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 :چکیده
های مختلف جهان دارند که این تاثیرات علاوه بر بحرانهای پولی و مالی تاثیرات متفاوتی براقتصاد

باشد. میشورها در یک اقتصاد جهانی وابسته عوامل درون اقتصادی کشورها به نوع تعاملات و پیوند ک

شوکهای  اثر بررسی جهانی مبادلات سطح در آمریکا پولی سیاستهای رویکرد اهمیت به توجه با

 تعیین جهت نفت کننده صادر های اصلیکشور داخلی ناخالص تولید بر کشور این پولی سیاست

در یک چارچوب جهانی و پویا از  کشورها این اقتصادی کلان با مرتبط های بینی پیش و سیاستها

در این مقاله به بررسی تاثیر شوکهای سیاستی پولی آمریکا بر  .بسیار بالایی برخوردار استاهمیت 

میلادی  2017-1974تولید ناخالص داخلی کشورهای اصلی صادرکننده نفت جهان در دوره زمانی 

دهد پرداخته شده است. نتایج حاصل از این تحقیق نشان می GVARبا استفاده از رهیافت نوین 

شوک سیاست پولی آمریکا بر تولید ناخالص داخلی واقعی کشورهای اصلی صادرکننده نفت تاثیر 

 باشد.جهان در کوتاه مدت و بلند مدت متفاوت می
 

  JEL:  F43 ،E43  ،C55 بندی طبقه

شوک سیاست پولی آمریکا، تولید ناخالص داخلی واقعی، کشورهای صادرکننده نفت، نرخ  :هاکلید واژه

 بهره
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 مقدمه. 1
در دهه های اخیر با توجه به ارتباط تنگاتنگ بازارهای مالی در دنیا و پیوستن کشورها به 

سازمان تجارت جهانی، وابستگی اقتصادی کشورها به وضعیت اقتصاد جهانی به شدت 

یافته است. به گونه ای که رونق یا رکورد در یک کشور بزرگ )به لحاظ اقتصادی( افزایش 

تواند به سرعت اقتصاد کشورهای دیگر را تحت تاثیر قرار دهد. این امر در میمانند آمریکا 

خصوص کشورهای مهم صادرکننده نفت که منبع  اصلی درآمد آنها از محل فروش نفت 

شود به لحاظ اثرگذاری تغییرات سیاست پولی آمریکا بر قیمت نفت و مبادلات تامین می

بررسی رخدادهای اخیر بیانگر آن است که  است.جهانی آن از اهمیت بالاتری برخوردار 

یافته تحت تاثیر شرایط اقتصادی بسیاری از اقتصادهای نوظهور و حتی کشورهای توسعه

سیاستهای پولی اتخاذ شده توسط بانک مرکزی آمریکا قراردارد. به این ترتیب که در 

ار بحران به طور مستقیم کشورهایی که بین بازارهای مالی آنها تعامل و ادغام وجود دارد آث

از طریق بازارهای مالی وارد اقتصاد آنها گردیده و در سایر کشورها که تعاملات مربوط به 

بازارهای مالی جهانی را ندارند به طور غیر مستقیم و از طریق تجارت خارجی تحت تاثیر 

سطح ارتباطات  با توجه به این مساله ارائه راهکار مناسب دراند. این بحرانها قرار گرفته

جهانی و داخلی کشورها جهت کاهش و یا جلوگیری از آسیب های اقتصادی و عدم تکرار 

جویی برای در نتیجه چارهنماید. آثار بحرانها با توجه به تجارت گذشته امری ضروری می

رفع آثار بحرانهای اقتصادی بر متغیرهای مهم کلان اقتصادی نیازمند تحلیل پویا و اتخاذ 

جهت نیل به این هدف تهای اقتصادی متناسب در یک چارچوب جهانی می باشد. سیاس

لازم است از روشی استفاده گردد تا بتواند ارتباط بین کشورهای مورد مطالعه را لحاظ 

نموده و اثر متقابل متغیرهای مرتبط با کشورهای مختلف را هنگام وقوع شوک نشان دهد. 

هر چند مطالعات متعددی در خصوص بررسی اثرات این شوکها در کشورهای مختلف 

 ته اما مطالعه در این زمینه با استفاده از روش اتورگرسیون برداری جهان صورت پذیرف

)GVAR(1.در داخل کشور صورت نپذیرفته است 

مریکا را آبنابراین مقاله حاضر سعی دارد با استفاده از این روش اثر شوک سیاست پولی 

دامه و ادر نفت بررسی نماید. بر تولید ناخالص داخلی واقعی کشورهای اصلی صادرکننده 

در بخش دوم پیشینه تحقیق معرفی شده و در بخش سوم روش تحقیق بیان گردیده 

یجه ها پرداخته و در بخش پنجم نتاست. بخش چهارم به برآورد مدل و آزمون فرضیه

 گیری و تصمیمیات سیاستی ارائه شده است.

                                                           
1. Global Vector Auto Regressive 
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 . پیشینه تحقیق 2

 . ادبیات نظری2-1
، تاثیر سیاستهای پولی بر بخش حقیقی اقتصاد در بررسیهای صورت گرفته در خصوص

اعمال  متغیر تولید از اهمیت ویژه ای برخوردار است. برخی از اقتصاددانان معتقدند

ها و نتایج تهدهد، و برخی دیگر بر اساس یافسیاستهای پولی تنها تولید اسمی را تغییر می

ی را در تولید اسمی تولید حقیقبه دست آمده بر این باورند که سیاست پولی علاوه بر 

لاسیک دهد. بر خلاف اقتصاددانان مکتب ککوتاه مدت و بلند مدت تحت تاثیر قرار می

سیاست  که معتقد به خنثایی پول هستند ، اقتصاددانان مکتب کینزی مکانیزم اثرگذاری

نرخ ول پپولی را در راستای مدلهای ساختاری مطرح نمودند. بر این اساس افزایش عرضه 

(. از 1384دهد )شاکری، گذاری و درآمد ملی را افزایش میبهره را کاهش داده و سرمایه

های طرفی اقتصاددانان کلاسیک جدید معتقدند، سیاست پولی پیش بینی شده بر متغیر

غیرهای حقیقی تاثیری ندارد، اما سیاستهای پولی پیش بینی نشده در کوتاه مدت بر مت

سیاست  (. اقتصاددانان مکتب پولی نیز اعتقاد دارند که1982 حقیقی موثرند )میشکین،

دهد ا تغییر میپولی انبساطی علاوه بر کانال نرخ بهره از طریق کانال اعتباری درآمد ملی ر

 (.1385)کلباسی، 

ه  دیگر کانال نرخ بهره, یکی از راه های اصلی انتقال اثر سیاست پولی از یک کشور ب

اکنش واوت نظیر سیستم ارزی کشور, موانع بر ورود سرمایه و کشورها است. عوامل متف

موثر  تواند در میزان و جهت اثرگذاری سیاست پولیسیاستگذاران در دیگر کشورها می

م دهند که هرچه سیستم ارزی یک کشور به سیستمی نباشد. تئوریهای اقتصادی نشا

شور کمتر نرخ ارز شناور نزدیکتر باشد اثر سیاست پولی دیگر کشورها بر نرخ بهره آن ک

 کبان میزان استقلال شناور، ارز نرخ با کشورهای در دیگر عبارت بهخواهد بود. 

