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Abstract           Article information 

This study analyzes the threshold effect of macroeconomic 

uncertainty on Iran’s business cycles from 2006:q2 to 

2021:q2. First, Iran’s business cycles were extracted using 

the Hodrick–Prescott (HP) filter. Given the volatility of 

Iranian markets, a composite index of macroeconomic 

variables was constructed using Principal Component 

Analysis (PCA). The Generalized Autoregressive  

Conditional Heteroscedasticity (GARCH) method was then 

employed to measure macroeconomic uncertainty. The 

Smooth Transmission Regression (STR) approach was used 

to estimate the threshold effect of this uncertainty on 

business cycles. The findings indicate that the second lag of 

macroeconomic uncertainty acts as the logistic transition 

ariable, with one threshold (0.068) and two distinct regimes. 

In both regimes, macroeconomic uncertainty induces 

economic recession, with intensified recessionary effects in 

the second regime. Similarly, unemployment at both 

elementary and advanced education levels contributes to 

economic stagnation, with stronger effects in the second 

regime. Conversely, labor productivity, legal system health, 

capital and labor mobility, and lagged business cycles 

promote economic growth, with their positive effects also 
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Aim and Introduction: 

In macroeconomics literature, business cycles refer to fluctuations in gross 

domestic product (GDP) around the long-term growth trend. Periods when GDP 

falls below or rises above this trend represent economic stagnation and prosperity, 

respectively. As fluctuations in national output significantly influence economic 

performance, understanding their causes is essential—particularly in the 

aftermath of the Great Recession, which highlighted the role of macroeconomic 

uncertainty in amplifying such fluctuations. Increases in uncertainty often lead to 

simultaneous declines in consumption, investment, and production.  

In the context of Iran, a review of key macroeconomic variables over the past 

three decades reveals pronounced volatility, particularly in exchange rates, oil 

revenues, government spending, inflation, and—consequently—investment, 

consumption, and production. This persistent instability, coupled with ongoing 

stagflation, underscores the importance of examining how uncertainty in 

macroeconomic variables affects Iran’s business cycles. Thus, this study aims to 

estimate the threshold effects of macroeconomic uncertainty on Iran’s business 

cycles during the period 2006:q2-2021:q2. 

Methodology: 
Following the frameworks established by Dery and Serletis (2021) and Jurado et 

al. (2015), this study employs the Hodrick–Prescott (HP) filter to extract the 

output gap as an indicator of business cycles. A composite macroeconomic index 

was constructed using Principal Component Analysis (PCA), incorporating 

variables from Iran’s volatile markets—oil, goods and services, capital, housing, 

currency, and credit. These variables include oil revenues, consumer and producer 

price indices, stock price index, money growth, physical capital, capital asset 

acquisition, housing prices, exchange rate differentials (official vs. black market),  

public-to-private sector borrowing ratio, and trade volume.  

Macroeconomic uncertainty was then quantified using the GARCH model. 

Finally, the Smooth Transition Regression (STR) model was applied to assess the 

nonlinear and regime-dependent effects of macroeconomic uncertainty, 

institutional quality, capital mobility, and unemployment (by education level) on 

business cycles. 

Findings: 
The analysis reveals that the second lag of macroeconomic uncertainty serves as 

the transition variable in the business cycle function, with a logistic transition 

function and a threshold of 0.068, leading to two distinct regimes. In both regimes, 

macroeconomic uncertainty negatively affects business cycles, with the 

recessionary impact being more pronounced in the second regime. 

Unemployment at both the elementary and advanced education levels also has a 

negative effect on business cycles, with intensified recessionary outcomes in the 

second regime. In contrast, labor productivity, the health of the legal system, 

capital and labor mobility, and the lagged business cycle all exert a positive 
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influence on economic activity, with enhanced growth-promoting effects in the 

second regime.  

Discussion and Conclusion: 
Given the recessionary effect of macroeconomic uncertainty and the exacerbation 

of this effect beyond the identified threshold, reducing uncertainty should be a 

priority to mitigate recessionary cycles in Iran. Policymakers are urged to identify 

the underlying causes of macroeconomic fluctuations—especially those related to 

inflation and exchange rate volatility—to prevent stagflation.  

The excessive expansion of the money supply has been a key driver of uncertainty. 

Therefore, effective monetary, fiscal, and exchange rate policies, along with 

enhanced independence of the Central Bank, are crucial in reducing economic 

volatility. Iran’s overreliance on oil revenues has also hindered the diversification 

of production and increased exposure to external shocks. This dependence, 

combined with rising government debt, has intensified the reliance on oil, making 

the economy vulnerable to oil price shocks and foreign disturbances. 

Consequently, the government should promote political stability, reduce current 

expenditures, increase capital expenditures, and replace oil revenues with 

sustainable tax income.  

The persistent negative effect of unemployment—across all education levels—on 

business cycles suggests the need for comprehensive employment policies, 

particularly targeting educated workers. Enhancing labor productivity through 

education and training is essential. Policies encouraging entrepreneurship, such as 

loan programs, tax incentives, and government investment in job creation for 

university graduates, are recommended. 

Furthermore, the strengthening of the legal and judicial systems, ensuring 

impartial law enforcement, and upholding justice can significantly enhance 

economic outcomes. Facilitating the mobility of people and capital, including the 

attraction of foreign investment, is also vital for promoting sustainable economic 

growth. 
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 . مقدمه1
حول مسیر رشـد  ،به نوسانات تولید ناخالص داخلی 1های تجاریدر ادبیات اقتصاد کلان، چرخه

تر و بالاتر از مسیر هایی که تولید ناخالص داخلی پایینشود. در این میان، دورهبلندمـدت اطلاق می

(. 1977، 2ترتیب بیانگر رکود و رونق اقتصادی است )لوکاسگیرد، بهروند بلندمدت خود قرار می

د کننعملکرد هرکشور ایفا مینقش مهمی در  ،عنوان روند نوسانات تولید ملیهای تجاری بهچرخه

های تجاری حداقل از قرن هجدهم به شواهد مربوط به چرخه (.1397، 3امیرخیز و همکاران)ناهیدی

ناپذیر اقتصاد بازار باشد. از زمان های اجتنابیکی از ویژگی ،رسداست و به نظر می ثبت رسیده

رونق اقتصادی، افراد بر این باور بودند  های تجاری با نزدیک شدن به نقطه اوجپیدایش اولین چرخه

  ،که پس از مدتی اقتصاداند، درحالیهای تجاری از بین رفتهکه چرخه

گذارانی که زمان های تجاری برای سرمایهکاهش شدید نرخ رشد را تجربه کرده است. روند چرخه

اگر چه در  ،دیگر کنند، بسیار مهم است. به بیانیزیادی را صرف حدس زدن نقطه عطف بعدی می

توجهی متفاوت است و ها به طور قابلهای تجاری، قدرت صعود و عمق رکود در آنعمل طول چرخه

بسیار حائز  ،گذاران از الگوهای موجودها ممکن نیست، اما آگاهی سرمایهبینی دقیق آنپیش ،رواین از

 (. 2012، 4اهمیت است )ژیکویچیوس و وتروف

عنوان نخستین گام در های تجاری بهشناخت و درک چرخه ،(1977) اساس دیدگاه لوکاسبر

های پس از طور ویژه در سال( به2009) 5شود. بلومهای تثبیت محسوب میطراحی مناسب سیاست

های تجاری تأکید کرده رکود بزرگ، بر اهمیت نقش نااطمینانی اقتصاد کلان در ایجاد نوسان چرخه

شود )باسو و گذاری و تولید میکلان باعث کاهش همزمان مصرف، سرمایهاست. تغییر در نااطمینانی 

خصوص در کشورهای نوظهور بررسی اثرات نااطمینانی در دوران رکود به ،(. از این رو2017، 6بوندیک

؛ 2013، 7پذیری بیشتر، از اهمیت بالایی برخوردار است )کریراسولو و کسپدسدلیل آسیببه

 (. 2018، 8چاترجی

دهد که در طول سه دهه هی گذرا بر روند متغیرهای عمده کلان اقتصادی در ایران نشان مینگا

که طوریبه ؛اندبیشتر نماگرها و متغیرهای کلان اقتصادی در ایران نوسانات چشمگیر داشته ،گذشته

تورم  ای همچون نرخ ارز، درآمدهای نفتی، مخارج دولتی،ها در متغیرهای عمدهها و تکانهاین شوک

                                                                                                                                         
1. Business Cycles 

2. Lucas (1997). 

3. Nahidi Amirkhiz et al. (2015). 

4. Dzikevičius and Vetrov (2012). 

5. Bloom (2009). 

6. Basu and Bundick (2017). 

7. CarrièreSwallow and Céspedes (2013). 

8. Chatterjee (2018). 
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 ،رواین (. از1395، 1اند )هیبتی و همکاراننمایان شدهگذاری، مصرف و تولید سرمایه ،و به تبع آن

های تجاری ایران با توجه به نوسانات چرخه بررسی تأثیر نااطمینانی متغیرهای کلان اقتصادی در ایجاد

و شرایط رکود تورمی حال حاضر،  2(1340-1397طی دوره زمانی )بالای تولید ناخالص داخلی آن 

 حائز اهمیت است. 

فر و (، رحمانی1401) 4(، فطرس و امیدعلی1402) 3امیدعلی و همکاران ،های اخیردر سال

( و 1400) 7(، عظیمی حسینی و همکاران1400) 6حیدریانی و همکاران (، غلامی1400) 5همکاران

های اقتصادی، سیاسی، به بررسی تأثیر عوامل مختلفی همچون ریسک ،(1399) 8اسعدی و همکاران

های سهام، عوامل نهادی، نااطمینانی نفت، طلا و ارز، چرخه های مالی، قیمتالمللی، شوکمالی و بین

 اند. های تجاری ایران پرداختههای مالی و درآمدهای نفتی بر چرخهنرخ ارز، چرخه

 9دید نسبت به مطالعات گذشته و با پیروی از مطالعات دری و سرلتیسبا رویکردی ج ،در این مقاله

، شکاف تولید 11پرسکات-ابتدا با استفاده از فیلتر هادریک ،(2015) 10( و جورادو و همکاران2021)

شود. سپس با استفاده از روش عنوان شاخص چرخه تجاری و متغیر وابسته پژوهش محاسبه میبه

( و با در نظر گرفتن بازارهای پرنوسان ایران از جمله بازارهای نفت، PCA) 12های اصلیتحلیل مؤلفه

متغیرهای عواید نفتی، شاخص  ،کالا و خدمات، سهام، پول، سرمایه، مسکن، ارز و اعتبارات و به تبع آن

بهای کالاها و خدمات مصرفی، شاخص بهای تولیدکننده، قیمت سهام، رشد پول، سرمایه فیزیکی، 

ای، قیمت مسکن، تفاوت نرخ ارز رسمی با نرخ ارز بازار سیاه، نسبت استقراض های سرمایهتملک دارایی

 شود. بخش عمومی به بخش خصوصی و تجارت خارجی به ساخت شاخص کلان اقتصادی پرداخته می

                                                                                                                                         
1. Heibati et al. (2015). 

دهد که این متغیر در ایران نشان می 1383های مربوط به تولید ناخالص داخلی به قیمت ثابت هبررسی داد. 2

ها نوسانات زیادی درصدی بوده است و در طی این سال 6/4( دارای متوسط رشد 1340-1397های )طی سال

-1392( و )1364-1367(، )1356-1360های )که رشد اقتصادی ایران طی سالطوریبهرا تجربه کرده است، 

 (. 1400ها مثبت بوده است )غلامی حیدریانی و همکاران، ( منفی و در بقیه سال1391
3. Omidali et al. (2023). 

