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 3/4/1402 تاریخ پذیرش:                              24/3/1402 تاریخ دریافت:

 چکیده
های پولی بر اشتغال، تولید و بیکاری، این مطالعه به بررسی اثر پویای نامتقارن با عنایت به اثر سیاست

پردازد. می 1401:1تا  1384:2در دوره فصلی از  NARDLرشد نقدینگی بر نرخ بیکاری در قالب مدل 
ای مدت مورد تایید بوده و در بلندمدت چنین رابطهوالد، وجود عدم تقارن در کوتاهبر اساس آزمون 

شود. با عنایت به نتایج، یک مدت میوجود ندارد. بر این اساس، تحلیل اثرات تنها معطوف به دوره کوتاه
صد شود. در 21/0تواند منجر به افزایش نرخ بیکاری به اندازه درصد تغییر مثبت در رشد نقدینگی می

منجر به کاهش نرخ بیکاری  25/0تواند تا یک درصد کاهش در رشد نقدینگی سه دوره پیشتر نیز می
کشش مدت بر نرخ بیکاری کمشود. بر این اساس، با این که اثر تغییرات منفی و مثبت نقدینگی در کوتاه

تقارن در اثرات سیاست پولی اعمال است، اما این اثرات کم نیز از منظر آماری با هم برابر نبوده و عدم 
گذاران حوزه پولی باید به این عدم باشد. بنابراین، سیاستشده توسط تغییرات نقدینگی مشهود می
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ای داشته باشند. لازم به ذکر است که ضرایب متغیرهای بلندمدت تقارن بر نرخ بیکاری توجه ویژه
 قابل تفسیر نیستند.  دار نبوده وسیاست پولی همگام با آزمون والد معنی

 

 سیاست پولی، نقدینگی، بیکاری، اثر نامتقارن: کلیدي کلمات

 JEL: E52 ، E24 ،D82طبقه بندي 
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 مقدمه

های داخلی و بیرونی بر سایر های پولی و مالی ابزارهایی برای کنترل تقاضا و آثار شوکسیاست

یا یک استراتژی است که بانک متغیرهای اقتصادی هستند. سیاست پولی یک روند سیستماتیک 

کند که تورم، تولید و ای تنظیم میمرکزی از طریق آن عرضه و گردش پول در اقتصاد را به گونه

تقاضای نیروی کار را کنترل نماید. بسته به هدف، سیاست پولی انقباضی یا انبساطی انتخاب 

خ بیکاری باشد، آنگاه کاهش گذاری، افزایش تولید و کاهش نرگردد. اگر هدف تشویق سرمایهمی

نرخ بهره در دستور کار بوده و سیاست انبساطی است و هنگامی که افزایش نرخ بهره و تثبیت نرخ 

( 1993) 2(. لیهی2016 1تورم هدف قرار گیرد، سیاست پولی انقباضی خواهد بود )جان و ترمبا،

گذاری، تاثیر قابل و سرمایهانداز معتقد است که سیاست پولی از طریق تغییر ترکیب مصرف، پس

توجهی بر متغیرهای کلان اقتصادی دارد. به عبارتی در دوره بیکاری بالا، حفظ سطوح پایین نرخ 

گذاری لازم است. همچنین، حفظ نرخ بهره بالا در هنگام نرخ بیکاری بهره برای افزایش سرمایه

انال تاثیرگذاری و میزان آن همواره پایین برای جلوگیری از تورم اهمیت خواهد یافت. در حقیقت، ک

های ها بر استفاده از سیاستموضوع مورد بحث مکاتب اقتصادی بوده است. در حالی که کینزی

افزایش در عرضه  1940در دهه  3مالی در جهت تحریک اقتصاد تاکید دارند، پولیونی نظیر هایک

نمایند ی و تحریک تولید عنوان میپول را تنها ابزار واقعی برای پایین نگه داشتن سطوح بیکار

های اصلی انتقال سیاست پولی را ( کانال1995) 6(. تیلور2008 5؛ بلیندر،2016 4)اسین و همکاران،

ها، اعتبار، نرخ ارز و انتظارات است که به قاعده داند که شامل نرخ بهره، قیمت داراییپنج کانال می

 باشد. تیلور معروف می

های پولی بر متغیرهای اقتصادی مطالعات فراوانی وص اثرات تجربی شوکدر حالت کلی در خص

(، 1992) 7توان به آثار برنانکه و بلیندرصورت گرفته است. به عنوان مثال در حوزه سیاست پولی می

 1(، لیپر و همکاران1994) 10(، کوکران1996) 9(، کریستینو و همکاران1995) 8برنانکه و گرتلر
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اخیر نیز برخی های ( اشاره نمود. در سال1995) 3( و استرانگین2006) 2ا(، سیمز و ژ1996)

(، 2005) 5(، اوهلیگ2004) 4اند که از آن جمله رومر و رومرها پرداختهمطالعات به شناسایی شوک

توان نام ( را می2019) 8( و کالدارا و هربست2015) 7(، گرتلر و کارادی2019) 6آریاس و همکاران

ها بوده است ها و شناسایی شوکمطالعات در این حوزه در راستای شناسایی اثرات شوکبرد. بیشتر 

 گذار در اتخاذ تصمیم در جهت تسریع رشد یا تثبیت اقتصادی کمک کند. تا به سیاست

هاست. حال ای که در این مطالعات مشترک است، فرض خطی و متقارن بودن اثرات شوکنکته

وجب مامر  مساوی شوک منفی و مثبت بر اقتصاد وجود ندارد و همین آن که، تضمینی برای اثرات

اب سازد. اجتنهای پولی را مبهم میگذار شده و آثار مستقیم و غیرمستقیم سیاستخطای سیاست

 ه اقتصادبهای وارده ها نیز عملا غیرممکن است، زیرا که بسیاری از شوکاز به کارگیری این سیاست

 یهی است،چه بدا کنترل نمودن آنها با ابزارهای سیاست پولی ممکن است. آنبرونزا بوده و خنثی ی

