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  :چكيده

مدت آثار حقيقي دارد و در پول در كوتاهدهد كه مطالعات تجربي نشان مي

-پولي و ويژگي هاي انتقال سياستبا توجه به كانال. بلندمدت خنثي است

هـا بـه   هاي اقتصادي، محتمل است كه واكنش اين بخشهاي خاص بخش

ــا اســتفاده از روش . پــولي متفــاوت باشــد شــوكيــك  در ايــن تحقيــق ب

در ) 2003(د راداز و ريگوبون برداري بيزين و بر اساس رويكر خودبازگشت

هاي اصـلي اقتصـاد   العمل بخش بررسي آثار بخشي يك شوك پولي، عكس

به يك شوك پولي برآورد و مقايسـه  ) صنعت، خدمات و كشاورزي(ايران 

 1389الي  1367هاي هاي فصلي سالنتايج تحقيق بر اساس داده. شده است

افزوده  آثار حقيقي بر ارزش مدتدهد كه اولاً، شوك پولي در كوتاه نشان مي

ها متفـاوت اسـت و ثالثـاً،    ثانياً، واكنش بخش. هاي اقتصاد ايران داردبخش

از سوي ديگر، بر . بخش خدمات بيشترين حساسيت را به شوك پولي دارد

توان گفت، العمل آني بخش كشاورزي به شوك پولي مياساس تابع عكس

خش بسيار ضعيف هسـتند و عمـلاً   پولي در اين ب هاي انتقال سياستكانال

بر اين اساس . دهداين بخش هيچ واكنش معناداري به شوك پولي نشان نمي

در صورت وقوع يك شوك پولي انقباضي، انتظار داريم ارزش افزوده بخش 

خدمات نسبت به بخش صنعت و كشاورزي كاهش بيشتري يابد و توزيـع  
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Abstract: 

Empirical studies show that money has real effects in 

short-run but is neutral in long-run. According to 
transmission chanels of monetary policy, there is a 

possibility that each sector has a different response to 

monetary shocks. This paper, using the BVAR method 

and seasonal data, investigates the sectoral effects of 

monetary shocks during 1988:Q2 to 2011:Q2. The 

results show that monetary shocks have real effects in 

short-run and the reaction of sectors are different. In 

addition, the effects of moneatary shocks on services 

and industry sectors are stronger than on agriculture 

sector.  
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  مقدمه -1

سياســت پــولي يكــي از مهمتــرين ابزارهــاي سياســتي جهــت 

هاي بانك. آيدمديريت طرف تقاضا در سطح كلان به شمار مي

مركزي جهت ثبات بخشي به اقتصاد و كنترل تورم از ابزارهاي 

در شـرايط  . كننـد سياست پولي كه در اختيار دارند، استفاده مي

هاي پولي ركودي نيز جهت تحريك توليد و اشتغال از سياست

ميزان تأثير سياست پولي بر متغيرهاي . شودانبساطي استفاده مي

حقيقي اقتصاد، يكي از مهمترين مباحث اقتصاد كلان محسوب 

تا كنون درباره تأثيرگذاري سياست پولي بر متغيرهـاي  . شودمي

حقيقي اقتصاد مباحثـات و حتـي مجـادلات فراوانـي صـورت      

، دل انگيـزان و همكـاران  ( ردگرفته و البته هنـوز هـم ادامـه دا   

  . )136ص : 1390

هاي اخير، چند بحث جديد در ايـن رابطـه مطـرح     در سال

هاي متعددي براي تأثيرگـذاري سياسـت    اول، كانال: شده است

دوم، . پولي وجود دارد و صرفاً كانال نرخ بهـره اهميـت نـدارد   

. تواند به صـورت نامتقـارن باشـد    تأثيرگذاري سياست پولي مي

ويژگي نهادي كشورها مانند وابستگي به نفت يا استقلال  سوم،

ــر  بانــك مركــزي مــي توانــد در تأثيرگــذاري سياســت پــولي ب

چهارم، تأثيرگذاري . كننده باشد  متغيرهاي حقيقي اقتصاد تعيين

تواند متفـاوت   هاي مختلف اقتصادي ميسياست پولي در بخش

ا آگـاهي از  پردازد زيـر  مقاله حاضر، به آخرين مبحث مي. باشد

هـاي كـلان    گيـري  تواند در تصميم آثار بخشي سياست پولي مي

  . اقتصادي كشور اهميت زيادي داشته باشد

العمـل هـر    سؤال اصلي تحقيق حاضر اين است كه عكـس 

هاي كشاورزي، صنعت و خدمات به يـك شـوك   يك از بخش

سياست پولي انبساطي چگونه اسـت؟ بـه بيـان ديگـر، انـدازه      

ي اقتصاد ايران به شوك پـولي بـه چـه نحـوي     هاواكنش بخش

  هايي بيشتر متأثر خواهند شد؟خواهد بود؟ و چه بخش

روند زماني توليد ناخالص داخلي به قيمت ثابت در ايـران  

سـهم ارزش افـزوده    1389تـا   1367دهد كه از سال  نشان مي

درصد كاهش، سـهم   1/13درصد به  9/15بخش كشاورزي از 

درصد افزايش، سهم نفـت از   7/27به  2/16صنعت و معدن از 

درصد كاهش و سـهم بخـش خـدمات از     9/8درصد به  1/16

هـا رشـد كـل     در اين سـال . است درصد رسيده  1/52به  3/52

 1/5توليد ناخالص داخلي به صورت متوسط هر سـال حـدود   

در حالي كه نـرخ رشـد نقـدينگي بـه طـور      . درصد بوده است

 7/21و پايه پـولي حـدود   درصد  2/27متوسط هر سال حدود 

  .درصد بوده است

اين مقاله، بر اساس روش اقتصادسنجي تلاش دارد تا تأثير 

هـاي اقتصـادي كشـور     سياست پولي را بر تغييرات توليد بخش

ساختار مقاله به اين صـورت تنظـيم شـده كـه در     . بررسي كند

در . بخش دوم به مباني نظري و ادبيات موضوع اشاره مي شود

مباحث مربوط به روش تحليلي تحقيق آمـده و در   بخش سوم،

بخش پـنجم نيـز   . بخش چهارم، تصريح مدل تبيين خواهد شد

  .به بررسي نتايج برآورد مدل تحقيق اختصاص يافته است

  

  هاي گذشتهمروري بر پژوهش -2
مكاتب اقتصاد كلان با توجه به ديـدگاه و بـر اسـاس فـروض     

مورد بررسي به اين موضـوع  خود، مدل مورد استفاده و جامعه 

 مكتـب  اقتصـاددانان . اندپرداخته و به نتايج متفاوتي دست يافته

 و است خنثي پول دارند اعتقاد حقيقي تجاري ادوار و كلاسيك

 نظيـر  اقتصـاد  حقيقـي  متغيرهـاي  بـر  پولي تأثيري هاي سياست

 متغيرهـاي  تنهـا  انبسـاطي  پـولي  سياسـت  اعمال ندارد و توليد

 كينـزي  مكتـب  اقتصـاددانان  .دهـد  مي را افزايش اقتصاد اسمي

 را بهـره  نـرخ  توانـد  پـول مـي   عرضـه  افزايش مطرح كردند كه

. افـزايش دهـد   را ملـي  درآمـد  و گـذاري  سرمايه و داده كاهش

 پـولي  هاي سياست كه دارند اعتقاد جديد كلاسيك اقتصاددانان

ــر شــده بينــي پــيش ــدارد، حقيقــي متغيرهــاي ب ــأثيري ن ــا ت  ام

 متغيرهـاي  بـر  مدت كوتاه در نشده بيني پيش پولي هاي سياست

 كـه  دارنـد  اعتقاد پولي مكتب اقتصاددانان. گذارد مي اثر حقيقي

 طريـق  از بهـره  نـرخ  كانـال  بـر  عـلاوه  انبساطي پولي سياست

 را درآمـد ملـي   اعتباري نيـز  هاي كانال نظير ديگري هاي كانال

 و نيست خنثي پول جديد، هاي كينزين ديدگاه از. دهد مي تغيير

ــأثير ــه ت ــاي تكان ــولي ه ــر پ ــد، ب ــه تولي ــي ب ــه دلايل  از جمل

ــذيري انعطــاف ــارن دســتمزدها، و هــا قيمــت ناپ  اســت نامتق

به نقـل   1991 ،2رومر و ، منكيو10-3صص : 1995، 1ميشكين(

                                                   
1. Mishkin (1995) 
2. Mankiw and Romer (1991) 
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  ). 7-6صص : 1391وش و ديگران،  از فرزين