4. Fotros & Omid Ali (2022). 

5. Rahmani Far et al. (2021). 

6. Gholami Heidariani et al. (2021). 

7. Azimi Hosseini et al. (2021). 

8. Asaadi et al. (2020). 

9. Dery Serletis (2021). 

10. Jurado et al. (2015).  

11. Hodrick Prescott Filter  

12. Principal Component Analysis 
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(، نااطمینانی شاخص GARCH) 1کارگیری روش خودرگرسیونی واریانس شرطیبا به ،در ادامه

به برآورد  ،(STR) 2با استفاده از روش رگرسیون انتقال ملایم ،گردد. در نهایتمی مورد نظر محاسبه

اثرات نااطمینانی کلان اقتصادی، کیفیت نهادی، تحرک سرمایه و نرخ بیکاری با تحصیلات مقدماتی 

مطالعه  ،شود. از این روپرداخته می 1385:1-1400:1های تجاری ایران طی دوره و پیشرفته بر چرخه

های تجاری ایران اثر غیرخطی آن بر چرخه اضر به لحاظ ساخت شاخص نااطمینانی کلان و بررسیح

و همچنین به لحاظ انتخاب سایر متغیرهای مستقل دارای نوآوری است. در راستای تأمین هدف 

بخش تنظیم شده است. در بخش دوم پس از بیان مقدمه، پیشینه پژوهش  6پژوهش، این مقاله در 

روش  ،شود. در بخش چهارمبه ارائه مبانی نظری پرداخته می ،. سپس در بخش سومشده است مرور

های آماری و برآوردها اختصاص دارد. در آزمون تحقیق ارائه خواهد شد. بخش پنجم به ارائه نتایج

 شود.ارائه می بحثگیری و نیز نتیجه ششمبخش 

 پژوهش . پیشینه2

( 1402توان به مطالعه امیدعلی و همکاران )می ،موضوع پژوهش حاضراز مطالعات داخلی مرتبط با 

 سکیر هایریمتغ که نشان دادند 3یساختار یبردار یونیبا استفاده از مدل خودرگرساشاره کرد که 

 و بوده 1380-1398 دوره یط رانیاقتصاد ا یتجار یهاچرخه جادیا تعل ی،مال سکیو ر یاقتصاد

 . اندنبوده یتجار یهاچرخه تعل ی،المللنیو ب یاسیس یهاسکیر

 ونیمدل خودرگرسو  پرسکات-کیهادر لتریستفاده از روش فبا ا ،(1401فطرس و امیدعلی )

 1360-1400 دوره یو پنج دوره رونق را ط یپنج دوره رکود رانیاقتصاد انشان دادند که  ،یبردار

دو  تیابطه علر کی اند وبودهو عمق با هم متقارن  ینظر طول زمان از هادوره نیا است. تجربه کرده

  .وجود داشته است یبا ادوار تجار هااتیمخارج دولت و شوک مال شوک نیطرفه ب

طی برای ایران  4نگیچیسو-مدل مارکوفبا استفاده از  ،(1399اسعدی و همکاران )نتایج مطالعه 

بر رشد  یمنف تأثیر ،نرخ ارز ینانیو نااطم یست پولایس که ، حاکی از آن بود1375-1395دوره زمانی 

 میدر هر سه رژ ینفت ید. درآمدهاانشتهو رکود دا میلامرونق  یتجار یهادر چرخه یاقتصاد

 کیعنوان به یمال استیس و یرشد اقتصاد بر تأثیر مثبت ،یبررس مورد یتجار یهاچرخه

دوران رکود و رونق  یط یتجار یهاکلیس لیدر تعد ناچیزی اریبس سهم خودکار، کنندهتیتثب

  .استشته دا رانیا یاقتصاد

                                                                                                                                         
1. Generalized AutoRegressive Conditional Heteroskedasticity 

2. Smooth Transition Regression 

3. Structural Vector Autoregressive (SVAR) 

4. Markov Switching 
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بدین نتیجه دست  ،2نیزیبی ریگنیانگیمکارگیری روش با به ،(1399) 1سلیمانی و همکاران

 یهادولت بر چرخه یجار یهاپرداخت و تلایشاخص بورس اوراق بهادار، تسه یهاچرخهیافتند که 

 بر ینفت یمسکن و درآمدها یهااثر مثبت و چرخه، 1388-1397 هایسالطی  ایران یتجار

 اند. شتهدا یاثر منف ،یتجار یهاچرخه

های لفهتحلیل مؤ روش خودرگرسیونی واریانس شرطی وبا استفاده از  ،(1395هیبتی و همکاران )

های ررسی پویاییبگیری نااطمینانی کلان در اقتصاد ایران و به معرفی معیار جدیدی برای اندازه ،اصلی

رخ ارز های زمانی نکه نااطمینانی سریند و نتیجه گرفتند پرداخت 1369-1393آن طی دوره زمانی

 اند. و مخارج دولتی، بیشترین همبستگی را با نااطمینانی اقتصاد کلان داشته

( 2021توان به مطالعه دری و سرلتیس )از مطالعات خارجی مرتبط با موضوع مقاله حاضر نیز می

اقتصاد  نااطمینانیکه شاخص نشان دادند  3یبردار ونیمدل خودرگرساشاره نمود که با استفاده از 

 4کاگویفدرال رزرو ش یاقتصاد یواقع هایتیفعالبینی در پیش یمال طیشرا سکیکلان و شاخص ر

 اند. بودهاز قدرت بیشتری برخوردار  1973-2020طی دوره زمانی 

 6یچندک یبردار ونیخودرگرس( که با استفاده از مدل 2020) 5نتایج مطالعه فالکونیو و مانگانلی

بر  یادیتأثیر ز ،در یک فضای بد اقتصادی یمالمنفی  یهاشوکانجام شد، حاکی از آن بود که 

لید صنعتی را و تو داشته 1973-2016ایالات متحده آمریکا طی دوره زمانی  ینوسانات چرخه تجار

بهبود بر  یاثر محدود ،یادخوب اقتص یفضا کیدر  یمالمثبت  یهاشوککه درحالی ؛اندکاهش داده

  .اندی داشتهاقتصاد وضعیت

نشان دادند که بخش  8یزیبردار ب ونیخودرگرسمدل با استفاده از  ،(2020) 7برگر و همکاران

 1973-2019آمریکا طی دوره زمانی متحده  الاتیاهای تجاری مالی نقش مهمی در افزایش چرخه

های اعتباری و شکاف تولید وجود داشته است. که همبستگی مثبتی میان چرخهطوریداشته است، به

های اعتباری باوقفه و شکاف تولید همزمان، با در نظر گرفتن یک شوک مالی، همبستگی میان چرخه

 منفی شده است. 

                                                                                                                                         
1. Soleimani et al. (2020). 

2. Bayesian Model Averaging  

3. Vector Autoregression (VAR) 

4. Chicago Fed national 

5. Falconio and Manganelli (2020). 

6. Quantile vector autoregression (QVAR) 

7. Berger et al. (2020).  

8. Bayesian Vector Autoregression (BVAR) 
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و آزمون  2که با استفاده از روش حداقل مربعات مربعات معمولی (2018) 1نتایج مطالعه قلیانی

، 1998-2015انجام شد نیز حاکی از آن است که در اقتصاد لبنان طی دوره زمانی  3علیت گرنجر

تأثیری  ،دمدتدر بلن کهدرحالی ؛اندشده یچرخه تجار ل درباعث اختلا ،مدتدر کوتاه یعوامل پول

 .اندبر آن نداشته

تغیرهای به بررسی نااطمینانی یکی از م ،دهد که اکثر مطالعاتنشان می ،مطالعات پیشینمرور 

ده و شهای خطی استفاده اغلب از روش ،اند. از طرفیهای تجاری پرداختهکلان اقتصادی بر چرخه

لاوه ع ،ه حاضرکمتر مورد توجه محققان قبلی قرار داشته است. در مقال ،ایهای آستانهاستفاده از روش

د، گردیمشود و نااطمینانی آن محاسبه بر اینکه شاخصی از چندین متغیر کلان اقتصادی ساخته می

سی نحوه شود که امکان برراز روش غیرخطی و تعیین حدآستانه رگرسیون انتقال ملایم استفاده می

 کند.های مختلف فراهم میاثرگذاری متغیرها را در رژیم

 . مبانی نظری3

 ها و علل پیدایشهای تجاری، ویژگیچرخه .3-1

شوند. از نظر ای فعالیت اقتصادی کل تعریف میهای تجاری معمولًا به عنوان نوسانات دورهچرخه

دو متدولوژی مشخص شامل چرخه  ،(2005) 5( و هاردینگ و پاکان1999) 4درمات و اسکاتمک

. چرخه کلاسیکی که در مطالعات های تجاری وجود داردبرای توصیف چرخه 7و چرخه رشد 6کلاسیکی

ای از تغییرات تکرارشدنی عنوان زنجیره( نیز به آن اشاره شده است، به1946) 8ابتدایی برنز و میچل

های اقتصادی را بسیاری از فعالیت ،هایی است که در زمانی واحدای، شامل شکوفاییاما غیردوره

و با دوره  یابدهای ادامه میآغاز رونقهای عمومی و کسادیبا رکودها و  ،گیرد و به همین نحومیدربر

( و کیدلند و 1977آمیزد. چرخه رشد نیز طبق تحقیقات لوکاس )می شکوفایی چرخه بعدی درهم

 (.2011، 10شود )میلبه صورت انحرافات تولید واقعی کل از روند آن بیان می ،(1990) 9پرسکات

                                                                                                                                         
1. Ghalayini (2018). 

2. Ordinary Least Squares (OLS) 

3. Granger Causality Test  

4. McDermott and Scott (1999). 

5. Harding & Pagan (2005). 

6. Classical cycle 

7. Growth cycle 

8. Burns & Mitchell (1946). 

9. Kydland & Prescott (1990). 

10. Male (2011). 
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هستند.  4و نقطه حضیض 3، رکود2، نقطه اوج1بهبودهای تجاری شامل چهار مرحله رونق و چرخه

شود. نقطه اوج ای از زمان است که رشد تولید ناخالص داخلی واقعی آغاز میرونق و بهبود دوره

شود. در روند افزایش تولید ناخالص داخلی متوقف و سیر نزولی آن آغاز می ،ای است که در آننقطه

رسد. رکود دربرگیرنده کنندگان به بالاترین سطح خود میرفتولید، اشتغال و مخارج مص ،این نقطه

ها، دلیل کاهش فروش بنگاهیابد و بهای است که مقدار تولید ناخالص داخلی واقعی کاهش میدوره

ای به های توسعهتصمیماتی مبنی بر کاهش تعداد کارگران، کاهش خرید مواد اولیه و توقف طرح

نقطه حضیض به  ،یابد. در نهایتادامه می ود و سیر قهقرایی اقتصادشمیمنظور کاهش مخارج اتخاذ 

شود روبرو میکه اقتصاد با نرخ بالای بیکاری، کاهش درآمد سالیانه و مازاد عرضه  شودزمانی اطلاق می

، 6توان به تغییرپذیریهای تجاری میچرخه ویژگی ترین(. از مهم1387، 5دیکاله)صیادزاده و جمال

 ثباتی و تمایل یک متغیر به نوسان را نشاندرجه بی ،اشاره نمود. تغییرپذیری 8حرکتیو هم 7تداوم

حرکتی نیز به شود. همتداوم نامیده می ،ماندن در رکود یا رونقدهد. وجود گرایش اقتصاد به باقیمی

یرهای های اقتصادی و متغای در بسیاری از بخششده چرخه این مفهوم است که الگوی مشاهده

حرکتی وبیش به صورت همزمان با نوسانات در محصول حرکت کند. تحلیل همکلان اقتصادی، کم

 شود. بـه وسیله دو دیدگاه زمان چرخش و سمت و سوی چرخش مطرح می

متغیرهای پیشرو به . باشند 11و پسرو 10، همزمان9توانند پیشروبا توجه به زمان، متغیرها می

