوجود که معتقدند و شوندمی  قائل تمایز بینیو غیرقابل پیش  بینیپیش قابل شوك بین جدید هایکلاسیک

 شود، موجب را اقتصاد در اقتصادی نوسانات تواندمی  بینی نشده پولپیش هایتکانه  صرفاً عقلایی،  انتظارات

 متفاوت  دیدگاهی با حقیقی تجاری هایچرخه  خنثی است. مکتب اقتصاد در پول بینی شدهپیش هایتکانه  اما

 را اقتصادی نوسانات ایجاد اصلی عامل اقتصادی، ایجاد نوسانات اصلی علل با  رابطه  در  مکاتب سایر به  نسبت
 و  افزایش دنبال به و دارد منفعل حالت مکتب این پول در که  نحویبه  کردند،  عنوان عرضه طرف هایشوك
 (.1۳9۸یابد )یکتا، می  کاهش یا افزایش تولید، کاهش

 پولی  هایسیاست اثرات تقارن . عدم2-1-2

 اقتصادی متغیرهای برخی  پویای پولی و رفتار هایسیاست  اثرات  تقارن عدم  پیش هامدت  اقتصاددانان از

همچنین   و اقتصادی نظریه پردازان اند.داده را تشخیص اقتصادی متغیرهای از تعدادی بین و روابط غیرخطی
 در که معناست روابط بدین بودن اند. غیرخطینموده تأکید را غیرخطی هایمدل تجربی اهمیت پژوهشگران

 گذشته هایسال طی راستا این متفاوت باشد. در تواند می متغیرها اثرگذاری و اثرپذیری نحوه مختلف هایدوره

 نبودن خنثی بر تأکید بر  علاوه انجام شده، تجربی همچنین مطالعات و جدید هایکینزین نظریه مبنای بر و

است.    هشد  اشاره اشتغال سطح و حقیقی تولید از جمله اقتصادی کلان بر متغیرهای پول نامتقارن اثرات  به پول،
 به شکل  اثرات این بلکه نیست، بی تأثیر اقتصادی متغیرهای بر پول نه تنها که شده بیان این مطالعات در

 وجود پولی سیاست  اثرات نامتقارن  خصوص  در بسیاری شوند. نظریات اعمال می حقیقی متغیرهای بر نامتقارنی

 کرد. بندیطبقه  زیر عمده گروه سه  در توان می که دارد
 دارای های منفیشوك  طوری کهدارند. به  اشاره پولی علامت جهت از  ناشی نامتقارن  اثرات  به اول گروه 

 کل عرضه منحنی دلیل به عدم تقارن از نوع این دارند. تولید بر مثبت پولی هایشوك  به نسبت قویتری اثرات

 .اسمی است دستمزدهای و هاقیمت چسبندگی از ناشی محدب

 طوری کهبه   .باشدمی  اتخاذ شده پولی  سیاست  اندازه  دلیلبه  پولی سیاست اثرات  تقارن  عدم  دوم  نوع 

  .باشندمی  بزرگتر هایشوك  به  نسبت بزرگتری اثرات دارای کوچکتر هایشوك
 از مختلف اقتصادی شرایط در هاسیاست  این اثرگذاری نحوه به پولی هایسیاست  تقارن عدم سوم نوع

 اطلاعات تقارن  عدم ناشی از  اعتبارات بازار در اصطکاك وجود  دلیل به  اثر دلالت دارد. این رونق  و رکود قبیل

 نتیجه در گردد،می هاوثیقه  ارزش کاهش باعث رکود کهاز آنجایی باشدمی  گیرندگانوام و دهندگانوام  بین
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زمان   در هابانک  طرف  از اعتبار و تسهیلات پرداخت تا شودمی  موجب  و تضعیف شده هااقتصادی بنگاه جایگاه
باشد )مهدیلو  اقتصادی شدیدتر رکود زمان در تواند می  پولی سیاست  اثرات نتیجه شود. در رونق  از ترسخت  رکود

 (. 1۳97و همکاران، 

  های انتقال سیاست پولی. کانال2-1-3

گذارند. بررسی  می  تاثیر خود  هدف متغیرهای بر آنها طریق  از سیاست که هستند مسیری انتقال،  هایکانال

  .کندمی  مشخص را اقتصادی مختلف هایبخش  بر سیاست  اثرگذاری فرایند انتقال، هایکانال مسیر تحولات
تأمل   قابل موضوعات  جمله  از پولی سیاست  به  اقتصاد واکنش چگونگی و پولی سیاست  انتقال مکانیزم شناسایی

 به خود هاینگرش  و فروض ها براساسو نئوکلاسیک پولگرایان ها،رود. کینزینمی  شمار به کلان اقتصاد در

 چهار اند کهکرده معرفی تولید بر پولی  هایسیاست  اثرگذاری برای را متعددی  هایکانال مسائل اقتصادی،

ای عمده دهی بانکی و ترازنامه( و کانال نرخ بهره سهمکانال اعتباری )وام  دارایی،  قیمت  کانال ارز،  نرخ کانال
 (.1۳9۸اند )آصفی، داده  اختصاص خود به مطالعات را در

 اعتبارات  . کانال2-1-3-1

 نرخ   مستقیم  کانال  برخلاف   و  است  پولی  انتقال  هایمهمترین کانال  از  یکی  پولی  انتقال  اعتباری  کانال 
  اثرات  که کندمی  عنوان   واقع در پولی سیاست اعتباری کانال .اقتصاد دارد واقعی  بخش بر  غیرمستقیم اثر بهره،
  که   درونزا  تغییرات  توسط  شود،می  پول   حجم  و  بهره  نرخ  در  تغییر  سبب  رایج  به صورت  که  پولی  سیاست  یک

 مالی  تامین  هزینه  مازاد   شود. اندازهمی   تقویت   گردد،می   ایجاد  خارجی  مالی  تامین  هزینه   مازاد  اسم   به   در متغیری
 تامین   هزینه  مازاد  اندازه  در  تغییر.  شودمی   اجرا  مرکزی  بانک   که توسط   است  پولی  هایسیاست   از  متاثر  خارجی،

گردد ایجاد می  بانکی  دهیوام  کانال  و  ترازنامه   کانال  طریق  از  پولی  سیاست  اعتباری  همان کانال  یا  خارجی  مالی

 .(1۳97)ساقی و همکاران، 

 ترازنامه  . کانال2-1-3-1-1

 گیرندهوام  ثروت خالص  با  بایستمی  خارجی  مالی  تامین  هزینه  مازاد اندازه  که  داردمی  بیان  ترازنامه  کانال
 سیاست در تغییرات  که آیدمی وجود به دلیل این به  پولی ای سیاست ترازنامه کانال  .باشد  داشته   عکس   رابطه

صورت   به هم را گیرندگانوام مالی وضعیت بلکه دهد،می  تغییر را بهره هاینرخ نه تنها مرکزی، بانک پولی

پولی یک مثال عنوان به  .دهدمی  قرار تاثیر تحت غیرمستقیم صورت به هم و مستقیم  انقباضی، سیاست 

 حال در گیرندهوام  اگر  اینکه، اول  .کندمی تضعیف راه دو از مستقیم صورت به حداقل را  گیرندهوام  ترازنامه

 سیاست نتیجه در که بهره نرخ در افزایش باشد، شناور داشته نرخ با هایبدهی یا مدتکوتاه هایوام حاضر

 موقعیت تضعیف و نقدی جریان کاهش سبب و داده افزایش  را بهره به مربوطمخارج   دهد،می رخ انقباضی پولی

وام دارایی در کاهش سبب معمول طور به بهره، نرخ در افزایش اینکه، شود. دوممی گیرندهمالی   هاقیمت 

 .(1۳97دهد )ساقی و همکاران، می  کاهش را گیرندهوام هایوثیقه  ارزش  طریق  این از  و شودمی



   14۰2زمستان ، ۳۰، شماره ۸فصلنامه اقتصاد دفاع و توسعه پایدار، دوره                                     12۸

 بانکی دهیوام  . کانال2-1-3-1-2

  اعتبارات،   در عرضه  تغییر  طریق  از   تواندمی  دارد،  هابنگاه   ترازنامه  بر  که  تاثیری  بر   علاوه  پولی،  سیاست
  خارجی   مالی  تامین  هزینه  مازاد  کنند، متغیرمی   اعطا  تجاری  هایبانک   که  هاییوام   در  کاهش  طریق   از  خصوصاً

  اساسا   بانکی،  دهیوام   کانال.  شودمی  گفته  بانکی   دهیوام  اصطلاحاً کانال  کانال،  این  به.  دهد  قرار  تاثیر  تحت   را
  تاثیر   تحت  را  هابانک  یا  دهندگانوام  ها،گیرندهوام  یا  هابنگاه  جای  به  بار  این  که  ای استترازنامه  کانال  همان

