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 چکیده
  افزایش   ازپیشبیش ،  ه استی اخیر رخ دادهای مالی که در دهههای پولی و مالی، با توجه به بحران هماهنگی سیاست

های اقتصادی هماهنگ را  ها سیاست باعث شده است که کشورهای برای مقابله با آثار نامطلوب این بحران یافته و 

تواند بر همدیگر اثراتی داشته  هایی همراه هست که میثباتیقرار دهند. اجرای هر سیاست اقتصادی با بی رمدنظ

مالی در اقتصاد ایران  و    های پولیهای سیاست ثباتیحاضر به بررسی اثرات متقابل بی  یدر مقاله  ،اساس باشند. بر این

  ی در طول دوره   (MSVAR)سوئیچینگ-خودرگرسیون برداری مارکفمنظور با استفاده از مدل بدین . شدپرداخته 

ثباتی متغیرهای درآمدهای مالیاتی،  قرار گرفت. بی  موردبررسیمالی    و  های پولیاثرات متقابل سیاست  1357-1396

ثباتی  بیکه    دادنتایج نشان   شد.  پرسکات برآورد- حجم نقدینگی با استفاده از فیلتر هادریک  و  مخارج دولت، نرخ بهره

های یک و  رژیمثباتی نرخ بهره در بی. ثباتی نرخ بهره داردمنفی بر بی تأثیر های صفر و یکرژیمدولت در  یاندازه 

ثباتی حجم  بر بی  معناداری تأثیردولت  یثباتی اندازه بی چنینهم  دولت دارد. یی اندازه ثبات معنادار بر بی تأثیر دو

ثباتی  دولت داشت. بی یثباتی اندازه مستقیم بر بی تأثیر رژیم دوثباتی حجم نقدینگی در اما بی، نقدینگی نداشت 

ثباتی نرخ بهره  بی کهدرحالی ثباتی نرخ بهره داشت، مستقیم و معنادار بر بی تأثیر رژیم دودرآمدهای مالیاتی در 

  های صفر و یک رژیم ثباتی درآمدهای مالیاتی در  ، بیچنینهم  داشت.اتی درآمدهای مالیاتی نثبمعناداری بر بی  تأثیر

مستقیم و  تأثیر رژیم دوثباتی حجم نقدینگی در ثباتی حجم نقدینگی داشت و بیمستقیم و معنادار بر بی تأثیر

 مالی و لیهای پوثباتی سیاستدر اقتصاد ایران بی ،اساس. بر اینتی داشتثباتی درآمدهای مالیامعنادار بر بی

 باشند.شرایط رژیمی بر همدیگر اثرگذار میتحت 

 .سوئیچینگ-برداری مارکف  خود رگرسیون،  ثباتی سیاست مالیپولی، بیثباتی سیاست  بی: هاواژهکلید

  JEL:E5, G32 بندیطبقه

mailto:%20mohamadrezakbari1372@gmail.com
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 مقدمه. 1
 قرارگرفتهاقتصیاددانان  موردتوجهی اخیر بیشیتر  های مالی و پولی در چند دههچگونگی تعامل سییاسیت

ها نقش بسییار اسیاسیی در تعیین روند متهیرهای کلان اقتصیادی  تعامل بین این سییاسیت چراکه ؛اسیت
های  های پیرامون ارتباط سییاسیتی اخیر بحثها و رشید اقتصیادی دارد. در چند دههثبات قیمت ازجمله

(  1981) 1سیارجنت و واس   ازجمله. اسیت  پیداکردهمالی و پولی در ادبیات اقتصیادی نقش پررنگی را 
مالی قدرت سز  برای حفظ ثبات  هایسییاسیت بادادند که سییاسیت پولی بدون هماهنگی سز  نشیان
هم اشییاره دارد که ی   2هاندارد. اصییل تئوری مالی سیییم قیمت بلندمدتو  مدتکوتاهها را در قیمت

اسییتقلال بان  مرک ی و تعهد به تور  پایین،  وجود  باثبات قیمتی حتی  باهدفسیییاسییت پولی قوی 
های مالی  های مشیصصیی برای ایمینان از سییاسیتگیریاندازه کهاینمگر   ،قابل حصیول نباشید احتماسً

 (.10: 1389و همکاران،  3مناسب انجا  شود )کمیجانی
ی اخیر رخ داد، های مالی که در دهههای پولی و مالی، با توجه به بحرانماهنگی سییاسیتاهمیت ه    
اسییت و کشییورها را بر آن داشییته اسییت تا ترکیبات سیییاسییتی منسییجم و   یافته اف ایش ازپیشبیش

بنابراین هماهنگی بین ؛ ها بر اقتصیییاد اتصان کنندنامیلوب بحران رهماهنگی در راسیییتای مقابله با آثا
گذاری  های هدفداشیتن اولویت باوجودها معناسیت که این سییاسیتهای پولی و مالی بدینسییاسیت

ثار مثبت همدیگر را تقویت و یا حداقل اثربصشییی همدیگر را آحرکت کرده و متفاوت، در ی  راسییتا 
اب ارهیای کیارآمید و هیدفمنید  کیارگیریبیههیای پولی و میالی بیا ، حتی اگر سیییییاسیییتدرواقعخنثی نکننید. 
چه هماهنگ با یکدیگر عمل نکنند، در برخی شیییرایط این امکان سیییازی گردند، چنانیراحی و پیاده
های پولی و سییاسیت یزمینه در ،ه اهداف میلوب خود دسیت پیدا نکنند. از سیوی دیگروجود دارد که ب

  یورکلیبه. اسیییتتفاوت در زمان اثرگذاری این دو سییییاسیییت  ازجملهمالی ناهماهنگ، مشیییکلاتی 
بیشیتری نیاز دارد تا آثار خود را نشیان  زمانمدتپولی به  هایباسییاسیتهای مالی در مقایسیه  سییاسیت

منجر  درنهیاییتعید  همیاهنگی مییان نهیادهیای پولی و میالی و زفلیت از این موضیییو    جهیتبیدیندهید. 
و  4توکلیانهای پولی و مالی قادر به دستیابی به سیم بهینه اهداف خود نباشند )استیخواهد شد که س

 (.196: 1398 ،همکاران
های مالی و پولی در راسییتای دسییتیابی به اهداف کلان شییود که سیییاسییتملاحظه می ،بنابراین    

اثرات  سیییازیخنثیو ییا حیداقیل ممیانعیت از  همیدیگراقتصیییادی نییازمنید همیاهنگی در جهیت تقوییت اثر  
و اتصان  بینیپیشها که شیرایط برای این سییاسیت ناایمینانی  یمسیئله ،میانباشیند. در اینهمدیگر می

 
1. Sargent and wallance 
2. Fiscal Theory of Price Level 
3. Komijani  

4. Tavaklian  
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که رفتار  اسییتدر این مقاله تلاش بر این  ؛سییازدجدی مواجه می  تدابیر سز  و مناسییب را با مشییکل 
دینامی  با  صییورتبههای پولی و مالی در اقتصییاد ایران را سیییاسییت نا ایمینانیثباتی و متقابل بی
حاضیر  یلذا مقالهقرار دهد.  موردمیالعه سیویییینگ-مارکف بردای خود رگرسییوناز روش   اسیتفاده

  ؛اسیت شیده پرداختهمسیلله  مقدمه به کلیات و بیان   شیده اسیت که در بصش دهیسیازمان صیورتبدین
های پولی و مالی بر همدیگر  بصش دو ، بصش مبانی نظری که به بررسیی مبانی نظری اثرات سییاسیت

اسیت.  شیدهبیانای از نتایج میالعات داخلی و خارجی مبانی نظری خلاصیه بصش  پایانو در  ؛پرداخته
است. بصش نتایج و  شده  میرحهای تحقیق مدل روش برآورد و مدل تصریمشیناسی و در بصش روش 

نی  بررسیییی و  گیرینتیجیهدر بصش  نهیایتیاًو  هیای تحقیق بیه اراییه ییافتیه و نتیایج پرداختیهییافتیه
 است. یافته انجا نتایج  وتحلیلتج یه

 

 مبانی نظری2
 های پولی و مالیسیاست. 2-1

بر پایداری رشید  های مالی سییاسیت کهدرحالی ،اسیتها دنبال ثبات قیمتبه عمدتاًهای پولی سییاسیت
ها و شیود با توجه به متفاوت بودن ماهیت هدف این سییاسیتلذا ملاحظه می ؛اسیتاقتصیادی متمرک  

توانند در جهت عکس و ضید هم عمل های پولی و مالی میهای مقامات پولی و مالی، سییاسیتاولویت
.  اسیتضیروری   لوبلحاظ دسیتیابی به نتایج میها بههماهنگی میان این سییاسیت ،اسیا  کنند. بر این

ازیرف دیگر، اب ارهای سیییاسییت پولی و مالی مج ا بوده و ممکن اسییت نوعاً بر بیشییتر از ی  هدف 
دسیترسیی    منظوربه گذارانسییاسیتی  از اب ارهای سییاسیتی به که هر   هرچند .سییاسیتی اثر داشیته باشید

کنند، ولی این امکان وجود دارد که به مقادیر میلوب برای هر هدف سییاسیت پولی و یا مالی کم  می
تواند سییاسیت مالی انبسیایی می ،مثالعنوانبه ؛خود اختلال ایجاد کنند میلوبدر دسیتیابی به مقادیر  
د اقتصیادی باس کم  کند، اما اگر کسیری بودجه دولت ازسیوی بان  مرک ی در دسیتیابی به نرخ رشی 

 (.197: 1398اف ایش نرخ تور  منجر خواهد شد )توکلیان و همکاران، ه مالی شود، ب تلمین
های پولی و هایی را که در بحث هماهنگی سیییاسییتچالشترین  ( مهم2011و همکاران ) 1بامیدل    

 بیان کرده است: صورتبدینمالی وجود دارد 
هیای کیه کیانیال هرچنیدبین مقیامیات پولی و میالی:  مؤثرارتبیاط  منظوربیههیای منیاسیییب فقیدان کیانیال -