شود. قبل از متغیر مرجع انجام می ایها در نقاط چرخهکه تغییر حرکت آنشود متغیرهایی گفته می

صورت همزمان با متغیر مرجع و متغیرهای پسرو نیز بعد از به طور مشابه، متغیرهای همزمان به

جهت بـا متغیر مرجع حرکت کند، به آن چه متغیری همکنند. چنانمتغیرهای مرجع حرکت می

گویند. جهت میجهتی مخالف با متغیر مرجع حرکت کند، به آن متغیر خلاف جهت و اگر درمتغیر هم

کند، متغیر صورت تصادفی در طول زمان حرکت میبه متغیری که بدون الگوی خاص و به ،در نهایت

 (. 1394، 12شود )گلخندانگفته میای غیرچرخه

                                                                                                                                         
1. Expansion and Recovery 

2. Prosperity 

3. Recession 

4. Depression 

5. Sayyadzadeh & Jamal Dikale (2008). 

6. Volatility 

7. Persistence 

8. Commovment 

9. Leading indicators 

10. Coincident indicators 

11. Lagging indicators 

12. Golkhandan (2015). 
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توان در دو گروه می ،هاهای تجاری را بر اساس نوع محرکبه لحاظ تاریخی، علل پیدایش چرخه

مکتب  پیروان (.1392، 1بندی کرد )آرمن و پیروهای طرف عرضه طبقههای طرف تقاضا و شوکشوک

های تجاری، ضمن تأکید بر توهم نیروی کار و با اشاره به نقش عوامل طرف تقاضا در چرخه ،2کینز

ر به توضیح نوسانات تولید است. بر این عقیده هستند که تغییرات حجم پول قاد ،اطلاعات نامتقارن

شوند، که از طرفداران معاصر مکتب کینز محسوب می 6یتزلو استیگ 5، آکرلف4، کروگمن3منکیو

های تجاری ها را از علل پیدایش چرخههای اسمی و حقیقی در دستمزدها و قیمتسبندگیچ

های تجاری، گیری چرخهدانند. طرفداران مکتب کلاسیک با رد نقش عوامل طرف تقاضا در شکلمی

و لانگ و  8، پرسکات7که افرادی همچون کیدلندطوریبه ؛بر نقش انتظارات عقلایی تأکید کردند

حقیقی همچون تغییر در عنوان طرفداران ادوار تجاری حقیقی، نوسانات متغیرهای به 9پلاسر

ی تجاری مطرح کردند هاعنوان علت ایجاد چرخهوری را بههای بهرهمتغیرهای بازار کار و شوک

 (.1395، 10نسباسفندآبادی و انصاری)جلائی

 نااطمینانی کلان اقتصادی .3-2

 11ثبات و نوسانات اقتصادی، مفهوم نااطمینانی است. نایتیکی از مفاهیم مرتبط با موضوع عدم

ریسک، »بود که در کتاب خود با عنوان  اولین کسی ،از اقتصاددانان دانشگاه شیکاگو (1921)

، به تعریف نااطمینانی و ارائه تحقیقات اساسی پیرامون نااطمینانی اقتصاد کلان «نااطمینانی و سود

 ،که از نظر ویطوریشود، بهمیان ریسک و نااطمینانی تمایز قائل می ،پرداخت. نایت به این منظور

و متناظر با  کندای از حوادث را توصیف میشده پیرامون مجموعه ریسک، توزیع احتمال شناخته

گیری و یا عینی باشند، اما نااطمینانی به اندازهها شناخته شده، قابلهایی است که احتمالموقعیت

 (. 1395شود )هیبتی و همکاران، بینی احتمال وقوع حوادث تعریف میعنوان ناتوانی افراد در پیش

ن اقتصادی اعم از خانوارها، گیری فعالاطورکلی، نااطمینانی مشتمل بر فضایی است که تصمیمبه

اطمینان همراه باشد. به عبارتی دیگر، نااطمینانی های مختلف با عدمها و بخش دولتی در زمینهبنگاه

زمانی وجود دارد که یا اتفاقات آینده مشخص و معلوم نباشد و یا با وجود مشخص بودن اتفاقات 

                                                                                                                                         
1. Arman (2014). 

2. Keynes 

3. Mankiw 

4. Krugman 

5. Akerlof 

6. Stiglitz 

7. Kydland  

8. Prescott 

9. Long & Plosser 

10. Jalaei esfandabadi & Ansari Nasab (2016). 

11. Knight (1921). 
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ن اساس، علت اصلی نااطمینانی، نبود دانش بینی نمود. بر ایها را پیشآینده، نتوان احتمال آن

شود و این گیری برای آینده پیچیده و مشکل میبینی است. در صورت وجود نااطمینانی، تصمیمپیش

گذارد. در دنیای واقعی، اقتصاد سرشار از نااطمینانی های عاملان اقتصادی تأثیر میموضوع بر فعالیت

گیری عوامل اقتصادی منجر شده و رفتار ه در فضای تصمیماقتصادی است که به بروز ریسک و مخاطر

در مدت  های اتخاذ شده از سوی دولتدهد. معمولاً در هر کشور سیاستها را تحت تأثیر قرار میآن

است )محمدی و ترین عوامل ایجاد و تشدیدکننده نااطمینانی اقتصادی از مهم ،زمان محدود

 (. 1402، 1همکاران

توان های متفاوتی وجود دارد که از یک جنبه میااطمینانی در اقتصاد کلان، دیدگاهن در ارتباط با

ها را به سه دسته کلی تقسیم نمود. در یک دسته از ادبیات اقتصادی، نااطمینانی به عنوان این دیدگاه

ی هاهای اثرات گزینهشود. مدلبرونزا و از علل رشد اقتصادی پایین در نظر گرفته مییک شوک 

های ارائه شده توسط آرلانو مدل ،(1983) 4( و برنانکی1986) 3دونالد و سیگلمک 2واقعی نااطمینانی

های ها نااطمینانی بر محدودیت( که در آن2010) 6( و گیلچریست و همکاران2011) 5و همکاران

 (،2017ندیک )وارائه شده توسط باسو و ب 7انداز احتیاطیهای پسگذارد و همچنین مدلمالی تأثیر می

 از این جمله هستند.  ،(2011) 9ویلاورد و همکاران-( و فرناندز2016) 8لیداک و لیو

کند که نااطمینانی کلان بالاتر صرفاً در پاسخ به رشد اقتصادی کمتر ایجاد فرض می ،دسته دوم

 10فوستل و گیاناکوپلاس ،در این میان شود و تمام تغییرات نااطمینانی به صورت درونزا هستند.می

های بد اقتصادی باعث ایجاد دوران ،معتقد هستند ،(2011) 11( و باخمن و موسکارینی2012)

های دوران ،(2016) 13( و ایلوت و سایجو2017) 12شود. فاجگلباوم و همکارانرفتارهای پرخطر می

( 2013) 14دانند. پاستور و ورونزینده میبینی آیبد اقتصادی را از علل کاهش اطلاعات و قابلیت پیش

را از پیامدهای رشد  های اقتصادی جدید و ناآشنا با اثرات نامشخصنیز به وجود آمدن سیاست

-توان به مطالعات بارکنند. دسته سوم از ادبیات موجود که از آن جمله میاقتصادی پایین مطرح می

                                                                                                                                         
1. Mohammadi et al. (2022). 

2. The real options effects of uncertainty 

3. McDonald and Siegel (1986). 

4. Bernanke (1983). 

5. Arellano et al. (2011). 

6. Gilchrist et al. (2010). 

7. Precautionary saving 

8. Leduc and Liu (2016).  

9. Fernández-Villaverde et al. (2011). 

10. Fostel and Geanakoplos (2012).  

11. Bachmann and Moscarini (2011). 

12. Fajgelbaum et al. (2017). 

13. Ilut and Saijo (2016). 

14. Pastor and Veronesi (2013). 
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اشاره نمود، این  ،(2018) 3( و کرافت و همکاران5201) 2(، سگال و همکاران1996) 1ایلان و استرنج

های اقتصادی تواند باعث افزایش فعالیتاند که برخی از اشکال نااطمینانی میاحتمال را مطرح کرده

 (. 2021، 4شود )لودویگسون و همکاران

 های تجارینااطمینانی کلان اقتصادی و چرخه .3-3

وس و در نیروهای عمده اقتصاد کلان هستند )ژیکویچیهای تجاری نتیجه تغییرات ادواری چرخه

 ،نولوژیهای تکهای قیمت نفت و شوکهای پولی و مالی، شوکتر، شوکطور واضح(. به2012وتروف، 

ها، اراییدهای تجاری هستند. در این بین حباب قیمت مسکن، سقوط بازار از علل اصلی ایجاد چرخه

ت نرخ ارز از ها و رکود در بازارهای سهام و نوسانایمت داراییهای شدید اعتباری، کاهش قمحدودیت

انی و )غلامی حیدریاند بوده 1930ترین رکود جهانی پس از رکود دهه عوامل اصلی ایجاد بزرگ

نااطمینانی و  اقتصاد کلان پیرامون بررسی رابطه میان به ادبیات گسترده (. با توجه1400همکاران، 

های هن بر چرخترین متغیرهای کلااری، در ادامه اثرات نااطمینانی برخی از مهمهای تجنوسانات چرخه

 گردد. تجاری تشریح می

شود، تا جایی ها قلمداد مییکی از متغیرهای کلیدی و مهم اقتصادی در سیاستگذاری ،نرخ ارز

لنگر اسمی  عنوانخصوص در کشورهای درحال توسعه، از این متغیر بهکه گروهی از کارشناسان به

باعث شده است تا  ،های کلانبدیل این متغیر در نوسانات برخی از شاخصکنند. نقش بییاد می

قرار بگیرد کشورها  همواره تأثیر آن بر دیگر متغیرهای اقتصادی مورد توجه سیاستگذاران کلان

گسترده نرخ ارز ضمن ایجاد نااطمینانی نسبت به نرخ ارز، بر  (. نوسانات1397، 5پور و همکاران)رنج

های اقتصادی و ارزش پول گذاری، تولید و سودآوری بنگاهها، تجارت، تصمیمات سرمایهسطح قیمت

گذاران و فعالان بخش بازرگانی تا روشن شدن گذارد. با بروز نااطمینانی نرخ ارز، سرمایهملی تأثیر می

معنای کاهش  کنند که این بهات در نرخ ارز، فعالیت اقتصادی خود را متوقف میوضعیت و ایجاد ثب

 سطح تولید است. 

های ارز از عوامل اصلی در ایجاد چرخه معتقدند که نااطمینانی نرخ( 2022) 6کامالیان و داوتیان

نوار و در تجاری است، چرا که افزایش نوسانات نرخ ارز از طریق فعال نمودن رفتارهای احتیاطی خا

ها های اقتصادی و افزایش قیمتگذاری آنان، باعث کاهش فعالیتکاهش مصرف و سرمایه ،نتیجه

                                                                                                                                         
1. Bar-Ilan and Strange (1996). 

2 Segal et al. (2015). 

3. Kraft et al. (2018)  

4. Ludvigson et al. (2021). 

5. Ranjpour (2018). 

6. Kamalyan and Davtyan (2022). 
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های تجاری گیری چرخهتواند در شکلهای مختلف میشود. نااطمینانی تورم نیز از طریق کانالمی

 مؤثر واقع شود. 