 (.1۳97است )ساقی و همکاران،  قرار داده

 . پیشینه پژوهش 2-2
 بر پولی هایسیاست  نامتقارن آثار بررسی   NARDL( با استفاده از روش  14۰2رمه دوست و همکاران )

 دهد فقطمی  نشان تحقیق  پرداختند که نتایج  1۳9۵تا    1۳74ایران برای دوره زمانی   کلان اقتصاد متغیرهای

 بلندمدت در  منفی آن شوك  و  دارد دارمعنی  و  مثبت تأثیر  داخلی ناخالص بر روی تولید نقدینگی مثبت  شوك

منفی  و مثبت شوك مدتکوتاه در نتایج اساس بر همچنین  .ندارد داخلی ناخالص تولید بر داریمعنی تأثیر
تولید   بر مثبت تأثیر وقفه  یک  از بعد نقدینگی  مدتمثبت کوتاه  شوك اما ندارد تولید بر داریمعنی  تأثیر نقدینگی 
 شود.پذیرفته می اقتصادی رشد  بر پولی هاینامتقارن سیاست  اثرات اساس این گذارد. برمیداخلی  ناخالص

( همکاران  و  علمدارلو  عنوانمطالعه  (1۳99نجفی  تحت  بر    ای  اقتصادی  کلان  متغیرهای  تأثیر  بررسی 
اند. نتایج  با استفاده از مدل مارکوف سوئیچینگ انجام داده  1۳9۵تا    1۳7۵های تجاری ایران طی دوره  چرخه

دهد که رشد تولید ناخالص داخلی دارای سه رژیم با میانگین رشد منفی، رشد مثبت ملایم این بررسی نشان می
های  اطمینانی نرخ ارز تأثیر منفی و معناداری بر چرخهباشد. همچنین سیاست پولی و نا و رشد مثبت بالا می

تجاری رونق ملایم و رکود دارند و بطور کلی تأثیر متغیرهای معنادار، منجر به کوتاه شدن دوران رکود و رونق  
 اند. در رشد اقتصادی شده

 داخلی ناخالص تولید بر بانکی دهیوام کانال از پولی هایشوك ( در تحقیقی با عنوان تأثیر1۳9۸یکتا )

 هایوقفه  با خودرگرسیون با استفاده از مدل  1۳96تا    1۳69تجاری برای دوره زمانی   ادوار  طی  تورم  و  ایران

 داخلی ناخالص تولید برای چهار سناریو تخمین از حاصل نتایج اند.مارکوف پرداخته چرخشی و مدل توزیعی

 عدم و است خنثی نیز اعتباری کانال متغیر با وجود حتی بلندمدت ایران در در اقتصاد پول که  است داده نشان

  دارد. منفی وجود شوك و  مثبت شوك بین تقارن
ایران   در اقتصادی متغیرهای بر پولی سیاست  اثرگذاری سازوکار ( در تحقیقی با عنوان ارزیابی1۳9۸آصفی )

 است. نتایجیافته پرداخته  تعمیم عاملی برداری خودتوضیح گیری از الگویبا بهره  1۳9۵تا    1۳7۰در بازه زمانی  

 انتقال در قابل توجهی سهم بلندمدت و مدتمیان  در ویژه به هاکانال تمامی که  است آن  حاکی از تحقیق 

 نرخ و  بهره کانال نرخ ها،کانال مقایسه ها دارد. براساس نتایج قیمت عمومی سطح  و  تولید به  پولی هایشوك

 نقش مدتدر کوتاه اعتباری تولید داشته و کانال به پولی شوك اثر انتقال در را نقش بیشترین مدتکوتاه در ارز

 است. داشته   تولید به پولی شوك اثر انتقال در هاکانال سایر به نسبت کمی
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در   پولی سیاست انتقال هایکانال نقش غیرخطی ای با عنوان برآورد( در مطالعه1۳97مهدیلو و همکاران )
 رسیدند که دربه این نتیجه  با استفاده از روش مارکوف سوئیچینگ 1۳94تا  1۳7۰ایران در بازه زمانی اقتصاد

 قیمت کانال و مدتمیان  در ارز نرخ مدت، کانالکوتاه در اعتباری کانال (،1۳۸۵قبل از   هاییک )سال رژیم

 مسکن قیمت کانال مدت،کوتاه در اعتباری کانال (، 1۳۸۵بعد از   هایصفر )سال رژیم در بلندمدت و  در مسکن

 طرفی از اند.داشته  تولید بر پول آثار انتقال در را سهم بیشترین بلندمدت سهام در قیمت کانال و مدتمیان در

 تأثیر بیشترین اعتباری کانال طریق از  صفر رژیم در  و ارز  نرخ کانال طریق از یک رژیم پولی در هایسیاست 

 .اندداشته هاقیمت  بر سطح را
 و رونق  دوران  در بانکی اعتبارات و های پولیسیاست  نامتقارن اثرات بررسی (1۳96غلامی و همکاران )

اند.  انجام داده  1۳92تا  1۳76 زمانی در دوره ایآستانه  برداری خودرگرسیون روش  از استفاده با ایران در رکود
 و بالا هایرژیم در تولید روی بر اعتبارات بانکی و پولی سیاست اثر که دهدمی نشان مطالعه آنها هاییافته
 اعتبارات و پولی هایسیاست  اثر عبارت دیگر،  باشد. به می  متفاوت اثرگذاری جهت و شدت لحاظ از پایین

 .باشدمی  نامتقارن  ایران اقتصاد بر  بانکی 

 سیاست  انتقال  هایکانال  طریق  در هند را از  پولی  سیاست  هایشوك  نامتقارن  ( اثرات2۰2۳)1ماندرا و بیچال
  که   داد   نشان  نتایج  اند. مورد بررسی قرار داده  (TVAR)  آستانه   برداری   خودرگرسیون   مدل  با استفاده از   پولی
  به   نسبت  بالا  مالی  با استرس  رژیم  در  تولید  بر  قویتری  تأثیر  مختلف  هایکانال  طریق  از  پولی  سیاست  شوك
دهد  می  نشان  را  مالی  کنندهتسریع  اثر   وجود  پولی  سیاست  غیرخطی  این اثر.  دارد  پایین  مالی  استرس  رژیم با

گیرنده، کاهش ها، ارزش خالص وام دارایی   قیمت  در  توجهقابل   افزایش  به  منجر   انبساطی  پولی  بطوریکه سیاست
   شود.و در نتیجه افزایش تولید می خارجی مالی هایبیمه  حق

چین    با  دوجانبه آن   تجاری  کسری  و   متحده  ایالات  پولی  سیاست  نامتقارن  ( اثرات2۰2۰)  2سو و همکاران 
رویکرد از  استفاده  با  مدل  ARDL  مدل  را  دوره    و  در  سوئیچینگ  بررسی    2۰1۸تا    19۳۳مارکوف  مورد 

 دارد، بطوریکه رژیم  وجود  رژیم  دو  در  چین  با  متحده  ایالات  تجاری  کسری  که  دهد  می  نشان   اند. نتایجقرارداده
  تجاری   تراز   بر   متحده  ایالات  پولی  سیاست  نامتقارناثرات    بالا  تجاری  تراز  با  2  رژیم  و  پایین  تجاری  تراز  با  1

  تحت  نیز  متحده ایالات پولی سیاست  مقابل، در. کندرا تأیید می  بلندمدت  بودن آن در  همگرا رژیم را و  دو بین
 .گیردمی  قرار  چین پولی سیاست تأثیر

با استفاده از مدل  تجاری  چرخه بر پولی سیاست نامتقارن اثرات تحقیقی با عنواندر  (2۰2۰)۳شویو  یین
  سیاست   ، به این نتیجه رسیدند که2۰16  تا  2۰۰۵  سال  از  کشور  4۰  هایداده  از  استفاده  پانل  چند   رگرسیون

  این،   بر  علاوه.  دارد  دوره رکود  به  نسبت   دوره رونق  در  تجاری  چرخه  بر  بیشتری  اثرات  و  است  نامتقارن  پولی
 .است  پیشرفته کشورهای از بیشتر ظهورنو  کشورهای در پولی سیاست تأثیر
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  فعالیت  بر پولی سیاست هایشوك  نامتقارن  اثرات بررسی ای در خصوص( به مطالعه2۰19)1کلینچ و تونچ
اند. نتایج مطالعه پرداخته سوئیچینگ مارکوف  با استفاده مدل 2۰17تا  2۰۰6برای دوره زمانی  ترکیه اقتصادی