 با وضوح آثار های مزبور است، اما با این حال باید تدابیری اندیشید کهلزوم به کارگیری سیاست

توانند بیشتری مورد شناسایی قرار گیرند. در این خصوص رویکردهای غیرخطی و نامتقارن می

هایی هستند از جمله مدل NARDLهای ها، مدلدر میان این سری از مدلکننده باشند. کمک

 اند. که به تازگی مورد توجه واقع شده

های پولی را  با ( آثار شوک2020) 9این مطالعه با استناد به مطالعات گوشیت و لورمبر

عدم تقارن  بر نرخ بیکاری با لحاظ احتمال 1401:1تا  1384:2های فصلی از گیری از دادهبهره

 کند. اثرات مزبور، بررسی می
 

 مباني نظري

های مختلفی از جمله نرخ بهره، اعتبارات های اقتصادی از طریق کانالسیاست پولی بر فعالیت

(. بر اساس مطالعه 1996 10ها، نرخ ارز و انتظارات اثرگذار است )میشکین،بانکی، قیمت دارایی
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ی در ایران را مورد بررسی قرار بر اعتبارات بانک یپول یوکهانامتقارن ش( که اثر 1400حسین زاده )

. رومر و باشدیمؤثرتر از دوره رونق م یدوره رکود بر اعتبارات بانک یط یپول استیسداده است 

 2دانند. پیرزمن و اسمتس( سیاست پولی را متغیر کلیدی برای پایان دادن به رکود می1994) 1رومر

ای تجربی دریافتند که تاثیرگذاری شوک نرخ بهره بر تولید در دوران رکود ( در مطالعه2001)

 تقریبا دو برابر حالت عادی است. 

رابطه معکوس میان بیکاری و نرخ دستمزد اسمی را به  1958در این میان، فیلیپس در سال 

به در عمل نقض شد.  1974صورت منحنی فیلیپس تشریح نمود. این رابطه در طول رکود سال 

های اقتصادی دولت نباید تحت تاثیر سطوح ( استدلال نمود که سیاست1968) 3دنبال آن، فریدمن

( تنظیم گردد، زیرا که این امر منجر به تغییر انتظارات از NRU) 4بیکاری زیر نرخ بیکاری طبیعی

خاص،  هایدارد که با توجه به اصطکاکتورم شده و آن را افزایش خواهد داد. فریدمن بیان می

کند که نرخ طبیعی بیکاری را در قیاس با نرخ سیستم والراسی یک نرخ تعادلی بیکاری را ایجاد می

جذب شده و بنابراین تلاش برای  NRUکند. بر این اساس، اقتصاد به سمت بهره طبیعی تنظیم می

مدت ر کوتاهبینی نشده دتاثیرگذاری بر بیکاری تنها منجر به تورم بالاتر خواهد شد. تورم پیش

تواند عرضه نیروی کار و در نتیجه تولید را افزایش دهد، اما وقتی افراد متوجه شوند که تورم می

گردند و بالاتر از حد انتظار است، متغیرهای واقعی از جمله نرخ بیکاری به سطح تعادل خود باز می

ها و نیروی درستی توسط بنگاهیابند. به عقیده وی، شوک تقاضای اسمی که به ها افزایش میقیمت

کار درک نشده، ممکن است به دلیل افزایش قیمت کالاها، اشتباه تفسیر شود، لذا افراد ممکن است 

برند که دستمزدهای واقعی افزایش یافته نیروی کار بیشتری به بازار عرضه کنند، زیرا که گمان می

ها با کرده است. در این حالت، بنگاه است، در حالی که در واقع دستمزدهای اسمی افزایش پیدا

کنند که برداشت درست به دلیل کاهش دستمزدهای واقعی اقدام به استخدام نیروی کار بیشتر می

باشد. افراد پس از فهمیدن کاهش دستمزدهای واقعی، این امر دلیل افزایش تولید در این حالت می

یابد. خواهند بود، لذا متعاقبا بیکاری افزایش می کار را ترک نموده و به دنبال شغلی با درآمد بیشتر

در این حالت، تغییرات اشتغال تنها به دلیل برداشت نادرست نیروی کار و بنگاه از دستمزدهای 

 دهد. واقعی روی می
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( در 1975) 2( برای اولین بار توسط مودیگلیانی و پاپادموس1NAIRUنرخ بیکاری غیرتورمی )

م نرخ بیکاری طبیعی بیان شده توسط فریدمن ارائه شد. در حقیقت، تلاش برای ارتقای مفهو

( با پیشنهاد منحنی فیلیپس عمودی، سنگ بنای 1968) 4( و فلپس1969) 3فریدمن و شوارتز

NAIRU   را گذاشتند. بر طبق این نظریه، اگر نرخ واقعی بیکاری برای چند سال کمتر از سطح

NAIRU  یابد، لذا نرخ تورم تمایل به افزایش خواهد داشت. در میباشد، انتظارات تورمی افزایش

باشد، انتظارات تورمی کاهش یافته و  NAIRUحالت مقابل، اگر نرخ واقعی بیکاری بالاتر از سطح 

برابر باشد، انتظار بر این  NAIRUبنابراین نرخ تورم کاهش خواهد یافت. اگر نرخ بیکاری با نرخ 

در این حالت، بیکاری موجود در جامعه مربوط به بیکاری ساختاری یا  است که نرخ تورم ثابت بماند.

اند و یا افرادی که فاقد مهارتی بلندمدت است. به عبارت دیگر، افرادی که با فناوری جایگزین شده

 خاص برای تصاحب یک شغل هستند، در این حالت بیکار خواهند بود. 