نزاع بر سر خنثايي و عدم خنثايي پول و البتـه سـازوكار و   

البته در ميان اكثر . كانال اثرگذاري سياست پولي هنوز ادامه دارد

اقتصاددانان اين نظر پذيرفته شده است كـه پـول در بلندمـدت    

مـدت بـر توليـد و اشـتغال تـأثير       خنثي اسـت، ولـي در كوتـاه   

كند كه پول و سياسـت  مطالعات تجربي نيز تأييد مي. گذارد مي

قي تأثير معني داري بـراي  پولي بر توليد و ساير متغيرهاي حقي

صـص  : 1989 1رومـر و رومـر  . (مدت دو سال و يا بيشتر دارد

ــدر (، )121-170 ــانكي و بلين ــص: 1992، 2برن ، )921-901ص

 )34-16صص: 1996، 3و همكاران  كريستيانو(

هـاي نـرخ بهـره، نـرخ ارز، قيمـت      كانال) 1995(ميشكين 

ز طريـق آنهـا   دارايي و كانال اعتباري را چهار كانال اصلي كه ا

گـذارد، معرفـي   سياست پولي بر بخش حقيقي اقتصاد اثـر مـي  

دهند كه كانال نرخ بهـره در  مطالعات متعددي نشان مي. كند مي

تـر   شـود، قـوي  هايي كه در آنها كالاهاي بادوام توليد مـي بخش

تقاضاي اين دسته از كالاها نسـبت بـه سـاير كالاهـا در     . است

صـص  : 2005، 4ددولا و ليپي(است تر مقابل نرخ بهره باكشش

 5بريهايي كه سرمايهدر طرف عرضه نيز بخش). 1543-1569

بيشتري دارند، براساس كانـال نـرخ بهـره بيشـتر تحـت تـأثير       

افزايش نرخ بهـره هزينـه سـرمايه    . گيرندسياست پولي قرار مي

دهد و اين امر انگيـزه  بر را بيشتر افزايش ميهاي سرمايهبخش

  .كندگذاري ايجاد مييير مخارج سرمايهقوي جهت تغ

هـاي  سياسـت پـولي بـر بخـش     ،بر اساس كانال نـرخ ارز 

). 1994 6گـروئن و شـوتريم  (محور تأثير بيشتري دارد صادرات

آيـد و  ها از بازارهاي خارجي بدست ميعمده درآمد اين بخش

بنابراين نسبت به تغييرات نـرخ ارز ناشـي از اعمـال سياسـت     

هـاي  همچنـين بخـش  . شتري نشان خواهند دادپولي واكنش بي

هـاي اوليـه وارداتـي و صـنايع داخلـي رقيـب       وابسته به نهـاده 

كالاهاي وارداتي از طريق كانال نرخ ارز تحـت تـأثير سياسـت    

  .گيرندپولي قرار مي

                                                   
1. Romer and Romer (1989) 
2. Bernanke and Blinder (1992) 
3. Christiano et al. (1996) 
4. Dedola and Lippi (2005) 
5. Capital Intensity 
6. Gruen and Shuetrim (1994) 

هـا در آنهـا   هـايي كـه بـه طـور نسـبي انـدازه بنگـاه       بخش

ت بـانكي  راست، وابستگي بيشتري به منابع و تسـهيلا ت كوچك

براسـاس كانـال   . هاي مورد نياز خود دارندجهت تأمين سرمايه

اعتباري، در اثر اعمال يك سياست پولي انقباضي، دسترسي بـه  

هاي منابع بانكي سخت خواهد شد و هزينه تأمين سرمايه بنگاه

هاي بزرگتـر كـه   در مقابل، بنگاه. كوچك افزايش خواهد يافت

ا و ابزارهاي مالي دارند، كمتـر  دسترسي بيشتري به ساير بازاره

  .تحت تأثير پيامدهاي ناشي از سياست پولي قرارخواهند گرفت

هـاي  ها از حيث ويژگـي بر اين اساس با توجه به تفاوت بخش

هـاي  رود اندازه و سـرعت واكـنش بخـش   ذكر شده، انتظار مي

اعمال سياسـت پـولي   . اقتصادي به سياست پولي متفاوت باشد

هـاي مختلـف و بـه تبـع آن آثـار       نابرابر در بخشتواند آثار  مي

از سوي . ها بگذارد نامتوازن بر زندگي افراد مرتبط با اين بخش

هاي اقتصادي در سـطح   توزيع ناموزون بخشبه ديگر، با توجه 

تواند سطح برخورداري مناطق را نيـز   كشور، اعمال سياست مي

  . تحت تأثير قرار دهد

العـات كـاربردي، از تـأثير    معمولاً در مباحـث نظـري و مط  

سياست پولي بر متغيرهاي كلان مثل توليد ناخـالص داخلـي و   

هـاي ايـن   هـا بحـث شـده و سـاير جنبـه     سطح عمومي قيمت

امـا اقتصـاددانان بـه كمـك     . شـود ها مغفول واقـع مـي  سياست

هاي جديد كمي، به ساير مباحث مرتبط با سياست پولي  روش

اي سياسـت پـولي نيـز     همچون بررسي تأثير بخشـي و منطقـه  

  .اندپرداخته

اولـين مطالعـه را در خصــوص   ) 1997( 7گـانلي و سـالمن  

هاي مختلف اقتصـاد انجـام   بررسي آثار سياست پولي بر بخش

بينـي نشـده را   آنان تأثير يك سياست انقباضي پولي پيش. دادند

ــد  ــر تولي ــا اســتفاده از مــدل   24ب بخــش اقتصــاد انگلســتان ب

بررسـي   1991-1975در دوره ) VAR(بازگشت بـرداري   خود

در اين مطالعه به صورت جداگانه براي هر بخـش يـك   . كردند

در مـدل  . برآورد و نتايج با هم مقايسه شده اسـت  VARمدل 

آنها از چهار متغير نرخ بهره رسمي بـه عنـوان متغيـر سياسـت     

پولي، توليد ناخالص داخلي واقعـي، شـاخص قيمـت ضـمني     

                                                   
7. Ganley and Salmon (1997) 
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توليـد ناخـالص داخلـي هـر بخـش      و  1توليد ناخالص داخلـي 

هـاي مختلـف   دهد كه بخش نتايج نشان مي. استاستفاده شده 

اقتصاد بـه صـورت نـابرابر بـه يـك سياسـت پـولي انقباضـي         

به عنـوان نمونـه بخـش    . دهندبيني نشده واكنش نشان مي پيش

توجـه و بسـيار سـريعي از خـود نشـان       ساختمان واكنش قابل

تــر و خــدمات واكــنش ملايــمدهــد در حــالي كــه بخـش   مـي 

  .دهدتري از خود نشان مي آهسته

براي اقتصاد آلمـان،  ) 1999( 2هايو و اهلنبروك ،پس از آن

ــون ــرجو  ) 2003( 3راداز و ريگوب ــا، س ــاد آمريك ــراي اقتص  4ب

 5بـراي  ) 2005( 5براي اقتصاد جامائيكا، ددولا و ليپي) 2003(

ــاري   ــعه و همك ــازمان توس ــو س ــور عض ــادي  كش ــاي اقتص ه

)6OECD (    ، شامل فرانسه، آلمان، ايتاليـا، انگلسـتان و آمريكـا

بـا  ) 2007( 8براي اقتصـاد مـالزي و كرافـورد   ) 2005( 7ابراهيم

آثار بخشي سياست پـولي   SVARو  VARهاي استفاده از مدل

تمامي اين مطالعات به مانند مطالعه گنلي و . اندرا بررسي كرده

هاي اقتصـاد بـه   نش بخشكنند كه واكتأييد مي) 1997(سالمن 

  .يك سياست پولي انبساطي متفاوت است

سؤالي كه در خصوص بررسي آثار بخشي سياسـت پـولي   

وجود دارد اين است كه چگونه متغيرهاي بخشي به مدل اضافه 

طور كه پيشتر نيـز بيـان شـد، بعضـي از مطالعـات       همان. شود

-استفاده كرده SVARو بعضي از روش  VARگذشته از روش 

سـازي آثـار بخشـي     د، اما در ميان آنها دو روش بـراي مـدل  ان

در روش اول، كـه اكثـر تحقيقـات    . سياست پولي وجـود دارد 

اند، براي هر بخش يك مـدل مجـزا   گذشته از آن استفاده كرده

تمام مطالعات پيشين به جز مطالعـه راداز و  . برآورد شده است

متغيـر در  ، متغير بخشي را به عنـوان آخـرين   )2003(ريگوبون 

خود وارد كرده و براي هـر بخـش يـك     SVARيا  VARمدل 

  . شودمدل مجزا برآورد مي

تمام متغيرهاي بخشي را در يـك  ) 2003(راداز و ريگوبون 

                                                   
1. GDP deflator 
2. Hayo and Uhlenbrock (1994) 
3. Raddatz and Rigobon (2003) 
4. Serju (2003) 
5. Dedola and Lippi (2005) 
6. Organization for Economic Co-operation and Development 
7. Ibrahim (2005) 
8. Crawford (2007) 