 نرخ سیستم دارای کشورهای در البته .است بیشتر بهره نرخ تعیین در مرکزی

 دتواننمی کشور، به سرمایه ورود بر موانع وضع با سیاستگذاران نیز، ثابت ارز

  کنند. کنترل را داخلی بهره نرخ بر کشورها دیگر پولی سیاست میزان اثرگذاری

 . مروری بر مطالعات پیشین2-2
مقالات داخلی و خارجی متعددی به بررسی اثر سیاست پولی بر متغیرهای کلان اقتصادی 

اند. اما در ده های اخیر به علت ارتباط گسترده مالی و تجاری در داخل یک کشور پرداخته

یافته است. در این  بین کشورها، وابستگی اقتصادی کشورها به یکدیگر به شدت افزایش
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راستا ازمطالعات اخیرکه به بررسی تاثیر سیاست پولی یک کشور بر اقتصاد سایر کشورها 

 توان موارد زیر را نام برد:اند میپرداخته

 . مطالعات خارجی2-2-1

دهد که هرچند تاثیر شوک پولی انقباضی در آمریکا بر روی نرخ ( نشان می2001) 1کیم

معنادار است ولی اثر افزایشی شوک پولی  G-6بهره حقیقی و کوتاه مدت کشورهای عضو 

بسیار کمتر از اثر  G-6انقباضی  در آمریکا بر نرخ بهره کوتاه مدت در کشورهای عضو 

افزایشی آن بر نرخ بهره کوتاه مدت در آمریکا است. که علت آن را  عدم پیروی کامل 

پولی بانک  و دارای نرخ ارز شناور، از سیاستهای G-6بانکهای مرکزی کشورهای عضو 

 داند.مرکزی آمریکا می

(، به بررسی انتقال افزایش نرخ بهره از کشور آمریکا به کشورهای 2004) و دیگران 2فرانکل

شود که در بلند یافته پرداخته است. در این بررسی مشاهده میدر حال توسعه و توسعه

صورت کامل به دیگر مدت فارغ از سیستم ارزی کشورها، افزایش نرخ بهره در آمریکا به 

دهند که در کشورهای با نرخ ارز شناور کند. همچنین آنها نشان میکشورها انتقال پیدا می

مدت زمان بیشتری برای برقراری رابطه بلندمدت بین نرخ بهره داخلی و نرخ بهره جهانی 

 لازم است.

و با به کارگیری روش تعیین  4(, با استفاده از روش خودرگرسیون برداری2005) 3کانووا

علامت برای تحمیل قید به منظور مشخص کردن شوک پولی, به بررسی اثر سیاست پولی 

کشور آمریکا بر کشورهای آمریکای لاتین پرداخته و به این نتیجه رسیده است که یک 

شوک پولی انقباضی در کشور آمریکا منجر به افزایش نرخ بهره در کشورهای آمریکای 

 د.شون میلاتی

( در بررسی اثر سیاست پولی در کشور آمریکا بر نرخ بهره کوتاه 2010) 5اسکریم جیور

کانادا و کلمبیا نیز اثر افزایشی شوک پولی انقباضی بر نرخ بهره را تایید مدت در کشورهای

کند. وی علت تشابه واکنش نرخ بهره کوتاه مدت در کشورهای کانادا و آمریکا به شوک می

 داند. در آمریکا را  پیروی سیاستگذاران کانادا از سیاست پولی بانک مرکزی آمریکا می پولی

                                                           
1.  Kim  
2. Frankle  
3. Canova  
4. Vector Auto Regressive (VAR) 
5. Scrimgeour 
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(، به بررسی اثر سیاست پولی آمریکا بر نرخ بهره کوتاه مدت 2012) 1کیم و یونگ یانگ

اند. در این در کشورهای آسیای شرقی با توجه به سیستم ارزی این کشورها پرداخته

ن نرخ بهره کوتاه مدت به سیاست پولی در آمریکا واکنش نشان بررسی فقط در کشور ژاپ

 دهد. نمی

(، اثر شوکهای سیاست پولی آمریکا را روی کشورهای عضو 2014) 2اکبر کازی و واگان

مورد مطالعه  FAVAR 4با استفاده از روش  3سازمان همکاری های اقتصادی و توسعه

اند که این شوکها اثر منفی قابل توجهی بر رشد تولید ناخالص قرار داده و نشان داده

داخلی آمریکا، کانادا، ژاپن و سوئد داشته است، همچنین انتقال اثرات سیاست پولی به 

روند افزایشی داشته  1980تا قبل از  OECDرشد تولید ناخالص داخلی کشورهای عضو 

 اند.تشار شوکهای سیاست پولی داشتهو کانال های نرخ بهره و تجارت نقش عمده ای در ان

به بررسی  GVAR6 (، در مطالعه خود با استفاده از رویکرد بیزین2016) 5فلدکرچر و هابر

اند. نتایج این تحقیق که برای چهل شوکهای ساختاری آمریکا بر اقتصاد جهانی پرداخته

دهد شوک می باشد نشان می  2012-1995و شش کشور / منطقه و برای بازه زمانی 

تقاضای کل آمریکا اثر کوتاه مدت بر کشورهای دیگر دارد، در حالیکه شوک عرضه کل و 

گذارد. همچنین بر شوک سیاست پولی این کشور اثر دایمی بر اقتصاد سایر کشورها می

اساس نتایج به دست آمده از این مطالعه، انتقال شوکهای حاصل از این کشور به سایر 

باشد و در میان کشورهای مورد مطالعه، ال تورم و قیمت نفت میکشورها از طریق کان

کشورهای آمریکای لاتین، آسیا و اقتصادهای نوظهور اروپایی بیشترین تاثیر را از شوکهای 

 کنند.ساختاری آمریکا دریافت می

 . مطالعات داخل کشور2-2-2

ت بر قیمت قیم(، به بررسی اثر سیاستهای پولی آمریکا 1389امامی و شمس الدین )

پرداخته و  1990-2008واقعی نفت و درامد واقعی نفت کشورهای اوپک در دوره زمانی 

همچنین  نشان دادند تغییر در نرخ بهره واقعی آمریکا اثر منفی بر قیمت واقعی نفت و

 درآمد واقعی کشورهای صادرکننده نفت اوپک دارد.

                                                           
1. Kim & Yong Yang 
2. Akbar Kazi & Wagan  
3. Organization of Economic Corporation and Development (OECD) 
4. Factor-Augmented VAR 
5. Feldkircher & Huber  
6. Baysian GVAR 
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کشورهای  (، در مطالعه ای به بررسی واکنش نرخ بهره کوتاه مدت1394برکچیان و واقفی )

ایی پرداخته و نشان دادندکشوره VARمختلف به شوک پولی آمریکا بااستفاده از روش 

تری کنند دارای استقلال سیاست پولی کمکه از سیاست پولی کشور آمریکا پیروی می

ای ره کوتاه مدت در کشورهدهد نرخ بههستند. همچنین نتایج این مطالعه نشان می

 دهد.مختلف واکنشهای متفاوتی به شوک پولی آمریکا نشان می

رد بررسی (، تاثیر سیاستهای پولی آمریکا بر قیمت نفت خام را مو1395رضوی و دیگران )

تاثیر تغییر  قرارداده و نشان دادند که اثر تغییر نرخ بهره بر نفت خام های شاخص منفی و

 یه بر قیمت نفت خام مثبت است.شاخص بازار سرما

 

  . روش تحقیق3
در یک اقتصاد جهانی ارتباط کشورهای مختلف جهان از طریق کانالهای مختلفی شکل 

های توانند از طریق منابع کمیاب مانند نفت، توسعهگیرد که این کانالهای ارتباطی میمی

سرمایه و نیروی کار و نیز سیاسی و تکنولوژیکی، مبادلات کالاها و خدمات و جابجایی 

متاثر از سیاستهای پولی و مالی باشد. علاوه بر این موارد برخی ارتباطات غیر قابل مشاهده 

که از ارتباط درونی پسماندها به دست می آید نیز وجود دارد. بنابراین سیستم اقتصاد 

در نتیجه باشد که جهانی یک سیستم با تعداد ابعاد بالا و پیچیدگیهای خاص خود می

 1گردد. جهت رفع این مشکل پسرانمدلسازی اقتصادی جهانی با چالش بزرگی مواجه می

را ارائه نمودند. اگرچه قبل از آن برخی مدلهای کلان  2GVAR، روش (2004) و همکاران

، اما این روش 3اقتصادی در سطح جهانی ارائه شده بود که از کفایت لازم برخوردار نبودند