تواند به نرخ باشد، نیروی کار می NAIRUدر حالت اول، اگر نرخ بیکاری کمتر از سطح 

ها را به سمت افزایش زنی دست یافته و بنابراین بنگاهبالاتری از رشد دستمزد اسمی در فرآیند چانه

شود. با افزایش تورم، مطالبات دستمزد اسمی بیشتر، ها سوق دهد. این امر منجر به تورم میقیمت

؛ کارلین و 1991 5گیرد )لایارد و همکاران،می دستمزد شکل -افزایش یافته و مارپیچ قیمت

های مرکزی از قانون تیلور، آنها با افزایش نرخ بهره واقعی (. با فرض پیروی بانک2006 6سوسکیس،

دهند. در این حالت، فرض بر این است که بانک مرکزی دستمزد واکنش نشان می -به مارپیچ قیمت

باشد. افزایش نرخ بهره بر های بهره اسمی میطریق تغییر نرخهای بهره واقعی از قادر به افزایش نرخ

زنی نیروی کار را دهد. افزایش بیکاری موقعیت چانهتولید اثر منفی داشته و بیکاری را افزایش می

کند. فرض بر این است تضعیف نموده و مطالبات درآمدی نیروی کار و کارفرما را با هم سازگار می

توانند رشد های مرکزی با کاهش نرخ بهره میر متقارن عمل نموده و بانککه این مکانیزم به طو

 شود. ناپذیر، دلیل بیکاری قلمداد میتولید را تحریک نمایند. بر این اساس، بازار کار انعطاف

زنی نیز دارند که در فرآیند چانهبرخی از محققان درونزایی دستمزدها را مطرح نموده و بیان می

 -ای نیروی کار قدرت بیشتری در مقابل دیگران دارند. این نظریه به عنوان مدل خودیبرخی از اعض

                                                                                                                   
1 The Non-Accelerating Inflation Rate of Unemployment 

2 Modigliani & Papademos 

3 Friedman & Schwartz 

4 Phelps 

5 Layard et al. 

6 Carlin & Soskice 
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(. این مدل از سه منظر 2012 2)یا ناخودی( معروف شده است )استوکامر و استورن، 1بیرونی

 کند. درونزایی دستمزد را مدل می

زنی در جایگاه ند چانهها به دلیل اطلاعات بیشتر از بنگاه در فرآیاول، طبق این نظریه، خودی

گیرند و بنابراین گروه خارجی تاثیر به نسبت بالاتری نسبت به گروه خارجی رقیب خود قرار می

زنی خواهد داشت. در این حالت، نرخ بیکاری ممکن است تاثیری بر دستمزد کمتری بر فرآیند چانه

 (. 1986 3تعیین شده نداشته باشد )بلانچارد و سامرز،

تری ز نیروی کار ممکن است به دلیل طولانی شدن دوره بیکاری، مهارت کمدوم، بخشی ا

اساس،  ر اینبداشته باشند. این امر آنها را جانشین ناقصی برای نیروی کار شاغل خواهد نمود. 

ری بیکا هرچه مدت زمان بیکاری در میان نیروی کار غیرشاغل بیشتر باشد، هر سطح معینی از

اری ، بیکستمزد خواهد داشت. در این حالت، یک دوره بیکاری طولانیتاثیر کمتری بر تعیین د

 (. 2006تعادلی را افزایش خواهد داد )کارلین و سوسکیس، 

 ر نظردسوم، ممکن است نیروی کار دستمزد درخواستی خود را متناسب با دستمزدهای رایج 

 اشت. بگیرد، لذا در این حالت بیکاری تاثیر چندانی بر دستمزدها نخواهد د

یکاری وقت بدهد افزایش مدهد که نشان میبیرونی دلایلی را ارائه می -بر این اساس، مدل خودی

کلان  داشته باشد. در این میان، برخی متغیرهای NAIRUتواند اثرات ماندگاری بر سطح می

سرمایه و ت توان به انباشموثر باشند که از آن جمله می NAIRUتوانند بر سطح اقتصادی نیز می

 گذاری پولی است، اشاره نمود. نرخ بهره که ابزار سیاست

تواند منجر به کاهش موجودی سرمایه و به استهلاک سرمایه در طی رکودهای طولانی می

موازات آن افزایش سطح بیکاری شود. همچنین، اگر بین سرمایه و نیروی کار قابلیت جانشینی 

محدودی )در زمان معین( وجود داشته باشد، شوک تقاضای مثبت، در سطوح پایین اشتغال، اثرات 

؛ 1989 4زایش خواهد داد )بین،را اف NAIRUتورمی به دنبال خواهد داشت و این امر سطح 

 (. 1999، 1995 5روسورن،

ها، بر انباشت سرمایه در آنها گذاری بنگاهافزابش نرخ بهره با توجه به اثرات آن در اهداف سرمایه

(. بر این 2006 6اثرگذار است )هین، NAIRUتاثیرگذاشته و از این کانال مستقیما بر سطح 

                                                                                                                   
1 The insider-outsider model 

2 Stockhammer & Sturn 
3 Blanchard & Summers 
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5 Rowthorn 
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را نه به عنوان نرخ تعادلی بلندمدت بیکاری، بلکه به  NAIRUاساس، اقتصاددانان کینزی سطح 

کند و به سطح مدت که با تغییر سطح فعالیت اقتصادی تغییر میعنوان یک مانع برای تورم کوتاه

 2؛ لاویو،2006، 2004؛ هین، 2005 1نمایند )آرستیس و ساویر،نرخ بهره وابسته است، تعبیر می

ای از مطالعات، بیکاری را به انباشت سرمایه مرتبط میان، دسته(. در این 2008؛ استوکامر، 2006

( در 2004، استوکامر )OECD( در میان کشورهای 1995) 3کنند. به عنوان مثال، روثورنمی

( در میان 2007) 4کشورهای آلمان، ایتالیا، فرانسه و ایالات متحده آمریکا و آرستیس و همکاران

کننده در سطح افتند که موجودی سرمایه یک عامل تعیینکشورهای عضو اتحادیه اروپا دری

( در بررسی تغییرات نرخ بیکاری در 2000) 5دستمزدها و نرخ بیکاری است. فیتوسی و همکاران