هاي مدل آنان ايـن اسـت كـه    يكي از ويژگي. مدل وارد كردند

روابط و تعاملات ميان بخشي را نيز در نظر گرفتـه و بنـابراين   

العمــل آنــي بدســت معتبرتــري از توابــع عكــسهــاي بــرآورد

همچنين با توجه بـه اينكـه آنهـا تنهـا بـا يـك مـدل        . آورند مي

د تـر خواه ـ ها دقيـق سروكار دارند، نتايج مقايسه واكنش بخش

يكي از نواقص اين روش آن است كـه وارد كـردن تمـام      .بود

باعـث از دسـت رفـتن     VARمتغيرهاي بخشي در يـك مـدل   

هـاي محـدود،   شده كه مخصوصاً بـراي داده  درجه آزادي مدل

جـا كـه در ايـن تحقيـق از مـدل       اما از آن. زا خواهد بودمشكل

BVAR شود، مشكل تعـدد پارامترهـا حـل خواهـد     استفاده مي

بر اين اساس در ادامه تمام متغيرهاي ارزش افزوده بخشي . شد

  .در يك مدل وارد خواهند شد

در ايران نيز مطالعات اندكي درباره تأثير سياست پـولي بـر   

: 1381(غروي نخجـواني  . هاي اقتصادي انجام شده است بخش

گـذاري   هاي عرضه پول بر سرمايه تأثير سياست) 93-67صص 

نشان او . را مطالعه كرده استهاي اصلي اقتصاد ايران  در بخش

ر كشور دگرگون ها د گذاري دهد كه ساختار يا تمركز سرمايه مي

هاي  ي ملي از سوي بخش اي كه بخشي از سرمايه ه، به گونهشد

كـه   اسـت كشاورزي و صنعت به سوي بخش خـدمات آمـده   

افزايش درآمدهاي نفتي، فقر خانوارها، ساختار بيمار اقتصـاد و  

دلايل اصلي اين پديده  را به عنوان هاي اقتصادي دولت سياست

هـاي عرضـه پـول بـر      تسياس ـ تـأثير ، سـپس . كنـد  معرفي مي

را بــا روش  در كشــور هــاي اقتصــادي بخــش گــذاري ســرمايه

ايـن نتيجـه حاصـل شـده كـه       .كـرده اسـت  بررسي  همجمعي

هاي صنعت  گذاري در بخش مستقيمي بر سرمايه تأثير، نقدينگي

داري نداشـته   اما بر بخش كشاوري تأثير معنيو خدمات داشته 

  . است

بين اشتغال ايجاد شده در ارتباط ) 1381(گوهريان و  نظري

هاي عمده اقتصادي و متغيرهاي سياست پولي را بررسي  بخش

آنها براي برآورد روابط بين متغيرهاي اشتغال با حجم . اند كرده

نقدينگي، مطالبـات سيسـتم بـانكي از بخـش دولتـي و بخـش       

از روابـط همجمعـي    1378-1345غيردولتي ايـران طـي دوره   

دهـد كـه    حاصل از برآوردها نشـان مـي   نتايج. اند استفاده كرده

تغيير عرضه پول از طريق تغيير حجم نقدينگي و پرداختـي بـه   
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هـاي توليـدي داراي    بخش غيردولتي با تغيير اشتغال در بخـش 

رابطه مستقيم است؛ در واقـع افـزايش اعتبـارات پرداختـي بـه      

هـاي توليـدي    بخش غيردولتي باعث افزايش اشتغال در بخـش 

لبات سيستم بانكي از بخش دولتي با اشتغال كل، گردد و مطا مي

اشتغال بخش كشاورزي و اشتغال بخش صنعت رابطه معكوس 

  .  و با اشتغال بخش خدمات رابطه مستقيم دارد
  

  مدل تحليلي تحقيق -3

داراي يـك مشـكل   ) VAR(ي خودبازگشـت بـرداري   هـا  مدل

ناميده  1اين مشكل كه تعداد بيش از حد پارامتر. اساسي هستند

شود در مواردي كه تعـداد مشـاهدات چنـدان زيـاد نيسـتند       مي

هـاي مـدل را    بينـي  كند و پيش بيشتر بروز پيدا مي) مانند ايران(

بنابراين بايد بـه دنبـال راهـي بـود كـه      . نمايد دچار انحراف مي

. را مقيـد نمـود   هـا  مدلتعداد پارامترهاي مدل را كاهش داده و 

بـه  روشي براي غلبه بر ايـن مشـكل    عنوان ي بيزين به ها روش

روزافزون مـورد توجـه و محبوبيـت محققـان قرارگرفتـه       طور

  2.است

: ي بيزين از سه جزء اساسي برخوردار هستندها مدلتمامي 

. 5و تـابع چگـالي پسـين    4، تابع راسـتنمايي 3تابع چگالي پيشين

بسته به اينكه از چه نوع تـابع پيشـيني در مـدل اسـتفاده شـود      

بنـابراين انتخـاب تـابع    . به نتايج مختلفي دست يافـت  توان مي

ي بيزين از اهميت فراواني برخـوردار  ها مدلپيشين مناسب در 

ي خودبازگشت بـرداري  ها مدلتوابع پيشين متعددي در . است

تـابع پيشـين    اه ـآن نيتـر  معروفاند كه  گرفته شدهر بيزين به كا

: 1984(و همكـاران   است كـه اولـين بـار توسـط دان     مينسوتا

توابع پيشين ديگـري نيـز در ايـن    . معرفي شد 6)100-1صص 

هاي بيزين  جا كه روش از آن. زمينه مورد استفاده قرار گرفته اند

نسبت به نوع تابع پيشين به كارگرفته شده حسـاس هسـتند در   

اين مقاله از شش تابع پيشين مختلف براي بـرآورد مـدل بهـره    

بهتـرين آنهـا    RMSEاخص جسته و در نهايت با استفاده از ش

در . العمل آنـي انتخـاب شـده اسـت     براي محاسبه توابع عكس

                                                   
1. Over-parameterization  
2. Koop and Korobilis (2010) 
3. Prior density function 
4. Likelihood function 
5. Posterior density function 
6. Doan et al. (1984) 

گانـه   قسمت بعد به معرفي هريك از ايـن توابـع پيشـين شـش    

  . پرداخته مي شود

  برداري بيزين مدل خودبازگشت  3-1

ــرداري  ــه  Mمــدل خودرگرســيون ب ــره از مرتب ــا   pمتغي ــه ب ك

VAR(p) بگيريد دهند را به صورت زير در نظر نمايش مي:  

)1(             y� � m� A�	y�	� �⋯�	A�	y�	� � ε�  

 ��بردار ضرايب ثابت و  mبوده و  M × 1بردار  �كه در آن 

بـرآورد  پارامترهـايي اسـت كـه بايـد      M × Mماتريس  ��تا 

ــن اســت كــه  . شــوند ــر اي ــين فــرض ب ,��0	~��همچن ��        

  .باشدمي 

  :توان به صورت زير نيز نوشت مدل بالا را مي

)2                            (y� � 	m �	∑ A�	y�	� �	ε�����  

ــا تعريــــــف مــــــاتريس    بــــــه صــــــورت   xtبــــ �� 	� 	 �1, �	�� , …,			�	��   :داريم �

)3                                                      (X � !x�x#⋮x%&	   

به عنوان تعداد ضرايب موجود  K = 1 + Mpبا در نظر گرفتن 

خواهد  T×Kابعاد   X، ماتريس VARدر هر يك از معادلات 

ــت ــر . داش ــين اگ ــد،  'A = (u A1 … Ap)همچن                باش

a = vec(A)   مي باشد كه يك بـردارKM×1    بـوده و تمـامي

  .انباشته استرا  در يك بردار VAR ) و اجزاء ثابت( ضرايب 

را بـه دو  VAR  مدل نبا استفاده از تمامي اين تعاريف مي توا

  :صورت زير نوشت

)4                                                  (Y	 � 	XA	 � 	E  

  يا

)5(                                      y	 � 	 �I*	⨂	X�	a	 � 	ε  

,��0	~	�به گونه اي كه  �	⨂	-.�	.  