هم از لحاظ تئوری منطقی می باشد و هم به لحاظ آماری  4حل معضل ابعادمدلسازی در 

. در مطالعات انجام شده در داخل کشور نجفی و همکاران 5دارای نتایج سازگار است

 کشورهای صادراتی برقیمتهای موثر عاملهای(، با استفاده از این روش به بررسی 1395)

 اند.پسته پرداخته صادرکننده عمده

 VARX*شامل دو مرحله می باشد. در مرحله اول مدلهای  GVARی به روش مدلساز

مختص هر کشور تخمین زده می شود. این مدلها شامل متغیرهای داخلی و متغیرهای 

                                                           
1. Pesaran  
2. Global Vector Auto-Regressive 

 مراجعه شود. Chudik & Pesaran )2014(و  Granger & Jeon )2007(برای مطالعه بیشتر به  .3
4. Curse of dimensionality 
5.  Chudik & Pesaran  



 

 65 ......................1398 پاییز ،(15 پیاپی) چهارم شماره چهارم، سال اقتصادسنجی مدلسازی فصلنامه

 

 

مشخص  *خارجی می باشند. متغیرهای خارجی به صورت میانگین وزنی می باشند و با 

هر کشور در کنار یکدیگر قرار گرفته و در  VARX*می شوند. در مرحله دوم، مدلهای 

 به صورت همزمان برآورد می گردند.  GVARیک مدل 

شان توسط یک مدل خود رگرسیو برداری متشکل از متغیرهای مورد نظر ن (i)هر کشور 

متغیرهای داخلی هر کشور به  i,qi( p* VARX( شود به طوری که در هرداده می

 اند:متغیرهای خارجی و متغیرهای جهانی مرتبط شده

Φ𝑖  (𝐿, 𝑝𝑖 )𝑥𝑖𝑡 = 𝑎𝑖0 + 𝑎𝑖1𝑡 + Λ𝑖(𝐿, 𝑞𝑖)𝑥𝑖𝑡
∗ + Ψ𝑖(𝐿, 𝑞𝑖)𝑑𝑡 + 𝑢𝑖𝑡        (1)  

 itx مجموعه متغیرهای داخلی مختص هر کشور با  =T,…,1t و  =N,…,1, 0i برای 

,Φ𝑖 (𝐿شود ونشان داده می 𝑝𝑖 ) = 𝐼 −  ∑ Φ𝑖𝐿
𝑖𝑝𝑖

𝑖=1   نشان دهنده ماتریس ضرایب

به ترتیب بردارهای ضرایب ثابت و ضرایب همبستگی  1iaو  0iaباشد. همبستگی مرتبط می

این متغیرها شامل تورم, نرخ تولید ناخالص داخلی, نرخ ارز حقیقی   باشند.روند زمانی می

 باشد.   می
*

itx  مجموعه متغیرهای خارجی وΛ𝑖(𝐿, 𝑞𝑖) =  ∑ Λ𝑖𝐿
𝑖𝑞𝑖

𝑖=0  ماتریس ضرایب همبستگی

باشد. این متغیرها اثر اقتصاد سایر کشورهای مورد مطالعه را از طریق مرتبط با آنها می

 نمایند.متوسط وزنی روابط تجاری بر یک اقتصاد مورد نظر بررسی می

 td  مجموعه متغیرهای جهانی است وΨ𝑖(𝐿, 𝑞𝑖) =  ∑ Ψ𝑖𝐿𝑖𝑞𝑖
𝑖=0  ماتریس ضرایب

باشد. این متغیرها شامل قیمت جهانی نفت خام و تولید همبستگی مرتبط با آنها می

 باشد.جهانی نفت خام می

 itu زیر  دهد. این شوکها به صورتبرداری است که شوکهای مختص هر کشور را نشان می

 گردد: تعریف می

E (uit újt ́ ) ={ Σij   for t = t ́  & 0 for t ≠ t ́} 

به  توان ارتباط بین متغیرهای داخلی رامی GVARدرنتیجه با استفاده از مدلسازی 

ستفاده صورت همزمان با متغیرهای خارجی و متغیرهای جهانی بررسی نمود, همچنین با ا

ین مدل توان ارتباط همزمان شوکهای کشورها را نشان داد. با تخماز کوواریانسها می

VARX توان آنها را در کنار هم قرارداد تا مدل هر کشور, میGVAR را شکل دهند  . 

𝑥𝑖𝑡 = 𝑎𝑖0 + 𝑎𝑖1𝑡 + Φ𝑖1𝑥𝑖,𝑡−1 + Φ𝑖2𝑥𝑖,𝑡−2 + Λ𝑖0𝑥𝑖𝑡
∗ + Λ𝑖1𝑥𝑖,𝑡−1

∗ +

           Λ𝑖2𝑥𝑖,𝑡−2
∗ + 𝑢𝑖𝑡  (2)                                                                           
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 اگر برای هر کشور متغیرهای داخلی و خارجی به صورت زیر باشد:

𝑧𝑖𝑡 = (
𝑥𝑖𝑡

𝑥𝑖𝑡
∗ ) 

 شود: هر کشور به صورت زیر می VARXآنگاه مدل 

𝐴𝑖𝑧𝑖𝑡 = 𝑎𝑖0 + 𝑎𝑖1𝑡 + 𝐵𝑖1𝑧𝑖,𝑡−1 + 𝐵𝑖2𝑧𝑖,𝑡−2 + 𝑢𝑖𝑡                             (3)  

𝐴𝑖 = (𝐼𝑘𝑖 , −Λ𝑖0), 𝐵𝑖1 = (Φ𝑖1, Λ𝑖1),    𝐵𝑖2 = (Φ𝑖2, Λ𝑖2)  

 ه شود:همچنین اگر متغیرهای داخلی به صورت یک بردار کلی به صورت زیر در نظر گرفت

𝑥𝑡 = (

𝑥0𝑡

⋮
𝑥𝑁𝑡

) 

 توان به صورت زیر به دست آورد:رابطه زیر را می

𝑧𝑖𝑡 = 𝑊𝑖𝑥𝑡   ,   ∀𝑖= 0,1, … , 𝑁                         (4)  

فراهم  دهد و این امکان راماتریسی است که وزنهای تجاری را نشان می iWبه طوری که 

مورد  اقتصادهایو به این ترتیب بیان گردد  txکند تا مدل مختص هر کشور برمبنای می

 VARXگردند. با جایگذاری رابطه بالا در به یکدیگر مرتبط می GVARمطالعه در مدل 

 توان نوشت:هر کشور می

𝐴𝑖𝑊𝑖𝑧𝑖𝑡 = 𝑎𝑖0 + 𝑎𝑖1𝑡 + 𝐵𝑖1𝑊𝑖𝑧𝑖,𝑡−1 + 𝐵𝑖2𝑊𝑖𝑧𝑖,𝑡−2 + 𝑢𝑖𝑡                (5)  

 برای تمام متغیرهای GVARبا لحاظ نمودن مدل مختص هر کشور در این رابطه مدل 

 آید:درونزا به دست می

𝐺𝑥𝑡 = 𝑎0 + 𝑎1𝑡 + 𝐻1𝑥𝑡−1 + 𝐻2𝑥𝑡−2 + 𝑢𝑡                                      (6)  

 به طوریکه :
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𝐺 = (

𝐴0𝑊0

⋮

𝐴𝑁𝑊𝑁

) , 𝐻1 = (

𝐵01𝑊0

⋮

𝐵𝑁1𝑊𝑁

) , 𝐻2 = (

𝐵02𝑊0

⋮

𝐵𝑁2𝑊𝑁

) 

𝑎0 = (

𝑎00

⋮

𝑎𝑁0

) , 𝑎1 = (

𝑎01

⋮

𝑎𝑁1

)  ,     𝑢𝑡 = (

𝑢0𝑡

⋮

𝑢𝑁𝑡

) 