دریافتند که تغییرات نرخ بهره واقعی داخلی در  OECDکشور عضو  19در  1990تا  1980دهه 

 6بیکاری در آن بازه زمانی بوده است. بلانچارد و ولفرزمدت مرتبط با تغییرات سطح متوسط کوتاه

ها و نهادهای کلان اقتصادی را تعامل میان شوک OECDکشور عضو  20( نیز در بین 2000)

از طریق انباشت  NAIRUهای بهره واقعی بر سطح مشاهده نمودند. همچنین، اثرات قوی نرخ

( در بررسی اثرات برخی از 2003المللی پول )نسرمایه نیز از مشاهدات دیگر آنها بود. صندوق بی

در بازه  OECDکشور عضو  20متغیرهای کلان اقتصادی در کنار نهادهای مختلف بازار کار برای 

نرخ بهره واقعی و استقلال بانک مرکزی را بر بازار کار موثر ارزیابی نمود. باسانینی و  1998تا  1960

دریافتند که افزون  2003تا  1982در بازه  OECDعضو  کشور 21( نیز در بررسی 2006) 7دووال

دار دارد. بر برخی نهادهای موجود در بازار کار، نرخ بهره واقعی بلندمدت نیز بر نرخ بیکاری اثر معنی

های پولی بر ( با ترکیب این موارد با احتمال اثرگذاری نامتقارن سیاست1999) 8بال و همکاران

های رکودی بر سطح بیکاری ساختاری موثر است. ت پولی در دورهبیکاری، دریافتند که سیاس

و  1980( با بررسی تاثیر سیاست پولی در رکودهای اوایل دهه 1999همچنین، بال و همکاران )

کننده تقاضای کل، دارای های بازار کار دریافتند که، سیاست پولی و سایر عوامل تعیینسیاست

 ستند. اثرات بلندمدتی بر سطح بیکاری ه
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 مباني تجربي

 شود. می داختهدر ادامه به بررسی برخی از مطالعات صورت گرفته در حوزه مطالعاتی این تحقیق پر

ولی را در پ( نیز پیوند میان بیکاری و سیاست 2016برخی از مطالعات همچون اسین و همکاران )

بررسی  2014:1تا  1983:1از های فصلی گیری از دادهبا بهره VARنیجریه با استفاده از رویکرد 

دل من با آاند. آنها با شناسایی سه نقطه شکست ساختاری در دوره مورد بررسی و ترکیب نموده

VARاستی برت سی، تاثیر تغییرات ساختاری را مطالعه نمودند. نتایج بیانگر اثر مثبت شوک مثب 

 واست پولی بطه پویا بین سیدوره بود. نتایج علیت گرنجر نیز حاکی از وجود را 10بیکاری در 

 باشد.بیکاری در نیجریه می

از رویکرد  یدر کرواس یکاریبر ب یپول استیس ریتاث نییهدف تع( با 2016) 1بنازیچ و رامی

ARDL از وجود  یحاک جینتا استفاده نمودند. 2014تا سپتامبر  1998دوره ماهانه از مارس  یبرا

 بر یکرواسدر  یپول استیساثر دهد که یو نشان م بوده رهایمتغ نیب داریپا یانباشتگرابطه هم

 بسیار اندک است.  یکاریکاهش ب

در  یپول استیس یبر اجرا یتجار یوندهایپ ( به منظور بررسی اثر2021) 2کاسیاتور و قیرونی

بازار کار از  یهازا و اصطکاکدرون دکنندگانیناهمگن، ورود تول یهامدل دو کشور با شرکت کی

کمک گرفتند. آنان به منظور کالیبراسیون مقادیر  ییایپو یتصادف یایپو تعادل عمومی مدل کی

استفاده  1980تا  1954های متوسط متغیرهای کلان اقتصادی ایالات متحده آمریکا برای سال

 های خاصاستفاده از سیاستبه  ازیاز تجارت، ن یناش یوربهره شیافزا نمودند. نتایج نشان داد که

در ضمن، . دهدیکاهش مدر بازارها به ویژه بازار کار بلندمدت را  هایتعادلعدم صلاح ا یبرا

 شود. یم یچرخه تجار یهماهنگ شیتر منجر به افزایقو یتجار یوندهایپ

تا پاییز  1965برای دوره فصلی از پاییز  VAR( با استفاده از یک مدل 2022) 3هامانو و زانتی

 استیکه شوک س دادندنشان و افزایش داده به روش بوت استرپ برای ایالات متحده آمریکا  1995

که  یانقباض یپول استیکل دارد. شوک س یوربر ورود و خروج شرکت و بهره یمرتبط ریتأث یپول

تازه وارد  یهارا در برابر رقابت شرکت یفعل یهاشرکت دهد،یرا کاهش م دیجد یهاورود شرکت

بر این اساس، اثر سیاست پولی انقباضی . دهدیکل را کاهش م یوربهره نیبنابرا کند،یمحافظت م

 شود. بر اشتغال منفی بوده و منجر به افزایش نرخ بیکاری می
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وجود  ( به بررسی اثر سیاست پولی بر نرخ بیکاری با لحاظ1396انگیزان و همکاران )دل

برای ایران پرداختند. آنان برای محاسبه  1390تا  1353نااطمینانی تورمی در دوره سالانه از 

 EGARCHو  ARCH ،GARCHشامل  ARCHهای خانواده نااطمینانی تورمی از مدل

شد قرار دادند. نتایج برآورد می GMMاستفاده نمودند. سپس متغیر حاصل را در مدلی که با روش 

های پولی در ه نااطمینانی تورمی بر نرخ بیکاری اثر مثبت دارد. در ضمن، اثر سیاستنشان داد ک

 شرایط نااطمینانی تورمی بر بیکاری نسبت به حالت عادی کمتر است. 

