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بررسي رابطه سیاست پولي و حساب بدهي بخش غیردولتي به بانکها و 

 1 موسسات اعتباري ایراني با رویکرد غیرخطي
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 چکیده
این مقاله با هدف تشکیل یک مدل تعادل عمومی پویای تصادفی برای اقتصاد ایران با لحاظ ویژگی های 
خاص اقتصاد کشور تدوین گردید. پس از تحلیل تجربی مدل به کالبیاسیون پارامترهای الگو پرداخته شد؛ به 

ترین تطابق میان آمارهای واقعی این معنا که سعی شد پارامترهای الگو به گونه ایی مقدار دهی شوند که بالا
و شبیه سازی های صورت گرفته توسط مدل حاصل شود. برای این منظور از اطلاعات مطالعات قبلی و یا 
برخی ویژگی های خاص آمارها برای کالبیره کردن پارامترها استفاده شد و در برخی موارد نیز پارامترهای 

ران کالبیره شدن. در مرحله بعد، مدل ارائه شده با استفاده از برنامه مورد نظر با استفاده از آمارهای اقتصاد ای
داینر شبیه سازی گردید. نتایج ارائه شده توسط برنامه داینر شامل خلاصه ای از گشتاورهای متغیرهای شبیه 
 سازی شده و توابع عکس العمل آنی این متغیرهای برابر شوک های لحاظ شده در مدل است. در این مطالعه
مدل، در سه حال مختلف شبیه سازی شد .در حالت اول، توابع عکس العمل سیاستی در تصمیم گیری بانک 
مرکزی منظور نشده و در دو حالت بعدی، توابع عکس العمل وارد مدل شده که طبق آن، بانک مرکزی یکی 

مداخله در بازار ارز( را به از دو سناریوی کنترل تورم)از طریق کنترل پایه پولی( و کنترل نرخ ارز)از طریق 
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عنوان سیاست پولی در پیش می گیرد. نتایج حاصله حاکی از مشابهت بالای گشاورهای مدل با گشاورهای 
آمارهای واقعی است.. سپس، رفتار توابع عکس العمل متغیرها در پاسخ به شوک های برون زایی مدل)شوک 

 درآمد نفتی و شوک تکنولوژی( بررسی شد.

 سیاست پولی، حساب بدهی، موسسات اعتباری ایرانی، رویکرد غیرخطی: یديکل واژگان

 JEL : :E40,E51,E52طبقه بندی 
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 مقدمه

 و هابانک به دولتی غیر بخش بدهی حساب متغیرهای کیفی و بیان کمی از پس تحقیق این در

 و هوابست متغیر به عنوان اعطایی تسهیلات به مطالبات غیرجاری نسبت اعتباری، موسسات

 فتین درآمدهای مصرف کننده، قیمت شاخص پول، شبه پول، حجم بهره، نرخ متغیرهای همچنین

 .گرفت قرار مورد بررسی تحقیق های مدل مستقل، متغیرهای عنوان به داخلی ناخالص تولید و

برای  مهم هدف یک عنوان به پولی سیاست متداول اهداف کنار در مالی ثبات به دستیابی امروزه

 از یکی انعنو به اعتبارات به دسترسی اگرچه راستا این است. در شده تبدیل مرکزی بانکداران

بهینه  طحس که داد نشان بانکی بحران تجربیات ولی می شود محسوب اقتصادی رشد بر موثر عوامل

 در مهم واملع از یکی اعتبارات حد از بیش رشد اغلب به طوریکه داشته وجود اعتبارات رشد از ای

 عملکرد رزیابیا سپس و معرفی به مطالعه این در اینرو از می باشد. بانکی و مالی بحران شکل گیری

 پولی ارسیاستگذ آن در که پرداخته شده، اقتصادی کلان سیاست گذاری نظام های مختلف رفاهی

 می نماید. وجهت نیز مالی بی ثباتی مولفه به تولید، و تورم ثبات بر علاوه سیاست خود اجرای در