یافته  باشد. با معکوس کردن این ماتریس فرم کاهشمی k*kماتریسی با ابعاد  Gماتریس

 شود:به صورت زیر می GVARمدل 

𝑥𝑡 = 𝑏0 + 𝑏𝑖𝑡 + 𝐹1𝑥𝑡−1 + 𝐹2𝑥𝑡−2 + 𝑣𝑡                                                  

 (7)  

 به طوریکه:

𝐹1 = 𝐺−1𝐻1, 𝐹2 = 𝐺−1𝐻2, 

𝑏0 = 𝐺−1𝑎0, 𝑏1 = 𝐺−1𝑎1, 𝑣𝑡 = 𝐺−1𝑢𝑡 

باشد. متغیرهای خارجی و جهانی می 1برونزایی ضعیف GVAR اصلی برآورد مدلفرض 

هر کشور لازم است آزمون فرض برونزایی ضعیف متغیرهای  VARX*پس از تخمین مدل 

خارجی و جهانی بررسی گردد. برای نیل به این مقصود با استفاده از روش 

 گردد:( رگرسیون زیر ارزیابی می1998) 3( و هربور و همکاران1992)2جوهانسون

Δx ̃it,l
*

=μ
il
+ ∑ γ

ij,l
ECMi,t-1

j
+ ∑ ϕik,lΔxi,t-k+ ∑ θim,lΔx ̃i,t-m

*
+εit,l

qi

m=1

pi

k=1

ri

j=1

 

i,t-1که در آن جملات 
jECM   مربوط به تصحیح خطا بوده وir  تعداد روابط کوواریانس را

𝛾𝑖𝑗,𝑙  با فرض  Fدهند. آماره نشان می = شود. با توجه به آزمون می  =ir,…,1j برای  0

باشد لذا مقادیر شامل متغیرهای برونزای خارجی و جهانی می GVECMآنکه مدل 

بحرانی جوهانسون قابل استفاده نبوده و در این صورت از مقادیر بحرانی مک کینون و 

شود همبستگی باشد که فرض میبردار خطا می  it,l Ԑشود. ( استفاده می1999) 4همکاران
                                                           
1. Weak Exogeneity 
2. Johansen  
3. Harbor  
4. Mc kinnon, Haug 
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تواند همبستگی سریالی مقطعی داشته باشد )پسران و همکاران، سریالی ندارد، اگرچه می

(. اگر متغیر درونزایی به صورت برونزا در نظر گرفته 2013و دی ماریو و پسران  2009

گردد. بنابراین باید تلاش شود که با انتخاب صحیح شود موجب تورش در برآوردها می

رود آن آنچه انتظار می یرها هردو کارایی و سازگاری تامین گردد.درونزایی و برونزایی متغ

های متغیرهای داخلی بیشتر از متغیرهای خارجی و جهانی باشد. به عبارت است که وقفه

یابد، اگرچه ممکن های داخلی بیشتر تحت تاثیر اقتصاد داخلی استمرار میدیگر، پویایی

ها با توجه به باشد. در اینجا حداکثر تعداد وقفهاست منشا شوک اولیه از اقتصاد خارجی 

 گردد.ها بر اساس معیارهای آکاییک و شوارتز تعیین میماهیت داده

امل شدر مدل خاص هر کشور  متغیرهای خاص کشوری  های تحقیق: متغیرها و داده -

GDP  واقعی)ity( تورم ،)itp( نرخ ارز حقیقی ،)itep(  و نرخ بهره حقیقی)tir(صورت  به

 باشند:زیر می

yit = ln(GDPit / CPIit) 

pit= ln(CPIit)  

epit = ln ( Eit) – ln(CPIit)   

rit= 0.25 *ln(1+Rit/100)  

π i,t = pi,t – pi,t-1 

 باشد که از تقسیممی tدر زمان  iبیانگر تولید ناخالص داخلی واقعی کشور    ityکه در آنها 

به دست   )itCPI  (بر شاخص قیمت مصرف کننده )itGDP(تولید ناخالص داخلی اسمی 

نرخ ارز اسمی بر  itEباشد که از تقسیم می tدر زمان  iنرخ ارز حقیقی کشور  epitآید. می

نرخ بهره حقیقی  itrآید. کننده به دست میحسب دلار آمریکا به شاخص قیمت مصرف

نرخ بهره اسمی و فرمول مندرج در بالا   ti Rباشد که با استفاده از می tدر زمان  iکشور 

در این مدلها علاوه بر متغیرهای باشند. م میتورنیز بیانگر متغیر  i,tπ. 1آیدبه دست می

-متغیرهای خارجی سایر کشورها و متغیر جهانی قیمت نفت لحاظ می داخلی هر کشور،

گردد شامل تمام گردند. متغیرهای خارجی که به صورت بین کشوری بررسی می

متغیرهای مختص هر کشور )به غیر از نرخ ارز  برای مدل کشور آمریکا( است که در 

 شود. به صورت زیر استفاده می )ijw(تعیین آنها از وزنهای تجاری 

                                                           
 GVAR Toolbox user guideبرای مطالعه بیشتر مراجعه شود به  .1
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𝑥𝑖𝑡
∗ = ∑ 𝑤𝑖𝑗𝑥𝑗𝑡

𝑁

𝑗=1

 

 الهس سه میانگین از تجاری وزنهای. باشدمی  ijw Σ  =1 و  iiw  =0 که صورت این به

مربوط به  ijtTکه در آن  آیندمی دست به زیر فرمول مطابق کشورها جانبه دو مبادلات

 t در سال jبه کشور  iمبادلات تجاری)میانگین صادرات و واردات(دو طرفه از کشور 

  :باشدمی

𝑤𝑖𝑗 =
 𝑇𝑖𝑗𝑡1 + 𝑇𝑖𝑗𝑡2 + 𝑇𝑖𝑗𝑡3

𝑇𝑖𝑡1 + 𝑇𝑖𝑡2 + 𝑇𝑖𝑡3
 

آمار مربوط به مبادلات تجاری کشورها برای تمام کشورهای مورد مطالعه از سایت 
1DOTS متغیرهای داخلی به صورت درونزا و متغیرهای خارجی به 2است.به دست آمده

کنند و این متغیرها به صورت لگاریتمی در نظر گرفته صورت برونزای ضعیف عمل می

علاوه بر متغیرهای داخلی و متغیرهای خارجی . در مدلهای مختص هر کشور 3شوندمی

 باشد.شامل متغیر جهانی قیمت نفت به صورت لگاریتمی می

باشد که شامل کشورهای اصلی کشور می 40در این مطالعه شامل  GVARمدل 

و دوره مورد  ایها کتابخانهروش گردآوری داده. 4باشدصادرکننده و واردکننده نفت می

ها به صورت سالانه از سایتهای بانک جهانی، آژانس بین است و داده 2017-1974مطالعه 

گردآوری  5IMF (IFS)المللی انرژی، سایت بانک مرکزی ایران و سایت آمار مالی جهانی 

  است. GVAR Toolbox 2.0و  MATLABاند، همچنین نرم افزار مورد استفاده شده

                                                           
1. Direction of trade statistics:www.data.imf.org/DOT 

استخراج گردیده و در  DOTSازسایت   40*40آمار مربوط به مبادلات تجاری کشورها به صورت ماتریس  .2

 محاسبات استفاده شده است.
 )ijW(شوند که این وزنها متغیرهای خارجی بر مبنای میانگین وزنی متغیرهای درون زای سایر کشورها ساخته می. 3

به بینهایت میل  N( نشان دادند هنگامی که نمونه مورد نظر 2002) باشند. پسران و دیگرانمی K*Kماتریسهای 

و به بیانی دیگر توان نشان داد که بر مبنای یک سری فروض می .کند

 باشند.متغیرهای خارجی به صورت ضعیف برون زا می
شورهای صادرکننده نفت شامل آنگولا، اکوادور،الجزایر، ایران، عراق، انگلستان، اندونزی،امارات متحده عربی، ک. 4