و  ARDL( به منظور بررسی عوامل موثر بر اشتغال نیروی کار در ایران، از رویکرد 1398خلیلی )

استفاده نمود.  1394تا  1359در طی دوره سالانه از  VARکرد ها از رویجهت مطالعه اثرات شوک

مدت تولید ناخالص داخلی، موجودی سرمایه، درآمد نفتی، نتایج نشان داد که در کوتاه

باشد. اثر حداقل گذاری مستقیم خارجی و گشایش تجاری دارای اثر مثبت بر اشتغال میسرمایه

دار است که این رابطه در بلندمدت نیز صادق معنی دستمزد نیز با یک وقفه بر اشتغال منفی و

 باشد. می

های پولی و مالی بر پویایی بازار کار با استفاده ( به بررسی اثر سیاست1399رسولی و همکاران )

پرداختند.  1397:4تا  1370:1برای دوره فصلی از  TVP-DMAو  TVP-FAVARاز رویکرد 

داری بر بیکاری دوره اثر معنی 112دوره از مجموع  92در  بر اساس نتایج، نرخ رشد مخارج عمرانی

داشته و مهمترین عامل در تغییرات آن است. سیاست مالی نسبت به سیاست پولی اثرگذاری 

بیشتری بر نرخ بیکاری دارد. افزون بر آن، در بلندمدت تمام متغیرهای موثر بر بیکاری منجر به 

 شوند. افزایش آن می

 1395تا  1355های سالانه در دوره زمانی ( با استفاده از داده1400همکاران )امینی میلانی و 

های اشتغال در ایران در دوره مزبور پرداختند. از جمله به ارزیابی سیاست ARDLدر قالب مدل 

های توان به پروژهزایی اجرایی شده بودند میمواردی که در دوره مزبور در جهت اشتغال

ای، اقدامات تشویقی در جهت های مالیاتی و بیمهی وام با بهره کم، معافیتزایی، اعطااشتغال

گذاری خارجی اشاره نمود. بر اساس گذری در مناطقی با نرخ بیکاری بالا و جذب سرمایهسرمایه

نتایج، رابطه میان تولید ناخالص داخلی، شاخص فضای کسب و کار، مخارج دولت، مانده اعتبارات 

گذاری مستقیم خارجی و اشتغال وری نیروی انسانی، ذخیره سرمایه و سرمایهبهرهبخش غیردولتی، 

 داری میان دستمزد واقعی و اشتغال وجود ندارد. دار است. با این حال، هیچ رابطه معنیمعنی
 

 روش تحقیق
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ی های پولیاست( به بررسی اثر نامتقارن س2020این تحقیق با استناد به مطالعه گوشیت و لومبر )

، مدل تحقیق پردازد. بر این اساسمی 1401:1تا  1384:2بر بیکاری در کشور برای دوره فصلی از 

 به صورت زیر قابل طرح است:

∆𝑈𝑁𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1𝑈𝑁𝑡−1 + 𝛼2𝑀𝑃𝑅𝑡−1
+ + 𝛼3𝑀𝑃𝑅𝑡−1

− + ∑ 𝜌𝑖∆𝑈𝑁𝑡−𝑖
𝑝
𝑖=0 +

∑ (𝜌2∆𝑀𝑃𝑅𝑡−𝑗
+ + 𝜌3∆𝑀𝑃𝑅𝑡−𝑗

− )
𝑞
𝑗=1 + 𝜀𝑡                                                       

                                                                             (1)  

نماینده سیاست پولی بوده و رشد نقدینگی را نشان  𝑀𝑃𝑅نرخ بیکاری،  𝑈𝑁𝑡که در آن، 

𝑀𝑃𝑅𝑡−1باشد. جمله اخلال مدل می 𝜀𝑡دهد و می
𝑀𝑃𝑅𝑡−1و  +

نیز به ترتیب نشانگر تغییرات  −

𝑀𝑃𝑅𝑡−𝑗∆باشند. در مقابل، مثبت و منفی در رشد نقدینگی در بلندمدت می
𝑀𝑃𝑅𝑡−𝑗∆و  +

نیز  −

دهند. مدت نشان میهای رشد نقدینگی را در حالت کوتاهبه ترتیب تغییرات مثبت و منفی در وقفه

 NARDL( که در آن به معرفی مدل 2009) 1ن و همکاراناین متغیرها با عنایت به مطالعه شی

 باشد:اند، به صورت زیر قابل تعریف میپرداخته

𝑀𝑃𝑅𝑡
+ = ∑ ∆𝑀𝑃𝑅𝑖

+𝑡
𝑖=1 = ∑ 𝑚𝑎𝑥(∆𝑀𝑃𝑅𝑖, 0)

𝑡
𝑖=1                                                                             

(2)              

𝑀𝑃𝑅𝑡
− = ∑ ∆𝑀𝑃𝑅𝑖

−𝑡
𝑖=1 = ∑ 𝑚𝑖𝑛(∆𝑀𝑃𝑅𝑖, 0)

𝑡
𝑖=1                                     

                                         (3)  

 ی نمود:توان به صورت زیر بازنویس( را می1به منظور محاسبه سرعت تعدیل نیز معادله )

∆𝑈𝑁𝑡 = 𝜑𝐸𝐶𝑀𝑡−1 +∑ 𝜌
𝑖
∆𝑈𝑁𝑡−𝑖

𝑝
𝑖=1 + ∑ (𝜌

2
∆𝑀𝑃𝑅𝑡−𝑗

+ + 𝜌
3
∆𝑀𝑃𝑅𝑡−𝑗

− )
𝑞
𝑗=1 +

𝜀𝑡                           (4) 

 تواند تعریف شود:باشد که به صورت زیر میجمله تصحیح خطا می 𝐸𝐶𝑀که در آن، 
𝐸𝐶𝑀𝑡−1 = 𝑈𝑁𝑡−1 − 𝛾0 − 𝛾1𝑀𝑃𝑅𝑡−1

+ − 𝛾2𝑀𝑃𝑅𝑡−1
−                                                                                

(5)  

که در آن اثر تغییرات مثبت و منفی در رشد نقدینگی بر روی نرخ بیکاری به ترتیب برابر با 

𝛾1 =
−𝛼2

𝛼1
𝛾2و   =

−𝛼3

𝛼1
 است.  