 

 بیان مساله .1

بلکه  اقتصادی، متغیرهای بر آن اثرگذاری پیشبینی دلیل به نه تنها پولی سیاست با مرتبط مطالعات

یابی  زمان و دقیق تر ارزیابی به دستیابی برای پولی سیاستگذاران و گیران تصمیم به کمک علت به

 هایی مکانیزم کامل شناخت با تنها مهم این می باشند. اهمیت دارای اقتصاد بر ها سیاست اثرات

 خواهند اثر تورم و اقتصادی فعالیتهای همچون اقتصادی متغیرهای بر پولی سیاست آن که طی

 واقعی بخشهای بر پولی سیاست متفاوت اثرات اخیر مشاهدات و تحولات است. داشت، امکانپذیر

 اعتباری کانال همچون جدید پولی انتقال های مکانیزم علت همین به و می دهند را نشان اقتصاد

 انتظارات، کانال دارایی، قیمت، ارز، نرخ بهره، نرخ کانالهای اعتباری، کانال بر علاوه .مطرح شده اند

 ریسک پذیری موردتوجه کانال نام به جدیدی کانال 2008 مالی بحران از پس اخیر  و سال چند در

 میزان بر اثرگذاری با پولی سیاست که دارد اشاره این به ریسک پذیری کانال .است قرارگرفته

 اقتصاد واقعی فعالیت های بر می تواند بانکها، به ویژه مالی، و پولی فعالان بخشهای ریسک پذیری

 افزایش با انبساطی پولی سیاست دنبال به بانکها که داد نشان 2008 بحران  مالی تجربه باشد. مؤثر

 دارایی به بدهی نسبت افزایش موجب این که پرداختند ریسکی عرضه وام های به ریسک پذیری،

 بحران پی در ازاین رو گردید. منتهی بحران وقوع و مالی بی ثباتی به ایجاد درنهایت و شده بانکها

ریسک  کانال شد. باوجود آغاز پولی سیاست ریسک پذیری درزمینه کانال پژوهش ها مذکور،

 وام های عرضه بنابراین و بانکها ریسک پذیری یشافزا منجر به انبساطی پولی سیاست پذیری،
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 نظام است ممکن و افتد می خطر به بانکی نظام اقدام، استحکام این درنتیجه می شود. ریسکی

 ایران در بانک پذیری ریسک کانال وجود فرضیه که صورتی در .شود روبرو ثباتی با بی مالی

 بانکی نظام در غیرجاری تسهیلات افزایش عوامل از یکی به عنوان می تواند عامل این شود، پذیرفته

ریسک  افزایش با انبساطی، پولی سیاست دنبال به دیگر، بانکها عبارت به گردد. محسوب ایران

 تسهیلات و نکول احتمال افزایش موجب اقدام و این می پردازند، ریسکی وام های عرضه به پذیری

 باید مرکزی بانک ایران، در بانکی ریسک کانال صورت وجود در دیگر، طرف از است. شده غیرجاری

 پارامترهای ریسک پذیری، کانال وجود با زیرا نظر کند، تجدید خود بهینه سیاست های طراحی در

 مرکزی بانک دیگر، بیان به .می کند تغییر بهینه  پولی سیاست و مرکزی بانک هدف تابع به مربوط

 طراحی و خود زیان تابع در بانک افزایش ریسک پذیری از ناشی زیان های درنظرگرفتن با می تواند

 به توجه با .سازد حداقل را ایران بر اقتصاد کانال این منفی اثرات شرایط، این در بهینه سیاست

 و ثبات مالی بحث با کانال این ارتباط و پولی سیاست طراحی در بانک ریسک پذیری کانال اهمیت

  .است گرفته صورت زمینه این در زیادی تحقیقات بانکی نظام استحکام

، "ها بانک وعملکرد مدیران پذیریریسک بین ارتباط بررسی"( به 1386وهمکاران ) مظلومی

با استفاده  "بررسی مکانیزم انتقال پولی و زمان یابی آن در اقتصاد "( به 1389مشیری و واشقانی )