نفت  کشورهای واردکننده لیبی، مکزیک، نروژ، نیجریه، ونزوئلا. بحرین، روسیه,کانادا، کویت، عربستان، عمان، قطر،

شامل: اتریش، آرژانتین،اسپانیا، استرالیا،آلمان، آمریکا، ایتالیا، برزیل، ترکیه، چین، ژاپن،   سنگاپور، سوییس، فرانسه، 

 کره جنوبی، هلند، هند، مالزی، مراکش، مصر.
5. International Monetary fund (International Financial Statistics) 
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 ها. برآورد مدل و آزمون فرضیه4

بایست متغیرهای مورد نظر را به لحاظ مدلهای خاص هر کشور ابتدا می پیش از برآورد

استفاده  2WSDFو  1ADFایستایی آزمون نمود که به این منظور از آزمون ریشه واحد 

دهد همگی متغیرهای داخلی و خارجی و جهانی با شده است و نتایج حاصل نشان می

سپس جهت بررسی همگرایی بلند   باشند.می (I(1)) 1یک بار تفاضلگیری ایستا از مرتبه 

شود و با توجه به آنکه مدل مورد مطالعه شامل ( استفاده می1988) 3مدت از یوهانسون

متغیرهای خارجی و جهانی است بنابراین مقادیر بحرانی یوهانسون قابل استفاده نبوده و 

از  .5شودمی ( استفاده1999) و همکاران 4در این حالت از مقادیر بحرانی مک کینون

باید دارای ثبات و پایداری باشد به این معنا که اگر از وضعیت  GVARطرفی دیگر مدل 

تعادل خارج شد، همگرایی میان متغیرها از بین نرود و سیستم به مرور زمان به وضعیت 

شود. ( استفاده می1993اولیه بازگردد که جهت نیل به این هدف از روش لی و پسران )

( از توابع واکنش 2004با پیروی از پسران و همکاران ) GVARجهت تحلیل پویایی مدل 

به جای استفاده از  GVARشود. در مدل استفاده می  GIRF(6(یافته  آنی تعمیم

 . 7شودیافته استفاده می خطاهای متعامد از خطاهای تعمیم

شوند. و متغیر جهانی برآورد میدر ایم مدل با فرض برونزایی ضعیف، متغیرهای خارجی 

شود اگر متغیر درونزایی به صورت برونزا در نظر گرفته شود موجب تورش در برآوردها می

و بالعکس چنانچه متغیر برونزایی به صورت درونزا فرض گردد موجب از دست رفتن 

تغیرها گردد. بنابراین لازم است با انتخاب صحیح درونزایی و برونزایی مکارایی مدل می

استفاده  F. برای آزمون برونزایی ضعیف از آزمون 8هردوکارایی و سازگاری تامین گردد

گردد. مرتبه هم انباشتگی در این قسمت ابتدا مدلهای خاص هر کشور برآورد میشود. می

گردد که متغیرهای خارجی مختص هر کشور به صورت برونزای با این فرض شناسایی می

                                                           
1. Augmented Dickey-Fuller 
2. Weighted-Symmetric Dickey Fuller 
3. Johansen 
4. MacKinnon  

 . جداول مرتبط با آزمون ریشه واحد و همگرایی بلند مدت به سبب اختصار درج نگردیده است.5
6. Generalized Impulse Response Function 

که تعداد  GVARدر تجزیه چولسکی ترتیب متغیرها اهمیت دارد در حالیکه در مدلهای . لازم به ذکر است 7

دهد که انتخاب میان آنها ممکن نخواهد بود و لذا روش چولسکی متغیرها زیاد است، حالتهای بسیار مختلفی رخ می

 کارساز نخواهد بود.

 1395. نجفی ، 8
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با  Akaikeای هستند. درجه مدلهای خاص کشوری بر اساس معیار داده (I(1))ضعیف 

maxp , maxq  های مدل و تعداد روابط هم وقفه (1)شود. در جدول انتخاب می 2کمتر از

 است.انباشتگی به صورت خلاصه ارائه شده

 VARXتعداد روابط هم انباشتگی و مرتبه  :1جدول 

varx   (p*,q*)  
 

                   Cointeg. *q                      p*          

 الجزایر

 آنگولا

 آرژانتین

 استرالیا

 اتریش

 بحرین

 برزیل

 کانادا

 چین

 اکوادور

 مصر

 فرانسه

 آلمان

 هند

 اندونزی

 ایران

 عراق

 ایتالیا

 ژاپن

 کره جنوبی

 کویت

 لیبی

 مالزی

 مکزیک

 مراکش

 هلند

 نیجریه

 نروژ

 عمان

 قطر

3 

3

1

2

2

2

4

3

3

1

1

1

3

2

1

1

3

1

1

4

2

2

2

4

2

2

1

2

3

0

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

2

2

2

2

1

2

2

2

2

2

2

1

2

2

2

2

2

1

2

2

1

2

2

2

2

2

1

2

2

2
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 روسیه

 عربستان

 سنگاپور

 اسپانیا

 سوییس

 ترکیه

 امارات متحده عربی

 انگلستان

 آمریکا

  ونزوئلا

3

4

4

1

1

2

1

3

0

1 

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1 

1

2

2

1

1

2

2

2

2

2
 

 های تحقیقمنبع: یافته

 2 لهمچنین نتایج آزمون برونزایی ضعیف برای مجموعه کشورهای انتخاب شده در جدو

 دهد فرض برونزایی ضعیف برای تمامشده است. نتایج این جدول نشان می آورده

ون آزم 195به این ترتیب که از  است. متغیرهای خارجی در کشورهای منتخب رد نشده

ض برونزایی اند و در مابقی آزمونها فررد کرده مورد این فرض را 11بروزایی ضعیف تنها 

رفته گضعیف رد نشده است. بنابراین متغیرهای خارجی به صورت برونزای ضعیف در نظر 

 شوند.می

 )X*(آزمون برونزایی ضعیف متغیرهای خارجی : 2جدول 
-نام

        F test     Fcrit_0.05      ys   Dps    rrs کشور      

     
poil 

F(3،18) 160/3 الجزایر  430/0 513/0 128/1 577/0 

F(3،22) 049/3 آنگولا  *27/957*4/917258/1 550/0 

F(1،20) 351/4 آرژانتین 583/2 937/0 727/0 010/2 

F(2،23) 422/3 استرالیا 662/0 589/0 490/0 266/0 

F(2،23) 422/3 اتریش *17/886 *3/977410/2 100/0 

F(2،28) 340/3 بحرین 066/0 935/1 276/0 013/0 

F(4،17) 964/2 برزیل 305/1 914/2 
*3/576154/0 

F(3،27) 960/2 کانادا 406/1 *3/410958/2 652/1 

F(3،18) 160/3 چین 221/2 378/1 417/1 587/1 

F(1،29) 183/4 اکوادور 012/0 *6/825345/4 353/0 

F(1،29) 183/4 مصر 015/0 748/1 246/0 199/3 

F(1،29) 183/4 فرانسه 117/2 666/3  427/2 127/0 

F(3،18) 160/3 آلمان 975/1 514/0 472/0 140/0 

F(2،28) 340/3 هند 990/0 929/0 170/0 750/2 
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F(1،29) 183/4 اندونزی 790/1 127/1 000/0 824/0 