�/اي  توان تابع راستنمايي را از چگالي نمونـه  مي|1, بـه    ��

يكي : نشان داد كه اين تابع حاوي دو بخش است و دست آورد

كـه يـك    �-1و ديگـري توزيـع    �به شـرط    aتوزيع شرطي 

   8:است 7توزيع ويشارت

                                                   
7. Wishart distribution 

 Koop, Poirier andهايي همچون  وزيع  به پيوست كتاببراي آشنايي با اين ت 8

Tobias (2007)  مراجعه شود.  
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)6(                              a|Σ, y	~	N�a4, Σ	⨂	�X′X�	��  

)7(                 �	�|	~	6�7	�, 8 9 : 9; 9 1	�  
>� در اينجـــــا � �=�A(، 14از  OLSبـــــرآورد  ( <′=�	�= � ?@A��<� 7 و � B> 9 =�<C��> 9   .است �>�=

بنابراين تعداد ضـرايب  . باشد پارامتر مي MKاين سيستم شامل 

برداري بسيار بيشتر از تعـداد مشـاهدات    بازگشتدر مدل خود

 بـرآورد بنابراين دور از انتظار نيست كه پارامترهاي . خواهد بود

برداري غير دقيق بـوده و   بازگشتهاي نامقيد خود شده در مدل

  . نزديك به صفر باشند

: به طور كلي براي رفع ايـن مشـكل دو روش وجـود دارد   

و ديگري استفاده ) SVAR(هاي ساختاري  يكي استفاده از مدل

در هر دو روش تعـداد ضـرايب مـدل    ). BVAR(هاي  از مدل

هـاي   شود با اين تفاوت كه در مـدل  توسط پژوهشگر كاسته مي

ساختاري پژوهشگر مقدار بعضي از ضـرايب را صـفر در نظـر    

هاي بيـزين، پژوهشـگر بـه جـاي      در حالي كه در مدل گيرد مي

تمـال در نظـر   حذف ضرايب براي هر ضريبي يـك توزيـع اح  

گيرد و بـه صـورت احتمـالي و بـا در نظـر گـرفتن مقـدار         مي

مشخصي از واريانس براي هر ضريب، ميانگين آن را صـفر در  

توزيـع   αبه عنوان مثال پژوهشگر براي ضـريب  . گيرد نظر مي

2احتمالي با ميانگين صفر و واريانس 
σ   گيـرد بـه    در نظـر مـي

دهنده آن  متر باشد نشاناي كه هرچه مقدار اين واريانس ك گونه

اطمينـان   αاست كه پژوهشگر نسبت به صـفر بـودن ضـريب    

  .بيشتري دارد

هاي بيزين تابع راستنمايي و پيشين را تركيب كرده و  روش

كـه حتـي     1توان نشان داد به راحتي مي. رسند به تابع پسين مي

اگر پارامترها در تابع راستنمايي به درستي تعيين نشـده باشـند،   

تواند مـا را بـه تـابع چگـالي      اده از تابع پيشين مناسب مياستف

پسين معتبـري رسـانده و در نتيجـه اسـتنباط بيـزين را ممكـن       

  2.سازد

هاي خودبازگشت بـرداري   اولين بار رويكرد بيزين در مدل

آنهـا از  . به كار گرفته شـد ) 1986(توسط دان، ليترمن و سيمز 

بـرداري   زگشـت  تابع پيشين خاصي براي بـرآورد مـدل خودبا  

                                                   
  .مراجعه نماييد Poirier (1998)به . 1

2. Koop (2010) 

استفاده كردند كه به تابع پيشـين ليتـرمن يـا مينسـوتا معـروف      

تـوان بـراي    اما به طور كلي توابع پيشين متعددي را مـي . است

برآورد مدل استفاده نمود و نتايج به دست آمده از هر كـدام را  

در اين مقاله از شش تابع پيشـين مختلـف   . با هم مقايسه نمود

توان به  كه براي آشنايي بيشتر با آنها ميزير استفاده شده است 

  . مراجعه كرد) 2010(مقاله كوپ و كروبليس 

  

  تصريح مدل -4
هدف از اين تحقيق بررسي آثار بخشي سياسـت پـولي اسـت،    

بايسـت متغيرهـاي   بنابراين براي كنترل آثار ساير متغيرهـا مـي  

بـا توجـه بـه    . كلان مؤثر بر توليدات بخشي را وارد مدل نمود

 و هـايو  ،)1997( سـالمن  و همچـون گنلـي  (العات پيشـين  مط

ــروك ــرجو ،)1999( اهلنب ــي و ددولا ،)2003( س ) 2005( ليپ

متغيرهاي توليد ناخـالص    ))2007(كرافورد  و) 2005(ابراهيم 

به عنـوان   -داخلي، شاخص تعديل كننده توليد ناخالص داخلي

و نرخ ارز به عنوان متغيرهاي كـلان در مـدل    -شاخص قيمت

از سوي ديگر با توجه به وابستگي . اين تحقيق وارد شده است

يكـي   كه بودجه دولت و كل اقتصاد به بخش نفت، درآمد نفت

اقتصاد كلان ايران است به مـدل اضـافه   از متغيرهاي تأثيرگذار 

جا كه درآمدهاي نفتي به ميـزان توليـد و    البته از آن. شده است

قيمـت جهــاني نفــت خــام بسـتگي دارد و ميــزان توليــد طــي   

تـوان گفـت ايـن     هاي مختلف تقريباً ثابت بوده است، مـي  سال

متغير به صورت برون زا تعيين شده و ساير متغيرهـاي اقتصـاد   

از ايـن رو ايـن   . ر در تعيين آن نقش به سزايي نداردكلان كشو

  .متغير به صورت برون زا وارد مدل شده است

 پـولي  پايـه  متغير دو ضرب حاصل از اسمي نيز پول عرضه

 بـه  فزاينـده  ضـريب . شـود  مي حاصل پولي فزاينده ضريب در

 هـاي  سـپرده  بـه  اشخاص دست در مسكوك و اسكناس نسبت

 بـه  هـا  بانـك  آزاد ذخيـره  نسـبت  دار، مـدت  بـانكي  و ديداري

 ذخيـره  نسـبت  و بانكي دار مدت و ديداري هاي سپرده مجموع

 بـا . دارد بسـتگي  شود، مي تعيين مركزي بانك توسط كه قانوني

 نـرخ  تغييـر  سياسـت  از نـدرت  به مركزي بانك اينكه به توجه

 پـولي  پايه تغيير طريق از بنابراين كند مي استفاده قانوني ذخيره

 اسـاس  ايـن  بر. كند مي مديريت اعمال پول عرضه بر كه است
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 شـاخص  عنـوان  بـه  پـول  حجـم  بـه  نسـبت  پولي پايه انتخاب