  فرعی   اجزای   و   صنعتی  تولید  داخلی،  ناخالص  تولید   بر   تریقوی  اثرات   پولی  سیاست  هاینشان داد که شوك 
  بر   علاوه.  است  بوده  ترضعیف  بسیار  رونق  هایدوره  برای  نتایج  که  حالی  در  داشته،  رکود  هایدوره  طول  در  آنها
نامتقارن سیاست    اثرات   ،استفاده شده  اقتصادی  هایوضعیت   تعیین  برای  اعتباری  هایچرخه   از  که   زمانی  این،
 است. گردیده   آشکارتر پولی

برزیل    و  متحده   ایالات  در  پولی  سیاست   نامتقارن   ای باعنوان اثرات ( در مطالعه2۰1۸گوگاس و همکاران )
 هموار  انتقال  و خودرگرسیون  (VARخودرگرسیون برداری )  روش  از  با استفاده  2۰12تا    19۸۰در بازه زمانی  

و بررسی عدم تقارن سیاست پولی بر روی نرخ رشد تولید    پولی  هایشوك  برآوردبه  (  LSTAR)  لجستیک
  و   شده  بینیپیش  پولی  هایشوك   بین  تقارن   صنعتی در برزیل و ایالات متحده پرداختند. نتایج نشان از عدم 

 پولی  هایاست بطوریکه شوك پولی داشته    منفی  و  مثبت  هایشوك   اثرات  بین  همچنین  و   نشده  بینیپیش
 های شوك  نیز  برزیل  مورد  متحده و در  ایالات  برای  منفی  پولی  هایشوك  تری را نسبت به بزرگ  تأثیر  مثبت
 . دارند( پولی انقباض)منفی  پولی هایشوك   به نسبت بیشتری تاثیر( پولی انبساط)مثبت  پولی

  در   واقعی  تولید  بر  نامتقارن  اثرات  پولی،  هایسیاست   آیا  که  اندکرده  بحث   کلان  اقتصاددانان  ها،دهه   برای
  در   پولی   اثرات سیاست  که  دهندمی  نشان  تجربی  مطالعات  از   برخی .  خیر؟  یا  را دارد   رکود   و  رونق   دوره  طول
 دانند.کمتر می  اقتصادی را  رکود  پولی در  سیاست  و برخی دیگر قدرت  دوران رونق است  از  بیشتر  رکود  دوران

  هنوز   دارد،   تجاری  چرخه  مختلف  مراحل  در  متفاوتی   تأثیرات   پولی  سیاست  چگونه   که  سؤال   این  کلی،  طور  به
 (. 2۰2۰است )یین و شوی، بیشتر  تجربی هایآزمون مستحق  رو این از و  استنشده  حل

های مختلف همچون رگرسیون  های پولی از طریق روش در اکثر مطالعات یادشده، اثرات نامتقارن سیاست 
پرداخته شده و نتایج بدست آمده نیز اثرات نامتقارن    (SVAR)ساختاری    برداری   رگرسیون ای،  برداری آستانه 

های ( به نقش کانال1۳97که در مطالعه مهدیلو و همکاران )دهد. به طوری سیاست پولی بر تولید را نشان می
)انتقال سیاست  یکتا  و در مطالعه  پولی  تأثیر1۳9۸های   تولید بر بانکی دهیوام کانال از پولی هایشوك ( 

است. تاکنون در داخل  شدههای توزیعی پرداخته  وقفه  با خودرگرسیون با استفاده از مدل ایران داخلی ناخالص
کشور اثر ات نامتقارن سیاست پولی از طریق کانال اعتباری بر تولید ناخالص داخلی در رژیم های متفاوت رکود 

مارکوف  از آنجا که روش غیرخطی  است.  سوئیچینگ بررسی نشده   و رونق با استفاده از روش غیرخطی مارکوف
انجام    رقیب را دارد، لذا های سایر روش  به نسبت  برآورد مدل در بیشتری دقت و قابلیت، توانایی ،سوئیچینگ 

تری تواند نتایج متفاوت، کارا و مطمئنهای مختلف اقتصادسنجی میهای تجربی بیشتر با استفاده از روشآزمون
سیاست  اتخاذ  برای  همچنین  را  باشد.  داشته  درپی  مناسب  اقتصادی  اینکه باهای  به  اعتباری  توجه  کانال 

 سایر از ترگسترده حاضر باشد، در مطالعهایران( می در پولی سیاست انتقال دهنده کانال مهمترین عنوان)به
(،  2۰19گیری از مطالعات کلینچ و تونچ )دهی بانکی( و با بهرهاعتباری )وام کانال  زاویه  از و  داخلی  مطالعات 

 
1 Klikc & Tunc 
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بانکی( بر تولید   دهیبررسی اثرات نامتقارن سیاست پولی )کانال وام به (،1۳9۸(، مهدیلو و همکاران )1۳9۸یکتا)
های اقتصادی مختلف رکود و رونق با استفاده از روش غیرخطی مارکوف سوئیچینگ و  ناخالص داخلی در رژیم

 مقایسه نتایج آن با نتایج مدل بدون کانال اعتباری پرداخته شده است.  

 شناسی پژوهش . روش3
سو  مارکوف  غیرخطی  شناخته  رژیم تغییر مدل به  که گ یچینئمدل   مشهورترین از  یکی شود،می نیز 

 هایرژیم در متغیرها رفتار توضیح برای معادله از چندین مدل این باشد.می  خطی غیر زمانی سری هایمدل

 ممکن سیاستی  متغیر یک که  است این  شودمی  استفاده رژیم تغییر  از واژه اینکه  علت  کند.می هاستفاد مختلف

نشان  خودش از دیگری رفتار دیگر ایدوره در و باشد فرآیند و رفتار یک دارای معین از زمان ایدوره در است
 بدست  داریتورش نتایج شود گرفته نادیده موضوع این نظر،  مورد متغیر فرآیند بررسی در  چنانچه لذا دهد.

 (.1۳94و همکاران،  بهارپیش) آمد خواهد

 روشها یچینگ نسبت به سایر ئهای استفاده از روش مارکوف سومزیت. 3-1

زایی مشاهدات یک متغیر و های دیگر، تفکیک درونینگ نسبت به روشچیئاز مزایای روش مارکوف سو
  لاً نگ کامییچئباشد و از این حیث، روش مارکوف سوزایی روابط بین مشاهدات متغیرها مینیز تفکیک درون
مدل از  در  متفاوت  است.  متغیرهای مجازی  و  ساختاری  بر شکست  مبتنی  بر شکست  مدلهای  مبتنی  های 
زا بدون توجه به  زا و یا درونهای شکست ساختاری در متغیرهای سری زمانی به صورت برونساختاری، سال

یچینگ به منظور تفکیک متغیرهای سری زمانی و  ئکه در مدل مارکوف سو   شود، در حالیت تعیین میالااحتم
شود و احتمال انتقال از یک رژیم به رژیم دیگر  ت استفاده می الایا روابط بین متغیرها به دو یا چند رژیم، از احتم

بینی انتقال از  در بحث شکست ساختاری چنین مباحثی موضوعیت ندارد و امکان پیش  لیکن  شود.محاسبه می
بینی  های مبتنی بر شکست ساختاری امکان پیشیک وضعیت به وضعیت دیگر نامعلوم است. همچنین در مدل

امکان  بینی متغیرها از یک رژیم به رژیم دیگر  رها وجود ندارد، لیکن در مدل مارکوف، امکان پیشتغییرات متغی
ها را دارا بوده و از  های عدم تقارنی رژیماین روش به علت غیرخطی بودن قابلیت تبیین مشخصه  . پذیر است

 (.1۳9۳تبار، )حسینیتر استمناسب ARIMA و VAR هایروش

  (𝐌𝐒𝐕𝐀𝐑) چینگئیسو مارکوف برداری خودتوضیح الگوی. 3-2
MS) یچینگ ئسو مارکوف برداری خودتوضیح هایمدل − VAR)  ( الگوهای  با  MSدقیقاً مشابه  −

ARبررسی مورد زمانی که سری باشد این بر تصور اگر  طوری که  شوند. بهبندی می( تعریف و طبقه   Ytدر 

 نبوده موجه VAR مدل در پارامترها بودن فرض ثابت صورت آن  در است، رژیم در تغییرات با مأتو زمان طی

 است آن  روش  این  اصلی ایده  نمود. استفاده  مناسب  جایگزین عنوان یک به  توانمی MSVAR هایمدل از  و

 فقط  و نبوده مشاهده قابل  St  حال عین در دارند،  ستگی ب  Stرژیم   متغیربه   VAR مدل   پارامترهای که
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  Ytمشاهده   قابل  زمانی  سری شرطی چگالی تابع  صورت این  آورد. در  به دست را  آن  به  احتمال مربوط  توان می
   (.1۳9۳، فلاحید )بو خواهد (1شماره )رابطه   به صورت