وجود دارد، ولی در برخی   هیاآنتسیییهییل همیاهنگی مییان  منظوربیهارتبیایی بین مقیامیات پولی و میالی 
توانید نیاشیییی از یکی از این هیا میکننید و این نو  از نقصیییانعمیل نمی  مؤثر یوربیههیا موارد این کیانیال

 
1. Bamidel  
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های ارتبایی  تا سیوح مصتلف کانال استبنابراین تلاش وافری سز  ؛ باشد هاآن دوی  هرمقامات و یا  
 با یکدیگر عمل کنند. اثربصش یوربه

برای همیاهنگی: پیروی نکردن هر یی  از مقیامیات پولی و ییا  شیییدهتعیینهیای پیایبنیدی بیه روییهعید  -
های پولی و مالی،  های هماهنگی سییاسیتدسیتورالعمل چنینهمو  شیدهتعیینهای مالی از یکسیری رویه

ت مقاما  ،نتیجه درگردد. های پولی و مالی میاز سییییاسیییت هرکدا باعث اختلال و تحریف در اجرای 
هماهنگ با یکدیگر عمل کرده و همکاری سز  را داشیته باشیند تا رفتارهای    صیورتبهپولی و مالی باید 

 های پولی و مالی نشود.منجر به نابودی هماهنگی سیاست هاآنناهماهنگ 

دنبال دسیتیابی به نرخ های مالی بهمقامات مالی ازیریق سییاسیتتضیاد اهداف مقامات پولی و مالی:  -
باشیند.  ها مینگران ثبات قیمت معموسًمقامات پولی  کهدرحالیقتصیادی باس و پایداری هسیتند،  رشید ا

حتی در برخی موارد نی  ممکن اسیییت با توجه به شیییرایط خاش هر کشیییور، این دو هدف در مقیابل 
 سازند.ها را دشوار گیرند و هماهنگی این سیاستیکدیگر قرار 

  یمیالی بودجیه دولیت در بیازارهیایی میالی کیه در سییییوح اولییه  تیلمینفقیدان بیازارهیای میالی منیاسیییب:  -
های داخلی اعتبارات فشیار وارد کند. در چنین وضیعیتی، بان  ن اسیت بر ه ینهتوسیعه قرار دارند، ممک

های بازارهای  با توجه به محدودیت چراکه ؛شیودرو میهمرک ی برای واکنش مناسیب با محدودیت روب
و اسیتفاده از اب ارهای سییاسیت پولی در راسیتای کاهش فشیار بر  کارگیریبهمالی، توانایی کمتری در 

 رشد اقتصادی خواهد داشت. نهایتاًاعتبارات و  یه ینه

ره باشید و چیکند که سییاسیت مالی بر سییاسیت پولی سیلیه مالی: سیلیه مالی موقعی بروز می یدرجه -
تواننید بر مقامات پولی فشیییار آورند تا کسیییری بودجه دولت را پولی  در چنین حالتی، مقیامات مالی می

در   ویژهبهاف ایش خواهد یافت. این حالت  سییرعتبهپولی و تور   یلذا در چنین شییراییی، پایه ؛کنند
در کارایی سیییاسییت پولی   توجهیقابلمنجر به کاهش  ،مواردی که کسییری بودجه دولت ب رب باشیید

های پولی و مالی  سیلیه مالی بیشیتر باشید، هماهنگی سییاسیت یهرچه درجه اسیا ،براینخواهد شید. 
 دشوارتر خواهد بود.

 احتیاط بامالی کسییری بودجه دولت باید    تلمین  یمالی کسییری بودجه دولت: شیییوه  تلمین  یشیییوه -
صیورت، هماهنگ نمودن در زیر این چراکه ؛شیود بلندمدتبوده و منجر به رشید پایدار و زیرتورمی در 

 های پولی و مالی ممکن است کارایی سز  را نداشته باشند.سیاست

تعدیل    مدتکوتاههای پولی در سییاسیتهای پولی و مالی: اثرگذاری سییاسیتتفاوت در افق زمانی  -
شییود و این پدیده هماهنگی  بیشییتری تعدیل می  زمان مدتسیییاسییت مالی در  کهدرحالی ،شییوندمی

 در مقایسه مالی هایسیاست اجرای آثار ،درواقع کند.های مالی و پولی را با دشواری همراه میسیاست

 مالی سییاسیت تعدیلات به با وقفه اقتصیادی و کارگ اران شیده نمایان در اقتصیاد  مروربه پولی سییاسیت  با
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 نمود پیدا اقتصیاد  در کمتری زماندر مدت سییاسیت پولی آثار اجرای کهیدرحال دهند،می واکنش نشیان 
 هماهنگی ،رونیازا ؛دهندنشییان می واکنش آن به نسییبت اقتصییادی بلافاصییله و فعاسن کندمی

 سیازیو پیادهاتصان  در و مالی پولی مقامات نماید کهمی تضیمین تا حدی و مالی پولی هایسییاسیت

اثرگذاری  زمان تناقضمسییلله  ترک، شیی م موردتوافق اهداف به دسییتیابی  منظوربهخود  هایسیییاسییت
  هماهنگی عد  نگرشیی، چنین فقدان در صیورتاند. گرفته  نظردر خوبیبه را و مالی پولی هایسییاسیت
 هاآن اثربصشیی کاهش  منجر به ،هاآن یاثرگذار  درزمان تفاوت  به با توجه و مالی پولی هایسییاسیت
 و بلندمدت مدتکوتاه دو سییم باید در و مالی پولی هایسییاسیت هماهنگی اسیا ،این . برشیدخواهد 
 که باشید هاقیمت بهبود ثبات راسیتای  در باید عمدتاً هاسییاسیت ، هماهنگیمدتدر کوتاه ؛پذیرد صیورت

  ضیروری ،در بلندمدت  ،اماکند. می تلکید عمومی مالی بدهی  تلمین یشییوه و پولی سییاسیت بر مدیریت
اقتصیاد را با توجه به نرخ رشید پایدار و باثبات  تعادل که  شیود  گرفته کاربه سییاسیتی ترکیب  ی  که اسیت
 نماید. تلمین

های پولی و مالی باید اشیاره کرد که فقدان هماهنگی میان دو درخصیوش بحث هماهنگی سییاسیت    
های  ثباتی مالی، نرخبی :ازجمله ،سییاسیت پولی و مالی منجر به پیامدهای نامیلوب اقتصیادی یحوزه

اگر  ،درواقعشیود. میز، تور  ف اینده، اثر معکو  بر روند رشید اقتصیادی و زیره  بهره باس، فشیار نرخ ار
در چنین حالتی، عملکرد  ؛عمل نکنند باهمهماهنگ و سییازگار  صییورتبههای پولی و مالی سیییاسییت

باعث  بلندمدتها منتقل کرده و در تواند ضیعف را به دیگر حوزهسییاسیتی، می یضیعیف در ی  حوزه
های مالی و پولی را چنین ( هماهنگی سییاسیت2013) 1شیحووی  .ثباتی سییاسیت کلان اقتصیادی شیودبی

های پولی و مالی در راسیتای حل ی  مشیکل اقتصیادی  سییاسیت دوی هر ،کند که در آنتعریف می
های پولی و مالی در سییاسیت دوی هرها وقتی وجود دارد که  ، هماهنگی سییاسیتدیگرعبارتبه؛ هسیتند

بنابراین بحث هماهنگی  ؛ در راسیتای دسیتیابی به ی  هدف مشیصر حرکت نمایند درواقعی  مسییر و 
گرفته شیوند،  کاربهزمان های پولی و مالی به این معنی نیسیت که اب ارهای پولی و مالی همسییاسیت

اب ارهای سیییاسییتی در های پولی و مالی این هسییت که چگونه این  بلکه هدف از هماهنگی سیییاسییت
 وب کنترل و هدایت شوند.لجهت دستیابی به اهداف می

در  ؛دکر بندیدسییتههای پولی و مالی را به دو صییورت توان هماهنگی سیییاسییتدر حالت کلی می    
گیری  تصییمیم  منظوربهمسییتمر میان نهادهای مالی و پولی  صییورتبهتواند حالت اول، هماهنگی می

 براسیا  تواند ها صیورت پذیرد و یا میسیازی سییاسیتمرتبط با یراحی و پیاده هایجنبهمشیترک بر  
ای از قوانین و فراینیدهایی باشییید که نیاز برای اثر متقابل مکرر را حداقل سیییازد. حالت دو ،  مجموعه

نهادی آن  یافتگیتوسییعه یهای خاش هر کشییور و درجهانتصاب بهینه بین دو حالت فوق به ویژگی
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شیود های پولی و مالی باعث میبین سییاسیت  مؤثربنابراین هماهنگی ؛ (2013، شیحووی ) اسیتوابسیته  
تر عمل کنند )سرنس و در دسیتیابی به اهداف سییاسیتی میلوب کلان اقتصیادی موفق گذارانسییاسیتتا 

 (.1998، 1پیدرا
 

 تحقیق یسابقه. 3
های مالی و پولی در عنوان، هماهنگی و اثر متقابل سییاسیت( در تحقیقی با 1398توکلیان و همکاران )

اقتصیییاد ایران: یی  الگوی تعیادل عمومی پوییای تصیییادفی، بیه بررسیییی همیاهنگی و اثرات متقیابیل 
با اسییتفاده از مدل تعادل عمومی  1369-1395 یدر یول دوره  های پولی و مالی در ایرانسیییاسییت

 برهای تعادل نش مبتنیبازیها، بازی  یو در چارچوب نظریه یافتهتعدیلپویای تصیادفی کین ی جدید 
  دو با رویکر ههمکارانپولی و بازی  گذارسییاسیتمالی و رهبری  گذارسییاسیتبازی در دو حالت رهبری 