 عرضه تغييرات از بخشي كه چرا دارد، ارجحيت پولي سياست

 توسـط  اسـت،  پـولي  فزاينده ضريب تغييرات از ناشي كه پول

 و نظـري  نمونـه  عنـوان  بـه . اسـت  نشـده  اعمال مركزي بانك

 پايـه  از) 29-1صـص  : 1384(نوفرسـتي   و) 1381(گوهريان 

. اند كرده استفاده پولي سياست متغير عنوان به آن اجزاي يا پولي

 پيشـين،  مطالعـات  و ايران در بانكداري نظام شرايط به توجه با

 سياسـت  شـاخص  عنـوان  بـه  پولي پايه متغير از مطالعه اين در

  .)1389آبادي،  حسيني دولت(كنيم  مي استفاده پولي

هاي سري زمـاني  ها از بانك دادهدر اين تحقيق تمامي داده

. بانك مركزي جمهوري اسلامي ايـران اسـتخراج شـده اسـت    

هاي مربوط به توليد ناخالص داخلـي، ارزش افـزوده   واحد داده

نـرخ ارز نيـز بـه    . ها و درآمد نفتي، ميليارد ريـال  اسـت  بخش

.  است حاسبه شدهصورت ارزش ريالي يك واحد دلار امريكا م

شاخص تعديل كننده توليد ناخالص داخلي نيز از تقسيم توليد 

هاي جاري به توليد ناخـالص داخلـي   ناخالص داخلي به قيمت

  .محاسبه شده است) 1376(هاي سال پايه به قيمت

. انـد  متغيرهاي مدل به صورت لگاريتمي در نظر گرفته شده

افـزوده واقعـي بخـش     لگـاريتم ارزش : اين متغيرها عبارتند از

، لگاريتم ارزش افزوده واقعي بخش صنعت )AGR(كشاورزي 

)IND(  لگاريتم ارزش افزوده واقعي بخش خـدمات ،)SER( ،

، )P(لگاريتم شاخص تعـديل كننـده توليـد ناخـالص داخلـي      

و ) OIL(، لگاريتم درآمد نفت )e(لگاريتم نرخ ارز غير رسمي 

  ).M(لگاريتم پايه پولي 

تحقيـق بـراي بررســي پايـايي متغيرهـاي مــدل از     در ايـن  

ADFنآزمو
جـدول  آزمون كـه در  اين نتايج . شوداستفاده مي 1

 .اسـت  I(1)گر آن است كه تمام متغيرهاي مدل ، بيانآمده) 1(

در شـرايطي كـه    2معمولاً به دليل وجود مسئله رگرسيون كاذب

ايا كـرده و  گيري متغيرها را پمتغيرها پايا نيستند، ابتدا با تفاضل

  .شوندسپس در  مدل وارد مي

معتقدند ) 1990(و سيمز، استاك و واتسون ) 1980(سيمز 

كه حتي اگر متغيرها داراي ريشه واحد باشند، نبايد تفاضل آنها 

                                                   
1. Augmented Dickey-Fuller 
2. Spurious regressions  

استدلال آنها ايـن اسـت كـه هـدف از     . را در سيستم وارد كرد

تعيين روابط متقابل ميـان متغيرهـا و نـه بـرآورد      VARتحليل 

در واقع استدلال اصلي آنها ايـن اسـت كـه بـا     . امترها استپار

تفاضل گيـري، اطلاعـاتي را كـه نشـان دهنـده وجـود روابـط        

بـه همـين   . همجمعي ميان متغيرهاست را از دست خواهيم داد

شود كه نيازي به روند زدايـي از متغيرهـاي   ترتيب استدلال مي

  .نيست VARموجود در مدل 
  متغيرهاي مدل پايايي آزمون جينتا ): 1( جدول

  متغيرها

  )سطح(
 احتمال آماره آزمون

  تفاضل( متغيرها

 )مرتبه اول 
 احتمال آماره آزمون

OIL -1.498726 0.5285 D(OIL)  -9.11194 0.0000 

e -1.82317 0.3667 D(e) -8.73096 0.0000 

P -2.416703 0.1409 D(P) -7.906438 0.0000 

M 0.171085 0.9686 D(M) -3.44324 0.0127 

AGR -0.96042 0.7629 D(AGR) -141.605 0.0001 

SER 1.229146 0.9981 D(SER) -14.0399 0.0001 

IND 0.898308 0.9950 D(IND) -4.31892 0.0009 

  محاسبات تحقيق: منبع

در صورتي كه ميان متغيرها رابطه همجمعي وجـود داشـته   

امـا از  . نمـود  اسـتفاده VECM 3از چارچوب  بايسـت ميباشد، 

توان به را با تغيير و تبديل پارامترها مي VECMجا كه مدل  آن

معادل نوشت، چنانچه رابطه همجمعـي   VARشكل يك مدل 

تـوان يـك مـدل    ميان متغيرهاي مدل وجود داشـته باشـد، مـي   

VAR و بـه نتـايج معتبـري رسـيد     برآوردرا  پايابا متغيرهاي نا 

  ).602-569صص : 1996،  4سلوور و راند(

براي بررسي وجود رابطه همجمعي ميان متغيرهاي مدل از 

نتـايج ايـن   . شـود جوسيليوس اسـتفاده مـي   -آزمون يوهانسن 

دهد هم بر اساس آمده است، نشان مي )2( جدولآزمون كه در 

دو رابطه همجمعي ميان    λmaxو هم بر اساس آماره  λtraceآماره

  .متغيرهاي مدل وجود دارد

توان مـدل را بـه ازاي   تعيين طول وقفه بهينه مدل، ميبراي 

هاي مختلف برآورد و بر اساس معيارهاي اطلاعاتي وقفـه  وقفه

جـدول  مقادير معيارهاي اطلاعاتي در . بهينه مدل را تعيين كرد

بر اساس آنچه در اين جـدول نشـان   . نشان داده شده است )3(

  . باشدمي 6داده است، طول وقفه بهينه مدل، 

                                                   
3. Vector Error Correction Model 
4. Selover and Round (1996) 
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 نتايج آزمون همجمعي ): 2( جدول

  آزمون حداكثر مقادير ويژه آزمون اثر

هاي بردارتعداد 

 همجمعي

  مقدار آماره

λtrace 
 احتمال

تعداد بردارهاي 

 همجمعي

  مقدار آماره

λmax 
 احتمال

None * 346.0212 0 None * 225.3959 0 

At most 1 * 120.6252 0.0004 At most 1 * 55.0412 0.0005 

At most 2 65.58405 0.1039 At most 2 30.96021 0.1072 

At most 3 34.62384 0.468 At most 3 17.00243 0.5798 

At most 4 17.62141 0.5941 At most 4 8.992641 0.833 

At most 5 8.628768 0.4008 At most 5 8.16138 0.3625 

At most 6 0.467388  0.4942 At most 6 0.467388 0.4942 

  محاسبات تحقيق: منبع
  

  مدل نهيبه وقفه نييتع): 3(جدول

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 2.889921 NA 2.66e-09 0.120885 0.349363 0.211415 

1 409.1948 717.0086 7.32e-14 -10.38808 -8.560252 -9.663840 

2 560.1301 235.2815 3.82e-15 -13.38618 -9.958998 -12.02822 

3 672.4985 152.0279 6.65e-16 -15.24996 -10.22342* -13.25829 

4 732.0812 68.34487 6.19e-16 -15.56121 -8.935329 -12.93583 

5 812.7929 75.96398 3.75e-16 -16.49391 -8.268675 -13.23482 

6 908.3527 70.26455* 2.00e-16* -17.86332* -8.038730 -13.97051* 

  .باشدوقفه بهينه مدل مينشان دهنده * 

  محاسبات تحقيق: منبع

  

زيـر كـه داراي    VARمـدل  ) 1(در نهايت با توجه بـه معادلـه   

هـاي پـولي بـر     وقفه اسـت، جهـت بررسـي اثـر شـوك      شش

  :هاي مختلف اقتصاد ايران انتخاب شده است بخش

)8(  
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��O  بردار لازم به توضيح است كه � �1 ]^_�	� 7� 7# 7`	 a�	  
و  �	�_^bعلاوه بر جزء عرض از مبدأ حاوي متغير برونـزاي  

و  #7، �7اي كه متغيرهـاي   به گونه. باشد متغيرهاي مجازي مي متغيرهاي مجازي مربوط به فصول بهـار، تابسـتان و پـاييز     `7

  aانـد و متغيـر    بوده و به منظور تعديل فصلي وارد مـدل شـده  

متغير مجازي شكست ساختاري در عرض از مبـدأ مربـوط بـه    

  .باشد هاي جنگ تحميلي مي سال

با استفاده از متغير مجـازي   SSVSجا كه تابع پيشين  از آن c  هاي مقيد ممكن  گيري بيزين مدل به نوعي ميانگين(BMA) 

. در مورد تعيين تعداد وقفه مدل نگراني وجود ندارد ،پردازد مي

هاي بالاتر در توضيح دهنـدگي مـدل    اگر وقفه ،به عبارت ديگر

كـار احتمـال پسـين    تأثير به سزايي نداشته باشند، به طـور خود 

گيـري   شموليت آنها در مدل پايين بوده و وزن آنها در ميـانگين 

  .هاي مختلف كم خواهد بود مدل

تـوان   هاي بيزين اين است كه مـي  هاي روش يكي از مزيت

بدون نگراني در مورد كم شدن درجه آزادي، متغيرهاي مدل را 

مل تمامي بنابراين در اين مقاله تنها يك مدل كه شا. افزايش داد

بخشي نيز در  باشد برآورد شده و آثار ميان متغيرهاي بخشي مي

هـاي مختلـف اقتصـاد لحـاظ      برآورد اثر شوك پولي بر بخـش 

   .خواهند شد
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  نتايج برآورد مدل -5
مدل مذكور با استفاده از برنامه نوشـته شـده توسـط نويسـنده     

در  1.برآورد شده است MATLABمسئول اين مقاله در محيط 

آمده از آن به تفصيل مـورد بررسـي     اين قسمت نتايج به دست

تـابع پيشـين    6همچنين براي برآورد پارامترها از . گيرد قرار مي

در ادامه نتيجـه بـه   . ذكر شده در قسمت قبل استفاده شده است

ها و نقاط ضعف  كارگيري هريك از توابع پيشين فوق و مزيت

  .شود هر كدام تشريح مي

  