های اعتباری، نرخ ارز، قیمت کانال 1367-1387فصلی  هایاز الگوی خودهمبستگی برداری و داده

 "( به بررسی 1394،  شاهچرا و همکاران )"دارایی و نرخ بهره را در مکانیزم انتقال سیاست پولی 

(، در 1395، رحمانی و همکاران )"پذیری سیاست پولی در شبکه بانکی ایران مجرای ریسک

، "پذیری شبکه بانکی ایران ریسک تحلیلی بر رابطه سیاست پولی و"تحقیقی به بررسی 

پذیری سیاست پولی بررسی وجود کانال ریسک "(، در تحقیقی به 1397اسلاملوئیان و همکاران )

 سیاست بین ارتباط "(، در تحقیقی به بررسی 2010)1وهمکاران ، دینیکولو"در نظام بانکی ایران 

کانال "حقیقی به بررسی ( در ت2014) 2مونتس و پایسوتو"پذیری بانکی ریسک و پولی

(، در 2015)3همکاران و ، محمد"پذیری، کانال وام بانکی و پارادوکس اعتبار. شواهد از برزیل ریسک

 4، نگوین و بوتنگ"2013-1994پذیری کشور مالزی در دوره اثر سیاست پولی بر ریسک"تحقیقی 

 پذیریو رفتار ریسکوتحلیل ذخایر اضافی غیرمستقیم، سیاست پولی  تجزیه"(، به 2015)

مالکیت، نرخ بهره و ریسک بانک در  "(، به بررسی 2016) 5، دراکوس و همکاران"های چینی بانک

                                                                                                                   
1De Nicolo et al 

2 Montes, G.C. & G.B.T. Peixoto  

3Mohamad, et al. 

4 Nguyen, V.H. & Boateng A 

5Drokos, A., Kouretas, G.P. &Tsoumas Ch 
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اقتصادکلان  عوامل "(، در تحقیقی به بررسی 2016) 1کاسترو"کشورهای مرکزی و اروپای شرقی، 

پذیری و ریسکفساد "(، به بررسی 2017) 2بانکی و چن و همکاران در سیستم نقدینگی ریسک

 پرداختند.  "بانک: شواهد از اقتصادهای نوظهور 

 

 فرضیه هاي پژوهش .2

 فرضیه اصلي اول:

 . ها و موسسات اعتباری رابطه داردسیاست پولی با حساب بدهی بخش غیردولتی به بانک

 فرضیه های فرعی:

 ارد. ها و موسسات اعتباری رابطه دحجم پول با حساب بدهی بخش غیردولتی به بانک -1-1

 ارد. ها و موسسات اعتباری رابطه دشبه پول با حساب بدهی بخش غیردولتی به بانک -2-1

ها و موسسات شاخص قیمت مصرف کننده با حساب بدهی بخش غیردولتی به بانک -3-1

 اعتباری رابطه دارد. 

ابطه ها و موسسات اعتباری رساب بدهی بخش غیردولتی به بانکدرآمدهای نفتی با ح -4-1

 دارد. 

اری ها و موسسات اعتبتولید ناخالص داخلی با حساب بدهی بخش غیردولتی به بانک -5-1

 رابطه دارد. 

 فرضیه اصلي دوم:

 سیاست پولی با نسبت مطالبات غیرجاری به تسهیلات اعطائی رابطه دارد. 

 فرضیه های فرعی:

 ا نسبت مطالبات غیرجاری به تسهیلات اعطائیرابطه دارد. حجم پول ب -1-2

 شبه پول با نسبت مطالبات غیرجاری به تسهیلات اعطائیرابطه دارد.  -2-2

طه شاخص قیمت مصرف کننده با نسبت مطالبات غیرجاری به تسهیلات اعطائیراب -3-2

 دارد. 