ها به مکانیسم قیمتکند که نااطمینانی تورم با تضعیف ( استدلال می1977) 1فریدمن

دهد که افزایش نااطمینانی ( نیز نشان می1992) 2رساند. بالهای اقتصادی و رشد آسیب میفعالیت

 3زند. در مقابل، دوتسی و سارتدار نمودن ارزش پول به رشد بلندمدت آسیب میتورم از طریق خدشه

کاهش تقاضا برای ترازهای پول کنند که افزایش نااطمینانی تورم از طریق استدلال می ،(2000)

 شود. گذاری و رشد میانداز احتیاطی، سرمایهباعث افزایش پس ،واقعی و مصرف

کنند که افزایش نااطمینانی ( ادعا می1999) 5( و بلکبرن1998) 4پل-طور مشابه، آگیون و سنبه

زایش رشد اقتصادی باعث اف ،یند تحقیق و توسعهاتورم از طریق تغییرات تکنولوژیکی و بهبود فر

ها و سرمایه توجهی از دارایی(. از آنجایی که املاک و مستغلات، بخش قابل2019، 6شود )لیک و هومی

ناپذیری به تواند صدمات جبراندهد، بنابراین نوسانات قیمت مسکن نیز مییک کشور را تشکیل می

گذاری تأثیر مان بر مصرف و سرمایهطور همزاقتصاد وارد کند. از آنجایی که نوسانات قیمت مسکن به

 های کلان اقتصادی دارد. تأثیر مستقیمی بر فعالیت ،گذارد، از این رومی

شان نهای تجاری را خوبی نقش نوسانات قیمت مسکن در ایجاد چرخهبه 2008بحران مالی سال 

متی ایجاد . حباب قیوجود آمددنبال افزایش تقاضا برای مسکن، حباب قیمتی بهداد. در این دوره به

کاهش  ،باعث ایجاد مازاد عرضه و درنتیجه ،مدت عرضه مسکنافزایش طولانی ،دنبال آنشده و به

بحران  و شروع یک گذاری در املاکشدید قیمت املاک و مستغلات شد. این امر باعث کاهش سرمایه

 تر شد. اقتصادی گسترده

طور ( و بسیاری از محققان دیگر به1969) 9گراملیچلیو و د(، 1972) 8(، فیر1962) 7آلبرتز

اند. های تجاری را مورد بررسی قرار دادهگذاری در بخش مسکن و چرخهارتباط میان سرمایه ،گسترده

بر بودن های تعدیل و زمانهای تجاری، هزینهنااطمینانی در تقاضا، اطلاعات نامتقارن، هزینه

ای در بازار املاک و مستغلات و که باعث بروز رفتار چرخهوساز از جمله عواملی هستند ساخت

 (.2019، 10شوند )یارمحمدیانهای اقتصادی میایجاد چرخه ،درنتیجه
                                                                                                                                         
1. Friedman (1977). 

2. Ball (1992).  

3. Dotsey and Sarte (2000).  

4. Aghion and Saint-Paul (1998). 

5. Blackburn (1999).  

6. Iyke and Ho (2019). 

7. Alberts (1962). 

8. Fair (1972).   

9. Leeuw and Gramlich (1969). 

10. Yarmohammadian (2019). 
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( 1994) 1های تجاری، نااطمینانی در بازار سهام است. اکرتیکی دیگر از عوامل مؤثر بر چرخه

بینی معتقد است که اصولاً نوسانات قیمت سهام به قدری زیاد است که توسط عوامل بنیادی قابل پیش

 عنوان نااطمینانی در قیمت سهام در نظر گرفت. توان این نوسانات را بهمی ،نیست و از این رو

 ،ضمن تأکید بر تأثیر منفی نوسانات بازار سهام بر تولید کالاهای مصرفی بادوام ،(1990) 2رومر

دلیل افزایش اما به ،منجر به رکود نشد 1987کند که اگر چه سقوط بازار سهام در سال استدلال می

همراه داشت توجهی را به، سقوط این بازار، رکود قابل1929میزان نوسانات بازار سهام در سال 

 (. 2018، 3کارامان-دریم)ییل

های ( نیز به یک رابطه علی دو طرفه میان نوسانات بازار سهام و چرخه2016) 4چودری و همکاران

 اند. تجاری در چهار کشور ایالات متحده، کانادا، ژاپن و بریتانیا دست یافته

توان ی را میدهند که بخشی از نوسانات تولید آفریقای جنوب( هم نشان می2016) 5پتز و گوپتا

توانند های تجاری همچنین می(. چرخه2020، 6های قیمت سهام توضیح داد )شی و لیواز طریق شوک

دهند که نااطمینانی ( نشان می2015) 7تحت تأثیر نااطمینانی سرمایه قرار بگیرند. هاگونیر و همکاران

، این در حالی است که جاستینیانو و ها تأثیر بگذاردگذاری بنگاهتواند بر سرمایهدر تأمین سرمایه می

گذاری بر جریان های وارد شده به سرمایهکنند که شوک( نیز استدلال می2010) 8همکاران

 های تجاری مؤثر است. چرخه

دلیل اثرات متعددی که بر اقتصاد دارد، یکی دیگر از نااطمینانی در رشد پول به ،علاوه بر این

-( استدلال می1984) 10( و اوانس1983) 9ی است. ماسکارو و ملتزرهای تجارعوامل مؤثر بر چرخه

ریسک اوراق قرضه  کنند که نااطمینانی رشد پولی از طریق افزایش نوسانات نرخ بهره، باعث افزایش

افزایش نرخ  ،منجر به افزایش تقاضای پول و درنتیجه ،شود. افزایش ریسک نگهداری اوراق قرضهمی

، 11گذاری و تولید را به همراه دارد )سرلیتس و رحمانموضوع نیز کاهش سرمایهشود که این بهره می

های اقتصادی، نااطمینانی پولی باعث نااطمینانی نسبت به (. متناسب با برخی دیگر از تئوری2009

شود، که این افزایش در تقاضای افزایش تقاضای احتیاطی پول می ،شرایط آینده اقتصادی و درنتیجه

                                                                                                                                         
1. Ackert (1994). 

2. Romer (1990).   

3. Yıldırım-Karaman (2018). 

4. Choudhry et al. (2016). 

5. Paetz and Gupta (2016). 

6. Shi and Liu (2020).  

7. Hugonnier et al. (2015). 

8. Justiniano et al. (2010). 

9. Mascaro and Meltzer (1983). 

10. Evans (1984). 

11. Serletis and Rahman (2009). 
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، 1شود )بلانگیوبا کاهش در سرعت گردش پول، منجر به کاهش سطح تولید ملی و رشد آن می پول نیز

1984.)  

دلیل اهمیت بالای نفت در بازارهای جهانی و اقتصاد کشورهای نفتی، نااطمینانی در بازار نفت به

یافته عههای واقعی توسهای تجاری است. براساس تئوری گزینهیکی دیگر از عوامل مؤثر بر چرخه

رود که نااطمینانی قیمت نفت انتظار می ،(2009( و بلوم )1991) 2(، پیندیک1983توسط برنانکی )

های توجهی از هزینهکه بخش قابلها تأثیر منفی داشته باشد. زمانیگذاری و تولید بنگاهبر سرمایه

نااطمینانی در مورد بازده آن گذاری در یک پروژه غیرقابل برگشت باشد، اولیه مورد نیاز برای سرمایه

گیری برای ها تا زمان دریافت اطلاعات جدید، تصمیمبنگاه ،یابد، در چنین شرایطیافزایش می

 اندازند. گذاری را به تعویق میسرمایه

از نااطمینانی  ها در معرض اثرات ناشیاگرچه قرار گرفتن بنگاه ،کنداستدلال می ،(1983برنانکی )

د، اما از شورکود اقتصادی می ،گذاری و درنتیجهاعث کاهش تقاضای کل برای سرمایهقیمت انرژی، ب

شود. بر یمگذاری نشده، باعث رونق سرمایه های استفادهبین رفتن نااطمینانی و فعال شدن ظرفیت

  های تجاری را توضیح دهد.تواند چرخهمی ،های انرژینااطمینانی در قیمت ،همین اساس

دهد که افزایش نااطمینانی اقتصاد کلان در حوزه قیمت نفت تنها در نشان می ،(2009)بلوم 

باعث کاهش شدید و سپس بازگشت به نقطه اول در تولید،  ،ماه پس از وقوع شوک اولیه عرض شش

 (. 2018، 3شود )تیموری میال و بهرهاشتغ

عنوان یکی دیگر از عوامل ارات بههای اعتبکنند که شوکاستدلال می ،(2015) 4پیرزمن و وگنر

کشکی و توانند درصد بالایی از نوسانات تولید را توضیح دهند )سیفیمی ،های تجاریایجاد چرخه

ها قادر هستند با اعطای اعتبارات، ابزار رشد و توسعه اقتصادی و یا برعکس بانک (.1399، 5همکاران

(. اگر چه اعتبارات 1391، 6را فراهم آورند )سعیدی با عدم اعطای وام، موجبات توقف و رکود اقتصادی

 ،شودمحسوب می ای و مواد اولیهبانکی به عنوان یک نهاده مکمل در کنار سرمایه، کالاهای واسطه

های کوچک و بزرگ از وضعیت چرخه اعتباری یکسان نیست، اما باید در نظر داشت که اثرپذیری بنگاه

پذیرتر و به آسیب ،های بزرگکوچک نسبت به بنگاه هایباری، بنگاهکه در زمان انقباض اعتطوریبه

مندی بالاتری برخوردار های کوچک از بهرههای بزرگ در مقایسه با بنگاههنگام رونق اعتباری، بنگاه

 (.1399کشکی و همکاران، هستند )سیفی

                                                                                                                                         
1. Belongio (1984). 

2. Pindyck (1991). 

3. Thiem (2018). 

4. Peersman and Wagner (2015). 

5. Seifi Koshki et al. (2020). 

6. Saeedi (2012). 
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 های تجارینهادها و چرخه .3-4
، ضمن تقسیم نهادها به دو نوع «در تاریخ اقتصادی ساختار و تغییر»در کتاب  ،(1981) 1نورث

ها کننده اجرای قراردادها، از اهمیت آنکننده از حقوق مالکیت و نهادهای تضمیننهادهای حمایت
کننده از حقوق مالکیت، کند. منظور از نهادهای حمایتدر روند رشد و توسعه اقتصادی صحبت می

ستند که از حقوق شهروندان در برابر قدرت دولت و طبقه قوانین و مقررات حاکم در یک جامعه ه
کنند. نهادهای قراردادی هم به قوانین و مقرراتی اشاره دارند که ناظر بر می جامعه محافظتقدرتمند 

 ،2گیرندگان هستند )حیدری و همکارانوامدهندگان و قراردادهای بین افراد یک کشور همانند وام
1395 .) 