نشان  𝜌3و  𝜌2توسط ضرایب  مدت به ترتیباثر تغییرات مثبت و منفی رشد نقدینگی در کوتاه

قابل  𝛼3و  𝛼2شود. به طور مشابه اثرات بلندمدت این متغیر نیز به ترتیب توسط ضرایب داده می

مدت با استفاده از ضریب پویای تجمعی یک تغییر پیگیری است. به طور مشابه، اثر نامتقارن کوتاه

𝑀𝑃𝑅𝑡در 
𝑀𝑃𝑅𝑡و  +

 گردد. به صورت زیر ثبت می −

                                                                                                                   
1 Shin et al. 
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𝑑𝑚𝑔
+ =

∑
𝜕𝑀𝑃𝑅𝑡+𝑗

𝜕𝑀𝑃𝑅𝑡−1
+

𝑔
𝑗=1                                                                                                                       

(6)  

𝑑𝑚𝑔
− = ∑

𝜕𝑀𝑃𝑅𝑡+𝑗

𝜕𝑀𝑃𝑅𝑡−1
−

𝑔
𝑗=1                     

                                                                                                     (7)  

𝑔که در آن،  = 0,1,2, . 𝑔بوده و زمانی که  .. → 𝑑𝑚𝑔میل کند،  ∞
+ → 𝛾1  و𝑑𝑚𝑔

− →

𝛾2  .میل خواهند نمود 

)𝑙𝑛در این تحقیق برای محاسبه رشد متغیرها از رابطه 
𝑋2

𝑋1
) × استفاده شده است. لازم  100

های اطلاعاتی مرکز آمار و بانک مرکزی قابل ذکر است که اطلاعات فوق برای ایران از پایگاهبه 

 دریافت است. 

 

 برآورد مدل

 هاي توصیفي متغیرهابررسي ویژگي -

های مورد استفاده در تحقیق، مورد بررسی (، داده1پیش از برآورد الگوی معرفی شده در رابطه )

های توصیفی متغیرهای تحقیق را در دوره ( نتایج بررسی ویژگی1)گیرد. جدول توصیفی قرار می

 دهد. مورد مطالعه نشان می
 

 هاي توصیفي متغیرهاي تحقیق. ویژگي1جدول 

 حداقل حداکثر میانه میانگین متغیر
انحراف 

 معیار

آماره 

 -جارک

 برا

 احتمال

نرخ 

 بیکاري
2412/11 1000/11 6000/14 8000/8 3149/1 3695/1 5042/0 

رشد 

 نقدینگي
2513/6 9229/5 9447/14 0849/1- 7087/2 5643/3 1683/0 

 منبع: محاسبات تحقیق

 

 11با عنایت به نتایج جدول فوق، به طور میانگین نرخ بیکاری در دوره مورد بررسی در حدود 

آن  درصد و حداقل 6/14درصدی بوده است. حداکثر نرخ بیکاری تجربه شده  3/1درصد با نوسان 

گیرد. برا توزیع این متغیر در حوزه نرمال قرار می -باشد. بر اساس آماره جارکدرصد می 8/8نیز 
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های مورد بررسی تنها یک بار منفی شده و در بقیه موارد رشدی رشد نقدینگی نیز در طی سال

و  های اخیرتوامان را تجربه نموده است که یکی از دلایل کاهش ارزش پول رخ داده در سال

های مورد تواند باشد. به طور متوسط رشد نقدینگی در طی سالهای دو رقمی همین امر میتورم

درصدی بوده است. حداکثر رشد نقدینگی  7/2 درصد با نوسان 6بررسی این تحقیق در حدود 

برا  -باشد. با عنایت به آماره جارکدرصد می -1درصد و حداقل آن نیز  9/14تجربه شده بیش از 

 گیرد. زیع این متغیر در حوزه نرمال قرار میتو

رسیم شده ت( 1به منظور ایجاد دیدی اولیه نسبت به رابطه میان دو متغیر تحقیق، نمودار )

 است. 

 
 . روند زماني متغیرهاي نرخ بیکاري و رشد نقدینگي در دوره زماني تحقیق1نمودار 

 منبع: محاسبات تحقیق
 

ا طی رابهی بیکاری و نرخ رشد نقدینگی در طول زمان روند مش با عنایت به نمودار فوق، نرخ

رخ بیکاری با سقوط ن 1392تا بهار  1385ها همانند از بهار اند. با این حال در برخی دورهکرده

ده، لذا ها واضح نبوهای دیگر این تفاوتشدت بیشتری از نرخ رشد نقدینگی رخ داده است. در بازه

 این مدل رابطه ( مورد برآورد قرار گرفته و از روی نتایج4شده در بخش )نیاز است که مدل معرفی 

 تر بررسی گردد. میان این دو متغیر به صورت دقیق

 شود. در بخش بعدی به بررسی همبستگی میان متغیرهای تحقیق پرداخته می

 

 بررسي مانایي متغیرهاي تحقیق -
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، KPSSبر این اساس، در ادامه به بررسی مانایی متغیرها در سطح با استفاده از آزمون ریشه واحد 

DF-GLS  وADF ها را برای متغیرهای مورد ( نتایج این آزمون2شود. جدول )پرداخته می

 دهد.استفاده نشان می

 

 براي متغیرهاي تحقیق KPSS. نتایج آزمون ریشه واحد 2جدول 

نوع 

 آزمون
UN 

مقدار بحراني در 

 درصد 5سطح 
 MPR نتیجه

مقدار بحراني در 

 درصد 5سطح 
 نتیجه

DF-

GLS 
9831/1- 9461/1- I(1) 0434/1- 9464/1- I(1) 

ADF 0240/2- 9084/2- I(1) 5015/3- 9117/2- I(1) 

KPSS 2420/0 4630/0 I(0) 1354/0 4630/0 I(0) 

نتیجه 

 نهایي
  I(1)   I(1) 

 تحقیقمنبع: محاسبات 
 

دارای  ADFو  DF-GLSبا توجه به جدول فوق، نرخ بیکاری و رشد نقدینگی را دو آزمون 

آنها را مانا دانسته است. با توجه به تورش  KPSSاند و در مقابل آزمون ریشه واحد را تشخیص داده

ی ریشه نتایج دو آزمون دیگر مدنظر قرار گرفته و این متغیرها دارا KPSSموجود در نتایج آزمون 

 شود. واحد قلمداد می

انباشتگی را برای ( در مقاله اولیه خود لزوم هم2009با توجه به این که شین و همکاران )

دانند، لذا بر اند و این فرض را منتفی میالزامی ندانسته NARDLهای متغیرهای حاضر در مدل

 NARDLاری در قالب مدل توان اثر نامتقارن نرخ رشد نقدینگی را بر نرخ بیکاین اساس می

 بررسی نمود. 