داد که بهترین شیییرایط رفاهی در صیییورت همکیاری دو نشیییان هاآن یبی ی پرداختنید. نتیایج مییالعیه
تری را زیان پایین رویکردو لحاظ وزن بیشییتر به نرخ تور  رخ خواهد داد و در کل این  گذارسیییاسییت

پولی  گذارسییاسیتدر صیورت عد  تمایل به همکاری دو نسیبت به دیگر شیرایط به همراه خواهد داشیت. 
این حالت زیان کمتری برای هر دو  چراکه ؛پولی در اولویت دو  باشیید گذارسیییاسییتو مالی، رهبری 

 خواهد داشت. گذارسیاست
های  دینامی  میان سیییاسییت ی( در تحقیقی با عنوان، بررسییی رابیه1396) 2فرتمناییآهنگری و     

خود روش  ریکیارگیبیهو بیا  1357-1392زمیانی  یهیای دورهپولی و میالی در ایران، بیا اسیییتفیاده از داده
های پولی و مالی در پویای میان سیییاسییت یرابیه ARDL یهای توزیع شییوندهبا وقفه  رگرسیییون
از متهیرهای نسیبت کسیری بودجه به تولید ناخالر داخلی و نسیبت حجم   هاآنبررسیی شید.  بلندمدت

های مالی  متهیرهایی که به ترتیب معیار واکنش سییییاسیییت  عنوانبهنقدینگی به تولید ناخالر داخلی 
اسیتفاده کردند. نتایج  ،های پولی ازسیوی بان  مرک ی و بالعکس اسیتازیرف دولت در مقابل سییاسیت

پولی بان  مرک ی در مقابل اف ایش کسیری بودجه  گذارانسییاسیتد که واکنش دانشیان  آمدهدسیتبه
مالی در مقابل اف ایش حجم نقدینگی   گذارانسییاسیتنش کدولت در جهت اف ایش حجم نقدینگی و وا

پولی   گذارانسییاسیتگیرد. واکنش توسیط بان  مرک ی در جهت کاهش کسیری بودجه دولت شیکل می
بیشیتر  ثباتیو بیتواند موجب تور  اف ایش نقدینگی در مقابل اف ایش کسیری بودجه که می صیورتبه

  ضیرایب متهیرهای  یمقایسیه چنینهم. های مالی در اقتصیاد ایران اسیتشیود، حاکی از تسیلط سییاسیت
  گذارانسییاسیت واکنش در تابعبودجه   و کسیری مالی گذارانسییاسیتواکنش  در تابع نقدینگی حجم

 
1. Lauren and Piedra 
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  به واکنش نسییبت مالی هایسیییاسییت  در مقابل پولی گذارانسیییاسییتشییدیدتر  بیانگر واکنش پولی 
 .است پولی هایسیاست در مقابل مالی گذارانسیاست

(، در تحقیقی با عنوان، بررسیی رفتار سییاسیت پولی و مالی در اقتصیاد 1394) 1بیدختیمداح و یالب    
زمانی  یبه بررسی رفتار سیاست پولی و مالی در ایران در یول دورهایران با رویکرد چرخشی مارکوف، 

از نرخ رشیید نقدینگی و درآمدهای    هاآنبا اسییتفاده از مدل چرخشییی مارکوف پرداختند.  1392-1360
داد که نشیان هاآن یپولی و مالی اسیتفاده کردند. نتایج میالعه گذاریسییاسیتاب ارهای   عنوانبهمالیاتی 

با  گذارانسییاسیتهر دو  1364-1360 یدر دوره ؛شیودتقسییم می یبه سیه دوره موردبررسیی یدوره
رو بودند و از ی  تعامل رفتاری سییازگار با یکدیگر برخوردار هی  سیییاسییت پولی و مالی منفعل روب

پولی منفعل ولی با ی  سییاسیت مالی فعال مواجه  سییاسیت بااقتصیاد  1387-1365 ینبودند. در دوره
های منفعلانه پیروی  پولی و مالی از سییاسیت گذارانسییاسیت مجدداً 1392-1388 یبوده اسیت. در دوره

 اند.کرده
اثر سییاسیت پولی بر نرخ ارز در ایران ( در تحقیقی با عنوان،  1392) 2و حقیقت آبادیوسیفزادهحسیین    

اثر سییاسیت پولی بر نرخ ارز در  ،ARDL یشیوندههای توزیعخود رگرسییون با وقفهگوی با اسیتفاده از ال
پول داخلی و   یداد که عرضیهنشیان هاآن. نتایج تحقیق پرداختند 1351-1388 یایران در یول دوره

و هم در  بلنیدمیدتدار بر نرخ ارز هم در منفی و معنی تیلثیرمثبیت و درآمید ملی  تیلثیرقیمیت داخلی 
معنیاداری بر نرخ ارز نیدارد  تیلثیر بلنیدمیدتج ء نیاپیاییدار نرخ ارز حقیقی در  چنینهم ؛دارد میدتکوتیاه

 منفی و معنادار بر نرخ ارز دارد. تلثیر مدتکوتاهدرحالی در 
پولی و مصیار  دولیت در   یتهییرات پیاییه( در تحقیقی بیا عنوان، توضییییم 1392و همکیاران ) 3مجیاب    

مالی و پولی در  هایگذاریسییاسیتدسیت آوردن شیواهد آماری در خصیوش ماهیت به باهدفایران، 
پولی و مصار  دولت   یهای نرخ رشیید پایهگیری بی ین در رگرسیییوناقتصییاد ایران، از روش میانگین

پولی و از مصار   گذاریسیییاسییتاب ار   عنوانبهاز متهیر پایه پولی  هاآن ،راسییتااسییتفاده کردند. در این
داد که نشییان  هاآنمالی در ایران اسییتفاده کردند. نتایج تحقیق  گذاریسیییاسییتاب ار   عنوانبهدولت 
پولی و مالی به تهییرات   هایگذاریسیاست یتوجهبیمالی،  گذاریسیاستدرآمدهای نفتی بر   یسلیه

 پولی در اثر اف ایش نرخ رشد مصار  جاری دولت است. یتولید و اف ایش نرخ رشد پایه
ارز در ایران،  های پولی وی بین سییاسیت( در تحقیقی با عنوان، رابیه1391و همکاران ) 4هوشیمند    

با  1338-1386زمانی  یدر اقتصیاد ایران در یول دورههای پولی بر نرخ ارز سییاسیت  تلثیربه بررسیی 
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 هاآن یپرداختند. نتایج میالعه ARDL یشییوندهتوزیعهای با وقفه  خود رگرسیییوناسییتفاده از روش 
درآمد ملی  چنینهممسییتقیم و معنادار بر نرخ ارز دارد.   تلثیر بلندمدتداد که سیییاسییت پولی در نشییان
 کنندهمصرفنوسانات ناپایدار نرخ ارز و شاخر قیمت  کهدرحالی  ؛رخ ارز دارددار بر نمنفی و معنی  تلثیر
مدت سییاسیت پولی با ی  وقفه و نوسیانات ناپایدار معناداری بر نرخ ارز ندارد. در کوتاه  تلثیر بلندمدتدر 

 اند.مستقیم و معناداری بر نرخ ارز داشته تلثیرنرخ ارز 
، با اسیتفاده از مدل تقابل سییاسیت پولی و مالی در نیوزلند( در تحقیقی با عنوان،  2014) 1ویسیلبایو     

و سییاسیت مالی در کشیور نیوزلند در یول  مارکف سیویییینگ به بررسیی تعاملات بین سییاسیت پولی
ا  سیاسی متمای  با استفاده از روش مارکف سویییینگ پرداخت. نتایج وی دو نظ 1994-2014 یدوره
تیابقی بود. در نظا  زیرتیابقی، و سییاسیت پولی زیر 2شیناسیایی کرد که شیامل سییاسیت پولی تیابقیرا 

دهد. در مقابل، در نظا  تیابقی،  سیییاسییت پولی نسییبت به تهییرات در بدهی دولت واکنش نشییان نمی
 دهد.پولی با اف ایش بدهی، نرخ بهره را کاهش می گذاریسیاست

مورد  یهای پولی و مالی: میالعه( در تحقیقی با عنوان، تقابل سییاسیت2014و همکاران ) 3سیوی     
مدل نظا  چرخشیی مارکوف، به بررسیی تعاملات بین  کارگیریبهکشیورهای نوههور اروپایی، ازیریق 

 هیاآنپرداختنید. .   1995-2010زمیانی  یوپیا در یول دورهسیییییاسیییت پولی و میالی برای اقتصیییاد ار
  هاینظا نی بین  ودادند که سیاست مالی در کشورهای جمهوری چ ، استونی، مجارستان و اسلونشان

توان ازیریق  های مالی لهسیتان و اسیلواکی را میسییاسیت کهدرحالی ؛اندمالی فعال و منفعل تهییر کرده
دادند که سیاست پولی در نشان هاآنبر این،  بدون نظا  چرخشی تصریم کرد. علاوهی  نظا  سیاستی 

 منفعل بوده است..   2000کشورها بعد از سال  یهمه
به  ؟ ( در تحقیقی با عنوان، عبور نرخ ارز و سیییاسییت پولی: چقدر ارتباط قوی دارند2009) 4اسییتفان    

گیری با بهره DSGEبررسیی ارتباط بین تهییرات سییاسیت پولی و نرخ ارز در کانادا با اسیتفاده از روش 
ی منحنی فیلیپس و قانون سیییاسییت پولی سییب  تیلور پرداخت. نتایج معادله یشییدهخلاصییهاز فر  
 ز وجود دارد.ی قوی و منفی و معنادار بین سیاست پولی و نرخ ارداد که رابیهوی نشان یمیالعه

ارتباط ، به بررسیی سییاسیت پولی و نرخ ارز در برزیل( در تحقیقی با عنوان،  2008) 5گنکلوز و گیمرز    
با اسییتفاده از روش حداقل مربعات  2000-2006 یسیییاسییت پولی و نرخ ارز در برزیل در یول دوره
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های پولی با متوسیط سییاسیت یوربهدهد که نشیان می  هاآن ی. نتایج میالعهپرداختند  (OLS)معمولی  
 منفی وجود دارد. یبین نرخ بهره و نرخ ارز رابیه چنینهم ؛کاهش ارزش پول ملی همراه بوده است