(1)  𝑃(𝑌𝑡|𝑌𝑡−1 , 𝑆𝑡)

= {
𝑓(𝑌𝑡|𝑌𝑡−1   , 𝜃1)        𝑖𝑓   𝑆𝑡 = 1

⋮                      

𝑓(𝑌𝑡| 𝑌𝑡−1   , 𝜃𝑁)       𝑖𝑓   𝑆𝑡 = 𝑁

 

 

رژیمθN طوریکه به  در  مدل  پارامترهای  مختلفبردار  و  های  مشاهده  Yt−1  است  های  نشانگر 
 {Yt−j}j=1 

در رابطه شماره   VAR(p)  توان بوسیله مدلرا می  Yt(،  Stباشد. برای یک رژیم مشخص) می  ∞
 نشان داد:    (2)

 

(2)  𝑌𝑡 = 𝑣(𝑆𝑡) + 𝐴1(𝑆𝑡)𝑌𝑡−1 + ⋯+ 𝐴𝑝(𝑆𝑡)𝑌𝑡−𝑝
+ 𝑢𝑡  

 
, ut~NID{0  باشد و  نشانگر عرض از مبدا یا میانگین متغیر می  v(St) که در آن  ∑(St)} باشد. می 

داده  ایجاد  فرآیند  تکمیل کردن  بهبرای  که  است  نیاز  رژیم  نحوی   ها  در  بشناسیم  St  تغییر  که را  در    ، 

( ۳شماره )بوسیله زنجیره مرتبه اول مارکوف بصورت رابطه    St  شودیچینگ فرض میئالگوهای مارکوف سو 
 :شودایجاد می

(3)  𝑃𝑟[ 𝑠𝑡|{𝑆𝑡−𝑗}𝑗=1   
∞ , {𝑦𝑡−𝑗}𝑗=1 

∞ ] = 𝑃𝑟 {𝑆𝑡 | 𝑆𝑡−1 ;  𝜌} 

 

  فرض این  براساس   .باشدمی  هارژیم به مربوط هایاحتمال پارامترهای از متشکل برداری  ρآن   در که
 آورد:  دست( ب 4به شکل رابطه شماره ) را مختلف هایرژیم بین انتقال احتمال توانمی

(4)  𝑃𝑖𝑗 = 𝑃𝑟 (𝑆𝑡+1 = 𝑗 | 𝑆𝑡

= 𝑖),   ∑ 𝑃𝑖𝑗 = 1
𝑁

𝑖=1
, ∀𝑖 ,𝑗 

∈ {1,… ,𝑁} 

 

این احتمال در  با   N یک ماتریس   در  هاکنار هم قراردادن  ∗ N ( انتقالات ( بدست  p، ماتریس احتمال 

 ای که:        گونهدهد بهنشان می   را i از رژیم  بعد  j  احتمال وقوع رژیم (Pij)  عنصر از آن آید که هرمی
 

(5) 0 ≤ 𝑃𝑖𝑗≤1 و∑𝑃𝑖𝑗

𝑁

𝑗=1

= 1 
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(6) 

P =

[
 
 
 
 

𝑃11      𝑃21… 𝑃𝑁1
 

𝑃12       𝑃22… 𝑃𝑁2
        ⋮          ⋮      ⋱    ⋮       

    𝑃1𝑁    𝑃2𝑁…𝑃𝑁𝑁    ]
 
 
 
 

 

امکان     کردن  لحاظ  رژیمبا  در  پارامترها  مختلفتغییر  )   ،های  مدل VARمدل  به  تبدیل  خطی   )

(MSVAR)( 7، رابطه شماره )شود:می 
(7) 𝑌𝑡 = 𝑣(𝑆𝑡) + 𝐴1(𝑆𝑡)𝑌𝑡−1 +⋯ + 𝐴𝑝(𝑆𝑡)𝑌𝑡−𝑝

+ 𝑢𝑡 

توان به  وابسته هستند، بنابراین مدل فوق را می  Stکه در این مدل تمام پارامترها به وضعیت متغیر رژیم  
 : (1۳94و همکاران،  بهار)پیش نیز نشان داد( ۸شماره )شکل رابطه  

      

          

(8

) 

𝑌𝑡

=

{
  
 

  
 
𝑣1 + 𝐴11𝑌𝑡−1 + ⋯+ 𝐴𝑝1𝑌𝑡−𝑝 +∑ 𝑢𝑡          𝑖𝑓    𝑆𝑡 = 1

1/2

1

⋮                                                                                  

 𝑣𝑁 + 𝐴1𝑁𝑌𝑡−1 + ⋯+ 𝐴𝑝𝑁𝑌𝑡−𝑝 +∑ 𝑢𝑡        𝑖𝑓    𝑆𝑡 = 𝑁

1/2

𝑁

 

 تجاری با استفاده از مدل مارکوف سوئیچینگ های بیین چرخه. ت3-3
مارکوف   مدل  رژیم  سوئی  در  تبدیل  دارچینگ  مشاهده  غیرقابل  متغیر  یک  مقدار  به  د. بستگی 

را در اقتصاد مورد استفاده قرار داد. وی با استفاده از مدل خود  MS  هایبرای اولین بار مدل( 19۸9)1همیلتون
بررسی قرار داچرخه  یچینگئمارکوف سو  نیرگرسیو را مورد  اقتصاد آمریکا  . نتایج مطالعه وی دهای تجاری 

برای اقتصاد  دفتر اقتصاد ملی  رونق ارائه شده توسط    های تجاری استخراج شده با رکود ونشان داد که چرخه

MS(2)  آمریکا مطابقت دارد. در مدل − AR(4)  رائه شده توسط همیلتون رکود و رونق در قالب فرآیند  ا
که میانگین نرخ  طوریبه  .گردندشوند، تبیین میانتقال رژیم که توسط نرخ رشد تولید ناخالص داخلی ایجاد می

نرخ   Yt∆   رشد تولید در رژیم رونق مثبت و در رژیم رکود منفی خواهد بود. در مدل همیلتون با فرض اینکه
MS(2)  رشد تولید حقیقی باشد مدل − AR(4)  د: خواهد بو( 9رابطه شماره )به صورت 

 

(9) ∆𝑦𝑡 − 𝜇(𝑆𝑡) = 𝑎1(∆𝑦𝑡−1 − 𝜇(𝑆𝑡−1)) + ⋯
+ 𝑎4(∆𝑦𝑡−4 − 𝜇(𝑆𝑡−4)) + 𝑢𝑡 

 
𝑢𝑡 → 𝑁𝐼𝐷(0, 𝜎2) 

 
1 Hamilton 
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(10)      

                          𝜇(𝑆𝑡) = {
𝜇1 > 0               𝑖𝑓       𝑆𝑡 = 1
𝜇1 < 0             𝑖𝑓        𝑆𝑡 = 2

 

و در رژیم   μ1 > 0   رونق( برابر)میانگین نرخ رشد تولید حقیقی به نوع رژیم بستگی داشته و در رژیم اول 

واقع، بر اساس این روش، در استخراج نوسانات، باید میانگین رشد تولید   باشد. در می   μ2 < 0   دوم )رکود( برابر
در این مدل احتمال انتقال از یک رژیم به   . رکود( منفی باشد)حقیقی در رژیم اول )رونق( مثبت و در رژیم دوم 
 (.1997، 1لزیگ و)کرود رژیم دیگر باید در کنار سایر پارامترها محاسبه ش

(11)  𝑃𝑖𝑗 = 𝑃𝑟 (𝑆𝑡+1 = 𝑗 | 𝑆𝑡

= 𝑖) ;        ∑𝑃𝑖𝑗 = 1

2

𝑗=1

    ∀𝑖 ,𝑗 

∈ (1,2) 
از رژیم رکود به رونق خواهد    انتقال  احتمال  P21  احتمال انتقال از رژیم رونق به رکود و   P12  به طوریکه 

باید خاطر نشان  د.  احتمال پایداری رژیم رکود را نشان خواهد داP22   احتمال پایداری رژیم رونق  P11  بود و
ندهد و در حالت کلی نتایج این  شد، که اولاً نتایج حاصل از روش همیلتون ممکن است برخی رکودها را نشان 

برخی از    شوند. ثانیاًمدل بر اساس اینکه تا چه حدی نوسانات را از لحاظ زمان و دوره توجیه کنند، ارزیابی می

MS(2) محققین با توسعه مدل − AR(4) ،  نی گرسیوخودرچینگ  ئیهای مارکوف سواز سایر انواع مدل  