 بررسي عدم تقارن اثرات -

پس از این کار لازم است تا عدم تقارن مزبور به صورت دقیق مورد آزمون واقع شود. برای این کار 

لازم است از آزمون والد استفاده گردد. نتایج این آزمون برای منفی و مثبت رشد نقدینگی و تفاضل 

 ( نشان داده شده است.3) اول در ادامه در جدول
 

 . نتایج آزمون والد )آزمون عدم تقارن اثر(3جدول 

 وجود عدم تقارن (Fآماره والد )آزمون  متغیر
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عدم تقارن 

 مدتکوتاه

عدم تقارن 

 بلندمدت
 بلندمدت مدتکوتاه

نرخ رشد 

 نقدینگي
 خیر بله 3465/2(1316/0) 4652/9(0000/0)

 منبع: محاسبات تحقیق
 

تقارن  ین عدمامدت قابل بررسی بوده، اما در بلندمدت اساس، وجود عدم تقارن در کوتاهبر این 

ت ه بلندمدبعمیم شود و قابل تمدت میقابل تایید نیست. بنابراین، این تحلیل محدود به دوره کوتاه

 باشد. نمی

 

 برآورد مدل -

باشد. می (4صورت جدول )به  NARDL( با استفاده از مدل 1در این راستا، تخمین پویای مدل )

 مدل بهینه بر اساس معیار اطلاعاتی شوارتز انتخاب شده است. 

 

 1401:1تا  1384:2در دوره فصلي  NARDL. نتایج برآورد مدل 4جدول 

 احتمال tآماره  انحراف معیار ضریب متغیر

UN(-1) 1062/0- 0963/0 1032/1- 2750/0 

MPR-P(-1) 0565/0- 0695/0 8130/0- 4199/0 

MPR-N(-1) 0653/0- 0697/0 9368/0- 3532/0 

D(UN)(-1) 3072/0- 1210/0 5386/2- 0142/0 

DMPR-P 2108/0 0734/0 8738/2 0059/0 

DMPR-P(-1) 1236/0 0901/0 3707/1 1764/0 

DMPR-N 0171/0- 0645/0 2654/0- 7918/0 

DMPR-N(-1) 0893/0 0563/0 5880/1 1184/0 

DMPR-N(-2) 0688/0- 0628/0 0957/1- 2783/0 

DMPR-N(-3) 2489/0- 0553/0 5006/4- 0000/0 

C 5477/0- 4153/1 3870/0- 7003/0 

𝑹𝟐 =  F 3094/9آماره  𝟎.𝟔𝟒𝟏𝟔

�̅�𝟐 =  F 0000/0احتمال آماره  𝟎.𝟓𝟕𝟐𝟕
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 منبع: محاسبات تحقیق
 

دهد، تغییرات شوارتز را نشان میبا عنایت به جدول فوق که نتایج مدل بهینه انتخابی معیار 

مدت، اثر افزایش رشد نقدینگی دارای اثرات پویا بر نرخ بیکاری است. بر اساس ضرایب کوتاه

دار است. بدین معنی نقدینگی بر نرخ بیکاری دارای کشش مثبت بوده و از منظر آماری نیز معنی

درصدی در رشد نرخ بیکاری  21/0تواند منجر به رشد که یک درصد افزایش در رشد نقدینگی می

وقفه بر  2های آن تا وقفه شود. با این حال، اثر وقفه اول آن به همراه کاهش رشد نقدینگی و

مدت بر دار نبوده و لذا قابل تفسیر نیست. اثر وقفه سوم کاهش رشد نقدینگی در کوتاهبیکاری معنی

معنی است که یک درصد کاهش رشد  نرخ بیکاری دارای کشش منفی بسیار کم است. این به این

کشش درصد اثر منفی بر نرخ بیکاری است که نشانگر کم 25/0در نقدینگی سه دوره پیش دارای 

های بودن نرخ بیکاری نسبت به اثر تغییرات منفی در رشد نقدینگی است. بر این اساس، یافته

باشد. اثرات امتقارن میدهد که اثر کاهش و افزایش در رشد نقدینگی نمدت نشان میکوتاه

دار نیست. بر این اساس، در بلندمدت عدم بلندمدت رشد نقدینگی در تایید نتایج آزمون والد معنی

تقارن اثرات رشد نقدینگی بر نرخ بیکاری قابل تایید نبوده و موضوعیت نخواهد داشت و عدم تقارن 

 باشد. مدت برقرار میتنها در حالت کوتاه
 

 سیک بررسي فروض کلا -

های مدل به همراه ثبات ضرایب به منظور بررسی فروض کلاسیک لازم است تا نرمال بودن باقیمانده

ها بررسی شود. نتایج دو آزمون مدل، عدم وجود خودهمبستگی و ناهمسانی واریانس میان باقیمانده

 ( آمده است. 2( و )1ها و ثبات ضرایب در نمودارهای )نرمال بودن باقیمانده
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Series: Residuals

Sample 1385Q3 1401Q1

Observations 63

Mean       3.06e-17

Median  -0.043902

Maximum  1.622037

Minimum -1.548983

Std. Dev.   0.674339

Skewness   0.160739

Kurtosis   2.799596

Jarque-Bera  0.376714

Probability  0.828319


 