  .درآمدهای نفتی با نسبت مطالبات غیرجاری به تسهیلات اعطائیرابطه دارد -4-2

 . دارد تولید ناخالص داخلی با نسبت مطالبات غیرجاری به تسهیلات اعطائیرابطه -5-2

 فرضیه اصلي سوم:

 سیاست پولی با شاخص ثبات بانکی رابطه دارد. 

                                                                                                                   
1Castro 

2 Chen, M., Jeon, B.N., Wang, R. & Wu, J 
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 فرضیه هاي فرعي:

 حجم پول با شاخص ثبات بانکی رابطه دارد.  -1-3

 شبه پول با شاخص ثبات بانکی رابطه دارد.  -2-3

 شاخص قیمت مصرف کننده با شاخص ثبات بانکی رابطه دارد.  -3-3

 درآمدهای نفتی با شاخص ثبات بانکی رابطه دارد.  -4-3

 تولید ناخالص داخلی با شاخص ثبات بانکی رابطه دارد. -5-3

 :چهارماصلي  فرضیه

 نرخ بهره رابطه دارد.سیاست پولی با 

 

 روش پژوهش .3

 با جدید های یافته -ایرانی بانکها پذیری ریسک و پولی سیاست رابطه بررسی پی در تحقیق این

 و توصیفی ها داده بررسی شیوه نظر از و کاربردی هدف ازنظر بنابراین باشد؛ می رویکرد غیرخطی

 روش که است ای کتابخانه صورت به تحقیق این در ها داده آوری جمع روش .همبستگی است

 ادامه تئوریک بوده است. در از نظر تأیید شده متغیرهای گرفتن نظر در مدل با تجزیه و تحلیل

سری های  همجمعی تحلیلهای در ARDL الگوی .شد استفاده ARDL روش از مذکور روش

 در.است مزایایی دارای ) 1799 ("گرنجر و انگل "توسط شده ارائه معمول الگوهای به نسبت زمانی

 روشهای در که الگو در استفاده دمور متغیرهای همگرایی درجه از اطلاع به نیازی ARDL الگوی

 ممکن همگرایی، بر مبتنی معمول روشهای این بر علاوه .ندارد وجود هستند، مورد نیاز معمول

 متغیرهای میتوان ARDL الگوی در درحالیکه .شوند مواجه درونزا تعیین متغیر مشکل با است

 این بر علاوه .داد تشخیص اقتصادسنجی مناسب آزمون های استفاده از با را توضیحی و وابسته

ARDL ایجاد از و نماید برآورد همزمان بطور را الگو کوتاه مدت و بلندمدت اجزای می تواند 

 بنابراین .نماید جلوگیری مشکل خودهمبستگی نیز و الگو از متغیرها حذف به مربوط مشکلات

 . هستند کارا و اریب نا ARDL الگوی در حاصل برآوردهای

 در که کرد بیان گونه این توان می را اقتصادسنجی در غیرخطی و خطی رویکرد بین تفاوت

 به ثابتی سرعت با باشد، داشته انحراف خود بلندمدت مقدار از متغیر که صورتی رویکرد خطی،در

 مقدار سمت به تعدیل غیرخطی،سرعت رویکرد در اما کرد، خواهد حرکت مقدار بلندمدت سمت

 این در استفاده مورد تحقیق روش منظور بدین.بود خواهد متفاوت مختلف رژیم های در بلندمدت

 یک وجود صورت متغیرها،در مانایی بررسی از پس مدل .است یافته بخش تشکیل دو از تحقیق

 استفاده با الگو متغیرهای میان انباشتگی هم یا بلندمدت متغیرهای الگو، اولا؛ رابطه در واحد ریشه
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 از بااستفاده سپس.گیرد می قرار برآورد و آزمون مورد «گرنجر -انگل» ای دومرحله تکنیک از