یکی از متغیرهای مهم در تجزیه و تحلیل عملکرد اقتصادی کشورها  ،حال حاضرکیفیت نهادی در 
ای تجاری و ماهیت چرخه ،کیفیت نهادی ،که بر اساس مطالعات جدیدنحویشود، بهمحسوب می

(. 1399 ،3منشادی و همکارانسازد )دهقانکلان را متأثر میرفتار پویای متغیرهای کلیدی اقتصاد 
های قانونی و عوامل سیاسی و ی از کشورهای جهان، کیفیت نهادها و سیستمدر برخ فدر حقیقت

 (.1397، 4مهم و تأثیرگذار بر نوسانات اقتصادی هستند )عظیمی حسینی و همکارانجهانی از عوامل 
های پولی و ای بودن سیاستدهد که بین کیفیت نهادی، چرخهنشان می ،(2014) 5دانکن

که در اقتصادهای با نهادهای طوریداری وجود دارد، بهاسمی ارتباط معنی نوسانات تولید و نرخ بهره
وی معتقد است که کیفیت نهادی  ،ضعیف، تولید و نرخ بهره، نوسانات بالاتری دارند. علاوه بر این

 شود. دهی به خانوار میگذاری خارجی و کاهش وامپایین، منجر به کاهش سرمایه
استدلال  ،(2018) 7( و فروسری و ژالس2013رانکل و همکاران )(، ف2011) 6هالند و بالینی

ای و دسترسی ضعیف به منابع کنند که ناکارآمدی نهادهای سیاسی، کیفیت پایین نهادهای بودجهمی
(. به 2021، 8کیشین و زکی-های مالی هستند )الای شدن سیاستترین دلایل چرخهاز مهم ،مالی

تر، از توانایی کشورهای با کیفیت نهادی بالاتر در مقایسه با کشورهای با کیفیت نهادی پایین ،عبارتی
های نامطلوب برخوردار هستند )فازیو های لازم برای مقابله مؤثر با شوکبیشتری در تدوین سیاست

  (.2018، 9و همکاران
  

                                                                                                                                         
1. North (1981). 

2. Heidari et al. (2017). 

3. Dehghanmanshadi et al. (2020). 
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 های تجاریتحرک سرمایه و چرخه. 3-5

های های تجاری مبهم است. از یک طرف، مدلتحرک سرمایه بر رفتار چرخهاز نظر تئوری، تأثیر 

دهند که آزادی در تحرک سرمایه و ورود سرمایه به المللی نشان میچرخه تجاری واقعی بین

، 1شود )روترتهای تجاری میمنجر به کاهش چرخه ،کشورهایی که بالاترین نرخ بازدهی را دارند

های خاص بیمه شوند و توانند در برابر شوکهای آزاد سرمایه، کشورها می(. در واقع با جریان2020

، 2اوزکان و همکاران-مند شوند )کالملیهای نسبی بهرههای تخصصی خود، از مزیتبا کشف توانمندی

منجر به همبستگی بالاتر مصرف و  ،المللیهای بین(. باید در نظر داشت که تجارت در دارایی2001

گذاری مستقیم شود. از طرف دیگر تحرک سرمایه از طریق سرمایهمحصولات مشابه می کاهش تولید

 ،شود. بنابراینها میصنعتی با این زنجیرهو تجارت درون 3باعث بهبود زنجیره ارزش جهانی ،خارجی

توانند از طریق زنجیره ارزش جهانی به همه کشورها انتشار یابند و منجر به های اقتصادی میشوک

 (.2021، 4های تجاری شدیدی شوند )بکیجاد چرخها

 های تجاریبیکاری و چرخه .3-6

های مختلفی همچون تغییر در سطوح ترین منبع ریسک درآمدی از کانالبیکاری به عنوان بزرگ

گذارد. خانوارها معمولاً به های نقدی و غیرنقدی بر اقتصاد کشورها تأثیر میمصرف و تغییر در دارایی

های نقدی، سعی بر دهند و یا با تبدیل داراییمواجهه با بیکاری، مصرف خود را کاهش می هنگام

(، 2016) 6(، چودورو رایش و کارابربونیس2005) 5حفظ سطح مصرف خود دارند. آگیار و هرست

 یابد. دهند که در دوران بیکاری، مصرف کاهش می( نشان می2018) 7کولسرود و همکاران

های کنند که خانوارها در دوران بیکاری از دارایی( استدلال می2022) 8و همکارانکوین  ،از طرفی

کند که ترکیب ریسک بیکاری ( اظهار می2020) 9کنند. در این بین گریوزغیرنقدی خود برداشت می

دنبال های کل هستند. در حقیقت بهیک مکانسیم انتشار برای شوک ،های غیرنقدیو وجود دارایی

ای گونه، پرتفوی خود را به10ریسک بیکاری، خانوارها با اتخاذ رویکرد پرواز به سوی نقدینگیافزایش 

ابتدا با  ،ها در این مسیرکنند که تا حد ممکن از اثرات بیکاری بر مصرف خود بکاهند. آنتعدیل می

سطح مصرف  صورت نیاز و تمایل به حفظدهند و درهای نقد به مصرف خود ادامه میتکیه بر دارایی
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های مختلفی روند. مجموعه چنین تصمیماتی، شوکهای غیرنقدی میبه سمت نقدکردن دارایی ،خود

 (. 2020تواند عامل نوسانات مهم اقتصادی باشد )گریوز، آورد که میوجود میرا در اقتصاد به

 . روش شناسی پژوهش4

ی دوره زمانی ط رانیدر ا یتجار یهابر چرخه یکلان اقتصاد ینانیاثر نااطم لیبه تحل ،حاضر مقاله در

 ،(2021) سیو سرلت یاز مطالعه در یرویبه پ ،منظور نیپرداخته خواهد شد. بد1385:1 -1400:1

 :شودیدر نظر گرفته م ریصورت زبه یمدل

(𝐺𝐷𝑃𝑔𝑎𝑝)𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1𝑀𝑎𝑐𝑈𝑛𝑡 + 𝛼2𝐿𝐼𝑡 + 𝛼3𝐶𝑀𝐶𝑃𝑡 + 𝛼4𝐺𝑃𝑃𝐸𝑡 + 𝛼5𝑈𝐴𝐸𝑡 + 𝛼5𝑈𝐵𝐸𝑡 + 𝜖𝑡 (1        )  

بیانگر دوره زمانی است.  t جزء خطا و εtها ضرایب برآوردی، αiعرض از مبدأ،  α0 ،(1در رابطه )

 (𝐺𝐷𝑃𝑔𝑎𝑝)𝑡تولید واقعی از تولید بالقوه و  متغیر وابسته و بیانگر شکاف تولید است که از کسر کردن

و شاخصی ( است 100تا  0رتبه ) ،واحد این متغیر .شودحاصل می پرسکات-هادریکبا استفاده از فیلتر 

های تولید واقعی و بالقوه از سایت بانک جهانی داده. باشدبرای نشان دادن ادوار تجاری کشور می

بیانگر عامل نهادی سلامت سیستم قانونی است که از دو مؤلفه اصلی تشکیل  𝐿𝐼𝑡شود. استخراج می

ی( است. نظام حقوق یطرفیاستحکام و ب( و قانون )مردم از قانوننظم )پیروی  ،شده است. مؤلفه اول

و اجرای  شفافقوانین  ،ییقضا بازبینی ،یعال وانیانطباق با د ،ییقضا ییپاسخگوشامل دوم  ؤلفهم

 1های آن از سایت موسسه فریزرباشد و دادهرتبه می ،. واحد این شاخصاست عدالت برای عموم افراد

بیانگر تحرک مردم و سرمایه و عبارت از هر اقدامی است که توسط دولت،  𝐶𝑀𝐶𝑃𝑡شود. استخراج می

بانک مرکزی یا سایر نهادهای نظارتی برای محدود کردن جریان سرمایه خارجی به داخل و خارج از 

های حجمی و یتها، قوانین، محدودها شامل مالیات، تعرفهشود. این کنترلاقتصاد داخلی انجام می

های آن از سایت بنیاد ( است و داده10تا  0رتبه )بین  ،نیروهای مبتنی بر بازار است. واحد این متغیر

 یازابه یناخالص داخل دیتولوری نیروی کار است که از بیانگر بهره 𝐺𝑃𝑃𝐸𝑡شود. فریزر استخراج می

 .آیددست میبهبر کل اشتغال در اقتصاد  یناخالص داخل دیتول عبارتی از تقسیمیا به هر فرد شاغل

قدرت برابری خرید برحسب  ،شود و واحد آناز سایت بانک جهانی استخراج می ،های این متغیرداده

صورت بیانگر بیکاری با تحصیلات پیشرفته به 𝑈𝐴𝐸𝑡باشد. می 2017دلار آمریکا به قیمت ثابت سال 

بیانگر بیکاری با  𝑈𝐵𝐸𝑡باشد. ، میهستند کاریکه ب شرفتهیپ لاتیکار با سطح تحص یروین ی ازرصدد

، هستند کاریکه ب مقدماتی لاتیکار با سطح تحص یروین ی ازرصدصورت دتحصیلات مقدماتی به

بیانگر نااطمینانی  𝑀𝑎𝑐𝑈𝑛𝑡شود. از سایت بانک جهانی استخراج می ،های این دو متغیرباشد. دادهمی

 کلان اقتصادی است. 

 ،(2015برای محاسبه نااطمینانی کلان اقتصادی به پیروی از جورادو و همکاران ) ،در این پژوهش

با در نظر گرفتن بازارهای پرنوسان ایران از جمله بازارهای نفت، کالا و خدمات، سهام، پول، سرمایه، 

                                                                                                                                         
1. www.fraserinstitute.org 
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متغیرهای عواید نفتی، شاخص بهای کالاها و خدمات مصرفی،  ،مسکن، ارز و اعتبارات و به تبع آن

ای، های سرمایهشاخص بهای تولیدکننده، قیمت سهام، رشد پول، سرمایه فیزیکی، تملک دارایی

سیاه، نسبت استقراض بخش عمومی به بخش خصوصی و تجارت خارجی  قیمت مسکن، نرخ ارز بازار

شود. بر این ( اقدام میPCAهای اصلی )تحلیل مؤلفه براساس روش ،به ساخت شاخص کلان اقتصادی

 شود:معادله زیر در نظر گرفته می ،اساس
𝑀𝑎𝑐𝑈𝑛𝑡  = 𝛼1𝐶𝑃𝐼𝑡 + 𝛼2𝑃𝑃𝐼𝑡 + 𝛼3𝐺𝐶𝐹𝑡 + 𝛼4𝑇𝑡 + 𝛼5𝑀𝐺𝑡 + 𝛼6𝐵𝑀𝐸𝑅𝑡+𝛼7𝑆𝑃𝑡 + 𝛼8𝐻𝑃𝑡 + 
𝛼9𝑂𝑅𝑡 + 𝛼10𝑃𝐶𝑆𝑡+𝛼11𝐶𝐴𝑡   (2   )                                                                           

 که:طوریبه

𝛼1 + 𝛼2 + 𝛼3 + 𝛼4 + 𝛼5 + 𝛼6 + 𝛼7 + 𝛼8 + 𝛼9 + 𝛼10 + 𝛼11 = 1                                       (3)  

شاخص بهای کالاها و خدمات مصرفی است که معیار سنجش تغییرات قیمت CPIt  ،(2در رابطه )

رسد. واحد این شاخص کالاها و خدماتی است که توسط خانوارهای شهرنشین ایرانی به مصرف می

ای است از تغییر قیمت کالاها و خدماتی کننده که اندازهشاخص بهای تولید PPItاست.  100تا  0بین 

رسد. واحد این خریداری شده و پس از تولید محصول نهایی به فروش میکه توسط تولیدکننده 

های مشمول شاخص قیمت سهام است و روند عمومی قیمت شرکت SPtاست.  100تا  0شاخص بین 

سنجد. واحد این متغیر دهد و تغییرات سطح عمومی قیمت را نسبت به تاریخ مبدأ میرا نشان می

ای در واقع ساخت فضاهای جدیدی است که در آینده ای سرمایههتملک دارایی CAtاست.  100-0

تواند آورند. این موارد میها فراهم میای برای دولتشوند و منابع تازههای ملی میتبدیل به سرمایه

های گذاری در توسعه زیرساختگذاری برای ساخت راه یا تأسیسات ساختمانی یا سرمایهشامل سرمایه

های مربوط به متغیرهای مذکور از سایت بانک احد این متغیر میلیارد ریال است. دادهارتباطی باشد. و

های سرمایه فیزیکی است که از مقادیر اضافه شده به داراییGCFt شود. استخراج می 1مرکزی ایران

تجارت خارجی است که از  Ttآید. دست میها بهثابت به اضافه تغییرات خالص در سطح موجودی

عنوان سهمی از تولید ناخالص داخلی شود و بهصادرات و واردات کالاها و خدمات حاصل می مجموع

ای و های منطقهعواید نفتی که تفاوت بین ارزش تولید نفت خام به قیمت ORtشود. گیری میاندازه

ای ههای تولید است. واحد متغیرهای مذکور درصدی از تولید ناخالص داخلی است و دادهکل هزینه

رشد پول است، این مؤلفه میانگین رشد سالانه MGt شود. استخراج می 2ها از سایت بانک جهانیآن

عرضه پول در پنج سال گذشته منهای رشد سالانه تولید ناخالص داخلی واقعی در ده سال گذشته را 