 

 پژوهش شناسیروش. 4

 پرسکات -فیلتر هادریک -4-1

، ابتدا  استمالی در ایران و های پولی ثباتی سیاستهدف مقاله حاضر بررسی اثرات متقابل بی ازآنجاکه
بنابراین به  ؛ شودمیپرسکات محاسبه -فیلتر هادری  با استفاده از روش  و های مالیثباتی سیاستبی

پرسکات به -کاری فیلتر هادری  تکنی  شود.پرسکات پرداخته می-مبانی نظری فیلتر هاردی 
در یول   ،ای و ج ء نامنظمج ء روند، ج ء چرخه :های سری زمانی را به سهکه داده استصورت این

صورت که در بار اول متهیر سری زمانی را به دو ج ء روند و مجمو  دو به این  ؛کندزمان تفکی  می
این فیلتر با جداسازی ج ء  ،کند. در بار دو می تفکی ای و ج ء نامنظم یعنی ج ء چرخه ،ج ء دیگر

(. روش فیلتر 2001،  1اربیکند )فاروقتقسیم می  موردنظرسه قسمت    سری زمانی را به  ،منظم از نامنظم
ی  سری زمانی مشصر    عنوانبه  tYکه در آن    است  λ=100  یپرسکات پارامتر هموار کننده-هادری 

 :دیگرعبارتبه استج ء سیکلی آن  tCجمع ج ء رشد و  tgکه 

(1) 

𝑌𝑡 = 𝑔𝑡 + 𝐶𝑡 

min (𝑔𝑡) = [∑𝐶𝑡
2 + λ ∑[(𝑔𝑡 − 𝑔𝑡−1 ) − (𝑔𝑡−1 − 𝑔𝑡−2 )]

2

𝑇

𝑡=1

𝑇

𝑡=1

] 

-مارکفبرداری  خود رگرسیون مالی با استفاده از روش  و های پولیثباتی سیاستاثرات متقابل بی    
(، 2013، 2ها با الها ، تعدیل و تلفیق میالعات )کونکرو و سیباینگو آزمون پاسخ به شوک سویییینگ

و  موردبررسی( 1396فر )( و آهنگری و تمنایی1394بیدختی )مداح و یالب ،(2011) 3تروی و اری 
 .گرفته استقرار  وتحلیلتج یه

 
 MSVARسوئیچینگ -مارکف برداریمدل خودرگرسیون -4-2

با تهییرات در وضیعت یا همان  توأ در یی زمان  موردبررسیاگر تصور بر این باشد که سری زمانی 
برداری موجه نبوده و   خود رگرسیونهای ثابت بودن پارامترها در مدل صورت فرضرژیم است، در آن

مدل جایگ ین مناسب استفاده    عنوانبهتوان  سویییینگ می-برداری مارکف  خود رگرسیونهای  از مدل
بستگی   tsبرداری به متهیر    خود رگرسیوندل  اصلی این است که پارامترهای م  یکرد. در این مدل ایده 

 
1. Farooq Arby 
2. Kuncoro&Sebayang 
3. Troy& Eric 
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دست آورد. در را به توان احتمال مربوط به آن نیست و فقط می مشاهدهقابل  ts حالدرعین ؛دارند
و  1کرول ی بود )زیر خواهد  صورتبه  ty یمشاهدهقابل صورت تابع چگالی شریی سری زمانی این

 .(244: 2002، همکاران

(2) 𝑝(𝑦𝑡|𝑌𝑡 , 𝑠𝑡) = 〔
𝑓(𝑦𝑡|𝑌𝑡−1, 𝜃1)𝑖𝑓𝑠𝑡 = 1

𝑓(𝑦𝑡|𝑌𝑡−1, 𝜃𝑛)𝑖𝑓𝑠𝑡 = 𝑛
 

نشانگر   𝑌𝑡−1های مصتلف و در رژیم برداری رگرسیونخود بردار پارامترهای مدل  𝜃𝑛کهیوریبه     

[𝑌𝑡−𝑗]𝑗=1
 داد.زیر نشان  VAR(P)مدل  یوسیلهبه توان را می ts ،ty. برای ی  رژیم مشصر است ∞

(3) 
𝑦𝑡 = v(𝑠𝑡) + A1(𝑠𝑡)𝑦𝑡−1 +⋯+ A𝑝(𝑠𝑡)𝑦𝑡−𝑝

+ 𝑢𝑡و 𝑢𝑡~𝑁𝐼𝐷 [𝑜,∑𝑠𝑡] 

را شناسایی کرد که در   t(s(ها نیاز است که نحوه تهییر رژیم برای تکمیل کردن فرایند ایجاد داده    
 شود.اول مارکف ایجاد می یمرتبه یزنجیره یوسیلهبه  tsشود فرض می MSهای مدل

(4) 𝑝𝑟 {𝑠𝑡|[𝑠𝑡−𝑗]𝑗=1
∞
, [𝑌𝑡−𝑗]𝑗=1

∞
} = 𝑝𝑟{𝑠𝑡|𝑠𝑡−1; 𝜌} 

این  براسا   ؛هاستبرداری متشکل از پارامترهای احتماست مربوط به رژیم 𝜌فوق  یدر رابیه    
 دست آورد:های مصتلف را بهتوان احتمال انتقال بین رژیمفرض می

(5) 𝑝𝑖,𝑗 = 𝑝𝑟{𝑠𝑡+1 = 𝑗|𝑠𝑡 = 𝑖},∑𝑝𝑖𝑗

𝑛

𝑗=1

= 1     ∀𝑖, 𝑗 ∈ {1,2,… , 𝑛} 

آید دست میبه   p، ماتریس احتماست انتقال  n*nبا کنار هم قرار دادن این احتماست در ی  ماتریس      
 دهد.را نشان می  iبعد از رژیم   jاحتمال وقو  رژیم  i,jpکه هر عنصر از آن  

(6) 𝑝 = [

𝑝11 … 𝑝𝑛1
⋮ ⋱ ⋮
𝑝1𝑛 … 𝑝𝑛𝑛

]        0 ≤ 𝑝𝑖𝑗 ≤ 1 

برداری خیی تبدیل  خود رگرسیونهای مصتلف، مدل تهییر پارامترها در رژیمبا لحاظ کردن امکان     
 شود.سویییینگ زیر می-برداری مارکف خود رگرسیونبه مدل 

(7) 𝑦𝑡 = v(𝑠𝑡) + A1(𝑠𝑡)𝑦𝑡−1 +⋯+ A𝑝(𝑠𝑡)𝑦𝑡−𝑝 + 𝑢𝑡 

زیر  صورتبه که در این مدل تما  پارامترها به وضعیت متهیر رژیم وابسته هستند و بنابراین مدل     
 شود.نشان داده می

 
1. Krolzig     
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(8) 𝑦𝑡 =

{
 
 

 
 𝑣1 + 𝐴11𝑦𝑡−1 +⋯+ 𝐴𝑝1𝑦𝑡−𝑝 +∑ 𝑢𝑡

1

𝑛

1
𝑖𝑓𝑠𝑡 = 1

⋮

𝑣𝑛 + 𝐴1𝑛𝑦𝑡−1 +⋯+ 𝐴𝑝𝑛𝑦𝑡−𝑝 +∑ 𝑢𝑡

1

𝑛

1
𝑖𝑓𝑠𝑡 = 𝑛}

 
 

 
 

 

دولت  یثباتی اندازهمتقابل بی یرابیه  1مدل  ؛تصریم شدند صورتدینبهای تحقیق بنابراین مدل    
ثباتی متقابل بی یرابیه 2ثباتی نرخ بهره )پروکسی سیاست پولی(، مدل )پروکسی سیاست مالی( و بی

 3ثباتی حجم نقدینگی )پروکسی سیاست پولی(، مدل دولت )پروکسی سیاست مالی( و بی یاندازه
ثباتی نرخ بهره )پروکسی باتی درآمدهای مالیاتی )پروکسی سیاست مالی( و بیثمتقابل بی یرابیه

ثباتی ثباتی درآمدهای مالیاتی )پروکسی سیاست مالی( و بیمتقابل بی یرابیه 4سیاست پولی( و مدل 
 دهند.حجم نقدینگی )پروکسی سیاست پولی( را نشان می

(1) 

𝑉𝐿𝐺𝑂𝑉𝑡 = 𝛽0 +∑𝛽𝑖𝑉𝐿𝐺𝑂𝑉𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+∑𝛼𝑖𝑉𝐿𝐼𝑅𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+ 𝜀𝑡 

𝑉𝐿𝐼𝑅𝑡 = 𝛽0 +∑𝛽𝑖𝑉𝐿𝐺𝑂𝑉𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+∑𝛼𝑖𝑉𝐿𝐼𝑅𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+ 𝜀𝑡 

(2) 

𝑉𝐿𝐺𝑂𝑉𝑡 = 𝛽0 +∑𝛽𝑖𝑉𝐿𝐺𝑂𝑉𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+∑𝛼𝑖𝑉𝐿𝑀𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+ 𝜀𝑡 

𝑉𝐿𝑀𝑡 = 𝛽0 +∑𝛽𝑖𝑉𝐿𝐺𝑂𝑉𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+∑𝛼𝑖𝑉𝐿𝑀𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+ 𝜀𝑡 

(3) 

𝑉𝐿𝑇𝐴𝑋𝑡 = 𝛽0 +∑𝛽𝑖𝑉𝐿𝑇𝐴𝑋𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+∑𝛼𝑖𝑉𝐿𝐼𝑅𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+ 𝜀𝑡 