 مدل تخمین از پس .شود می زده تخمین خطا مدل تصحیح بلندمدت، رابطه از خاص پسماندهای

 تخمین به بودن خطی صفر فرض کردن آزمون - پایه،برای الگوی عنوان به خطی خطای تصحیح

 .شد پرداخته 1377- 1392 سالهای برای ای آستانه خطای تصحیح مدل

 

 تجزیه و تحلیل داده ها و یافته هاي پژوهش .4

 شود می اجرا Matlab افزار نرم در که داینر برنامه از استفاده با تحقیق این در شده ارائه مدل

 برنامه توسط دهش ارائه نتایج .است گرفته قرار ارزیابی و تحلیل مورد آن نتایج و شده شبیه سازی

 این نیآ العمل عکس توابع و شده سازی شبیه متغیرهای گشتاورهای از ای شامل خلاصه داینر

 شده دهز تخمین گشتاورهای نزدیکی عموما .است مدل در شده لحاظ های برابر شوک در متغیرها

 انتظارات و نظری مبانی با العمل عکس توابع مطابقت نیز و واقعی گشتاورهای آمارهای به مدل

 رد که است ذکر به لازم .است DSGE شده سازی شبیه های مدل و سقم صحت معیار مربوطه،

 حالت هس در مدل شده، انتخاب سناریوهای میان مقایسه ایجاد قابلیت منظور به مطالعه این

 انکب گیری تصمیم در سیاستی العمل عکس توابع اول، در حالت .است شده سازی شبیه مختلف

 طور به اعطایی اعتبارات و حقیقی ارز نرخ متغیر دو این صورت در که شود نمی منظور مرکزی

 مرکزی نکبا و شده مدل وارد العمل عکس توابع حالت بعدی، دو در .شوند می مدل وارد برونزا

 نوانع به را ارز نرخ )گذاری هدف( کنترل و تورم)گذاری هدف( کنترل سناریوی دو از یکی

 و شده زده تخمین مدل گشتاورهای از ای زیر خلاصه جداول گیرد. در می پیش در پولی سیاست

 .است شده ارائه اند شده زده واقعی تخمین آمارهای گشتاورهای

 

 میانگین سري هاي زماني شبیه سازي شده و مقایسه آن با آمارهاي واقعي  -1جدول

 )میلیارد ریال(

 سناریوی

هدف گذاری نرخ 

 ارز

 سناریوی

 هدف گذاری تورم

نظر گرفتن بدون در 

 توابع عکس العمل

 آمارهای واقعی

 
 متغیر

6/362342 7/364361 3/418492 2/323871 
tY  تولید ناخالص(

 داخلی بدون نفت(

2/298223 3/29331 5/308942 2/297971 

tC  هزینه های(

مصرفی خصوصی و 

 دولتی(
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3/1536462 2/1547123 3/1866171 3/1551101 
tK  موجودی سرمایه(

 ماشین آلات(

1/44432 9/44841 1/54201 2/55832 
tI  سرمایه گذاری(

 در ماشین آلات(

5/66 6/66 4/35 1/27 

tf  خالص دارایی(

های خارجی بانک 

مرکزی شاخص شده 

 به دلار(

9/402322 0/401241 8/353162 2/429792 
tm  حجم پول(

 حقیقی(

 منبع: نتایج تحقیق     

 

 در نفت بدون داخلی ناخالص تولید واقعی های داده میانگین شود می ملاحظه که همانگونه

 حاصل های میانگین ارقام به نزدیک که است ریال میلیارد 2/323871معادل مورد بررسی دوره

 العمل عکس تابع دو ورود از پس که است توجه قابل .است شده سازی شبیه سه مدل هر در شده

 آمارهای در نیز مصرف متغیر میانگین .شود می نزدیکتر واقعی رقم به متغیر میانگین این مدل، به

 شده سازی شبیه متغیر میانگین با اندکی تفاوت که است ریال میلیارد 297971/2 معادل واقعی