 رتبه است. ،کند. واحد متغیرگیری میاندازه

BMERt  نرخ ارز بازار سیاه است که این مؤلفه بر اساس درصد اختلاف نرخ ارز رسمی و موازی

نسبت استقراض بخش عمومی به  PCStشود. واحد این متغیر رتبه است. )بازار سیاه( محاسبه می

                                                                                                                                         
1. www.cbi.ir 

2. www.wdi.org 
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بخش خصوصی است که این متغیر از تقسیم میزان استقراض دولت به استقراض بخش خصوصی به 

استخراج  سسه فریزرؤها از سایت مهای آند متغیرهای مذکور رتبه است و دادهآید. واحدست می

آید. واحد این دست میقیمت مسکن است که از میانگین ارزش سالانه مسکن در بازار بهHPt . شودمی

 شود.استخراج می 1های آن از سایت وزارت راه و شهرسازی ایرانهزار ریال است و داده ،متغیر

کارگیری روش خودرگرسیونی واریانس ساخت شاخص متغیرهای کلان اقتصادی با بهپس از 

با توجه به ( به برآورد نااطمینانی از شاخص ساخته شده اقدام خواهد شد. GARCHشرطی )

های استفاده از انواع مختلف مدل ،خطی، بسیاری از مطالعاتهای موجود در مدلهای محدودیت

در از این رو اند. های زمانی پیشنهاد کردهخطی موجود در سریتار غیربرای تصریح رف غیرخطی را

ای نااطمینانی متغیرهای کلان و تحلیل اثر آستانهسازی رفتار غیرخطی به منظور مدل ،این مطالعه

شود که استفاده می (STR) انتقال ملایم رگرسیوناز مدل های تجاری در ایران اقتصادی بر چرخه

 گسترش یافته است.  2(1992) ا و اندرسونتوسط تراسورت

بنا به  شود.از توابع نمایی و لاجستیک برای کنترل پروسه تغییر رژیم استفاده می STRدر مدل 

های نامتقارن متغیرها بسیار ها جهت تحلیل سیکلاین مدل ،(2002) 3گفته ون دجیک و تراسورتا

اند که برای بررسی پویای غیرخطی متغیرها به مطالعات زیادی نشان داده نتایج مناسب هستند و

با استفاده از متغیر انتقال و مقدار  STRدر حقیقت مدل  .کنندخوبی مکانیزم تغییر رژیم را برازش می

مدل این کند. سازی میای پیوسته مدلپارامتر شیب ارتباط غیرخطی میان متغیرها را به شیوه

 :گرددبه صورت رگرسیونی کلی زیر تصریح می رگرسیون انتقال ملایم تراسورتاساس پژوهش بر ا

(𝐺𝐷𝑃𝑔𝑎𝑝)𝑡 = 𝜆′𝑍𝑡 + (𝜋′𝑍𝑡). 𝐺(𝛾, 𝑐, 𝑆𝑡, 𝑘) + 𝑢𝑡  (4)                                                   

دار دار متغیرهای مستقل به علاوه مقادیر وقفهبرداری از متغیرهای مستقل و مقادیر وقفه 𝑍tکه در آن، 

′λباشد. متغیر وابسته می = (λ1, λ2, … , λp)  .بردار ضرایب قسمت خطی مدل استπ′ =

(π1, π2, … , πp) باشد. نیز بردار ضرایب قسمت غیرخطی مدل میut  جزء اخلال است که فرض

=شرط  ،شودمی iid(0, σ2) ut کند. أمین میرا تG باشد. در تابع انتقال بیانگر تابع انتقال میSt  متغیر

حد  cشود. منجر به تغییر رژیم در سیستم می ،دهد که با گذر از حدآستانه خودانتقال را نشان می

بیانگر تعداد دفعات تغییر رژیم در سیستم است.  kدهد. آستانه یا محل وقوع تغییر رژیم را نشان می

γ تابع انتقال .دهدتر شیب است و سرعت انتقال از یک رژیم به رژیم بعدی را نشان میپارام 𝐹(𝑆𝑡, 𝛾, 𝑐) 

 :گرددمیزیر تصریح  صورتبه (6رابطه ) 5و یا نمایی( 5رابطه ) ،4صورت لاجستیکبه

                                                                                                                                         
1. www.mrud.ir 

2. Terasvirta and Anderson (1992). 

3. Van Dijk and Terasvirta (2002). 

4. Logistic 

5. Exponential 
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 𝐺(𝛾, 𝑐, 𝑠𝑡) =
1

1+𝑒−𝛾(𝑠𝑡−𝑐)

                                                                                   )5(
 

 
(6 )                                                                            𝐺(𝛾, 𝑐, 𝑠𝑡) = 1 − 𝑒−𝛾(𝑠𝑡−𝑐)2   

غییر رژیم تیا محل وقوع ای آستانهحد cپارامتر شیب؛  γبیانگر متغیر انتقال؛  tSدر توابع فوق 

 است.

به سمت  ،باشدکه بیانگر سرعت انتقال از یک رژیم به رژیم دیگر می γکه پارامتر شیب درصورتی

که متغیر انتقال شود، درصورتیتبدیل می TARای به یک مدل آستانه STRنهایت میل کند، مدل بی

( مقدار c >tsکه )شود. درصورتی( میF=1برابر یک )( تابع انتقال c <ts) ای باشد؛تر از حد آستانهبزرگ

مقدار پارامتر شیب به سمت صفر میل کند، مدل  چنانچه ( خواهد بود.F=0تابع انتقال برابر با صفر )

STR یند تخمین مدل اتبدیل به یک مدل خطی خواهد شد. فرSTR  بدین صورت است که در گام

شوند، سپس وجود رابطه غیرخطی های بهینه انتخاب میالگوی پویای مدل و یا تعداد وقفه ،نخست

متغیر انتقال و تعداد دفعات تغییر رژیم  ،شود و براساس آنمیان متغیرهای مورد مطالعه آزمون می

نمایی، و روش حداکثر درست 1رافسون-با استفاده از الگوریتم نیوتن ،شوند. در گام دومانتخاب می

های تشخیصی جهت حصول اطمینان از دستیابی به شود و آزمونمی برآوردانتخاب شده  STRمدل 

 (.1395، 2خندان)گل شوندانجام مینتایج قابل اتکاء 

 . نتایج5

ده ( استفاPCAبه منظور محاسبه شاخص متغیرهای کلان اقتصادی، از روش تحلیل مؤلفه اصلی ) 

 ( گزارش شده است.1دست آمده در جدول )شد. نتایج به

 (PCAنتیجه روش تحلیل مؤلفه اصلی ) :1جدول 

Table. 1: The result of the Principal Component Analysis (PCA) method 
 وزن محاسباتی نام متغیر نماد  وزن محاسباتی نام متغیر نماد 

BMR 0.6215 اهیو نرخ ارز بازار س یتفاوت نرخ ارز رسم GCF 0.0521 یکیزیف هیسرما 

CA 0.1546 یاهیسرما یهادارایی تملک HP 0.0382 مسکن متیق 

CPI 0.0885 یکالاها و خدمات مصرف یشاخص بها MG 0.0299 رشد پول 

PPI 0.0037 دکنندهیتول یشاخص بها OIR 0.0088 ینفت دیعوا 

PSC 0.0017 یخصوصبه بخش یدولتنسبت استقراض بخش T 0.0000 یتجارت خارج 

SP  0.0011 سهام متیشاخص ق    

 های پژوهشیافته :أخذم       

توان به ی(، معادله محاسباتی شاخص متغیرهای کلان اقتصادی را م1مطابق با نتایج جدول )

 صورت زیر بازنویسی کرد: 

                                                                                                                                         
1. Newton-Raphson 

2. Golkhandan (2016). 
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𝑀𝑎𝑐𝑈𝑛𝑡  = 0/0885𝐶𝑃𝐼𝑡 + 0/0037𝑃𝑃𝐼𝑡 + 0/0521𝐺𝐶𝐹𝑡 + 0/0299𝑀𝐺𝑡 + 0/

 6215𝐵𝑀𝑅𝑡+0/0011𝑆𝑃𝑡 + 0/0382𝐻𝑃𝑡 + 0/0088𝑂𝑅𝑡 + 0/0017𝑃𝐶𝑆𝑡+0/1546𝐶𝐴𝑡 (7).. .  

گیری شود. اکنون که شاخص کلان اقتصادی ساخته شد، باید نااطمینانی در این شاخص اندازه

شود. جهت اطمینان از وجود اثرات ( استفاده میGARCHاز روش واریانس شرطی ) ،بدین منظور

رو ابتدا با استفاده از رابطه این استفاده خواهد شد. از 1واریانس از آزمون ناهمسانی واریانس ناهمسانی

های ناهمسانی نموده و پس از آن به کمک آزمون 2(، اقدام به برآورد معادله میانگین متحرک8)

 گردد.ترین الگو انتخاب میمناسب 3واریانس و معیار شوارتز

 𝑀𝑎𝑐t=φ1𝑀𝑎𝑐𝑢𝑛t−1 + ⋯ + φp𝑀𝑎𝑐𝑢𝑛t−p + μt + θ1μt + ⋯ + θqμq                                    (8)  

 ،ین بخشبا توجه به ضرورت بررسی وجود اثرات واریانس ناهمسان در معادلات مورد بررسی در ا

 ،( ارائه شده است. فرضیه صفر این آزمون2در جدول ) ARCH-LMنتایج حاصل از آزمون تشخیص 

 وجود همسانی واریانس و فرضیه مخالف بیانگر وجود ناهمسانی واریانس است.

 برای تشخیص ناهمسانی واریانس ARCH-LMآزمون  :2جدول 

Table. 2: The ARCH-LM test for detecting heteroskedasticity 
 احتمال آماره مقدار آماره نوع آماره

F  10.869 0.0053 

 𝜒2 6.993 0.0082 

 های پژوهشیافته منبع:                       

یید وجود ناهمسانی واریانس است که مؤید امکان أحاکی از رد فرضیه صفر و ت ،(2نتایج جدول )

پس از اطمینان از وجود اثرات  ،باشد. از این رواستفاده از الگوهای واریانس ناهمسان شرطی می

توان اقدام به انتخاب و برآورد بهترین معادلات می( در جملات پسماند ARCHناهمسانی واریانس )

به کمک  ،واریانس ناهمسان شرطی برای شاخص متغیرهای کلان اقتصادی نمود. در این مرحله یالگو

، معیار شوارتز و شروط الگوهای واریانس ناهمسان شرطی جمله ARCH-LMآزمون 
∑ αi +

p
i=1

∑ βj
q
j=1 < شود. پس از برآورد غیر انتخاب میبهترین الگو برای هر مت βj <0و αi ≤0 و 1

الگوهای مناسب واریانس ناهمسانی شرطی برای شاخص کلان اقتصادی و اطمینان حاصل کردن از 

شود. نتایج با استفاده از معادله واریانس متغیر محاسبه می ،دار بودن ضرایب واریانس این الگوهامعنی

 ( ارائه شده است.3در جدول )

  

                                                                                                                                         
1. ARCH-LM test 

2. Autoregressive Moving Average 

3. Schwarz 
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 نتایج برآورد الگوی واریانس ناهمسان شرطی برای شاخص کلان اقتصادی :3 جدول

Table. 3: The results of estimating the conditional heteroskedasticity model 

for the macroeconomic index 
 احتمال آماره Zآماره  ضریب برآوردی متغیر

AR(1) 0.727 2.161 0.0306 

Reside(−1)2 -0.355 -3.113 0.0019 

GARCH(-1) 0.604 2.408 0.0160 

 های پژوهشیافته منبع:          

انی ترین الگو به کمک معیارهای ذکر شده جهت تأیید عدم وجود ناهمسپس از انتخاب مناسب

هستند،  لگوهاابالاتر و تأکید بر این موضع که الگوهای برآورد شده برای نااطمینانی اولیه بهترین 