F(1،20) 351/4 ایران 979/1 567/2 316/1 000/0 

F(3،18) 160/3 عراق *8/199927/1 250/2 020/1 

F(1،24) 260/4 ایتالیا 029/0 320/0 080/0 109/0 

F(1،24) 260/4 ژاپن 039/0 058/0 059/1 096/0 

کره 

F(4،17) 965/2 جنوبی 173/0 328/0 686/0 177/0 

F(2،28) 340/3 کویت 881/2 990/2 217/1 022/0 

F(2،28) 340/3 لیبی 099/1 187/0 455/0 136/0 

F(2،28) 340/3 مالزی 791/0 727/0 014/1 676/0 

F(4،26) 740/2 مکزیک 296/1 *6/462280/2 409/0 

F(2،28) 340/3 مراکش 899/0 195/0 237/0 748/0 

F(2،23) 422/3 هلند *7/351480/3 848/1 091/0 

F(1،29) 183/4 نیجریه 982/1 746/0 020/0 002/0 

F(2،19) 522/3 نروژ 142/0 147/0 058/0 111/0 

F(3،27) 960/2 عمان 216/0 286/1 490/1 368/0 

F(0،21)  قطر

F(3،18 160/3 روسیه *4/262189/0 287/1 345/0 

F(4،21) 840/2 عربستان 483/0 071/0 990/0 712/2 

F(4،17) 965/2 سنگاپور 148/0 176/0 286/0 327/1 

F(1،20) 351/4 اسپانیا 480/0 027/0 001/0 027/0 

F(1،20) 351/4 سوییس 180/4 261/4 
*4/632023/0 

F(2،28) 340/3 ترکیه 135/0 250/0 166/1 867/0 

F(1،29) 183/4 امارات  887/0 605/0 162/1 132/0 

F(3،27) 960/2 انگلستان 945/0 686/0 041/1 917/1 

)F آمریکا ،300 ) 

F(1،29) 183/4 ونزوئلا 574/0 *5/722439/0 001/0 

 باشد.درصد می 5ها عنی داری آمارهسطح م -های تحقیقمنبع: یافته

 . اثر کشش4-1

تغییر همزمان در یک متغیر داخلی را در اثر تغییر یک  GVARاثر کشش در مدل 

ز این ابا استفاده  کند.گیری میدرصدی برون زا در متغیر همتای خارجی خود اندازه

ایج به گیری کرد. نتکششها می توان حرکت متقابل متغیرها را در همه کشورها اندازه

 نشان داده 3دست آمده از برآورد اثرهای کشش کشورهای گوناگون در جدول شماره 

 شده است.
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 نتایج اثرهای کشش :3 جدول

Y Dp rr نام کشور 

04/0  04/0  18/0-  الجزایر

17/1  78/0  74/1-  
*0/79 *-51/62 26/1-  آنگولا

42/2  72/2-  49/1-  

06/0-  60/1-  *8/04 آرژانتین

97/0-  11/1-  98/5  

04/0-  02/0-  *1/25 استرالیا

61/0-  28/0-  69/2  
*0/90 00/0  *0/36 اتریش

50/2  06/0  80/2  

04/0-  10/0  *1/95 بحرین

01/1-  49/0  69/6  
*7/07 *15/06 *-7/31 برزیل

73/20  81/7  15/4-  

08/0  05/0  12/0  کانادا

73/0  84/0  90/0  

09/0-  *-0/22 *0/40 چین

44/1-  48/3-  22/4  

06/0  *-0/67 18/0-  اکوادور

83/1  01/2-  19/0-  

02/0-  07/0  *0/42 مصر

76/0-  44/0  45/2  

01/0  03/0-  *0/22 فرانسه

01/1  97/0-  53/2  

28/0-  01/0-  27/0  آلمان

87/0-  30/0-  40/1  

07/0  08/0  17/0-  هند

18/1  10/1  25/1-  

18/0  33/0-  18/1  اندونزی

39/1  69/0-  22/1  

10/0-  *1/59 03/0  ایران

82/0-  34/4  13/0  
*1/30 *4/13 16/0-  عراق

22/3  89/2  14/1-  
*2/30 02/0-  *0/86 ایتالیا
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05/3  27/0-  93/3  
*0/21 01/0-  32/0  ژاپن

39/2  24/0-  71/1  

22/0  06/0  04/0-  کره جنوبی

76/1  05/1  31/0-  
*1/70 01/0  *0/90 کویت

73/2  04/0  60/3  

56/0  25/0-  01/0-  لیبی

46/1  52/1-  09/0-  
*0/48 14/0  04/0-  مالزی

63/3  27/1  18/0-  

18/0-  24/0  88/0  مکزیک

27/1-  67/0  58/1  
*-0/08 01/0  02/0  مراکش

20/3-  40/0  52/0  
*1/30 01/0-  *0/34 هلند

72/2  27/0-  91/3  

01/0-  *-0/14 00/0  نیجریه

09/0-  27/2-  01/0-  
*0/05 09/0-  02/0  نروژ

90/3  23/1-  11/0  

56/0-  32/0  *-0/29 عمان

47/1-  40/1  86/3-  

56/0  40/0  *0/39 قطر

37/0  24/1  02/2  
*1/23 56/1  89/0-  روسیه

18/3  45/0  50/1-  

03/0-  01/0  *0/87 عربستان

13/0-  06/0  41/4  
*0/46 *0/31 28/0  سنگاپور

38/3  97/3  27/1  
*4/47 02/0  *0/70 اسپانیا

99/8  40/0  31/2  

02/0  06/0  *0/74 سوییس

50/1  44/1  87/2  

06/0  19/0  69/1  ترکیه

01/1  48/0  44/1  
*1/24 05/0  25/0  امارات
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59/2  47/0  26/1  

00/0  *0/13 *1/62 انگلستان

01/0-  51/2  25/7  

06/0  00/0  25/0  آمریکا

91/0  20/0  43/1  

65/2  22/0-  *-2/27 ونزوئلا

71/0  32/0-  66/3-  

 منبع: یافته تحقیق.

دهد، همانطور که ضرایب مربوط به اثر کشش نرخ بهره برای کشورهای مختلف نشان می

موثر نرخ بهره برای کشورهای عربستان، ونزوئلا و کویت به ترتیب ضرایب مربوط به کشش 

. هرچه 1انددرصد معنادار گردیده 5باشد. این ضرایب در سطح می 90/0و -27/2 ،87/0

تر عمل کند نسبت به تغییرات همزمان نرخ بهره سیاستگذاریهای پولی یک کشور مستقل

-tذکر است با توجه به مقادیر آماره  سایر کشورها کشش ناپذیرتر خواهد بود. لازم به

ratio باشند و مقادیر منفی ضرایب بیانگر درصد معنادار نمی 5 تمامی ضرایب در سطح

باشد. به عنوان مثال در خصوص کشور ونزوئلا، یک درصد رابطه معکوس در تغییرات می

این کشور درصدی در نرخ بهره  27/2افزایش در نرخ بهره کشورهای دیگر منجر به کاهش 

، 03/0و کانادا کشش نرخ بهره خارجی به ترتیب  گردد. برای کشورهای ایران، آمریکامی

باشد، که نشان دهنده آن است که در باشد و به لحاظ آماری معنادار نمیمی 12/0 ،25/0

 .2شوندکوتاه مدت این کشورها توسط تغییرات نرخ بهره خارجی متاثر نمی

 GIRF( 3(. بررسی توابع واکنش آنی تعمیم یافته 4-2

و نیز جهت ارزیابی اثرات شوکهای یک  GVARجهت بررسی ویژگیهای پویایی مدل 

شود. این متغیر در اقتصاد کشورهای مختلف از توابع واکنش آنی تعمیم یافته استفاده می

 4توسط پسران و شین ( معرفی گردید و سپس1996توابع اولین بار توسط کوپر و پسران )

( در مدلهای تصحیح خطای برداری توسعه یافت. مزیت استفاده از این توابع آن 1998)

ضرورتی  GVARاست که با استفاده از آنها مرتب سازی متغیرها و کشورها در مدلسازی 

به عنوان یک مزیت مهم  5OIRنخواهد داشت که این امر در مقایسه با سایر توابع مانند 

                                                           
اند و اعداد مندرج در ردیف دوم هر کشور رصد به صورت ستاره دار مشخص شدهد 5ضرایب معنادار در سطح  .1