𝑉𝐿𝐼𝑅𝑡 = 𝛽0 +∑𝛽𝑖𝑉𝐿𝑇𝐴𝑋𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+∑𝛼𝑖𝑉𝐿𝐼𝑅𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+ 𝜀𝑡 

(4) 

𝑉𝐿𝑇𝐴𝑋𝑡 = 𝛽0 +∑𝛽𝑖𝑉𝐿𝑇𝐴𝑋𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+∑𝛼𝑖𝑉𝐿𝑀𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+ 𝜀𝑡 

𝑉𝐿𝑀𝑡 = 𝛽0 +∑𝛽𝑖𝑉𝐿𝑇𝐴𝑋𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+∑𝛼𝑖𝑉𝐿𝑀𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+ 𝜀𝑡 

پروکسی )دولت    یبیانگر درآمدهای مالیاتی و اندازه  VLGOVو    VLTAX  شدهمیتصرهای  در مدل    
ثباتی پروکسی بی)  بهره   و نرخ  ثباتی حجم نقدینگیترتیب بیانگر بیبه  VLM2  ،VLIR  ( وسیاست مالی

هفت  ینسصه  OxMetrics یاف ارنر  یها از بستهبرآورد مدلبرای د. نباش( میهای پولیسیاست
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آمار سری زمانی متهیرهای از بان  ایلاعات سری زمانی بان  مرک ی و   چنینهم؛ استفاده شد
WDI(2019)  است. شدهیآورجمعاستصرا  و 

 

 پژوهشهای نتایج و یافته. 5
 پژوهشهای تصریح مدل -5-1

صورت به  حاضر تحقیقهای پولی و مالی در ثباتی سیاستبررسی اثرات متقابل بیسز  برای های مدل
 زیر تصریم شدند. 

ثباتی نرخ بهره )پروکسی )پروکسی سیاست مالی( و بیی دولت  اندازهثباتی  بیی متقابل  رابیه   1مدل      
  ؛سیاست پولی(

ثباتی حجم نقدینگی یاست مالی( و بی)پروکسی سی دولت اندازهثباتی بیی متقابل رابیه  2مدل     
  ؛)پروکسی سیاست پولی(

ثباتی نرخ بهره  ثباتی درآمدهای مالیاتی )پروکسی سیاست مالی( و بیبیی متقابل رابیه  3مدل     
 ؛)پروکسی سیاست پولی(

دینگی ثباتی حجم نقثباتی درآمدهای مالیاتی )پروکسی سیاست مالی( و بیبیی متقابل  رابیه  4مدل       
 دهند.)پروکسی سیاست پولی( را نشان می

(1) 

𝑉𝐿𝐺𝑂𝑉𝑡 = 𝛽0 +∑𝛽𝑖𝑉𝐿𝐺𝑂𝑉𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+∑𝛼𝑖𝑉𝐿𝐼𝑅𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+ 𝜀𝑡 

𝑉𝐿𝐼𝑅𝑡 = 𝛽0 +∑𝛽𝑖𝑉𝐿𝐺𝑂𝑉𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+∑𝛼𝑖𝑉𝐿𝐼𝑅𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+ 𝜀𝑡 

(2) 

𝑉𝐿𝐺𝑂𝑉𝑡 = 𝛽0 +∑𝛽𝑖𝑉𝐿𝐺𝑂𝑉𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+∑𝛼𝑖𝑉𝐿𝑀𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+ 𝜀𝑡 

𝑉𝐿𝑀𝑡 = 𝛽0 +∑𝛽𝑖𝑉𝐿𝐺𝑂𝑉𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+∑𝛼𝑖𝑉𝐿𝑀𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+ 𝜀𝑡 

(3) 

𝑉𝐿𝑇𝐴𝑋𝑡 = 𝛽0 +∑𝛽𝑖𝑉𝐿𝑇𝐴𝑋𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+∑𝛼𝑖𝑉𝐿𝐼𝑅𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+ 𝜀𝑡 

𝑉𝐿𝐼𝑅𝑡 = 𝛽0 +∑𝛽𝑖𝑉𝐿𝑇𝐴𝑋𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+∑𝛼𝑖𝑉𝐿𝐼𝑅𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+ 𝜀𝑡 
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(4) 

𝑉𝐿𝑇𝐴𝑋𝑡 = 𝛽0 +∑𝛽𝑖𝑉𝐿𝑇𝐴𝑋𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+∑𝛼𝑖𝑉𝐿𝑀𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+ 𝜀𝑡 

𝑉𝐿𝑀𝑡 = 𝛽0 +∑𝛽𝑖𝑉𝐿𝑇𝐴𝑋𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+∑𝛼𝑖𝑉𝐿𝑀𝑡−𝑝

𝑛

𝑝=1

+ 𝜀𝑡 

ی دولت اندازهبیانگر درآمدهای مالیاتی و  VLGOVو  VLTAX یشدهمیتصرهای در مدل    
و نرخ بهره  ثباتی حجم نقدینگیترتیب بیانگر بیبه  VLM2 ،VLIR )پروکسی سیاست مالی( و

 یدرآمدهای مالیاتی، اندازههای ثباتیبی چنینهم ؛باشندهای پولی( میثباتی سیاست)پروکسی بی
و از ج ء نوسانی متهیرها   پرسکات برآورد-هادری -دولت، نرخ بهره و حجم نقدینگی با استفاده از فیلتر

  OxMetrics یاف ارنر  یها از بستهبرای برآورد مدل ثباتی متهیرها استفاده شد.عنوان شاخر بیبه
آمار سری زمانی متهیرهای از بان  ایلاعات سری زمانی بان    چنینهم ؛هفت استفاده شد ینسصه

 شده است. آوریاستصرا  و جمع WDI(2019)مرک ی و 

 

 های توصیفی متغیرهاآماره -5-2

داخلی )پروکسی  درصدی از تولید ناخالر صورتبه مالیاتی دولتدر این مقاله از متهیرهای درآمدهای 
، حجم پروکسی سیاست مالی()  درصدی از تولید ناخالر داخلی  صورتبهی دولت  اندازه،  سیاست مالی(

که از بان  ایلاعات   1396-1357ی  ی زماندورهدر یول    )پروکسی سیاست پولی(  نرخ بهره و    نقدینگی
هدف مقاله بررسی اثرات که  آنجا ازاست.  شده استفاده ،شده آوریجمعو  ایران استصرا مرک  آمار 
پرسکات برآورد -با استفاده از فیلتر هادری  هاآنثباتی ، ابتدا بیاستثباتی متهیرهای فوق متقابل بی

 است. شده داده( نشان 1ثباتی متهیرها در جدول )توصیفی بی یبنابراین آماره ؛ شد
 

 های توصیفی متغیرهانتایج آماره : 1جدول 

VLIR VLM VLGOV VLTAX  آماره 

1.93-E-14 2.07-E-14 5.28-E-14 2.99-E-14  میانگین 

 حداکثر  405/0 481/0 160/0 293/0

 حداقل  - 340/0 - 602/0 - 123/0 - 190/0

 کشیدگی - 033/0 - 595/0 572/0 403/0

 چولگی 043/3 991/4 560/2 039/4

 برا -جارک یآماره  010/0 977/8 506/2 884/2

 برا -جارک یاحتمال آماره  994/0 011/0 285/0 236/0

 تعداد مشاهدات  40 40 40 40

 .منبع: محاسبات پژوهشگر
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 نتایج آزمون مانایی متغیرها -5-3

 چراکه ؛گیردقرار می موردبررسیییمانایی  لحاظ ازهای سییری زمانی متهیرها ها، دادهقبل از برآورد مدل
چه واریانس،  زمانی نامانا اسیتفاده شیود، چنان هایسیری از اقتصیادسینجیمعادست اگر در برآوردهای 

نصواهد میانگین و کوواریانس متهیرها مستقل از زمان نباشند، استنتاجات آماری از اعتبار سز  برخوردار 
بنابراین مانایی متهیرهای تحقیق با ؛  بود و رگرسیییون برآورد شییده، ی  رگرسیییون کانب خواهد بود

در  آمدهدسییتبهقرار گرفت و نتایج  موردبررسییی  (ADF)یافتهتعمیمفولر -دیکیاسییتفاده از آزمون  
 است. شده داده( نشان 2جدول )

 

 (ADF) یافتهفولر تعمیم-استفاده از آزمون دیکی: نتایج آزمون مانایی متغیرهای مدل با 2جدول 

 احتمال آزمون  آزمون  τه ر آما شرایط آزمون متهیر

VLTAX  0068/0 - 75/3 مبدأ با عرض از 

VLM  0052/0 - 86/3 مبدأ با عرض از 

VLIR  0153/0 - 44/3 مبدأ با عرض از 

VLGOV  0125/0 - 52/3 مبدأ با عرض از 

 .منبع: محاسبات پژوهشگر
 

دهید، تمیامی متهیرهیای میدل در ( نشیییان می2نتیایج آزمون میانیایی متهیرهیا در جیدول ) یور کیههمیان    
بر  ؛باشیندها مانا میبنابراین متهیرها در سییم داده؛ باشینددرصید معنادار می 5و   1داری سییم معنی

 باشند.ها معتبر میاز برآورد مدل آمدهدستبهنتایج  ،اسا  این
 

 مدل یی بهینهنتایج تعیین وقفه -5-4

 درمیدل  یبهینیه یوقفیه. اسیییتبهینیه  VARمیدل  یتعیین درجیه MSVARهیای اولین گیا  در میدل
حداقل   براسیا  معیارهای آکایی ، شیوارت  بی ین و حنان کویین   براسیا  برداری   خود رگرسییون روش 
 یبا اسییتفاده از آمارهها مدل  یبهینه یوقفه حاضییر ی. در مقالهشییودمیاین معیارها تعیین  یآماره

 است. شده داده( نشان 3در جدول ) آمدهدستبهشوارت  بی ین تعیین شد که نتایج 
 

 شوارتز بیزین یبا استفاده از آماره  VARمدل  یبهینه یتعیین وقفه : 3جدول 

 4مدل  3مدل  2مدل  1مدل  تعداد وقفه 

0 095/2 - 638/2 - 603/2 - 392/3 - 

1 614/2- * 974/2- * 948/2- * 949/3- * 

2 374/2 - 831/2 - 685/2 - 938/3 - 

 . منبع: محاسبات تحقیق
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شییوارت  بی ین، در  یحداقل معیار آماره براسییا   ؛شییود( مشییاهده می3یور که در جدول )همان    
 .استی   یبهینه یهای تحقیق، وقفهمدل

 

 بهینهتعیین تعداد رژیم  -5-5

توان از معییار  منظور میبیدین ؛هیای تحقیق بیایید تعیین شیییودرژیم میدل یبعید تعیداد بهینیه یدر مرحلیه
 شییده دادهنشییان   (4) ها در جدولمدل یبهینه یتعیین وقفه نتایج اسییتفاده کرد. راسییتنماییحداکثر 
 است.