توسط محققین توافقی جهت   MS هایعلیرغم استفاده گسترده از مدل  .برای استخراج نوسانات استفاده نمودند 
های اقتصادی انتخاب نوع مدل بین آنها وجود ندارد و این انتخاب بیشتر وابسته به تطابق نتایج مدل با واقعیت

 .کندباشد. در واقع نتایج مدل است که درست بودن انتخاب مدل را تاکید میمی

 . توابع ضربه واکنش وابسته به رژیم در مدل مارکوف سوئیچینگ 3-4
 واکنش ضربه  توابع  مدل از تجزیه وتحلیل همچنین و سیستم پویایی مطالعه برای  MS-VARدر مدل  

 متغیرهای دیگر تکانه به درونزا متغیر واکنش نحوه استاندارد واکنش ضربه شود. توابعاستفاده می  رژیم به وابسته

 به اندازه مدل متغیرهای از یکی  در  تغییر از بعد درونزا  متغیر  در تغییر مقدار عبارتی  دهد. به می  نشان مدل را

 مدل هایرژیم به  وابسته واکنش ضربه توابع  این  MS-VARمدل   در شود. امامی  شامل را  معیار انحراف یک

-MSمدل   که حالتی شود. درمی محاسبه ایواکنش جداگانه  ضربه توابع ها،رژیم از هرکدام برای و باشندمی

VAR     دارایk  و   متغیرm  برابر با  مدل واکنش ضربه  توابع  رژیم باشد، تعدادmk2    زیر فرمول بود. خواهد 

St مشخص رژیم یک برای رژیم به  وابسته واکنش ضربه توابع محاسبه نحوه ریاضی رابطه بیانگر = i 

t زمان در Yدر متغیر     تغییر مقدار رابطه  باشد،  اینمی + h متغیر در تکانه خاطر به که X زمان   درt  رخ
 دهد:می  نشان را داده

 
1 Krolzig 



 1۳۵         و همکاران ی چقاگلان یکمال الفت  - نگی چ ی مارکوف سوئ یرخطی غ افت ی ره ران؛یا یناخالص داخل دی ( برتولی)کانال اعتبار یپول است ی اثرات نامتقارن س 

(12) 𝜕𝑌𝑡+ℎ
𝜕𝜀𝑋,𝑡

|𝑆𝑡 = ⋯ = 𝑆𝑡+ℎ = 𝜗𝑌𝑋ℎ     ,     𝑓𝑜𝑟 ℎ ≥ 0 

 
Stشود که در رژیم  بعدی فرض می  دورهh تمام   در   tدر زمان     Xمتغیر   در  تکانه از بعد فوق  رابطه  در =

i   وابسته واکنش ضربه توابع تمامی در نهایت  تا شودمی  عمل شکل این به هارژیم تمامی گیریم. برایمی قرار 

 (. 1۳97آید )مهدیلو و همکاران،  بدست رژیم به
ای که درباره مدل غیرخطی مارکوف سوئیچینگ گفته شد، حال به معرفی الگوی تحقیق  با توجه به مقدمه 
 پردازیم: می

دهی بانکی( بر  پولی از طریق کانال اعتباری )وام هایسیاست  نامتقارن اثرات  بررسی  برای  تحقیق، این در
 شد. در خواهد  استفادهMSIAH سوئیچینگ حالت   مارکوف برداری خودتوضیح روش  از تولید ناخالص داخلی

 از را تابعی  معادله اجزای  تمامی که دهدمی  را امکان  این  ما به سوئیچینگ مارکوف مدل از  حالت این واقع

 کنیم. آزمون  بتوانیم را بودن نامتقارن  فرضیه و نظر گرفته در رژیم

 :( نوشت1۳رابطه شماره ) شکل کلی توان به( را میMSIAH-VARاین تحقیق ) در استفاده مورد مدل 
(13 ) 

{
 
 

 
 
𝐿𝐺𝐷𝑃𝑡 = 𝐶1(𝑆𝑡) +∑𝛼1𝑖(𝑆𝑡)𝐿𝐺𝐷𝑃𝑡−𝑖 +

𝑝

𝑡=1

∑𝛽1𝑖(𝑆𝑡)𝐿𝑚𝑡−𝑖 +∑𝛾1𝑖(𝑆𝑡)𝐿𝐸𝑛𝑡−𝑖 + 𝜀1𝑡

𝑝

𝑡=1

𝑝

𝑡=1                                                                               

𝐿𝐸𝑛𝑡 = 𝐶2(𝑆𝑡) +∑𝛼2𝑖(𝑆𝑡)𝐿𝐺𝐷𝑃𝑡−𝑖 +

𝑝

𝑡=1

∑𝛽2𝑖(𝑆𝑡)𝐿𝑚𝑡−𝑖 +∑𝛾2𝑖(𝑆𝑡)𝐿𝐸𝑛𝑡−𝑖 + 𝜀2𝑡

𝑝

𝑡=1

𝑝

𝑡=1

 

عرض از مبدا وابسته به رژیم،   C(St)متغیر لگاریتم تولید ناخالص داخلی،   LGDPدر رابطه بالا داریم:  

لگاریتم متغیر مانده   LEnمتغیر لگاریتم حجم نقدینگی، Lm عنوان پارامترهای الگو،  به ،  α ، β   ،γ  همچنین

ل یا جمله خطا که دارای  لااخ ءجز εt تسهیلات بانکی به بخش خصوصی )نماینده کانال اعتباری در مدل( و  
توان به نحوی انجام داد که عرض از مبدأ و یا ضرایب و یا هر دو، از سازی را میمدل.  باشدتوزیع نرمال می

باشد متفاوت  دیگر  رژیم  به  مارک.  رژیمی  مدل  سووتخمین  روشئیف  از  حداکثر چینگ  تخمین  نظیر  هایی 

گیرد که در این تحقیق انجام می  ۳س گیری گیبو روش نمونه  )ME(  2، حداکثر مورد انتظار )ML(  1ی تنمایسدر
 شده است. استفاده  حداکثر درستنمایی برای تخمین مدل از روش

 های پژوهشها و یافته. تجزیه تحلیل داده4
های متغیرهای حجم تولید ناخالص داخلی، از داده پولی بر اثرات نامتقارن سیییاسییت بررسییی منظور به

 14۰۰تیا 1۳۵7در دوره زمیانی   1۳76نقیدیگنی، میانیده تسیییهیلات بیانکی و تولیید نیاخیالص داخلی بر پیاییه سیییال 

 
1 Maximum Likelihood (ML) 
2 Expectation Maximization (EM) 
3 Gibbs Sampling Approach 
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 توزیع سیمت به هاداده چگالی تابع شیدن متمایل ها وسیطح اختلالات داده کاهش اسیتفاده شیده و بمنظور

 .گردید استفاده متغیرها جای سطح به متغیرها لگاریتم از نرمال،

 برای بررسی پایایی متغیرهای تحقیقزمون ریشه واحد . آ4-1
های ریشه واحد مهمترین های مختلفی وجود دارد که آزمونهای زمانی روشبرای اطمینان از پایایی سری

بررسی پایایی متغیرهای مورد نظر تحقیق، از  برای  روش برای بررسی پایایی سری زمانی است. در این مطالعه 

و فیلیپس پرون درحالت بدون عرض از مبدأ استفاده    (ADFفولر تعمیم یافته )  -ریشه واحد دیکی  هایآزمون
فولر و  فیلیپس پرون برای بررسی  –( مقادیر مربوط به آماره آزمون ریشه واحد دیکی  1جدول شماره )گردید.  