 باشد.می t-ratioبیانگر مقدار آماره 
2. Dees  
3. Generalized Impulse Response Functions 
4. Pesaran & Shin  
5. Orthogonalized Response Functions 
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در خصوص پویایی انتقال شوکها اطلاعات لازم  GIRFهمچنین توابع  شود.میمحسوب 

دهند. در ادامه شوک مثبت سیاست پولی آمریکا از طریق یک واحد را در اختیار قرار می

انحراف معیار به نرخ بهره کشور آمریکا بر روی تولید ناخالص داخلی واقعی کشورهای 

 ررسی می گردد:( ب1اصلی صادرکننده نفت جهان )شکل 

واقعی کشورهای اصلی صادرکننده نفت جهان به شوک سیاست پولی  GDPواکنش  : 1شکل 

 آمریکا

 
 )عراق( 2-1شکل            ) ایران(                                    1-1شکل 

 
 کویت() 4-1شکل          ) امارات(                                 3-1شکل 

 
 ) آنگولا( 6-1شکل          ) عربستان(                                5-1شکل 
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 ) ونزوئلا( 8-1شکل                  )نیجریه(                              7-1شکل 

 
 ) کانادا( 10-1شکل             )روسیه(                                     9-1شکل 

 های تحقیقمنبع: یافته

کشور ایران، عراق، امارات، عربستان، کویت، نیجریه،  10کشور صادرکننده نفت  20میان  از

-آنگولا، ونزوئلا، کانادا و روسیه به عنوان مهمترین صادرکنندگان نفت جهان انتخاب شده

 373بشکه در روز و میزان  7273000اند. در این میان کشور عربستان با صادرات روزانه 

درصد از صادرات کل نفت خام جهان بزرگترین  9/15معادل  2016میلیون تن در سال 

درصد و 3/11 آید. پس از آن روسیه و عراق به ترتیبصادرکننده نفت جهان به شمار می

 119درصد صادرات نفت خام را بر عهده دارند. سهم کشور ایران از صادرات این ماده  9/7

باشد. این درصد کل صادرات نفت خام جهان می 4دل معا 2016میلیون تن در سال 

میلیون تن در سال  82و87، 90میزان برای کشورهای ونزوئلا، نیجریه و آنگولا به ترتیب 

. در دسته اول 1بوده است که نسبت به رقبای خود در سطح پایینتری هستند 2016

ک یعنی ایران، عراق، واکنش تولید ناخالص داخلی واقعی کشورهای خاورمیانه و عضو اوپ

 1-1شود، شکل شود. همانگونه که مشاهده میامارات، کویت و عربستان بررسی می

دهد. واکنش تولید ناخالص داخلی واقعی ایران به شوک مثبت نرخ بهره آمریکا را نشان می
                                                           
1. www.eia.org 



 

 79 ......................1398 پاییز ،(15 پیاپی) چهارم شماره چهارم، سال اقتصادسنجی مدلسازی فصلنامه

 

 

واقعی ایران  GDPبر اثر مثبت و در بلند مدت تاثیر منفی این شوک در کوتاه مدت تاثیر 

درصدی و در بلند مدت منجر به  02/0دارد. به طوریکه در کوتاه مدت موجب کاهش

 گردد. درصد تولید ناخالص داخلی واقعی ایران می 2/0افزایش 

ده است. همانطور شنشان داده  2-1واقعی کشور عراق در شکل   GDPتاثیر این شوک بر 

ندمدت و در بلاثر منفی کا در کوتاه مدت شود شوک مثبت نرخ بهره آمریکه مشاهده می

 1/0موجب کاهش واقعی عراق دارد. این شوک در کوتاه مدت  GDPبر  تاثیر مثبت

راق عتولید ناخالص داخلی واقعی  درصدی 62/0افزایشو در بلند مدت منجر به  درصدی

 گردد.می

ود شمشاهده می 3-1واقعی کشور امارات همانگونه که در شکل  GDPدر رابطه با واکنش 

واقعی امارات  بر تولید ناخالص داخلیتاثیر مثبت و در بلندمدت تاثیر منفی مدت  در کوتاه

 و درواقعی   GDPدرصد 01/0کاهش دارد. به این ترتیب که در کوتاه مدت منجر به 

 شود.میدرصدی آن  18/0افزایشبلندمدت موجب 

دهد که زبور بر تولید ناخالص داخلی واقعی کویت را نشان میمتاثیر شوک  4-1شکل  در

ید ناخالص بر تولمنفی مدت اثر مدت و بلندبیانگر آن است که تاثیر این شوک در کوتاه 

در  و درصدی 03/0منجر به کاهشداخلی واقعی امارات دارد به صورتیکه در کوتاه مدت 

 شود.میواقعی این کشور  GDPدرصدی  34/0موجب کاهشبلند مدت 

واقعی کشور عربستان بر شوک مثبت سیاست پولی آمریکا  GDPنیز واکنش  5-1شکل 

باشد، به میمنفی مدت و هم در بلندمدت  دهد. اثر این شوک هم در کوتاهرا نشان می

 26/0کاهش مدت موجب و در بلند درصد 03/0کاهش مدت منجر به طوریکه در کوتاه 

گردد. همانگونه که در نمودارهای این می رصد تولید ناخالص داخلی واقعی این کشورد

مدت و بلندمدت شوک سیاست پولی آمریکا  شود، روند تاثیر کوتاهکشورها مشاهده می

باشد. بر تولید ناخالص داخلی واقعی در کشورهای ایران ، عراق و امارات مشابه یکدیگر می

کشورهای کویت و عربستان مشابه یکدیگرند. اما بیشترین تاثیر همچنین این روند در 

مثبت این شوک در بلند مدت بر کشور عراق و بیشترین تاثیر منفی آن بر کشور کویت 

می باشد. علت تفاوت در نتایج را می توان اینگونه شرح داد که کشورهای این دسته به 

تواند در نحوه تاثیرپذیری از اوت میلحاظ نظامهای اقتصادی و سیاسی متفاوتند و این تف

شوک سیاست پولی آمریکا موثر باشد. اما آنچه مسلم است این است که وابستگی 

کشورهایی مانند کویت و عربستان به کشور آمریکا به لحاظ روابط تجاری و درآمد حاصل 

با باشد و لذا میانگین سهم تجارت از فروش نفت بیش از سایر کشورهای این گروه می
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-آمریکا از تولید ناخالص داخلی به طور معناداری بیش از سایر کشورهای این دسته می

باشد. به این دلیل افزایش نرخ بهره آمریکا و رشد سفته بازی در بازارهای مالی منجر به 

گردد. کاهش خروج پول از بارار کالا شده و کاهش قیمت کالاهای اساسی از جمله نفت می

 هش تولید ناخالص داخلی این کشورها را به دنبال خواهد شد. قیمت نفت نیز کا

توابع واکنش آنی تعمیم یافته مربوط به اثر شوک سیاست پولی آمریکا برکشورهای آنگولا 

باشند و در مقایسه با دیگر رقبای و نیجریه یعنی دو کشور آفریقایی که عضو اوپک نیز می