 هاي مدلبرا بر روي باقیمانده -نتایج آزمون جارک .2نمودار 

 منبع: محاسبات تحقیق
 

ح صریح مدل صحیهای مدل نرمال بوده و تآید، توزیع باقیمانده( بر می1همانطور که از نمودار )

 است. 
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 CUSUM. نتایج آزمون 3نمودار 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 m

ie
ao

i.i
r 

on
 2

02
4-

11
-0

8 
] 

                            17 / 25

https://mieaoi.ir/article-1-1440-fa.html


 نژاد اقدمنادر هاشم، ، زریر نگین تاجي، سجاد برخورداري دورباش، محسن مهرآراسهیل محمدي مجد .../ هاياثر نامتقارن سیاست      24

 

 منبع: محاسبات تحقیق

 

ها و در گونه شکستی در دادهدرصد هیچ 5داری با توجه به نمودار فوق نیز در سطح معنی

نتیجه در ضرایب مدل رخ نداده است و عدم تقارن در نظر گرفته شده که مدل را به صورت 

 های اولیه را به خوبی توضیح دهد. های موجود در دادهغیرخطی در آورده توانسته است شکست

گادفری و ناهمسانی  -های خودهمبستگی بروش( نیز به ترتیب نتایج آزمون6( و )5جدول )

 دهند. واریانس را نشان می

 

 هاي مدلگادفري بر روي باقیمانده-. نتایج آزمون بروش5جدول 

 احتمال Fآماره 

2239/0 8002/0 

 : محاسبات تحقیقمنبع

 

 باشند.های مدل فاقد مشکل خودهمبستگی سریالی مینتایج جدول فوق، باقیماندهبر اساس 
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 هاي مدلبر روي باقیمانده ARCH. نتایج آزمون اثر 6جدول 

 احتمال Fآماره 

4013/0 5288/0 

 : محاسبات تحقیقمنبع

 

 باشند.های مدل واریانس همسان مینیز باقیمانده ARCHبر اساس نتایج آزمون اثر 

 

 گیريبحث و نتیجه

ولید و تغال، های پولی بر سطح اشتبا توجه به مبانی نظری و مطالعات تجربی صورت گرفته، سیاست

ر تواند متغیمی بیکاری موثر است، اما میزان و جهت این اثرگذاری وابسته به شرایط اقتصادی کشور

ست ت سیامکن است با حالباشد. افزون بر آن، اثر یک ابزار پولی در حالت سیاست انقباضی م

قارن یای نامتثر پواانبساطی آن در میزان آن اثر متفاوت باشد. در این راستا، این مطالعه به بررسی 

 1401:1تا  1384:2در دوره فصلی از  NARDLرشد نقدینگی بر نرخ بیکاری در قالب مدل 

 ده سیاستمایننگی به عنوان پردازد. با این وجود، با توجه به این که در کشور سرعت رشد نقدینمی

اقع والعه پولی در اکثر مواقع مثبت بوده، لذا تغییرات سرعت یا شتاب آن مورد توجه این مط

 شود.می

 11د ر حدوددهد که به طور میانگین نرخ بیکاری در دوره مورد بررسی ها نشان میبررسی داده

داقل آن حدرصد و  6/14جربه شده درصدی بوده است. حداکثر نرخ بیکاری ت 3/1درصد با نوسان 

طی  ی نیز درگیرد. رشد نقدینگباشد. توزیع این متغیر در حوزه نرمال قرار میدرصد می 8/8نیز 

ده است ه نموهای مورد بررسی تنها یک بار منفی شده و در بقیه موارد رشدی توامان را تجربسال

ن امر های دو رقمی همیاخیر و تورمهای که یکی از دلایل کاهش ارزش پول رخ داده در سال

 6د ر حدوهای مورد بررسی این تحقیق دتواند باشد. به طور متوسط رشد نقدینگی در طی سالمی

رصد و د 15درصدی بوده است. حداکثر رشد نقدینگی تجربه شده در حدود  8/2درصد با نوسان 

 گیرد. ال قرار میباشد. توزیع این متغیر در حوزه نرمدرصد می -1حداقل آن نیز 

 دینگیهای ریشه واحد متغیر نرخ بیکاری و رشد نقبر اساس نتیجه حاصل از اجماع آزمون

سی ا بررباشند. به منظور یافتن نقاط شکست ساختاری احتمالی همزمان بدارای ریشه واحد می

در  دم تقارنجود عواندروز استفاده شد. بر اساس آزمون والد  -مانایی نیز از آزمون ریشه واحد زیوت

 ن، تحلیلابرایمدت قابل بررسی بوده، اما در بلندمدت این عدم تقارن قابل تایید نیست. بنکوتاه

 مدت شده و قابل تعمیم به بلندمدت نیست. محدود به دوره کوتاه
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مدت، اثر بهینه انتخابی معیار شوارتز، بر اساس ضرایب کوتاه NARDLبا عنایت به نتایج مدل 

دار است. با ش رشد نقدینگی بر نرخ بیکاری دارای کشش مثبت بوده و از منظر آماری نیز معنیافزای

این حال کشش مزبور چندان قوی نیست. این موضوع در حالت منفی نیز وجود دارد. اثر وقفه سوم 

مدت بر نرخ بیکاری دارای کشش منفی بسیار کم است که نشانگر کاهش رشد نقدینگی در کوتاه

شش بودن نرخ بیکاری نسبت به اثر تغییرات منفی در رشد نقدینگی است. بر این اساس، ککم

کشش دهد که اثر کاهش و افزایش در رشد نقدینگی نامتقارن و کممدت نشان میهای کوتاهیافته

باشد. در بلندمدت عدم تقارن اثرات رشد نقدینگی بر نرخ بیکاری قابل تایید نبوده و موضوعیت می

 مدت برقرار است. هد داشت و عدم تقارن تنها در حالت کوتاهنخوا
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