دهد. متغیرهای لگاریتم تولید ناخالص داخلی، مانده تسهیلات بانکی و  پایایی متغیرهای تحقیق را نشان می
 اند.گیری پایا شدهبار تفاضللگاریتم حجم نقدینگی در مقادیر سطح پایا نبوده و با یک 

 فولر برای بررسی پایایی متغیرها –پرون و دیکی ( نتایج آزمون ریشه واحد فیلیپس1جدول شماره )

 های پژوهش منبع: یافته 

 . آزمون غیرخطی بودن الگوی متغیرها 4-2
سو مارکوف  برای  ئمدل  مناسب  مدلی  درصورتی  دادهیچینگ  الگوی  که  است     بررسی   مورد   هایبرآورد 

داده الگوی  بودن  غیرخطی  از  بتوان  اینکه  برای  باشد.  آزمون  غیرخطی  از  یافت،  اطمینان  استفاده  LR ها 
  (مدل خطی) آماره این آزمون از مقادیر حداکثر راستنمایی دو مدل رقیب، یک مدل با یک رژیم مقدار د.شومی

  دو است. در صورتی که مقدار آمارهشود و دارای توزیع کایمحاسبه می   (مدل غیرخطی)  و مدل دیگر با دو رژیم
توان گفت که مدل خطی مدلی مناسب  از مقادیر بحرانی در سطح اطمینان موردنظر بیشتر باشد، می  آزمون

  کند و چون در این آزمون خطی بودن مدل را بیان می   0Hفرضیه    .نبوده و باید از مدل غیرخطی استفاده شود
 باشد. درصد بدست آمده، فرضیه صفر رد و بنابراین مدل غیرخطی می   ۵احتمال محاسباتی آزمون کمتر از  مقدار  

ن  آماره آزمواحتمال محاسباتی مربوط به  مقدار چون  دهد،  نشان می   ( 2شماره )  که نتایج جدول  همان طور 
توان  می شود لذا  مبنی بر خطی بودن مدل رد می  LRآزمون    0Hفرضیه  بنابراین    کمتر است،درصد  پنج  از  

 متغیرها 
آماره فیلیپس  
پرون در 
 مقادیر سطح 

مقدار بحرانی  
  ۵در سطح 
 درصد

آماره فیلیپس  
پرون در 
 تفاضل اول

مقدار بحرانی  
  ۵در سطح 
 درصد

آماره دیکی  
فولر در  
 مقادیرسطح

مقدار بحرانی  
  ۵در سطح 
 درصد

آماره دیکی  
فولر در  
 تفاضل اول

مقدار بحرانی   
  ۵در سطح 
 درصد

لگاریتم حجم 
 نقدینگی

۰4۰۸۳2/2 9۳14۰4/2 6۳7296/۳ 9۳۳1۵۸/2 2۵71۰۵/2 9۳۳1۵۸/2 ۵7۰2۰7/۳ 9۳۳1۵۸/2 

تولید  لگاریتم
 ناخالص داخلی 

1۸14۵۵/۰ 9۳14۰4/2 ۰۵29۸۰/4 9۳۳1۵۸/2 621۵۰1/۰ 9۳۳1۵۸/2 727۰۳6/۵ 9۳۵۰۰1/2 

لگاریتم مانده 
 تسهیلات بانکی 

۰2۸6۸۰/2 9۳14۰4/2 62179۵/۳ 9۳۳1۵۸/2 ۸7۵46۰/2 9۳14۰4/2 74۰۸۰4/۳ 9۳۳1۵۸/2 
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یچینگ  ئمارکوف سو  همچون  غیرخطی  هایهای خطی بهتر است که از روشنتیجه گرفت که به جای مدل
 . برای تخمین مدل استفاده شود

 ( نتایج آزمون غیرخطی بودن متغیرها 2جدول شماره )
 مقدار آماره  درجه آزادی  ارزش احتمال 

۰۰۰/۰ 2۳ ۸۰/۳2۸ 

 های پژوهش منبع:یافته

 . تعیین تعداد وقفه بهینه مدل4-3
عاتی  لادر این تحقیق از معیار اط.  توان از معیارهای مناسبی استفاده کردمی  مدلبرای تعیین وقفه بهینه  

شود  تعیین میوقفه    این معیار، چهارترین میزان  که تعداد وقفه بهینه مدل براساس پایین  گردیدهیک استفاده  ئآکا
 ( آمده است.۳که در جدول شماره )

 های بهینه( تعیین تعداد وقفه۳جدول شماره )
Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

۰ 2221۸/۳2 - - ۰۰116۸/۰ 7611۰9/1 ۸۸777۵/1 ۸۰69۰۸/1 

1 1۰۵۳ /172 7۸94 /۳67 ۰۸- e71 /6 ۰۰۵264/۸ - 49۸6۰۰/7 - ۸22۰7۰/7 - 

2 41۳4 /191 ۸۵۸۳۵/۳1 ۰۸- e۰4/7 ۵2۰66۸/۸ - *6۳4۰۰6 /7 - *2۰۰۰79 /۸ - 

۳ ۸۵7۵ /19۵ 666224/6 ۰۸- e19/۵ 292۸76/۸ - ۰26216/7 - ۸۳4۸92/7 - 

4 ۸1۵9 /211 *۵4۳77/21 *۰۸- e۸2/۳ *64۰79۳ /۸ - 9941۳6/6 - ۰4۵414/۸ - 

 های پژوهش منبع:یافته     

 . تعیین تعداد رژیم بهینه مدل4-4
شود. یک تعیین میئبا استفاده از معیار آکا،  های بهینهتعداد وقفه   گزینشپس از  نیز  تعیین تعداد بهینه رژیم  

نمایی شاخص  یک در مقایسه با مقدار تابع راست ئآکا  های مونت کارلو نشان داده است که معیارسازینتایج شبیه
 دهدیک نشان می ئآکا  اطلاعاتیآماره    نتایج به دست آمده از مقادیر.  هاستتری برای تعیین تعداد رژیممناسب
 . است ، دو رژیمبرای برآورد مدل  بهینه رژیم که تعداد

 از لحاظ تغییر در پارامترها  . انتخاب مدل بهینه4-5
ها جز خاصی از معادله وابسته  های مختلفی دارد که در هریک از این حالتیچینگ حالتئمدل مارکوف سو

های تخمین زده شده بر مبنای حالت  مقایسهبه رژیم است. پس برای اینکه بتوان بهترین حالت را برگزید، با  
الف:    شدهگیری  تصمیم  سه ویژگی زیر بیشترین ضرایب معناداراست.  به  به   داشتن  اجزای وابسته  برای  ویژه 

داشتن حداقل )کمترین مقدار آماره اطلاعاتی آکائیک(. ج:    داشتن بیشترین مقدار تابع حداکثرنماییم. ب:  رژی

  نتایج برآورد تعیین شد که  دو رژیم  تعداد  با  (MSIAH) مدل بهینه تحقیق بنابراین    اخلال.  جملات واریانس  
 داده شده است: نمایش  (4شماره )ول درا در ج مدل

 



   14۰2زمستان ، ۳۰، شماره ۸فصلنامه اقتصاد دفاع و توسعه پایدار، دوره                                     1۳۸

 ( نتایج تخمین مدل مارکوف سوئیچینگ)بدون وجود متغیر کانال اعتباری(  4جدول شماره )
 ارزش احتمال  انحراف معیار  tآماره  ضریب نام متغیر 

Constant(0) 1۰974۳/۰ ۰4۰7۸/۰ 69/2 ۰۰۰/۰ 

Constant(1) 129۵24/۰ - ۰4949/۰ 62/2 - ۰۰۰/۰ 

DLGDP_1(0) ۵2۸۰۵2/۰ 1۵۳۰ /۰ 4۵/۳ ۰۰۰/۰ 

DLGDP_1(1) ۳۸42۸4/۰ - 249۰ /۰ ۵4/1 - ۰۰۰/۰ 

DLGDP_2(0) ۳۰۰461/۰ - 1497 /۰ ۰1/2 - ۰۰۰/۰ 

DLGDP_2(1) 1۸9496/۰ - 2۳۵4 /۰ ۸۰۵/۰ - ۰۰۰/۰ 

DLGDP_3(0) ۰۳2۸9۵6 /۰ - 1419 /۰ 2۳2/۰ - ۰۰۰/۰ 

DLGDP_3(1) ۳26۳2۰/۰ - 2269 /۰ 44/1 - ۰۰۰/۰ 

DLGDP_4(0) ۰27۵619 /۰ - 1۳96 /۰ 197/۰ - ۰۰۰/۰ 

DLGDP_4(1) 177214/۰ - 172۵ /۰ ۰۳/1 - ۰۰۰/۰ 

DLM_1(0) 14۸1۸9/۰ - 11۳6 /۰ ۳۰/1 - ۰۰۰/۰ 

DLM _1(1) 11۰۰9۰/۰ 29۰۵ /۰ ۳79/۰ ۰۰۰/۰ 

DLM _2(0) ۰24۵۰46 /۰ ۰996۵/۰ 246/۰ ۰۰۰/۰ 

DLM _2(1) ۰411۰1۸ /۰ - 2۳64 /۰ 174/۰ - ۰۰۰/۰ 

DLM _3(0) 1۰۳۰۳۳/۰ - 1211 /۰ ۸۵1/۰ - ۰۰۰/۰ 

DLM _3(1) ۰246۰11 /۰ 2177 /۰ 1۳/1 ۰۰۰/۰ 

DLM _4(0) ۰77۵۸۵9 /۰ - ۰974۵/۰ 796/۰ - ۰۰۰/۰ 

DLM _4(1) ۳۸۵277/۰ 24۸7 /۰ ۵۵/1 ۰۰۰/۰ 

scale[0](0) ۰196۵19 /۰ --- ۰۰۳۰92/۰ --- 

scale[1](1) ۰۰۸۰9۸24/۰ --- ۰۰1422/۰ --- 

 های پژوهشمنبع:یافته

 بنابراین برآورد شده،  1۰974۳/۰با   برابر  اول  رژیم در مبدا  از  عرض  مقدار ،(4)شماره   جدول نتایج اساس  بر