 8/3 درصد و 4/3( سهم کمتری ) به ترتیب خود در سازمان اوپک ) به غیر از ونزوئلا

-1به ترتیب در شکلهای  1انددرصد( در صادرات نفت خام جهان را به خود اختصاص داده

دهد تاثیر تولید ناخالص داخلی واقعی نشان می 6-1نشان داده شده است. شکل  7-1و  6

و  صورت منفی بهآنگولا از شوک مثبت سیاست پولی آمریکا در کوتاه مدت و بلند مدت 

باشد. در خصوص کشور نیجریه نیز با توجه درصد می -34/0و  درصد – 02/0به ترتیب 

در بلند مدت   -09/0در کوتاه مدت و درصد  -002/0این تاثیر معادل  7-1به شکل 

 باشد.می

از  درصد از صادرات کل جهان کمترین سهم 3/2 کشور ونزوئلا با داشتن سهمی معادل

. با صادرات نفت خام را نسبت به دیگر کشورهای عضو اوپک به خود اختصاص داده است

یک واحد شوک  تاثیر پذیری تولید ناخالص داخلی واقعی این کشور از 8-1توجه به شکل 

 صددر 07/0به صورت کاهشی ومنفی و معادل مثبت سیاست پولی آمریکا در کوتاه مدت 

 باشد.درصد می 49/0و در بلند مدت نیز به صورت کاهشی و منفی معادل با 

درصد از کل صادرات  8/5درصد و  3/11کشورهای روسیه و کانادا به ترتیب با داشتن سهم 

نفت خام جهان مقامهای دوم و چهارم بزرگترین صادرات کنندگان این ماده خام در جهان 

مربوط به کشور روسیه همانگونه که  واکنش آنی تعمیم یافته باشند. در بررسی توابعمی

شود تاثیر شوک سیاست پولی آمریکا بر تولید ناخالص داخلی مشاهده می 9-1در شکل 

باشد به طوریکه در کوتاه مدت موجب میمنفی واقعی روسیه در کوتاه مدت و بلند مدت 

درصدی تولید ناخالص داخلی واقعی  44/1کاهش و در بلند مدت  درصدی 32/0کاهش 

را به دنبال دارد. با توجه به وجود رابطه معنادار مابین شوک سیاست پول آمریکا روسیه 

شوک مثبت سیاست پولی آمریکا با تاثیر  2و متغیرهای مهم کلان اقتصادی کشور روسیه

زش پول بر کاهش قیمت نفت منجر به کاهش درآمد نفتی این کشور شده و با تضعیف ار

                                                           
1. www.iea.org

 Burakov,D) .2017( برای مطالعه بیشتر مراجعه شود به  .2
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گردد. همچنین توابع ملی منجر به افزایش فشار تورمی بر بازارهای داخلی این کشور می

واکنش آنی تعمیم یافته در مورد تاثیر این شوک بر تولید ناخالص داخلی واقعی کشور 

درصد و در  01/0مثبت به میزان در کوتاه مدت اثر ناچیز  10-1کانادا با توجه به شکل 

 با کانادا کشور تجارت سهم هرچند  را دارد. درصد 04/0نفی به میزان مبلند مدت اثر 

تولید  تاثیرپذیری کشور این یافتهتوسعه اقتصاد ساختار دلیل آمریکا زیاد است اما به کشور

 4جدول شماره  .باشد می ناچیز بسیار آمریکا پولی سیاست شوک از ناخالص داخلی آن

خلاصه نتایج اثر شوک مثبت سیاست پولی آمریکا بر تولید ناخالص داخلی واقعی کشورها 

 دهد.را نشان می
 خلاصه نتایج: 4جدول 

 اثر بلند مدت اثر کوتاه مدت نام کشور

 +20/0 -02/0 ایران

 +62/0 -10/0 عراق

 +18/0 -01/0 امارات

 -34/0 -03/0 کویت

 -26/0 -03/0 عربستان

 -34/0 -02/0 آنگولا

 -09/0 -002/0 نیجریه

 -49/0 -07/0 ونزوئلا

 -44/1 -32/0 روسیه

 -04/0 +01/0 کانادا

 های تحقیقمنبع: یافته

 

 گیری. جمع بندی و نتیجه5
هدف اصلی این مقاله ارائه چارچوبی پویا و جهانی جهت بررسی اثر شوک سیاست پولی 

باشد. جهت اصلی صادرکننده نفت جهان میآمریکا بر تولید ناخالص داخلی کشورهای 

استفاده شده  2017-1974در بازه زمانی  GVARنیل به این مقصود از رهیافت نوین 

است. بر اساس نتایج به دست امده اثر منفی شوک مثبت سیاست پولی آمریکا بر تولید 

سیه و کانادا ناخالص داخلی واقعی کشورهای کویت، عربستان، آنگولا ، نیجریه، ونزوئلا، رو

دهنده آن است که رابطه منفی مابین نرخ بهره آمریکا و تولید ناخالص داخلی واقعی نشان

این دسته از کشورهاست. به عبارتی دیگر افزایش نرخ بهره آمریکا )کانال انتقال شوک 
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سیاست پولی( منجر به کاهش تولید ناخالص داخلی واقعی این کشورها در بلند مدت 

توان در وابستگی شدید درآمد این کشورها به درآمد حاصل از ل این امررا میشود. دلیمی

صادرات نفت خام دانست. به عبارتی دیگر تغییرات سیاست پولی آمریکا از طریق تاثیر بر 

گذارد. به این ترتیب که قیمت نفت، بر تولید ناخالص داخلی واقعی این کشورها تاثیر می

و، افزایش ارزش دلار و کاهش قیمت نفت را در پی خواهد افزایش نرخ بهره فدرال رزر

داشت و به تبع آن رشد تولید ناخالص داخلی واقعی کشورهای صادرکننده نفت که منبع 

گردد کاهش خواهد یافت. در این میان کشور اصلی درآمد آنها از فروش نفت حاصل می

ذیرد. این در حالیست که در پروسیه در بلندمدت بیشترین تاثیر منفی را از این شوک می

سایر کشورهای مورد مطالعه مانند ایران، عراق و امارات رابطه مثبت مابین شوک سیاست 

شود که پولی انبساطی آمریکا و تولید ناخالص داخلی واقعی آنها در بلندمدت مشاهده می

یجه متفاوت اثر آن بر تولید ناخالص داخلی واقعی عراق بیش از دو کشور دیگر است. این نت

توان اینگونه توضیح داد که کشورهای صادرکننده نفت دارای ساختار اقتصادی و را می

شود که نحوه سیاسی متفاوتی هستند و تفاوت در نظام اقتصادی این کشورها باعث می

اثرگذاری سیاستهای پولی آمریکا )تغییر نرخ بهره واقعی( بر تولید ناخالص داخلی این 

باشد. به عبارتی توسعه یافتگی و یا در حال توسعه بودن کشورها بر روند کشورها متفاوت 

دهد تاثیرگذاری شوک سیاست پولی آمریکا بسیار موثر است. چنانچه نتایج نشان می

هرچند سهم تجارت کشور کانادا با کشور آمریکا بسیار زیاد است اما به دلیل ساختار 

ی آن از شوک سیاست پولی آمریکا بسیار ناچیز پذیراقتصاد توسعه یافته این کشور تاثیر

های تعدیل و سهم درآمد نفتی در باشد. همچنین تحولات اقتصادی و اجرای برنامهمی

تواند بر نحوه اثرگذاری موثر باشد. از طرفی دیگر، درآمد دولت در برخی از این کشورها می

سهم تجارت با آمریکا  و استقلال بانک مرکزی، درجه باز بودن مالی و ورود سرمایه، 

پذیری این کشورها را توجیه نمایند. توانند تفاوت تاثیرسیستم ارزی شناور و یا ثابت می

بنابراین نتایج این تحقیق بیانگر آن است که شوک مثبت سیاست پولی آمریکا بر تولید 

-ندناخالص داخلی واقعی کشورهای اصلی صادرکننده نفت هم در کوتاه مدت و هم در بل

 مدت اثرات متفاوت و معناداری دارد. 

رویکرد حاضر نگاهی واقع گرایانه و کاربردی به وابستگی متقابل کشورها در سطح جهانی 

گردد در مطالعات صورت گرفته در حوزه دارد، لذا در این راستا به محققان پیشنهاد می

به دست آوردن  بررسی تاثیر شوکهای مختلف بر اقتصاد کشورها، از این رویکرد جهت
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های مطالعات پیشین به نتایج پویاتر و جامعتر استفاده شود تا با مقایسه این نتایج با یافته

 غنای بیشتر این حوزه و اتخاذ سیاستهای کلان اقتصادی دقیقتر کمک نمایند.
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