 استفاده نمود. ARCH-LMتوان از آزمون می

 ARCH-LM  الگوی واریانس ناهمسان شرطی یتشخیص خطا آزمون: 4جدول 
Table. 4: The ARCH-LM test for detecting errors in the conditional 

heteroskedasticity model 
 احتمال آماره مقدار آماره نوع آماره

F  0.024 0.8787 

 𝜒2 0.028 0.8673 

 های پژوهشیافته :أخذم           

های بالاتر است. ( حاکی از رد نشدن فرضیه صفر مبنی بر عدم وجود ناهمسانی4نتایج جدول )

توان اقدام به می اکنونبرطرف شده است.  GARCH (1,1)ناهمسانی واریانس در الگوی  ،بدین ترتیب

اما لازم است ابتدا به آزمون مانایی متغیرها پرداخته شود. با توجه به استفاده  ( نمود.4برآورد الگوی )

 توسط هایلبرگ که( 1HEGY) ، برای اطمینان از مانا بودن متغیرها از آزمون هگیهای فصلیاز داده

 همه در را واحد هایریشه و ایجاد شدهفولر -دیکی ارچوب کلیهچ و با پیروی از (1990) 2همکاران و

  شود.ند، استفاده میکمی بررسی صفر فرکانس و فصلی هایفرکانس

 نتایج آزمون مانایی در سطح متغیرها به روش هگی با وجود عرض از مبدأ: 5جدول 

Table. 5: The results of the stationarity test at the variable level using the 

Augmented Dickey-Fuller (ADF) method with the presence of an intercept 
 احتمال آماره tآماره  نماد متغیر نام متغیر

 𝑡 24.81 0.0000(𝐺𝐷𝑃𝑔𝑎𝑝) شکاف تولید

 𝑀𝑎𝑐𝑈𝑛𝑡 24.43 0.0000 نااطمینانی متغیرهای کلان اقتصادی

 𝐿𝐼𝑡 26.34 0.0000 سلامت سیستم قانونی

 𝐶𝑀𝐶𝑃𝑡 23.93 0.0000 حرکت سرمایه و مردم

 𝐺𝑃𝑃𝐸𝑡 28.79 0.0000 وری نیروی کاربهره

 𝑈𝐴𝐸𝑡 24.49 0.0000 بیکاری با تحصیلات پیشرفته

 𝑈𝐵𝐸𝑡 25.77 0.0000 بیکاری با تحصیلات مقدماتی

 های پژوهشیافته :أخذم         

                                                                                                                                         
1. Hylleberge, Engle, Granger, Yoo  

2. Hylleberge et al. (1990). 
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به  ،رگرسیون کاذب توان بدون نگرانی از ایجادتمامی متغیرها مانا هستند و می ،(5مطابق با جدول )
جویی در منظور صرفهبه STRهای بهینه متغیرها در الگوی برای تعیین وقفه برآورد الگو اقدام کرد.

( وقفه بهینه برای متغیر 4در الگوی ) ،شود. بر این اساسدرجه آزادی، از معیار شوارتز استفاده می
وری نیروی است. وقفه بهینه شاخص نااطمینانی کلان اقتصادی، بهره 1وابسته شکاف تولید برابر با 

، بیکاری با تحصیلات مقدماتی 1، سلامت سیستم قانونی برابر با 2کار و حرکت سرمایه و مردم، برابر با 
دست آمده است. نتایج آزمون وجود رابطه غیرخطی بین هب 3ا و بیکاری با تحصیلات پیشرفته برابر ب

 ( ارائه شده است.6( در جدول )4متغیرها و انتخاب متغیر انتقال مناسب برای الگوی )

آزمون غیرخطی بودن مدل و تعیین نوع مدل :6جدول   
Table. 6: The test for nonlinearity of the model and determining the type of model 

 های پژوهشیافته منبع:          

(، فرضیه صفر آزمون مبنی بر خطی 6و ارزش احتمال آن در جدول ) Fبا توجه به مقدار آماره 
شود. هر یک از متغیرها که خطی پذیرفته میشود و رابطه غیربودن مدل برای کلیه متغیرها رد می

اما نتایج جدول  ،عنوان متغیر انتقال را دارندقابلیت انتخاب به ،یید شده استأمدل غیرخطی برای آن ت
ترین متغیر انتقال، شاخص نااطمینانی متغیرهای کلان اقتصادی با دو دهد که مناسب( نشان می6)

است و فرضیه خطی بودن برای آن ا تر از سایر متغیرهآن بزرگ F( است که آماره 𝑀𝑎𝑐𝑈𝑛𝑡−2وقفه )
های مشخص شد، به انجام آزمون( 4تری رد شده است. اکنون که متغیر انتقال الگوی )طور قویبه

𝐹2 ،𝐹3  و𝐹4 شود. نتایج آزمونهای الگوی غیرخطی اقدام میبه منظور تعیین نوع الگو و تعداد رژیم 
 ( ارائه شده است. 7مذکور در جدول )

نتایج آزمون تعیین نوع الگو :7جدول   

Table. 7: The results of the test for determining the type of model 
 مدل پیشنهادی 𝑭𝟐 𝑭𝟑 𝑭𝟒 آزمون

 LSTR1 3.96 5.66 10.62 مقدار آماره آزمون

 0.001 0.000 0.000 احتمال آماره

 های پژوهشمنبع: یافته       

احتمال  Fآماره  متغیر انتقال

 آماره

متغیر 

 انتقال

احتمال  Fآماره 

 آماره

GDP𝑔𝑎𝑝t−1 2.14 0.030 𝑈𝐵𝐸𝑡 4.00 0.002 
𝑀𝑎𝑐𝑈𝑛𝑡 15.39 0.000 𝑈𝐵𝐸𝑡−1 2.94 0.011 

𝑀𝑎𝑐𝑈𝑛𝑡−1 16.78 0.000 𝑈𝐵𝐸𝑡−2 2.84 0.013 
𝑀𝑎𝑐𝑈𝑛𝑡−2 ∗ 17.84 0.000 𝑈𝐵𝐸𝑡−3 4.14 0.002 

𝑈𝐴𝐸𝑡 3.68 0.003 𝐺𝑃𝑃𝐸𝑡 4.89 0.000 
𝑈𝐴𝐸𝑡−1 4.25 0.001 𝐺𝑃𝑃𝐸𝑡−1 7.14 0.000 
𝑈𝐴𝐸𝑡−2 5.58 0.000 𝐺𝑃𝑃𝐸𝑡−2 8.33 0.000 
𝑈𝐴𝐸𝑡−3 3.47 0.004 𝐶𝑀𝐶𝑃𝑡 8.43 0.000 

𝐿𝐼𝑡 3.77 0.000 𝐶𝑀𝐶𝑃𝑡−1 11.12 0.000 
𝐿𝐼𝑡−1 5.76 0.000 𝐶𝑀𝐶𝑃𝑡−2 14.69 0.000 

 *بیانگر متغیر انتقال مناسب است.
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برای الگو با متغیر انتقال  H04و  H03 ،H02با توجه به رد شدن فرضیه  ،(7مطابق با جدول )

(MacUnt−2 مدل )LSTR1 شود. )مدل لاجستیک با یک حد آستانه و دو رژیم خطی( انتخاب می

، در LSTR1به روش  Macunt−2با در نظر گرفتن متغیر انتقال  ،(4نتایج حاصل از برآورد الگوی )

  ( گزارش شده است.8جدول )

 (4نتیجه برآورد الگوی ) :8جدول 

Table. 8: The result of estimating model (4) 
 

 متغیر

  بخش غیرخطی بخش خطی

 متغیر

 بخش غیرخطی بخش خطی

 ضریب
احتمال 

 آماره
 ضریب

احتمال 

 آماره
 ضریب

احتمال 

 آماره
 ضریب

احتمال 

 آماره

GDP𝑔𝑎𝑝t−1 0.59 0.002 0.98 0.034 𝑈𝐵𝐸𝑡 -0.09 0.907 -10.02 0.071 

𝑀𝑎𝑐𝑈𝑛𝑡 -0.72 0.034 -0.73 0.436 𝑈𝐵𝐸𝑡−1 -4.24 0.068 24.02 0.025 

∗ 𝑀𝑎𝑐𝑈𝑛𝑡−1 -0.58 0.357 3.34 0.104 𝑈𝐵𝐸𝑡−2 2.23 0.081 -10.72 0.027 

𝑀𝑎𝑐𝑈𝑛𝑡−2 -0.98 0.204 -2.00 0.081 𝑈𝐵𝐸𝑡−3 3.24 0.211 -5.59 0.001 

𝑈𝐴𝐸𝑡 -2.68 0.200 10.72 0.128 𝐶𝑀𝐶𝑃𝑡 -3.85 0.041 11.68 0.018 

𝑈𝐴𝐸𝑡−1 6.43 0.126 -23.37 0.077 𝐶𝑀𝐶𝑃𝑡−1 5.31 0.091 -18.79 0.041 

𝑈𝐴𝐸𝑡−2 -2.49 0.191 9.99 0.073 𝐶𝑀𝐶𝑃𝑡−2 -2.44 0.156 9.36 0.077 

𝑈𝐴𝐸𝑡−3 -1.63 0.006 2.86 0.014 𝐺𝑃𝑃𝐸𝑡 1.71 0.091 5.54 0.094 

𝐿𝐼𝑡 -4.81 0.000 -2.59 0.007 𝐺𝑃𝑃𝐸𝑡−1 -0.04 0.979 -11.44 0.077 

𝐿𝐼𝑡−1 5.31 0.021 3.52 0.036 𝐺𝑃𝑃𝐸𝑡−2 -1.83 0.124 6.77 0.082 

C 02.01 0.008 4.23 0.013 Trend 0.04 0.006 -0.07 0.023 

          R2 = 0.997         R̅2 = 0.996 st= 𝑀𝑎𝑐𝑈𝑛𝑡−2     c = 0.068     15.23  γ = 
 های فروض کلاسیکآزمون

 آمارهاحتمال  آماره آزمون

 0.273 2.05 1گادفری -خودهمبستگی سریالی بروش

 0.280 1.74 2آزمون ناهمسانی واریانس وایت

 0.225 2.98 3برا -آزمون نرمال بودن جارک

 STRهای تشخیصی روش آزمون

 0.308 2.02 عدم وجود رابطه غیرخطی در پسماندها

 0.041 610.82 ثبات پارامترها

 پژوهشهای  یافته :أخذم     

های نرمال بودن، ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی ( فرضیه صفر آزمون8براساس نتایج جدول )

مشکلات عدم نرمال بودن اجزای خطا و ناهمسانی واریانس و  ،شود و درنتیجهاجزای خطا رد نمی

 خودهمبستگی اجزای خطا در الگوی برآوردی وجود ندارد. همچنین فرضیه صفر آزمون عدم وجود

                                                                                                                                         
1. Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 

2. White Heteroskedasticity Test 

3. Jarque Bera Normality Test  
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آزمون ثبات پارامترها نیز  Fاحتمال آماره  ،توان رد کرد. از طرفیرابطه غیرخطی در پسماندها را نمی

باشد. بدین ترتیب الگو به حاکی از رد شدن فرضیه صفر مبنی بر عدم ثبات پارامترهای الگوها می

 قابل اعتماد است. اند و نتایج آندرستی برآورد شده

آستانه متغیر انتقال وقفه دوم نااطمینانی مقدار حد ،(4برای الگوی ) (8مطابق با نتایج جدول )

درصد حاصل شده است. این حد نقطه انتقال تابع  068/0( برابر با 𝑀𝑎𝑐𝑈𝑛𝑡−2کلان اقتصادی )

که شاخص نااطمینانی زمانی ،دهد. بنابراینهای تجاری و شروع رژیم حدی دوم را نشان میچرخه