باشد که  می  -129۵24/۰دوم برابر با   رژیم مبدا از عرض مقدار و  بوده بالا )رونق( رشد نماینده دوره اول رژیم
اول تا چهارم متغیر لگاریتم حجم نقدینگی و تولید  وقفه نماینده دوره رشد پایین )رکود( است. همچنین مقادیر

 است.  شده  های رکود و رونق نشان دادهناخالص داخلی و واریانس جملات خطا در رژیم

 بررسی احتمال انتقال از یک رژیم به رژیم دیگر.  4-6
توان بیان داشت که اگر در وضعیت رونق باشیم  می  (۵در جدول شماره )  با توجه به نتایج ماتریس احتمال انتقال

باقی می  ۸2با احتمال   با احتمال  درصد در همان وضع در سال آتی  انتقال   1۸مانیم و  به دوره رکود  درصد 
باشیم با احتمال  می به وضعیت رکود وارد شده  اگر  اما  بعد در همان وضعیت باقی    79یابیم.  درصد در سال 
 . درصد به دوره رونق باز خواهیم گشت 21مانیم و تنها با احتمال می
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 ( نتایج ماتریس احتمال انتقالات۵جدول شماره )
 مقادیر احتمال انتقالات 

 tرژیم دوم،  tرژیم اول،  

 t+1 ۸1۸42/۰ 2۰6۸۵/۰رژیم اول، 

 t+1 1۸1۸۵/۰ 79۳1۵/۰رژیم دوم، 

 های پژوهشمنبع:یافته  

 مختلفهای هرسال در رژیمبررسی احتمال قرارگرفتن .  4-7
ناخالص داخلی که   بالای لگاریتم تولید رشد هایدوره دهدمی نشان (6شماره ) جدول نتایج که همانطور

-1۳9۳،  1۳76-1۳691۳۸9-1۳7۳،  1۳62-1۳62های )عنوان دوره رونق در نظر گرفته شده مربوط به سالبه 
بوده و سالسالدرصد کل    41/۵6باشند و شامل  ( می1۳92 بررسی تحقیق  ، 1۳6۳-1۳6۸های )های مورد 
ناخالص داخلی )دوره رکود( بوده که   ( دارای رشد پایین لگاریتم تولید14۰۰-1۳94،  1۳7۵-1۳741۳91-1۳9۰
 باشند.های مورد بررسی تحقیق می درصد کل سال ۵9/4۳شامل 

 ها ( نتایج احتمال قرارگرفتن هرسال در رژیم 6جدول شماره )
 احتمال قرارگرفتن هرسال در رژیم

 احتمال  سال رژیم

 رژیم اول
1۳62-1۳62 ،1۳7۳-1۳69 
1۳۸9-1۳76 ،1۳9۳-1۳92 

 درصد41/۵6

 رژیم دوم
1۳6۸-1۳6۳ ،1۳7۵-1۳74 
1۳91-1۳9۰ ،14۰۰-1۳94 

 درصد ۵9/4۳

 های پژوهشمنبع: یافته      

 داخلی)آزمون والد(پولی بر تولید ناخالص  سیاست اثر تقارن . بررسی4-8
متغیر لگاریتم   ضرایب مجموع برابری پولی بر تولید ناخالص داخلی، فرضیه سیاست اثر تقارن برای بررسی

 استفاده شد.  والد آزمون از منظور این گرفت و برای قرار بررسی مورد رژیم دو نقدینگی در  حجم
مقدار احتمال محاسباتی آزمون )والد( کمتر از  اینکه دهد، باتوجه به  می نشان (  7) جدول نتایج که همانطور

 در نقدینگی متغیر لگاریتم حجم ضرایب است، لذا فرضیه صفر آزمون مبنی بر برابری  درصد بدست آمده  ۵

تولید   بر پولی )حجم نقدینگی(  سیاست توان نتیجه گرفت که اثرشود، بنابراین میهای رکود و رونق رد می رژیم

   .است نامتقارن ناخالص داخلی در رژیم های رکود و رونق
 ( نتایج آزمون والد 7جدول شماره )

 ارزش احتمال  درجه آزادی  مقدار آماره 

242/11 1 ۰۰۰۸ /۰ 

 های پژوهشمنبع:یافته  
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 نتایج تخمین مدل مارکوف سوئیچینگ )با وجود متغیر کانال اعتباری( نشان داده  (،۸شماره ) در جدول
 مبدا از عرض و مقدار  -۰4۸6642/۰با   برابر اول رژیم مدل در مبدا از عرض طوری که مقداربه است.  شده  

اول تا چهارم متغیرهای لگاریتم   وقفه  . همچنین مقادیربرآورد گردیده است   -۰۳1۸712/۰دوم برابر با   در رژیم
های مختلف رکود حجم نقدینگی، لگاریتم تولید ناخالص داخلی و لگاریتم مانده تسهیلات بانکی در رژیم

 است. شده   و رونق نشان داده

 ( نتایج تخمین مدل مارکوف سوئیچینگ)با وجود متغیر کانال اعتباری( ۸جدول شماره )
 ارزش احتمال  انحراف معیار  tآماره  ضریب نام متغیر 

Constant(0) ۰4۸6642 /۰ - ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

Constant(1) ۰۳1۸712 /۰ - ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLGDP_1(0) 26924۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLGDP_1(1) 414۰24/۰ - ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLGDP_2(0) 164۵۰۰/۰ - ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLGDP_2(1) 1196۰۰/۰ - ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLGDP_3(0) ۰44426۸ /۰ - ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLGDP_3(1) 796۵96/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLGDP_4(0) 24۵۸1۵/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLGDP_4(1) ۰۳9۵629 /۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLM_1(0) 17۰27۳/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLM _1(1) ۸۵7۵۵۳/۰ - ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLM _2(0) ۰۸۸6۵۳۳ /۰ - ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLM _2(1) ۰۰۰6۳6۸ /۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLM _3(0) 19۳۰66/۰ - ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLM _3(1) ۵7۵۵49/۰ - ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLM _4(0) ۳2۰۵99/۰ - ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLM _4(1) ۳2۸2۵۸/۰ - ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLen_1(0) ۰۸19622 /۰ - ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLen _1(1) 21۳۸7۸/۰ - ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLen _2(0) ۳۸79۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLen _2(1) 2271۰4/۰ - ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLen _3(0) 147۳۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLen _3(1) ۰۵۸۸۳۸۰ /۰ - ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLen _4(0) ۰۸۰7777 /۰ - ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

DLen _4(1) 142۳96/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ ۰۰۰/۰ 

 های پژوهشمنبع:یافته
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 . توابع واکنش آنی برای متغیرهای تحقیق 4-9
ناخالص   تولید  متغیر  پاسخ  و  نقدینگی  متغیر حجم  به  )شوك  تحقیق  متغیرهای  برای  آنی  واکنش  توابع 

 است. داخلی( در حالت با و بدون کانال اعتباری برآورد گردیده 
(، وضعیت متغیرهای تحقیق را در ده دوره پس از وقوع شوك )به میزان یک انحراف معیار(  9جدول شماره )

ناخالص داخلی را بدون وجود متغیر نماینده کانال به متغیر لگاریتم حجم نقدینگی و پاسخ متغیر لگاریتم تولید  
اثر معناداری بر   ابتدا  دهد. به نحوی که شوك وارده شده به متغیر لگاریتم حجم نقدینگی، دراعتباری نشان می 

ناخالص داخلی متغیر تولید  به سمت کاهش آن اثرات زمان با گذشت سپس داشته و لگاریتم  میل  صفر و 
نتیجه گرفت لذا می  کند.می  اما در باشد،می  مؤثر  تولید ناخالص داخلی بر  مدتکوتاه  در سیاست پولی  توان 

 داشت.  نخواهد  ص داخلیتولیدناخال بر تأثیری بلندمدت
 ( نتایج شوك متغیر لگاریتم تولید ناخالص داخلی بدون کانال اعتباری9جدول شماره )