 حالت سه در نیز سرمایه موجودی متغیر میانگین .دارد بررسی مورد سه سناریوی هر در مصرف

 مورد که( آلات ماشین بخش در سرمایه موجودی واقعی آمارهای مشابه میانگین بررسی مورد

 مشابهت این العمل، عکس تابع دو ورود از پس مجددا که باشد می)بوده مطالعه این در استفاده

  .شود می چشمگیرتر

 55832/2 با برابر واقعی آمارهای طبق آلات ماشین بخش در گذاری سرمایه متغیر میانگین

 رقم این به نیز سازی شبیه مدل سه هر در متغیر این شده حاصل میانگین که است میلیارد ریال

 شده شاخص دلار به که( مرکزی بانک خارجی های دارایی خالص متغیر میانگین .است نزدیک

 حالتی در متغیر این مقدار .است شده محاسبه27/1 معادل واقعی آمارهای در)است شده محاسبه

 بسیار واقعی رقم به که شده سازی شبیه 35/4 معادل شوند نمی مدل العمل وارد عکس توابع که

 .باشد می قبول قابل که است 566/5 و 66/6 معادل ترتیب به حالت دیگر دو در و بوده نزدیک

 واقعی آمارهای در ریال میلیارد 429792 / 2 معادل واقعی در آمارهای حقیقی پول حجم میانگین

 سازی شبیه های مدل در متغیر این میانگین به نزدیک نیز بسیار رقم این که که شده محاسبه

 نمونه با آن مقایسه و شده سازی شبیه متغیرهای به میانگین مربوط نتایج به توجه با .است شده
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 موجود واقعیات قبولی قابل حد تا توانسته زمینه این مدل در که گرفت نتیجه توان می واقعی های

  .دهد پوشش را

 .زیمپردا می شده سازی شبیه و واقعی متغیرهای معیار انحراف بررسی به بعد مرحله در

 : شود می ملاحظه زیر جدول همانطور که در

 

 انحراف معیار سري هاي زماني شبیه سازي شده و مقایسه آن با آمارهاي واقعي -2 جدول

 سناریوی

هدف گذاری نرخ 

 ارز

سناریوی هدف 

 گذاری تورم

بدون در نظر گرفتن توابع 

 عکس العمل

آمارهای 

 واقعی

 

 

2/48901 5/35441 4/51681 3/57462 tY 

5/18762 5/15932 1/19021 0/25411 tC 

8/277372 4/211612 6/364852 7/291612 tK 

4/24942 1/22072 7/46882 8/14812 tI 

4/0 5/3 3/20 8/2 tf 
9/33492 1/35992 9/30411 9/47723 tm 

 قیتحق جیمنبع: نتا

 

 معادل بررسی مورد دوره است، در متغیر این نوسانات نمایانگر که غیرنفتی، تولید معیار انحراف

 نشده الگو وارد توابع عکسالعمل که حالتی در متغیر این معیار انحراف .است شده برآورد  3/57462

 ارقام نیز بعدی دو سناریوی در و بوده واقعی رقم به نزدیک بسیار که است 4/51681 معادل است

 العمل عکس ورود توابع از قبل مصرف متغیر معیار انحراف .باشند می قابل قبول شده سازی شبیه

 معیار انحراف .است 0/25411  برابر واقعی آمارهای در رقم این که است درصد 1/19021معادل

 در این رقم که شده برآورد بررسی مورد نمونه در 291612 / 7 معادل سرمایه موجودی متغیر

 نیز رقم سناریوها سایر در و شده سازی شبیه  8/277372 معادل ارز نرخ گذاری هدف سناریوی

واقعی  های  داده در آلات ماشین در گذاری سرمایه متغیر معیار انحراف .است قبول قابل مربوطه

انحراف  .باشد می  1/22072 معادل تورم گذاری هدف سناریوی در و شده برآورد 8/14812 معادل