  اب تابع پيشين مناسبانتخ 5-1

داراي پارامترهاي فراواني هسـتند،   VARهاي  جا كه مدل از آن

بررسي پارامترهاي برآورد شده كمتر مورد توجه محققان قـرار  

هاي مختلـف و   هاي مقايسه كارايي مدل يكي از روش. گيرد مي

ميزان نيكويي برازش آنها در ادبيات اقتصادسنجي بيزين بررسي 

تـر ايـن    براي بررسـي دقيـق  . باشد بيني آنها مي ميزان دقت پيش

الـذكر بـراي    گانه فوق هاي شش بيني هر يك از مدل مسئله پيش

 جـدول هـاي دوره آتـي در    يك دوره جلوتر با اسـتفاده از داده 

  .بررسي شده است

ــه در  همــان نشــان داده شــده اســت،  )4(جــدول طــور ك

-SSVSهاي انجام شـده بـا اسـتفاده از تـابع پيشـين       بيني پيش

FULL   در مورد مقدار آتي هريك از متغيرهاي درونزاي مـدل

هاي انجـام   بيني كه پيشاست در حالي اين . تر است دقيق نسبتاً

ن طبيعي و مستقل ويشارت، شده با استفاده از تابع پيشين توأما

همچنـين بـا توجـه بـه     . انـد  تري برخوردار بـوده  از دقت پايين

-SSVSهاي روش  بيني تر بودن ميزان انحراف معيار پيش پايين

Full بينـي بـا    توان اين مسئله را نشان از دقت بيشـتر پـيش   مي

  .استفاده از اين روش دانست

هاي مختلـف از   بيني مدل تر ميزان دقت پيش براي بررسي دقيق

ايـن شـاخص   . شود استفاده مي RMSEهايي همچون شاخص

  :به صورت زير قابل تعريف است

)9             (RMSE � g∑ h	ij,klmn 	oBij,klm|	pq�qkCrstumkvkn %	w	xny�  

                                                   
براي نوشتن برنامه مذكور از برنامه مشابه نوشـته شـده توسـط     شايان ذكر است. 1

 .كوپ و كوروبيليس كمك گرفته شده است

مقادير داخل ( مدل يرهايمتغ جلوتر دوره كي ينيب شيپ): 4(جدول

  )پرانتز انحراف معيار هستند

تابع پيشين 

 استفادهمورد 

Agr 

T+1	 Ind 

T+1	 Ser 

T+1	 P T+1	 e T+1	 M T+1	

OLS 
9.67 

)0.19(  

10.59  

)0.11( 

11.15  

)0.06( 

6.54  

)0.09( 

9.07  

)0.13(  

12.86  

)0.09( 

Minnesota 
9.68  

)0.15( 

10.57  

)0.09( 

11.15  

)0.06( 

6.57  

)0.09( 

9.09  

)0.12( 

12.86  

)0.10( 

Natural 
Conjugate 

9.65  

)0.22( 

10.54  

)0.22( 

11.16  

)0.22( 

6.60  

)0.24( 

9.11  

)0.23( 

12.85  

)0.23( 

Independe
nt Wishart 

9.65  

)0.22( 

10.56  

)0.21( 

11.15  

)0.20( 

6.57  

)0.22( 

9.13  

)0.23( 

12.86  

)0.22( 

SSVS - 
Wishart 

9.67  

)0.18( 

10.49  

)0.18( 

11.14  

)0.14( 

6.63  

)0.20( 

9.14  

)0.22( 

12.87  

)0.19( 

SSVS - 
Full  

9.68  

)0.09( 

10.51  

)0.08( 

11.13  

)0.05( 

6.61  

)0.08( 

9.16  

)0.12( 

12.86  

)0.08( 

 12.96 9.16 6.58 11.19 10.50 10.30  مقدار واقعي

  محاسبات تحقيق: منبع

}zبا در نظرگرفتن ) 9(در رابطه  � بينـي   و افق پـيش  2~1377

�متفاوت از  � �تا  1 � هاي فوق  بيني هريك از مدل پيش، 4

 RMSEشـاخص   5در جـدول شـماره   . شـود  ميبا هم مقايسه 

داده   بيني مـذكور نشـان   هاي پيش هاي مختلف و افق براي مدل

بـا   BVARمـدل   شـود  طور كـه مشـاهده مـي    همان. شده است

تـري   هاي دقيق بيني پيش SSVS-Wishartاستفاده از تابع پيشين 

بل توجه آن اسـت  نكته قا. كنند ها ارائه مي نسبت به ساير روش

تـرين   داراي پـايين  (OLS)با تابع پيشين پراكنده  VARكه مدل 

مـدل   بـرآورد بنابراين در عمل نيز مشخص شد كه . دقت است

VAR  از روش اقتصادسنجي كلاسيك و استفاده از روشOLS 

نتـايج   ،بـيش از حـد  آن به خاطر مشـكل پـارامتر    برآوردبراي 

 BVARاما استفاده از روش . تري را به دنبال دارد بسيار ضعيف

به خاطر منقبض شدن مدل و ميل ضرايب  SSVSبا تابع پيشين 

نامربوط مدل به سمت صفر، نتـايج بهتـري را در پـي خواهـد     

هـاي   هاي وارده بر بخش بنابراين براي بررسي اثر شوك. داشت

-SSVSتـابع پيشـين   با  BVARمختلف اقتصاد ايران از روش 

Wishart د شدخواه استفاده.  
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  هاي مختلف بيني مدل پيش RMSEشاخص): 5(جدول 

نوع تابع 

  پيشين

1 

دروه 

  جلوتر

2 

دوره 

جلو

  تر

دوره  3

  جلوتر

دوره  4

  جلوتر

متوسط ا 

  دوره 4تا 

شاخ

ص 

  نسبي

OLS 0.30 0.45 0.39 0.40 0.38 1.00 

Minesota  0.28 0.36 0.32 0.15 0.28 0.73 

Natural 

conjugate 
0.29 0.38 0.37 0.18 0.30 0.79 

Independ
ent 

wishart 
0.29 0.34 0.37 0.18 0.29 0.77 

SSVS-
Wishart 

0.28 0.28 0.31 0.10 0.24 0.64 

SSVS-
Full 

0.29 0.31 0.31 0.12 0.26 0.68 

  محاسبات تحقيق: منبع

هاي  بيني از پيش نسبتاً SSVS-Fullبا توجه به اينكه روش 

تـري   پـايين  RMSEي شـاخص  ابهتري برخـودار بـوده و دار  

اسـتفاده شـده    IRFباشد، از اين روش براي تخمين توابـع   مي

-SSVSلازم به ذكـر اسـت دليـل عـدم انتخـاب روش      . است

Wishart يا بالا بودن (هاي آن  بيني پايين بودن ميزان دقت پيش

بـه  . نشـان داده شـد   4بوده است كه در جدول ) انحراف معيار

بيني صورت گرفته بـا ايـن روش بـه     عبارت ديگر هرچند پيش

تـر بـوده اسـت، امـا انحـراف معيـار ايـن         مقدار واقعي نزديك

-SSVSبيني كه نشان از دقـت آن دارد نسـبت بـه روش     پيش

Full بيشتر بوده است.  

  

  احتمال شموليت پسين 5-2

ايـد كـه احتمـال    نم اين امكان را فراهم مي SSVSتابع پيشين  KHBcQ � 1	� محاسبه  VARبراي هريك از ضرايب مدل  �

اين احتمالات پسين مربوط به داخـل كـردن هـر يـك از     . شود

ها و يا به عنـوان   گيري مدل تواند براي ميانگين ضرايب مدل مي

يك معيار غير رسمي براي انتخاب متغيرهاي مـدل و سـاخت   

. مقيد مبتني بر آنها مورد استفاده قـرار گيـرد   يك مدل جديد و

براي هريك از ضرايب مدل به كار گرفته شده در اين  6جدول 

  .را نمايش داده است 1مقاله، احتمال پسين شموليت
  

                                                   
1. Posterior inclusion probabilities 

با تابع پيشين  BVARاحتمال پسين شموليت ضرايب مدل ): 6(جدول 

SSVS-Full  
 Agr Ind Ser P e M ^I�@HA@/�	0.029 0.161 0.293 0.307 0.087 1 ]^_�	�	0.039 0.038 0.04 0.035 0.037 1 1GH�	�	0.04 0.02 0.035 0.055 0.022 0.042 ^IJ�	�	0.031 1 0.109 0.027 0.251 1 �@H�	�	0.033 0.045 0.064 0.041 0.061 0.06 /�	�	0.052 0.042 0.08 1 0.032 0.082 @�	�	0.033 0.1 0.038 0.107 1 0.059 ��	�	0.024 0.025 0.222 0.058 0.031 1 1GH�	#	0.033 0.021 0.03 0.021 0.127 0.032 ^IJ�	#	0.05 0.115 0.111 0.067 0.135 0.067 �@H�	#	0.032 0.518 0.3 0.282 0.069 0.12 /�	#	0.022 0.015 0.028 0.06 0.034 0.651 @�	#	0.04 0.042 0.049 0.081 0.126 0.196 ��	#	0.019 0.033 0.067 0.032 0.102 0.181 1GH�	`	0.017 0.03 0.029 0.036 0.022 1 ^IJ�	`	0.114 0.059 0.053 0.119 0.061 0.053 �@H�	`	0.035 0.034 0.05 0.074 0.205 0.055 /�	`	0.009 0.03 0.032 0.047 0.031 0.998 @�	`	0.031 0.05 0.104 0.059 0.088 0.24 ��	`	0.066 0.037 0.064 0.101 0.028 0.046 1GH�	�	1 0.081 0.138 0.042 0.043 0.025 ^IJ�	�	0.07 0.96 0.057 0.075 0.223 0.143 �@H�	�	0.046 0.066 0.69 0.403 0.048 0.924 /�	�	0.019 0.021 0.135 0.049 0.032 0.15 @�	�	0.032 0.038 0.089 0.064 0.133 0.302 ��	�	0.039 0.034 0.031 0.068 0.042 0.067 1GH�	�	0.033 0.037 0.033 0.027 0.021 0.051 ^IJ�	�	0.053 1 0.068 0.075 0.426 0.109 �@H�	�	0.047 0.056 0.109 0.073 0.052 0.074 /�	�	0.04 0.014 0.066 0.037 0.051 0.031 @�	�	0.033 0.066 0.093 0.048 0.164 0.093 ��	�	0.018 0.037 0.08 0.051 0.038 0.044 1GH�	\	0.022 0.026 0.022 0.027 0.024 0.027 ^IJ�	\	0.055 0.157 0.038 0.082 0.488 0.944 �@H�	\	0.028 0.036 0.137 0.093 0.055 0.042 /�	\	0.042 0.036 0.158 0.061 0.077 0.047 @�	\	0.049 0.047 0.054 0.122 0.103 0.066 ��	\	0.036 0.056 0.213 0.029 0.062 0.102 