های تجاری در رژیم حدی اول درصد نرسیده است، تابع چرخه 068/0کلان اقتصادی هنوز به مقدار 

درصد، تابع فوق در رژیم حدی دوم قرار  068/0قرار دارد و پس از عبور شاخص مذکور از مقدار 

 23/15برابر با  ،به رژیم دوم استگیرد. پارامتر شیب نیز که بیانگر سرعت انتقال از رژیم اول می

ضریب هر متغیر از برآیند ضرایب معنادار مقدار جاری و مقادیر با  STRدست آمده است. در روش هب

شود. برآیند ضرایب معنادار مربوط وقفه متغیرهای مستقل در دو بخش خطی و غیرخطی حاصل می

 است.  -00/2و  -72/0ترتیب برابر با هب ،به شاخص نااطمینانی کلان اقتصادی در رژیم اول و دوم

منجر به رکود اقتصادی شده  ،افزایش نااطمینانی کلان اقتصادی در رژیم اول و دوم ،عبارتیبه

یند ضرایب معنادار اتوجهی افزایش یافته است. برطور قابلاثرگذاری آن در رژیم دوم بهاما  ،است

وری نیروی بهره ،دهداست که نشان می 87/0و  71/1با وری نیروی کار در رژیم اول و دوم برابر بهره

 اما اثرگذاری آن در رژیم دوم کاهش یافته است.  ،منجر به رونق شده ،کار در هر دو رژیم

برآیند ضرایب معنادار مربوط به بیکاری با سطح تحصیلات پیشرفته در رژیم اول و دوم برابر با 

رکودی بیکاری با سطح تحصیلات پیشرفته است. ملاحظه است که بیانگر اثر  -52/10و  -63/1

شدت افزایش یافته است. برآیند ضرایب مربوط به بیکاری با اثر این متغیر در رژیم دوم به ،شودمی

بیکاری  ،دهداست که نشان می -31/2و  -01/2سطح تحصیلات مقدماتی در رژیم اول و دوم برابر با 

کود اقتصاد شده و اثر رکودی این متغیر در رژیم دوم افزایش یافته منجر به ر ،با تحصیلات مقدماتی

 است. 

بوده است.  93/0و  5/0ترتیب برابر با به ،ضریب سلامت سیستم قانونی در رژیم اول و دوم

این  ،اما در رژیم دوم ،منجر به رونق اقتصادی شده ،سلامت سیستم قانونی در هر دو رژیم ،عبارتیبه

 25/2و  46/1برابر با  ،اثر تقویت شده است. برآیند ضرایب حرکت سرمایه و مردم در رژیم اول و دوم

تحرک مردم و سرمایه در هر دو رژیم منجر به رونق اقتصادی شده، اما در رژیم  ،ترتیباست. بدین

 98/0و  59/0ابر با اثر آن شدت یافته است. ضریب وقفه اول شکاف تولید در رژیم اول و دوم بر ،دوم

 به رونق اقتصادی منتهی شده است.  ،عبارتیبوده و به

آستانه و  صورت لاجستیک و با وجود یک حد( شکل تابع انتقال الگوی پژوهش که به1نمودار )

 دهد.باشد را نشان میدو رژیم مختلف می
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 (4تابع انتقال الگوی ) :1نمودار 

Chart. 1: The transfer function of model (4) 

 های پژوهشیافته :أخذم

 گیری و بحث. نتیجه6

های تجاری ای نااطمینانی کلان اقتصادی بر چرخهتحلیل اثر آستانه ،مقاله حاضر از نگارش هدف

نتایج حاصل و با استفاده از روش رگرسیون انتقال ملایم بود.  1385:1-1400:1ایران طی دوره زمانی 

 از برآورد الگوی پژوهش به شرح زیر است:

های تجاری، وقفه دوم نااطمینانی کلان اقتصادی است که دارای متغیر انتقال برای تابع چرخه

باشد. شاخص نااطمینانی ( و دو رژیم حدی می068/0تابع انتقال لجستیک با یک حد آستانه )برابر با 

های تجاری داشته که این اثر در رژیم دوم اثر منفی بر چرخه ،کلان اقتصادی در هر دو رژیم حدی

منجر به رکود اقتصادی  ،نااطمینانی کلان اقتصادی در هر دو رژیم ،شدت گرفته است. بدین ترتیب

آستانه  در رژیم دوم یعنی پس از گذر وقفه دوم نااطمینانی کلان اقتصادی از حد و اثر رکودی آن شده

 بیشتر شده است. 

با نتایج مطالعات اسعدی و همکاران  ،ن نتیجه مبنی بر اثر رکودی نااطمینانی کلان اقتصادیای

 ( مطابقت دارد. 2020( و فالکونیو و مانگانلی )2021(، دری و سرتلیس )1399)

حاکی از  ،نتایج حاصل از برآورد الگوی پژوهش برای دیگر متغیرهای مستقل به کار رفته در الگو

رهای بیکاری با سطح تحصیلات پیشرفته و بیکاری با سطح تحصیلات مقدماتی در آن است که متغی

اند و این اثر در رژیم دوم تشدید شده است. های تجاری داشتهاثر منفی بر چرخه ،هر دو رژیم حدی

منجر به رکود  ،بدین ترتیب بیکاری با سطح تحصیلات مختلف )پیشرفته و مقدماتی( در هر دو رژیم

 ها در رژیم دوم بیشتر شده است. اند و اثر رکودی آندهاقتصادی ش

های تجاری دوره وری نیروی کار، سلامت سیستم قانونی و تحرک مردم و سرمایه و چرخهبهره

اند و این اثر در رژیم دوم افزایش یافته های تجاری داشتهاثر مثبت بر چرخه ،گذشته در هر دو رژیم
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دهنده اند و اثر بهبودمنجر به رونق اقتصادی شده ،متغیرهای مذکور در هر دو رژیم ،است. بر این اساس

های سیاستی زیر ارائه توصیه ،شدهبا توجه به نتایج حاصل  ها در رژیم دوم بیشتر شده است.آن

 شود:می

است آستانه، لازم  با توجه به اثر رکودی نااطمینانی کلان اقتصادی و تشدید این اثر پس از حد

های رکودی به کاهش چرخه ،اقداماتی در راستای کاهش این نااطمینانی صورت گیرد تا از این طریق

 در اقتصاد ایران کمک شود. 

از آنجایی که شاخص کلان اقتصادی در پژوهش حاضر شامل متغیرهای شاخص بهای کالاها و 

نرخ ارز بازار سیاه، قیمت کننده، سرمایه فیزیکی، رشد پول، خدمات مصرفی، شاخص بهای تولید

سهام، قیمت مسکن، عواید نفتی، نسبت استقراض بخش عمومی به بخش خصوصی و تملک 

عوامل مؤثر بر نوسانات متغیرهای مذکور توسط  ،شودای است، توصیه میهای سرمایهدارایی

نات و ایجاد ریزان سیاسی و اقتصادی کشور شناسایی و در جهت کاهش نوساگیرندگان و برنامهتصمیم

 ثبات نسبی در این دسته از متغیرها تلاش شود. 

کننده که با توجه به اینکه نوسانات شاخص بهای کالاها و خدمات مصرفی و شاخص بهای تولید

کننده نااطمینانی و بروز رکود هستند، باشد، از متغیرهای ایجادهر دو بیانگر تورم در اقتصاد کشور می

منجر به حرکت مردم به سمت  ،مشهود است. از طرفی نااطمینانی اقتصادی بروز پدیده رکود تورمی

های همچون طلا، مسکن، سهام و ارز شده، تعادل در بازار دارایی را بر هم زده و منجر به کاهش دارایی

رویه پول نیز بر بروز نااطمینانی دامن زده رشد بی وهای تولیدی اقتصاد شده گذاری در بخشسرمایه

ثر و کنترل حجم پول در کنار ؤهای پولی، مالی و ارزی مدر پیش گرفتن سیاست ،از این رواست. 

ها و ایجاد ثبات اقتصادی در کشور ثیر بسزایی در کاهش نااطمینانیأت ،استقلال بیشتر بانک مرکزی

 خواهد داشت. 

شود کنار گذاشته  مدت و روزمرههای اقتصادی و سیاسی کوتاهریزیدر این راستا لازم است برنامه

های انجام شده، ریزیگیری مبتنی بر برنامههای اقتصادی بلندمدت و تصمیمو با دنبال کردن سیاست

منجر به کاهش تولیدات سایر  ،وابستگی به عواید نفتی ،به ایجاد ثبات اقتصادی کمک شود. از طرفی

وابستگی به تولیدات دیگر کشورها شده است، همچنین بالا بودن نسبت استقراض  ،کالاها و درنتیجه

به تلاش بیشتر برای استفاده از عواید نفت منتهی شده است.  ،های دولتبخش دولتی و افزایش بدهی

های قیمت نفت به کشور شده و وابستگی به اقتصادهای این وابستگی به نفت باعث اثرگذاری شوک

 انجامد. های خارجی به کشور میتقال شوکخارجی به ان

لازم است دولت علاوه بر کاهش مخارج مصرفی و افزایش مخارج عمرانی با جایگزین  ،در این راستا

به ثبات سیاسی کشور بیفزاید. بیکاری با سطح تحصیلات مختلف  ،کردن مالیات با عواید نفت

ها در رژیم دوم اند و اثر رکودی آناقتصادی شدهمنجر به رکود  ،)پیشرفته و مقدماتی( در هر دو رژیم

 بیشتر شده است. 
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بیش از بیکاری با تحصیلات  ،گذاری بیکاری با تحصیلات پیشرفته بر رکود در رژیم دوممیزان اثر

دهنده داشته اثر بهبود ،وری نیروی کار بر اقتصادمقدماتی است. از طرفی با توجه به اینکه افزایش بهره

وری نیروی کار، آموزش و تحصیلات بالاتر است، بدین دهنده بهرهترین عوامل افزایشمهمو یکی از 

ویژه بیکاری نیروی کار تحصیلکرده و دارای های کاهنده بیکاری بهدر پیش گرفتن سیاست ،ترتیب

ادی زیرا با گذر نااطمینانی کلان اقتص ؛باید در دستور کار دولت قرار بگیرد ،سطح تحصیلات پیشرفته

خود بیکاری افراد تحصیلکرده موجب از دست دادن نیروی کار دارای دانش برای مقابله  ،از حد آستانه

 آید. تری پدید میوری نیروی کار نیز کاهش یافته و اثر رکودی بزرگشود و بهرهبا نوسانات می

از مالیات، های تشویقی برای کارآفرینی همچون اعطای وام و معافیت سیاست ،در این راستا

التحصیلان دانشگاهی، کاهش اتکاء به گذاری دولت در زمینه ایجاد مشاغل متناسب با فارغسرمایه

دهنده تواند راهگشا باشد. در رابطه با اثر رونقدرآمدهای نفتی و حمایت از تولیدات داخلی می

و قضایی، اجرای  طرفی نظام حقوقیمتغیر نهادی سلامت سیستم قانونی، استحکام و بی ،اقتصادی

تواند بر می ،کنندقوانین بر اساس عدالت و برخورد قانونی با افرادی که از نظم و قانون سرپیچی می

 ،کندثر باشد. از آنجا که تحرک مردم و سرمایه به رونق اقتصادی کمک میؤبهبود شرایط اقتصادی م

 فراهم شود.  های خارجیگذاریشرایط برای ورود و جذب سرمایه ،شودتوصیه می

 موردی وجود ندارد. سپاسگزاری:

 موردی وجود ندارد. ییدیه های اخلاقی:أت

 تعارض منافع بین نویسندگان وجود ندارد. تعارض منافع:

 تمامی نویسندگان در نگارش مقاله سهم مساوی دارند. سهم نویسندگان در مقاله:

 موردی وجود ندارد. ها:منابع مالی / حمایت
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