 DLM متغیر  DLGDP متغیر دوره 

1 ۰۰۰۰ /۰ 122۰۵/۰ 

2 ۰4۰119/۰ - ۰12۳9۵/۰ 

۳ ۰۳6۸۳۳/۰ ۰۳4414/۰ - 

4 ۰۰۸4117 /۰ ۰۰7۰417 /۰ 

۵ ۰22۵42/۰ ۰1۳۳۸1/۰ - 

6 ۰۰62722 /۰ - ۰۰21۵۳2 /۰ - 

7 ۰1667۰/۰ ۰1126۳/۰ - 

۸ ۰۰۰424۰۸/۰ ۰۰14۰17 /۰ - 

9 ۰۰671۰۳ /۰ ۰۰۵2۳2۵ /۰ - 

1۰ ۰۰۰۳2۸91/۰ ۰۰16472 /۰ - 

 های پژوهشمنبع:یافته   

(، وضعیت متغیرهای تحقیق را در ده دوره پس از وقوع شوك )به میزان یک انحراف  1۰جدول شماره )
متغیر نماینده کانال ناخالص داخلی را با وجود  معیار( به متغیر لگاریتم حجم نقدینگی و پاسخ متغیر لگاریتم تولید  

های وارده به متغیر حجم نقدینگی و اثر آن بر متغیر تولید طوری که اثرات شوكدهد، به  اعتباری نشان می
دوره در  و  بوده  معنادار  ابتدا  داخلی  به ناخالص  بعدی  اثر های  و  کرده  میل  رود. می  بین  از  شوك سمت صفر 

دهنده شدت بیشتر اثرات سیاست پولی بر  همچنین تحلیل توابع واکنش آنی در مدل با کانال اعتباری نیز نشان 
 باشد. تولید ناخالص داخلی نسبت به مدل بدون کانال اعتباری می

 ( نتایج شوك متغیر لگاریتم تولید ناخالص داخلی با کانال اعتباری1۰جدول شماره )

 DLM متغیر  DLGDP متغیر دوره 

1 ۰۰۰۰ /۰ 14۳۸4/۰ 

2 ۰16۸2۸/۰ - ۰11۰44/۰ - 
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 DLM متغیر  DLGDP متغیر دوره 

۳ ۰۰76۵9۳ /۰ ۰2661۰/۰ 

4 ۰۰971۰7 /۰ ۰۳۰۵۳6/۰ 

۵ ۰۰2۸677 /۰ ۰۰۵۳۳۵4 /۰ - 

6 ۰۰۳9۵6۳ /۰ ۰12664/۰ 

7 ۰۰22711 /۰ ۰۰4464۳ /۰ 

۸ ۰۰۰۸7۸64/۰ ۰۰۰4۳9۸7/۰ - 

9 ۰۰11۸۸1 /۰ ۰۰4۰6۵2 /۰ 

1۰ ۰۰۰47142/۰ ۰۰۰2۳2۳4/۰ 

 های پژوهشمنبع:یافته   

 پیشنهادهاگیری و  . نتیجه5
دهی بانکی( بر متغیر پولی از طریق کانال اعتباری)وام در این مقاله به بررسییی اثرات نامتقارن سیییاسییت 

گیری از مدل غیرخطی مارکوف سیوئیچینگ و اسیتفاده از روش حداکثر درسیتنمایی تولید ناخالص داخلی با بهره
به  و فیلیپس پرون  یافته  متعمی گام اول با اسیتفاده از آزمون دیکی فولر دربه برآورد ضیرایب مدل پرداخته شید.  

ها از پس از آن برای بررسیی غیرخطی بودن الگوی دادهشید.   هبررسیی ایسیتایی متغیرهایی مورد اسیتفاده پرداخت
خطی بودن  غیرآزمون از مقدار بحرانی آن بیشییتر بود،  ره و از آنجایی که مقدار آما  شییداسییتفاده   LR آزمون

های بهینیه و تعداد یچینیگ، وقفیهئ. برای اسیییتفیاده از الگوی مارکوف سیییوقرار گرفتمورد تأییید ها الگوی داده
و دو رژیم بهینه برای مدل  وقفه بهینهچهار  که تعداد    هیک به دسیت آوردئبهینه رژیم را با اسیتفاده از آماره آکا

 در نظر گرفته شد.
متغیرها  دهنده این است کهمتغیرهای تحقیق، نشانسوئیچینگ برای   مدل مارکوف آزمون  نتایج خروجی 

اول را  رژیم بوده که1۰974۳/۰با   برابر اول رژیم در مبدا از عرض مقدار هسیتند.  درصید معنادار  99در سیطح 
باشید که بعنوان  می  -129۵24/۰دوم برابر با   رژیم مبدا از عرض مقدار و بالا )رونق( رشید نماینده دوره بعنوان

نماینده دوره رشید پایین )رکود( در نظر گرفته شید. مجموع ضرایب لگاریتم حجم نقدینگی در دوره رونق دارای 
تأثیر منفی و در دوره رکود دارای تأثیر مثبت بر لگاریتم تولید ناخالص داخلی اسییت. واریانس جملات خطا در 

باشید که نمایانگر نوسیانات  می ۰۰۸۰9۸24/۰م )رکود( برابر  و در رژیم دو ۰196۵19/۰رژیم اول )رونق( برابر  
  اگر در وضییعیت رونق نیز نشییان دهنده این اسییت کهنتایج ماتریس احتمال انتقال کمتر در رژیم دوم اسییت.  

درصید به دوره رکود   1۸مانیم و با احتمال  درصید در همان وضیع در سیال آتی باقی می  ۸2  باشییم با احتمال
درصید در سیال بعد در همان وضیعیت  79یابیم. اما اگر به وضیعیت رکود وارد شیده باشییم با احتمال انتقال می

. نتایج بدسیت آمده از آزمون والد نیز  درصید به دوره رونق باز خواهیم گشیت 21مانیم و تنها با احتمال  می باقی
 های اقتصادی متفاوت تأیید نمود.عدم تقارن اثر سیاست پولی بر تولید ناخالص داخلی را در رژیم
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دهنده شیدت بیشیتر اثرات سییاسیت همچنین تحلیل توابع واکنش آنی در مدل با کانال اعتباری نیز نشیان 
های وارده به متغیر حجم نقدینگی در باشید. همچنین اثرات شیوكپولی نسیبت به مدل بدون کانال اعتباری می

رود. براساس  می بین از شوك سمت صفر میل کرده و اثرهای بعدی بههر دو حالت ابتدا معنادار بوده و در دوره
توان نتیجه گرفت که اثر سیییاسییت پولی بر تولید ناخالص داخلی در کوتاه مدت معنادار های پژوهش مییافته

ها( در انتقال اثرات سییاسیت پولی بر  بوده اما در بلندمدت خنثی اسیت، همچنین کانال اعتباری )وام دهی بانک
توان نتیجه گرفت  که اثرات سیییاسییت پولی بر تولید در دوره رونق و تولید نقش مؤثری دارد و در نهایت می

(، نجفی و 14۰2دوسیت و همکاران )رکود اقتصیادی متفاوت اسیت که نتایج پژوهش حاضیر، با نتایج مطالعه رمه
( 2۰19(، کلینچ و تونچ )2۰2۰(، یین و شیییوی )1۳96(، غلامی و همکیاران )1۳9۸(، یکتیا )1۳99همکیاران )
( نیز همخوانی دارد. براسییاس نتایج حاصییل از مقاله 2۰2۰شییته و با نتایج مطالعه سییو و همکاران )مطابقت دا

 است تا به بیان پیشنهاداتی پرداخته شود. حاضر، در این بخش سعی شده 
های اقتصیادی متفاوت و اثر کانال اعتباری در انتقال پولی در رژیم الف. با توجه به اثرات نامتقارن سییاسیت

گذاری اقتصیادی در کشیور، قبل اثرات سییاسیت پولی بر تولید ناخالص داخلی، ضیرورت دارد که متولیان سییاسیت
 تری را درباره آنها انجام دهند.های دقیقبینیکارشناسی و پیشهای مذکور، بررسیاز اعمال سیاست

ها ها، سییاسیتگذاریبینیدر پیشی را اسیتفاده از نتایج الگوهای غیرخط ،گذاران اقتصیادی کشیورسییاسیتب.  
اقتصیاد را در تحقق    ،های اقتصیادی خود مدنظر قرار دهند تا بتوانند با ابزارهای سییاسیتی مناسیبریزیو برنامه

 .نمایند رشد تولید ناخالص داخلی حمایت
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(. اثر متغیرهیای کلان بر 1۳99)  .پور، بهنیامنجفی علمیدارلو، حیامید؛ اسیییدی، محمیدعلی و حسیییین •
، های اقتصیادیمجله مدلهای اقتصیادی در ایران، رویکردی از روش مارکوف سیوئیچینگ، چرخه
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 و ایران داخلی ناخالص تولید بر بانکی دهی وام کانال از پولی هایشیوك تأثیر (.1۳9۸) .یکتا، ایرج •
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 ارومیه.
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