 
 حداکثر مقدار راست نمایی برای تعیین رژیم بهینه ی: آماره4جدول 

 4مدل  3مدل  2مدل  1مدل  تعداد رژیم 

2 879/88 159/95 056/70 946/91 

3 867/96 377/102 633/79 519/103 

 . منبع: محاسبات تحقیق
 

رژیم سیییه شیییود که ( ملاحظه می4در جدول ) نماییراسیییتبا توجه به نتایج آماره حداکثر مقدار     
های مدل یبنابراین رژیم بهینه؛ را در هر چهار مدل دارد نماییراسییتحداکثر  یبیشییترین مقدار آماره

 .است، سه تحقیق
 
 هااز برآورد مدل آمدهدست به نتایج  -5-6

 ثباتی نرخ بهره و بیی دولت اندازه ثباتی متقابل بی تأثیرنتایج مدل  -5-6-1

در در ایران  ثباتی نرخ بهره  و بیی دولت اندازهثباتی متقابل بی  تلثیراز برآورد مدل    آمدهدسییتبهنتایج 
 است. شده داده( نشان 5جدول )

 



  ...های پولی و مالیثباتی سیاستاثرات متقابل بی: حسینی و همکاران   

 

 

184 

184 

 

 

 (1)مدل ثباتی نرخ بهره و بیی دولت اندازهثباتی متقابل بی تأثیر MSI(3)VAR(1)نتایج تخمین مدل  : 5جدول 

 رژیم دو رژیم ی  رژیم صفر هارژیم

 VLGOVمتهیر وابسته 

 احتمال ضریب احتمال ضریب احتمال ضریب متهیر

C 0006/0- 969/0 254/0- 001/0 167/0 000/0 

VLGOV(1) 669/0 000/0 328/0 190/0 152/0- 338/0 

VLIR(1) 043/0 884/0 358/1- 026/0 796/0 013/0 

 VLIRمتهیر وابسته 

 احتمال ضریب احتمال ضریب احتمال ضریب متهیر

C 005/0- 646/0 051/0- 223/0 064/0 014/0 

VLGOV(1) 281/0- 001/0 394/0- 026/0 001/0- 989/0 

VLIR(1) 424/0 010/0 647/0 095/0 060/0 745/0 

log-likelihood 867/99 
Linearity LR-test 

Chi^2 
(000/0 )70/277 

 . منبع: محاسبات تحقیق
 

با وقفه ی  در رژیم صیفر با ی دولت اندازهثباتی شیود، بی( مشیاهده می5که در جدول )یور همان    
 تلثیردر دو رژیم دیگر   کهدرحالی ؛انداز دولت داردثباتی بیمسییتقیم و معنادار بر   تلثیرضییریب مثبت، 
اما در دو ؛ معناداری ندارد  تلثیرثباتی نرخ بهره با ی  وقفه در رژیم صیییفر بی چنینهممعناداری ندارد. 

 .داردی دولت اندازهثباتی منفی و مستقیم بر بی تلثیرترتیب دو به ورژیم ی  
دو  ی  در رژیم یبا وقفهی دولت اندازهثباتی شییود که بی( مشییاهده می5نتایج جدول ) براسییا      
ثباتی  بر بیمنفی   تلثیر فر و ی صیی  هایدر رژیم کهدرحالی ؛ثباتی نرخ بهره نداردمعناداری بر بی  تلثیر

 شود.ثباتی نرخ بهره میبیکاهش منجر به ی دولت اندازهثباتی بی ،عبارتینرخ بهره دارد. به
(  1یکدیگر در نمودار )های ثباتی نرخ بهره نسیبت به شیوکو بیی دولت اندازهثباتی العمل بیعکس    

نسیبت به ی دولت اندازهثباتی بی ،شیود( مشیاهده می1یور که در نمودار )نشیان داده شیده اسیت. همان
اول منفی شیده اسیت که  یدهد. اما در دورهالعمل مثبت نشیان میهای خودش در ابتدا عکسشیوک
های  نسییبت به شییوکی دولت اندازه ثباتیبی العملی نشییان نداده اسییت.پایدار شییده و عکس  آن بعداز
  ؛العملی نشیان نداده اسیتعکس آن بعدازداده و العمل نشیانهای اول عکسنرخ بهره در دورهثباتی بی
 العمل نشان نداده است.عکسی دولت اندازهثباتی های بیثباتی نرخ بهره نسبت به شوک، بیچنینهم
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 های همدیگرثباتی نرخ بهره نسبت به شوکو بیی دولت اندازهثباتی العمل بی: عکس1نمودار 

 . پژوهشمنبع: محاسبات 
 

اسییت. نتایج نشییان  شییده دادهدر مدل برآورد شییده نشییان  هارژیم( احتمال انتقاست 6در جدول )    
و احتمال ماندن در رژیم صیفر )انتقال از  اسیتدهد که رژیم صیفر نسیبت به دو رژیم دیگر پایدارتر می

ترتیب برابر . درحالی احتمال ماندن در رژیم صیفر و ی  بهاسیت 88/0رژیم صیفر به رژیم صیفر( برابر با 
قال احتمال انت چنینهم. اسییتباستر رژیم صییفر  احتمال قرار گرفتن در بنابراین  ؛ اسییت 37/0و  62/0

ژیم ی  به رژیم صیفر و . احتمال انتقال از راسیتو صیفر  11/0ترتیب رژیم صیفر به رژیم ی  و دو به
بر این احتمال انتقال از رژیم دو به رژیم صیفر و ی  . علاوهاسیت 37/0ترتیب برابر صیفر و رژیم دو به
نسییبی رژیم ی   یوربهشییود که رژیم صییفر و بنابراین ملاحظه می؛ اسییتو صییفر   62/0به ترتیب 

 باشند.ماندگارتر می
 

 (1ها در مدل )احتمال انتقال رژیم : 6جدول 

 2رژیم  1رژیم  0رژیم  

 627/0 000/0 882/0 0رژیم 

 000/0 625/0 117/0 1رژیم 

 370/0 374/0 000/0 2رژیم 

 . منبع: محاسبات تحقیق
 

 قدینگی ن ثباتی حجم و بیی دولت اندازه ثباتی متقابل بی تأثیرنتایج مدل  -5-6-2

ثبیاتی حجم نقیدینگی در و بیی دولیت انیدازهثبیاتی متقیابیل بی تیلثیراز برآورد میدل  آمیدهدسیییتبیهنتیایج 
 است. شده داده( نشان 7جدول )
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 ثباتی و بیی دولت اندازهثباتی تأثیر متقابل بی MSI(3)VAR(1)نتایج تخمین مدل  : 7جدول 

 (2حجم نقدینگی مدل )

 رژیم دو  رژیم ی   رژیم صفر  ها رژیم

 VLGOVمتهیر وابسته 

 احتمال  ضریب احتمال  ضریب احتمال  ضریب متهیر

C 008/0 863/0 028/0 - 203/0 314/0 000/0 

VLGOV(1) 324/0 277/0 056/1 000/0 191/0 - 089/0 

VLM(1) 044/0 - 926/0 160/0 589/0 666/3 003/0 

 VLMمتهیر وابسته 

 احتمال  ضریب احتمال  ضریب احتمال  ضریب متهیر

C 062/0 006/0 038/0 - 000/0 007/0 588/0 

VLGOV(1) 113/0 319/0 078/0 - 106/0 058/0 - 139/0 

VLM(1) 437/0 060/0 274/0 027/0 417/0 280/0 

log-likelihood 377/102 
Linearity LR-test 

Chi^2 
(000 /0 )60/292 

 . منبع: محاسبات تحقیق
 

ی  در دو رژیم  یثباتی حجم نقدینگی با وقفهشییود، بی( مشییاهده می7یور که در جدول )همان     
مسیییتقیم و   تیلثیردر رژیم دو  کیهدرحیالی ؛نیداردی دولیت انیدازهثبیاتی معنیاداری بر بی  تیلثیرصیییفر و یی  
 تیلثیریی   بیا یی  وقفیه در رژیم ی دولیت انیدازهثبیاتی بی چنینهمدارد. ی دولیت انیدازهثبیاتی معنیادار بر بی
( 7نتیایج جیدول ) براسیییا   دارد.ی دولیت انیدازهثبیاتی معنیادار بر بی منفی تیلثیردر رژیم دو مسیییتقیم 

ثباتی  معناداری بر بی  تلثیری  در هر سیه رژیم  یبا وقفهی دولت اندازهثباتی شیود که بیمشیاهده می
 تیلثیرهیای صیییفر و یی  ثبیاتی حجم نقیدینگی بیا یی  وقفیه در رژیمبی چنینهمحجم نقیدینگی نیدارد. 