 هدف سناریوی در و  8/2 معادل واقعی آمارهای مرکزی طبق بانک خارجی ذخایر متغیر معیار

 شبیه معیار انحراف .باشند می هم مشابه نیز بسیار رقم دو این که است  5/3 معادل تورم گذاری

 می 1/35992 معادل تورم گذاری سناریوی هدف در حقیقی پول حجم متغیر برای شده سازی

 شود می ملاحظه که همانگونه .است  9/47723 معادل واقعی های داده در رقم این که باشد
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 این که دارد واقعی های با داده زیادی نزدیکی نیز مدل شده سازی شبیه متغیرهای معیار انحراف

  .دارد متغیرها نوسانات شبینی پی در مدل بالای توانایی از حکایت امر

 شبیه زمانی های سری همبستگی بررسی شده، کالیبره الگوی نتایج تحلیل در بعدی مرحله

 در که همانگونه .است واقعی های داده با آن مقایسه و نفتی تولید متغیر مدلبا در سازی شده

 غیرنفتی تولید متغیر با شده بررسی متغیرهای کلیه همبستگی جهت شود می زیر ملاحظه جدول

 با متغیرها حرکتی هم سازی شبیه در مدل موفقیت بیانگر امر این که است آمارهای واقعی مشابه

 .دارد غیرنفتی تولید

 

همبستگي سري هاي زماني شبیه سازي شده با تولید غیرنفتي و مقایسه آن با  -3جدول

 آمارهاي واقعي

سناریوی هدف گذاری 

 نرخ ارز

سناریوی هدف گذاری 

 تورم

گرفتن توابع  بدون در نظر

 عکس العمل

آمارهای 

 واقعی

 

 

95/0 94/0 94/0 5/0 tC 

97/0 96/0 96/0 35/0 tK 

53/0 49/0 48/0 30/0 tI 

36/0 - 49/0 - - 27/0 - tq 

23/0 38/0 6/0 - 1/0 tm 

 منبع: نتایج تحقیق     

 

 و نتیجه گیري بحث .5

 سناریوی نفتی، درآمد و تکنولوژی شوک نوع دو هر بروز صورت در که است آن از حاکی نتایج

 ایجاد ارز نرخ گذاری هدف به نسبت اشتغال و تولید سطح در کمتری نوسان تورم نرخ هدف گذاری

 حجم و اشتغال مصرف، متغیرهای نوسانات تکنولوژی، شوک بروز صورت در مجموع، در .می کند

 تورم گذاری هدف سناریوی حال، بااین .دهد نمی نشان خود از چندانی تفاوت سناریو دو پول میان

 ارز، نرخ گذاری هدف سناریوی که درحالی نموده، ایجاد تورم و غیرنفتی تولید در نوسان کمتری

 نفتی، درآمد شوک بروز صورت در .است داشته نگاه مصون بهتر نوسانات مقابل را در ارز نرخ

 تورم نرخ اشتغال، غیرنفتی، مصرف، تولید متغیرهای در کمتری نوسان تورم گذاری هدف سناریوی

 شوک برابر در بهتر را ارز متغیر نرخ ارز، نرخ گذاری هدف سناریوی و کند می ایجاد پول حجم و

 فرضیه تأیید از حاکی شده تصریح مدل نتایج خلاصه، طور به .دارد می نگاه مصون نفتی درآمد
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 شوک وقوع صورت در که دهند می نشان نتایج دیگر، به عبارت باشد؛ می تحقیق آزمون مورد های

 اقتصادی نوسانات )پولی پایه ابزار از استفاده با( تورم هدف گذاری سیاست مجموع در نفتی، درآمد

 .آورد می فراهم اقتصاد حقیقی متغیرهای برای ارز در بازار دخالت سیاست با مقایسه در کمتری

 این در را ی کمتر نوسان و داشته بیشتری موفقیت تورم نیز نرخ کنترل در سیاست این همچنین،

 .نماید می ایجاد متغیر
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