  محاسبات تحقيق: منبع

به خـوبي چگـونگي انقبـاض مـدل و دقـت       )6(جدولاز 

 ايـن . دشـو  مشـخص مـي   SSVSآن توسط تابع پيشين  برآورد

تابع با در نظر گرفتن احتمال شموليت هـر يـك از متغيرهـاي    

. نمايد در مدل اقدام به انقباض مدل مي هامدل به عنوان وزن آن

ضريب موجـود در مـدل    228د از شو طور كه مشاهده مي همان

كـه بـا رنـگ    (ضريب از اهميت بالايي برخودار بـوده   17تنها 
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ا بيشـتر از  ه ـنو احتمال شموليت آ) اند مشخص شده خاكستري

تـوان از   اين نكته شايان ذكر است كـه مـي  . باشد درصد مي 50

بـه عنـوان روشـي بـراي انتخـاب تعـداد        SSVSتابع پيشـين  

هاي بهينه مدل و يا انتخاب متغيرهاي مدل مقيـد اسـتفاده    وقفه

به عنوان مثال در جدول بالا ). 2010كوپ و كوروبليس (نمود 

هاي پنجم و ششم تنهـا دو    به خوبي مشخص است كه در وقفه

اما در ايـن مقالـه از   . ضريب از اهميت بالايي برخوردار هستند

  .استفاده شده است BMAش رو
  

  توابع عكس العمل  5-3

شـود توابـع   مشـاهده مـي  ) 1(طور كه در نمـودار شـماره    همان

يا همـان روش  ( OLSالعمل آني به دست آمده از روش عكس

VAR بـيش از   به دليل وجود مشكل پارامتر) معمولي و نامقيد

ست چرا كـه  ا العاده كم دقت و همراه با واريانس بالا ، فوقحد

درجه آزادي مـدل را بـه    VARوجود پارامترهاي زياد در مدل 

 بـرآورد شدت كاهش داده و باعث پايين آمدن دقـت ضـرايب   

هـاي   اما روش. شود العمل آني مي شده و در نهايت توابع عكس

بيزين با منقبض نمودن مدل اين مشكل را بـه خـوبي برطـرف    

ن مسـئله بـه خـوبي در    اي. برند را بالا مي برآوردنموده و دقت 

كه با روش بيزين و با استفاده از تابع پيشين  )2(نمودار شماره 

SSVS قابل مشاهده است  ،محاسبه شده.  

العمل بخش كشاورزي بـه   عكس)  2(بنابراين طبق نمودار 

. باشـد  معنا مي شوك سياست پولي در كل بازه مورد بررسي بي

پـولي بـين    العمل بخش صنعت به سياسـت  در حالي كه عكس

واكـنش بخـش   . معنادار و مثبت بوده است 25الي  7هاي  دوره

معنادار و مثبت بوده است و بعد  28الي  1خدمات نيز از دوره 

كه اين مسئله بيانگر حساسيت سريع و . معنا شده است از آن بي

بدون وقفه بخش خدمات به سياست پولي بوده و وجـود يـك   

  .دهد نشان مينوع اينرسي در بخش صنعت را نيز 

لازم به ذكر است بر اساس محاسبات انجام شده اگـر نـوار   

و (درصد محدودتر در نظر گرفته شـود   4اطمينان مذكور، تنها 

، واكنش دو بخـش  )نمايش داده شود 88/0و  12/0هاي  صدك

صنعت و خدمات در كل دوره مورد بررسـي مثبـت و معنـادار    

گـويي از نمـايش    هد بود، كه در اينجا بـه منظـور خلاصـه   خوا

  .مجدد نمودار مربوطه صرف نظر شده است

  
Response of Ser, Shock to M Response of Ind, Shock to M Response of Agr, Shock to M  

      
  ) VARبا استفاده از روش(پولي هاي اقتصاد ايران به يك واحد شوك سياست العمل آني بخش توابع عكس ):1( نمودار

  

Response of Ser, Shock to M Response of Ind, Shock to M Response of Agr, Shock to M  

 )SSVSبا استفاده از روش بيزين و تابع پيشين (هاي اقتصاد ايران به شوك سياست پوليالعمل آني بخش توابع عكس ):2(نمودار 
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بنابراين طبق مباحث مطرح شده در بالا، بر اساس مجموعه 

هاي خدمات، صنعت و كشاورزي ، واكنش بخش2نمودارهاي 

پولي متفاوت اسـت كـه البتـه بـا وجـود      به يك شوك سياست

واكـنش بخـش   . باشـد هاي هر بخش، قابـل انتظـار مـي   تفاوت

مقايسه با واكنش دو بخش ديگـر قابـل   معنا و در  كشاورزي بي

توان گفت در اقتصاد ايـران  بر اين اساس مي. پوشي استچشم

هاي انتقـال سياسـت پـولي در بخـش كشـاورزي بسـيار       كانال

تـوجهي بـر    هاي پولي تأثير قابـل ضعيف است و بنابراين شوك

هـاي  در مقابـل بخـش  . ارزش افزوده بخش كشاورزي ندارنـد 

هاي تقريباً هاي تحقيق واكنشاس يافتهخدمات و صنعت، براس

توابـع  . پـولي خواهنـد داشـت   مشابهي به يك شـوك سياسـت  

 1اي شـكل العمل آني ايـن دو بخـش اصـطلاحاً زنگولـه    عكس

هـاي ابتـدايي افزايشـي اسـت و پـس از      هستند، يعني در دوره

هـا  واكنشاين نوع . شودرسيدن به حداكثر مقدار خود، ميرا مي

ات تجربـي كـه در آمريكـا و سـاير كشـورهاي      با نتايج تحقيق

OECD هاي پولي بـر بخـش حقيقـي    در خصوص تأثير شوك

دلالـت ايـن نحـوه از    . اقتصاد انجام شده است، سـازگار اسـت  

مدت آثار حقيقي دارد واكنش آن است كه شوك پولي در كوتاه

). 196-195: 2010، 2والـش (و در بلندمدت خنثي خواهد بود 

هاي پولي بر توليد حقيقي گفت كه شوك وانتبر اين اساس مي

مدت مؤثر اسـت و نشـان از   بخش صنعت و خدمات در كوتاه

هاي انتقال سياست اين دارد كه در اين دو بخش برخي از كانال

هـا  البته براي اينكه بتوان دقيقاً اين كانال. گذار هستند پولي تأثير

عـات كمـي   بايسـت مطال و ميزان تأثير آنها را مشخص كرد، مي

  . ديگري انجام شود

هـا، مناسـب اسـت كـه از     العمل بخـش براي مقايسه عكس

. نشان داده شده است، اسـتفاده كنـيم   7اطلاعاتي كه در جدول 

هـا  در دوره اول يعني دوره اعمال شوك، هـيچ يـك از بخـش   

بيشترين ميزان واكنش مربوط به بخش . دهندواكنشي نشان نمي

از اعمال شوك صورت گرفتـه  دوره پس  15خدمات است كه 

دوره اول، نيز  12هاي بخش خدمات در ميانگين واكنش. است

توان گفت كـه  بر اين اساس مي. از دو بخش ديگر بيشتر است

هاي اصلي اقتصاد ايران، بخش خدمات، بيشترين در ميان بخش
                                                   
1. Hump shaped  
2. Walsh  (2010) 

بخش صنعت اگر . پذيردتأثير را از يك شوك سياست پولي مي

يزان واكـنش تفـاوت بسـيار انـدكي بـا      چه از حيث بيشترين م

دوره  12هـاي آن در  بخش خدمات دارد، اما ميـانگين واكـنش  

  .اول تفاوت قابل توجهي با بخش خدمات دارد
   

 يپول استيس شوك كي به يديتول يها بخش واكنش): 7(جدول

 )برحسب انحراف معيار( يانبساط

  

ميزان 

واكنش 

  دوره اول

بيشترين 

ميزان 

  واكنش

ي دوره

بيشترين 

ميزان 

  واكنش

ميانگين 

ها واكنش

دوره  12در 

  اول

بخش 

  كشاورزي
0  0.0687  22  0.0039  

بخش 

  صنعت
0  0.2409  14  0.1191  

بخش 

  خدمات
0  0.2500  15  0.1454  

  محاسبات تحقيق: منبع
  

  تحليل تجزيه واريانس 5-4

 30تحليل تجزيه واريانس متغيرهاي مدل بعد از  )8( در جدول

هاي اين جدول بيـانگر   هر يك از رديف. دوره ارائه شده است

پذيري متغير مربوط به آن رديـف نسـبت بـه سـاير      ميزان تأثير

رديف سـوم و  ( 6/33به عنوان مثال عدد . متغيرهاي مدل است

ز درصـد ا  6/33ام،  30دهـد كـه در دوره    نشان مي) ستون دوم

. شـود  توضيح داده مـي  INDتوسط متغير  SERتغييرات متغير 

 Mتـوان ميـزان اهميـت متغيـر      با اين توضيحات به روشني مي

طور كـه   همان. بر متغيرهاي بخشي را مشاهده نمود) پايه پولي(

كه در اين  Mنماييد متغير  در ستون آخر جدول زير مشاهده مي

ه شده اسـت تنهـا   مقاله شاخصي از سياست پولي در نظر گرفت

در . دهـد  را توضـيح مـي   AGRدرصد از تغييـرات متغيـر    8/1

درصد از تغييرات متغيرهـاي   5/21و  1/16حالي كه به ترتيب 

IND   وSER  ام توســط متغيــر  30در دورهM  توضــيح داده

بنابراين بار ديگر اين نتيجه حاصل شـد كـه سياسـت    . شود مي

عت تـأثير بيشـتري   هاي خدمات و صـن  پولي در ايران در بخش

داشته اما در بخش كشاورزي تأثير چنداني نداشـته اسـت، كـه    

تواند نشان دهنده عدم اختصاص تسهيلات بـانكي مناسـب    مي

  . به اين بخش باشد
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  ام 30 دوره در مدل يرهايمتغ انسيوار هيتجز ليتحل): 8( جدول