 ثباتی حجم نقدینگی دارد.دار بر بیمستقیم و معنا
های یکیدیگر در ثبیاتی حجم نقیدینگی نسیییبیت به شیییوکو بیی دولت اندازهثبیاتی العمیل بیعکس    

ی دولت  اندازهثباتی شیود، بی( مشیاهده می2یورکه در نمودار )همان ؛( نشیان داده شیده اسیت2نمودار )
پایدار شیده و  5 یدهد. اما از دورهالعمل مثبت نشیان میهای خودش در ابتدا عکسنسیبت به شیوک

حجم  ثباتی بیهای نسیبت به شیوکی دولت اندازه ثباتیبی ،چنینهمالعملی نشیان نداده اسیت. عکس
های  ثباتی حجم نقدینگی نسیبت به شیوک، بیچنینهم العمل مثبت نشیان داده اسیت.نقدینگی عکس

 العمل نشان نداده است.عکسی دولت اندازهثباتی بی
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 های همدیگرثباتی حجم نقدینگی نسبت به شوکو بیی دولت اندازهثباتی العمل بی: عکس2نمودار 

 . منبع: محاسبات تحقیق
 

اسییت. نتایج نشییان  شییده دادهدر مدل برآورد شییده نشییان ها رژیم( احتمال انتقاست 8در جدول )    
و احتمال ماندن در رژیم ی  )انتقال از  اسییتدهد که رژیم ی  نسییبت به دو رژیم دیگر پایدارتر می

ترتیب برابر . درحالی احتمال ماندن در رژیم صییفر و دو بهاسییت 86/0رژیم ی  به رژیم ی ( برابر با 
احتمال انتقال  چنینهم. اسییت  بیشییتررژیم ی  احتمال قرار گرفتن در  بنابراین  ؛ اسییت 58/0و  69/0

. احتمال انتقال از رژیم ی  به رژیم صیفر و اسیتو صیفر   30/0رژیم صیفر به رژیم ی  و دو به ترتیب 
احتمال انتقال از رژیم دو به رژیم صیفر و ی   ،بر این. علاوهاسیت 13/0رژیم دو به ترتیب برابر صیفر و 

نسییبی رژیم صییفر  یوربهشییود که رژیم ی  و ه میبنابراین ملاحظ؛ اسییتو صییفر  41/0ترتیب به
 باشند.ماندگارتر می

 

 (2ها در مدل )احتمال انتقال رژیم : 8جدول 

 2رژیم  1رژیم  0رژیم  

 413/0 000/0 693/0 0رژیم 

 000/0 863/0 306/0 1رژیم 

 587/0 136/0 000/0 2رژیم 
 . منبع: محاسبات تحقیق

 

 

 



  ...های پولی و مالیثباتی سیاستاثرات متقابل بی: حسینی و همکاران   

 

 

188 

188 

 

 

 ثباتی نرخ بهره ثباتی درآمد مالیاتی و بیمتقابل بی تأثیرنتایج مدل  5-6-3

ثباتی نرخ بهره در ایران ثباتی درآمدهای مالیاتی و بیمتقابل بی  تلثیراز برآورد مدل    آمدهدسیتبهنتایج 
 است. شده داده( نشان 5در جدول )

 

ثباتی نرخ بهره مالیاتی دولت و بیثباتی درآمد تأثیر متقابل بی MSI(3)VAR(1)نتایج تخمین مدل  : 9جدول 

 (3)مدل 

 رژیم دو رژیم ی  رژیم صفر هارژیم

 VLTAXمتهیر وابسته 

 احتمال ضریب احتمال ضریب احتمال ضریب متهیر

C 011/0- 731/0 068/0- 005/0 063/0 157/0 

VLTAX(1) 181/0- 363/0 648/0 000/0 870/0 002/0 

VLIR(1) 298/0- 416/0 135/0- 543/0 552/0 281/0 

 VLIRمتهیر وابسته 

 احتمال ضریب احتمال ضریب احتمال ضریب متهیر

C 032/0- 079/0 038/0- 004/0 081/0 004/0 

VLTAX(1) 129/0 239/0 041/0- 560/0 258/0 057/0 

VLIR(1) 495/0- 025/0 580/0 000/0 515/0 084/0 

log-likelihood 633/79 

Linearity LR-test Chi^2 (000/0 )71/184 

 . منبع: محاسبات تحقیق
 

ثباتی نرخ بهره ثبیاتی درآمدهای مالییاتی و بیبیی متقیابل رابییه( در مدل 9با توجه به نتیایج جدول )    
ثباتی معناداری بر بی تلثیری   یثباتی نرخ بهره با وقفهدر هر سیییه رژیم بی شیییود کهمشیییاهده می

مسیییتقیم بر  تیلثیرثبیاتی درآمیدهیای میالییاتی در رژیم یی  و دو بی چنینهم .درآمیدهیای میالییاتی نیدارد
 ثباتی درآمدهای مالیاتی دارد.بی
 تلثیرثباتی درآمدهای مالیاتی در دو رژیم صیفر و ی   شیود بی( مشیاهده می9نتایج جدول ) براسیا      

 10و معنادار در سییییم معناداری  مسیییتقیم تلثیرر رژیم دو اما د؛ ثبیاتی نرخ بهره نداردمعنیاداری بر بی
ی  و  هایمنفی و در رژیم تلثیری  در رژیم صیفر   یثباتی نرخ بهره با وقفهبی چنینهمدرصید دارد.  

 ثباتی خودش داشته است.مستقیم و معنادار بر بی تلثیردو 
های یکدیگر در نرخ بهره نسیبت به شیوکثباتی حجم ثباتی درآمدهای مالیاتی و بیالعمل بیعکس    

ثباتی نرخ بهره شییود، بی( مشییاهده می3یور که در نمودار )همان ؛( نشییان داده شییده اسییت3نمودار )
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 2 یدهد. اما از دورهالعمل مثبت نشییان میدرآمدهای مالیاتی عکسثباتی بیهای نسییبت به شییوک 
های  درآمدهای مالیاتی نسیبت به شیوکثباتی بی، چنینهمالعملی نشیان نداده اسیت. پایدار شیده و عکس

 العمل نشان نداده است.عکس ینرخ بهرهثباتی بی
 

 
 های همدیگر ثباتی درآمدهای مالیاتی نسبت به شوکثباتی نرخ بهره و بیالعمل بیعکس: 3 نمودار

 . منبع: محاسبات تحقیق
 

اسییت. نتایج نشییان   شییده  دادهدر مدل برآورد شییده نشییان  ها رژیم( احتمال انتقاست 10در جدول )    
و احتمال ماندن در رژیم دو )انتقال از  اسییتدهد که رژیم دو در مقایسییه با دو رژیم دیگر پایدارتر می

ترتیب برابر صفر . درحالی احتمال ماندن در رژیم صفر و ی  بهاست 63/0رژیم دو به رژیم دو( برابر با 
احتمال انتقال  چنینهم. اسیت  بیشیتر از دو رژیم دیگررژیم دو احتمال پایداری بنابراین  ؛ اسیت 33/0و 

. احتمال انتقال از رژیم ی  به رژیم اسیت درصید  و صیفر 100تیب تررژیم صیفر به رژیم ی  و دو به
احتمال انتقال از رژیم دو به رژیم   ،بر اینعلاوه ؛اسیییت 17/0و  49/0ترتیب برابر  صیییفر و رژیم دو به

شیود که رژیم دو در مقایسیه با دو رژیم بنابراین ملاحظه می؛ اسیت 36/0ترتیب صیفر و صیفر و ی  به
 باشند.ماندگارتر میدیگر 

 

 3ها در مدل احتمال انتقال رژیم : 10 جدول

 2رژیم  1رژیم  0رژیم  

 000/0 495/0 000/0 0رژیم 

 362/0 332/0 1 1رژیم 

 637/0 172/0 000/0 2رژیم 
 . منبع: محاسبات تحقیق
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 نقدینگیثباتی حجم ثباتی درآمد مالیاتی و بیمتقابل بی تأثیرنتایج مدل  5-6-4

ثباتی حجم نقدینگی در ثباتی درآمدهای مالیاتی و بیمتقابل بی تلثیراز برآورد مدل    آمدهدسییتبهنتایج 
 است. شده داده( نشان 5ایران در جدول )

 
ثباتی حجم ثباتی درآمد مالیاتی دولت و بیتأثیر متقابل بی MSI(3)VAR(1)نتایج تخمین مدل  : 11 جدول

 (4نقدینگی )مدل 

 رژیم دو  رژیم ی   رژیم صفر  ها رژیم

 VLTAX یمتهیر وابسته

 احتمال  ضریب احتمال  ضریب احتمال  ضریب متهیر

C 070/0 106/0 021/0 - 556/0 026/0 - 393/0 

VLTAX(1) 926/0 010/0 435/0 006/0 204/0 352/0 

VLM(1) 588/0 - 180/0 137/1 107/0 154/1 020/0 

 VLM یمتهیر وابسته

 احتمال  ضریب احتمال  ضریب احتمال  ضریب متهیر

C 0129/0 219/0 072/0 - 000/0 056/0 000/0 

VLTAX(1) 220/0 014/0 040/0 259/0 109/0 100/0 

VLM(1) 283/0 016/0 445/0 022/0 647/0 001/0 

log-likelihood 51/103 

Linearity LR-test Chi^2 (000 /0 )61/201 

 . محاسبات تحقیقمنبع: 
 

ثبیاتی حجم  ثبیاتی درآمیدهیای میالییاتی و بیبیی متقیابیل رابییه( در میدل 11بیا توجیه بیه نتیایج جیدول )    
ثباتی حجم نقدینگی با ی  وقفه در دور رژیم صییفر )رونق( و رژیم بی شییود کهنقدینگی مشییاهده می

مسییتقیم و معنادار  تلثیراما در رژیم دو ؛ ثباتی درآمدهای مالیاتی نداردمعناداری بر بی  تلثیری  )رکود( 
های صیفر ثباتی درآمدهای مالیاتی با ی  وقفه در رژیمبی چنینهمثباتی درآمدهای مالیاتی دارد. بر بی

 ثباتی خودش دارد.مستقیم و معنادار بر بی تلثیری  و 
ثباتی درآمدهای مالیاتی با وقفه ی ، در رژیم صیفر شیود بی( مشیاهده می11نتایج جدول ) براسیا      

ثباتی حجم نقدینگی دارد. بر بی  معنادارریز  ریتلثمسیتقیم و معنادار و در دو رژیم ی  و دو  تلثیر)رونق( 
ثباتی  مسییتقیم و معنادار بر بی تلثیری  در هر سییه رژیم  یثباتی حجم نقدینگی یا وقفهبی چنینهم

 خودش دارد.
های یکدیگر در ثباتی حجم نقدینگی نسیبت به شیوکثباتی درآمدهای مالیاتی و بیالعمل بیعکس    

ثباتی حجم نقدینگی  شیود، بی( مشیاهده می4یورکه در نمودار )همان ؛( نشیان داده شیده اسیت4نمودار )
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 2 یدهد. اما از دورهالعمل مثبت نشییان میدرآمدهای مالیاتی عکسثباتی بیهای نسییبت به شییوک 
های  درآمدهای مالیاتی نسیبت به شیوکثباتی بی، چنینهمالعملی نشیان نداده اسیت. پایدار شیده و عکس

 العمل نشان نداده است.سحجم نقدینگی عکثباتی بی
 

 
 های همدیگرثباتی درآمدهای مالیاتی نسبت به شوکثباتی حجم نقدینگی و بیالعمل بی: عکس4نمودار 

 . پژوهشمنبع: محاسبات 
 

اسیت. نتایج نشیان   شیده  دادهنشیان   ،در مدل برآورد شیدهها رژیم( احتمال انتقاست 12در جدول )    
و احتمال ماندن در رژیم دو  ؛اسییتدهد که رژیم دو و رژیم ی  نسییبت به دو رژیم دیگر پایدارتر می

و احتمیال ماندن در رژیم ی  )انتقیال از رژیم ی  به رژیم  76/0)انتقیال از رژیم دو به رژیم دو( برابر با 
احتمال قرار بنابراین  ؛ اسیت 46/0. در حالی احتمال ماندن در رژیم صیفر برابر  اسیت 73/0ی ( برابر با  
احتمال انتقال رژیم صیفر به رژیم  چنینهم. اسیتدر مقایسیه با دو رژیم دیگر باستر رژیم دو گرفتن در 

ترتیب  . احتمال انتقال از رژیم ی  به رژیم صییفر و رژیم دو بهاسییتو صییفر  53/0ترتیب ی  و دو به
و  24/0ترتیب از رژیم دو به رژیم صیفر و ی  به  احتمال انتقال ،بر این. علاوهاسیت 14/0و  11/0برابر  
 باشند.شود که رژیم دو و رژیم ی  ماندگارتر میبنابراین ملاحظه می؛ استصفر 

 

 4ها در مدل احتمال انتقال رژیم : 12جدول 

 2رژیم  1رژیم  0رژیم  

 240/0 118/0 461/0 0رژیم 

 000/0 735/0 538/0 1رژیم 

 759/0 146/0 000/0 2رژیم 

 . منبع: محاسبات تحقیق
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 گیرینتیجه

های  ها یکی از اهداف اصییلی سیییاسییتهمراه ثبات قیمتاقتصییادی به یابی به رشیید و توسییعهیدسییت
ها ازیریق اجرای  . نیل به رشید اقتصیادی و ثبات قیمتاسیتاقتصیادی  گذارانسییاسیتاقتصیادی و 

های پولی توسیط مقامات پولی )بان  مرک ی( و شیود. سییاسیتمالی حاصیل می و های پولیسییاسیت
هدف   ها وقیمتهای پولی ثبات رسیید. هدف سیییاسییتهای مالی توسییط دولت به انجا  میسیییاسییت
های پولی و مالی توسیط این بنابراین اجرای سییاسیت؛ اسیتهای مالی اف ایش رشید اقتصیادی سییاسیت
  یمیالعه ،اسیا  این  بر .اسیتهایی د هماهنگی در اجرای چنین سییاسیتنیازمن گذارسییاسیتنهادهای 

از همدیگر نیازمند   هاآنهای پولی و مالی در راسیتای نحوه اثرگذاری و اثرپذیری اثرات متقابل سییاسیت
های پولی و مالی در حین اجرای  ثباتی اجرای سیییاسییتبی ،. ازسییوی دیگراسییتوهش ژمیالعه و پ
های  سییاسیت ثباتیبیی متقابل  رابیه ،بنابراین در این مقاله سیعی شیده اسیت؛ افتدها اتفاق میسییاسیت

 خود رگرسییونبا اسیتفاده از روش  1396-1357ی ی زماندورهپولی و مالی در اقتصیاد ایران در یول  
با اسییتفاده از فیلتر  ،اسییا  قرار گیرد. بر این موردمیالعه  (MSVAR)سییویییینگ -مارکف برداری
درصیدی از تولید ناخالر   صیورتبهپرسیکات نوسیانات متهیرهای درآمدهای مالیاتی دولت )-هادری 
درصیییدی از تولید ناخالر داخلی(، حجم    صیییورتبه)مصار  مصیییرفی دولت ی دولت اندازهداخلی(، 

متهیرها  یو از ج ء نوسییان نرخ بهره برآورد و درصییدی از تولید ناخالر داخلی( صییورتبهنقدینگی )
-برداری مارکف  خود رگرسیونمدل  سپس با استفاده از  ثباتی متهیرها استفاده شد. شاخر بی  عنوانبه

قرار  موردبررسیییهای سیییاسییت پولی و مالی ثباتیسییویییینگ اثرات متقابل متهیرهای پروکسییی بی
 گرفت.

ثباتی نرخ بهره منفی بر بی  تلثیرهای صیفر و ی  رژیمدر ی دولت اندازهثباتی بی داد کهنتایج نشیان    
هیای یی  و دو ثبیاتی نرخ بهره در رژیمبی چنینهممعنیاداری بر آن نیدارد.  تیلثیر رژیم دودارد، امیا در 

و نرخ بهره در ی دولیت انیدازهثبیاتی دو متهیر بی ،درواقعدارد. ی دولیت انیدازهثبیاتی معنیادار بر بی تیلثیر
معناداری    تلثیری دولت اندازهثباتی بی ،ازسیوی دیگرمتقابل بر همدیگر دارند.   تلثیرهای ی  و دو رژیم
ثباتی  مسییتقیم بر بی  تلثیر رژیم دوثباتی حجم نقدینگی در اما بی؛ ثباتی حجم نقدینگی نداشییتبر بی
ی  اندازهثباتی ثباتی حجم نقدینگی به بیاز سیمت بی یرفهی  یراین رابیهبناب؛ داشیتی دولت اندازه
نوسانات حجم نقدینگی باعث اف ایش نوسانات   رژیم دودر   ،اسا  . بر ایناستبرقرار  رژیم دو  در  دولت 
ثباتی نرخ مسیتقیم و معنادار بر بی تلثیر رژیم دوثباتی درآمدهای مالیاتی در بی شیود.میی دولت اندازه

بنابراین ؛ ثباتی درآمدهای مالیاتی نداشتمعناداری بر بی  تلثیرثباتی نرخ بهره  بی کهدرحالیبهره داشت،  
توان گفت می درواقعشیود. ثباتی نرخ بهره میباعث اف ایش بی رژیم دوثباتی درآمدهای مالیاتی در بی

،  چنینهم .اسییتبرقرار  رژیم دوثباتی نرخ بهره در درآمدهای مالیاتی به بیثباتی از بی یرفهی علیت 
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ثباتی حجم نقدینگی داشییت و مسییتقیم و معنادار بر بی  تلثیر  رژیم صییفرثباتی درآمدهای مالیاتی در بی 
؛  ثبیاتی درآمیدهیای میالییاتی داشیییتمسیییتقیم و معنیادار بر بی تیلثیر رژیم دوثبیاتی حجم نقیدینگی در بی
اما در ؛ شودثباتی حجم نقدینگی میاف ایش بی  مالیاتی باعثثباتی درآمدهای بیدر رژیم صفر راین  بناب

ثبیاتی حجم نقیدینگی بیاعیث  بی رژیم دودر  ،چنینهم. معنیاداری وجود نیدارد تیلثیر دو رژیم یی  و دو
 شود.ثباتی درآمدهای مالیاتی میاف ایش بی
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The Interactions of Instability of Monetary and Fiscal Policies in the 

Iranian Economy by the MSVAR Approach 

 

Hosseini, E.1*, Nademi, Y.2, Asayesh, H.3, Sajadifar, S. H4. 
Abstract 
The coordination of monetary and fiscal policies, given the financial crises that have 

occurred in the last decade, has increased more than ever and has led countries considers 

coordinating economic policies to deal with the adverse effects of these crises. The 

implementation of any economic policy is accompanied by instabilities that can affect 

each other. Accordingly, the present article examines the interaction effects of monetary 

and fiscal policy instabilities in the Iranian economy. For this purpose, using the Markov-

Switching Vector Auto Regression Model (MSVAR) during the period 1978-2017, the 

interaction effects of monetary and fiscal policies were investigated. The instability of the 

variables of tax revenues, government expenditures, interest rates and broad money was 

estimated using the Hadrick-Prescott filter. The results showed that government size 

instability in regimes of zero and one has a negative effect on interest rate instability. 
Interest rate volatility in regimes one and two has a significant effect on government-size 

instability. Also, the size instability of the government did not have a significant effect on 

the instability of the volume of broad money, but the instability of the broad money in the 

regime two had direct effects on the instability of the size of the government . The 

instability of tax revenues in the regime two had direct and significant effects on the 

instability of interest rates, while the instability of interest rates did not have a significant 

effect on the instability of tax revenues . Also, the instability of tax revenues in regimes of 

zero and one had a direct and significant effect on the instability of broad money and the 

instability of the broad money in the regimes two had direct and significant effects on the 

instability of tax revenues . Accordingly, in the Iranian economy, the instability of 

monetary and fiscal policies affects each other under regime conditions. 
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