 

AGR IND SER P e M 

AGR 89.7 5.7 1.0 1.3 0.5 1.8 

IND 0.0 62.4 2.8 8.2 10.6 16.1 

SER 0.1 33.6 25.5 9.5 9.9 21.5 

P 0.1 10.5 1.4  85.2 1.7 1.1 

e 0.0 22.9 0.2 4.0 67.3 5.5 

M 0.1 15.5 1.3 39.9 3.8 39.4 

  محاسبات تحقيق: منبع

  1آزمون دقت نتايج

حساسـيت   VARهـاي   هـاي مـدل   به طور كلي يكي از ضعف

همين دليل براي آزمون ثبـات   به. است نتايج آن به حجم نمونه 

به دو صورت تغيير داده و نتـايج   را نتايج در اينجا حجم نمونه

در حالـت اول، ابتـدا و   . با نتايج مدل اصلي مقايسه شده است

مشاهده و در حالت دوم از وسـط   5انتهاي مشاهدات به ميزان 

. مشاهده حذف شـده اسـت   10) 50تا  40مشاهده (مشاهدات 

شود نتايج مـدل   مشاهده مي 4و  3ر نمودارهاي طور كه د همان

داري پيدا نكرده و ترتيب اثربخشي سياست پولي بـر   تأثير معني

البته تأثير سياسـت  . هاي مختلف اقتصاد تغيير نيافته است بخش

  .معنا است پولي بر بخش كشاورزي همچنان نوساني و بي

  
Response of Ser, Shock to M Response of Ind, Shock to M Response of Agr, Shock to M  

      
 

 )SSVS-Fullبا استفاده از روش ( هاي ابتدايي و انتهايي العمل آني در حالت حذف داده توابع عكس  ):3( نمودار

 
Response of Ser, Shock to M Response of Ind, Shock to M Response of Agr, Shock to M  

      
  )SSVS-FULL روش از استفاده با( مياني يها داده حذف حالت در يآن العمل عكس توابع): 4(نمودار

  

  نتيجه گيري -6

هدف از اعمال سياست پولي، مديريت طرف تقاضـاي اقتصـاد   

كـه  ها و رهايي از ركـود اسـت   با تمركز بر كنترل سطح قيمت

ــورمي سياســت انقباضــي و در شــرايط ركــودي  1در شــرايط ت

اما سياست پولي قطعاً آثار . شودسياست انبساطي پولي اجرا مي

-هاي خردي بخشبا توجه به ويژگي. فرعي نيز خواهد داشت

هـا  هاي انتقال سياست پولي، اين بخشهاي اقتصاد و مكانيسم

داشت كـه   هاي نابرابري به شوك سياست پولي خواهندواكنش

                                                   
1. Robustness test 

ها، سطح برخورداري با وجود توزيع جغرافيايي نامتوازن بخش

  .مناطق نيز تحت تأثير قرار خواهد گرفت

هاي  هاي پولي با كمك دادهدر اين مقاله، آثار بخشي شوك

ايـران و بـا اسـتفاده از مـدل      1389الي  1367هاي فصلي سال

BVAR  ي بررس)  2003(و براساس رويكرد راداز و ريگوبون

بر اساس معيار بيشترين ميزان واكنش و نيز معيار ميانگين . شد

هـاي   دوره اول بـه يـك شـوك پـولي، بخـش      12هـاي  واكنش

خدمات و صنعت نسبت به بخش كشاورزي در مرتبه بـالاتري  

هاي انتقال سياست دهد كانالاين نتيجه نشان مي. دنگيرقرار مي



  هاي مختلف اقتصاد ايران  هاي پولي بر بخش بررسي اثر شوك: صاحب هنر و همكاران                                                                                             54  

 

. تـر اسـت  ها نسبت بـه بخـش ديگـر قـوي     پولي در اين بخش

هاي خدمات و صـنعت   توان گفت حساسيت بخشبنابراين مي

از . نسبت به سياست پـولي از بخـش كشـاورزي بيشـتر اسـت     

تـوان گفـت    هـاي ايـن تحقيـق مـي    سوي ديگر، بر اساس يافته

هاي انتقـال سياسـت پـولي در بخـش كشـاورزي بسـيار       كانال

ضعيف اسـت و عمـلاً ارزش افـزوده بخـش كشـاورزي هـيچ       

  . به شوك پولي ندارد واكنشي

 1389اين نتايج در شرايطي به دست آمده است كه در سال 

از سـهم ايـن   ) درصـد  1/13(سهم بخش كشـاورزي از توليـد   

بسـيار  ) درصـد 9/2(و از واردات ) درصد 1(ات ربخش از صاد

 7/27(در حالي كه سهم صنعت و معدن از توليـد  . بيشتر است

بيشـتر ولـي از   ) 6/17(از سهم اين بخش از صـادرات  ) درصد

سـهم  . بسـيار كمتـر اسـت   ) درصـد  9/69(سهم آن از واردات 

از سـهم ايـن بخـش از    ) درصد 1/52(بخش خدمات از توليد 

 بيشـتر اسـت  ) درصـد  20(و از واردات ) درصد 3/7(صادرات 

درصـد و   9/8سهم بخش نفت از توليـد ملـي    1389در سال (

درصـد   1/74ات هاي نفتي از صادر سهم نفت و گاز و فرآورده

  ).درصد بوده است 2/7و از واردات 

دهد بخش صنعت وابستگي بالا، بخش  اين شواهد نشان مي

خدمات وابستگي متوسط و بخش كشاورزي وابستگي انـدكي  

بنابراين طبق مباني نظري، كانال نـرخ  . به تجارت خارجي دارد

ــر توليــد مــي توانــد نقــش  ارز در اثرگــذاري سياســت پــولي ب

اين در حالي اسـت كـه دربـاره سـاير     . تري داشته باشد پررنگ

هاي اثرگذاري سياست پولي از جمله كانال اعتبـاري كـه    كانال

هاي مختلف قابل تحليل است،  ها در بخش بر مبناي اندازه بنگاه

  . توان نتايج مشابهي گرفت نمي

البته بايد در نظر داشت كه سياست پولي در ايـران توسـط   

شـود كـه در كنتـرل دولـت اسـت و از       بانك مركزي اجرا مـي 

پايـه  (بنابراين مقدار حجم پول . استقلال لازم برخوردار نيست

ارز (هاي خارجي بانك مركـزي   تحت تأثير مقدار دارايي) پولي

و اسـتقراض بخـش دولتـي از بانـك     ) حاصل از فروش نفـت 

طور آزاد از طرفي نرخ بهره در ايران به . شود مركزي تعيين مي

. شـود  توسط كاركرد بازار اوراق قرضه و بازار بانكي تعيين نمي

توانـد از نقـش    بنابراين، در چنين شرايطي، كانال نرخ بهره نمي

  . بارزي براي اثرگذاري سياست پولي برخوردار باشد

گيري كرد كه هـر يـك از    توان نتيجهبه طور كلي چنين مي

يه پولي بـه طـور متفـاوتي    هاي اقتصادي ايران از تغيير پا بخش

هاي خدمات و صـنعت  حساسيت بيشتر بخش. اند مند شده بهره

دهـد بـا    به يك شوك پولي نسبت به بخش كشاورزي نشان مي

شوك انبسـاطي پـولي، ارزش افـزوده ايـن دو بخـش افـزايش       

بيشتري يافته و توزيع درآمـد بـه نفـع فعـالان ايـن دو بخـش       

شـوك انقباضـي پـولي، ارزش    در مقابـل،  . تواند تغيير يابـد  مي

. تواند كاهش دهـد  افزوده اين دو بخش را به ميزان بيشتري مي

هاي پولي اعـم  بنابراين ضروري است كه هنگام اعمال سياست

از انبساطي و انقباضي، بـراي كـاهش آثـار منفـي جـانبي ايـن       

  .ها، اقدامات مكملي صورت گيردسياست
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