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 چکیده

 اقتصادیهای سطح فعالیت ،ثباتنرخ بهره بی طریق از اقتصادی اثرگذار است یکی رشد بر کانال دوثباتی رشد پول از بی
ابد. یریسک اوراق قرضه نیز افزایش می روازاینافزایش داده و  را بهره. نوسانات رشد پول نوسانات نرخ دهدمیقرار  تأثیرتحت  را

 ار گذاری و تولیدنتیجه سرمایهو در دهدمیرا افزایش  های بهرهنگهداری اوراق قرضه تقاضای پول و نرخ ریسک درافزایش 
ی اشرایط آینده درباره اطمینانی ناهای خصوصی را دچار ، عوامل اقتصادی بخشحجم نقدینگینوسانات دوم  .دهدمیکاهش 

و عوامل بخش  وکارکسبها، فضای گیریتصمیمدر  اطمینانی نان شرایط . ایکندمیهای اقتصادی حجم نقدینگی و سایر متغیر
حاضر  یققتح است. اثرگذاراقتصادی  رشد برنیز طریق  این از منفی داشته و تأثیر گذاریسرمایههای هزینه مورد درخصوصی 

پردازد. میلادی می ۹۰82الی  ۹۰۰4اقتصادی کشورهای جنوب آسیا طی دوره زمانی  بر رشدرشد پول  نا اطمینانیاثر  یبه بررس
شاخص  استخراج . جهتباشدمیرشد پول  نا اطمینانیاین تحقیق تولید ناخالص داخلی و متغیر اساسی توضیحی متغیر وابسته 

رشد پول  نا اطمینانیو جهت تخمین اثر  (GARCH)خود رگرسیونی گارچ  یاز الگورشد پول  نا اطمینانیمناسب برای محاسبه 
 نینا اطمیناهای تحقیق بیانگر اثر منفی استفاده شده است. یافته (GLS) یافتهتعمیممربعات  حداقل از روشاقتصادی  بر رشد

ول یک شد پر نا اطمینانیاگر  یکنترلبودن سایر متغیرهای  با ثابت است کههای مورد مطالعه اقتصادی کشور بر رشدرشد پول 
اقتصادی باید ثبات رشد حجم پول و  گذارانسیاستبنابراین ؛ یابددرصد کاهش می ۰4۰۰9درصد افزایش یابد تولید ملی حدود 

 سیاست پولی در نظر داشته باشند. باره حجم نقدینگی وهای خود درگذاریسیاستدر پولی راسیاست 

 پانلی هایدادهرشد پول، گارچ و  نا اطمینانی، یرشد اقتصاد های کلیدی:واژه

                                                      

*- najibullah.arshad@kateb.edu.af  )نویسنده مسئول(  

**- m.hassanhassani1371@gmail.com 
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 مقدمه

. باشدمی کشورهابخش از اقتصاد و یکی از اهداف اساسی  ترینمهم عنوانبهرشد پایدار اقتصادی 

عوامل  رونازای. یابندتا بتوانند به هر طریق ممکن به رشد بالاتر اقتصادی دست  ورزندمیتلاش  کشورها

زیادی وجود دارد که بر رشد  ل. عوامبرخوردارند ایالعادهفوقاز اهمیت  ندتأثیرگذارکه بر رشد اقتصادی 

بر  ذارتأثیرگ عوامل ترینمهم میان تمامی عوامل ثبات اقتصادی یکی از ازا است؛ ام تأثیرگذاراقتصادی 

در اقتصاد  توجهقابلتأثیر نامطلوب و  د کلاناقتصا نا اطمینانیو  ثباتیبیدر واقع  .باشدمیرشد اقتصادی 

خواهد  یافتدبفعالان اقتصادی نسبت به تحولات که در آینده ممکن است اتفاق  نا اطمینانیموجب  داشته و

 ند.روشن و شفاف از آینده خود ترسیم کن اندازچشمند توانمیفعالان اقتصادی ن نا اطمینانیحالات در  و شد

صادی ثبات اقتدر پی  کشورهای ناگوار و نامطلوب در جامعه بوده و یک پدیدهثباتی در اقتصاد بی

حجم پول رشد اقتصادی را کاهش داده و فعالان اقتصادی را دچار سردرگمی خواهند  نا اطمینانیهستند. 

 رشد حجم نقدینگی بر رشد اقتصادی چه تأثیری نا اطمینانیباید بدانند که  کشورهاساخت. پس جوامع و 

 نا اطمینانیخصوصی را دچار  هایبخش، عوامل اقتصادی حجم نقدینگی نوسانات شدیدواهد داشت؟ خ

در  طمینانینا ا. این شرایط کندمیاقتصادی  متغیرهایحجم نقدینگی و سایر ی شرایط آینده دربارهشدید 

منفی  رتأثی ریگذاسرمایه هایهزینه مورد در، فضای کسب و کار و عوامل بخش خصوصی هاگیریتصمیم

 است. اثرگذاراز این طریق بر رشد اقتصادی  داشته و

عملکرد اقتصاد  هایشاخص ترینمهممیزان تولید ناخالص داخلی و نرخ رشد آن از از سوی دیگر 

. یکی رودیمکلان و دستیابی به نرخ رشد اقتصادی بالا یکی از اهداف کلیدی هر نظام اقتصادی به شمار 

باهم تفاوت دارند؟ یا چرا یک  کشورها یسرانه محوری در اقتصاد این است که چرا درآمد هایسؤالاز 

 بحث رشد اقتصادی بو ده و هاسؤالبه این  پرداختنی متفاوتی دارد؟ سرانه درآمدهایکشور در طی زمان 

ادی اقتص بالا موضوع رشد هایسؤالی آن جهت رسیدن به پاسخ و مطالعه بلندمدتدر د توجه به اقتصا

. باشدمی کشورهابخش از اقتصاد و یکی از اهداف اساسی  ترینمهم عنوانبهاست. رشد پایدار اقتصادی 

پس شناسایی  .کنند پیداتا بتوانند به هر طریق ممکن به رشد بالاتر اقتصادی دست  ورزندمیتلاش  کشورها

بر رشد از وظایف پژوهش گران است. هدف اساسی این تحقیق بررسی عامل مهم  تأثیرگذارعوامل مهم 

-۹۰۰4ی جنوب آسیا در برهه زمانی کشورهارشد پول بر رشد اقتصادی در  نا اطمینانیرشد اقتصادی یعنی 

 رشد پول و رشد اقتصادی نا اطمینانیکه آیا رابطه معناداری میان  دهدمیاست. این پژوهش نشان  ۹۰82

پانلی استفاده نموده و کشورهای جنوب آسیا را مورد بررسی و تحلیل  هایدادهاز  نامهپایاناین  د دارد؟وجو

رشد پول تخمین زده شده و در ادامه  نا اطمینانی GARCHقرار داده است. در نخست با استفاده از روش 
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متغیر وابسته این پژوهش تولید تخمین زده شده است.  GLSاز الگوی  با استفادهاقتصادی  رشدآن بر  تأثیر

واریانس شرطی حجم نقدینگی(، انباشت پول )حجم  نا اطمینانیناخالص داخلی و متغیرهای مستقل: 

 گذاری داخلی(، مخارج دولت در نظر گرفته شده است.میزان سرمایه) یهسرما

 

 نظری چارچوب

بوده و در اقتصاد کلان از ابتدای تحلیل  اقتصاددانانرشد اقتصادی یکی از مباحث مورد توجه 

قتصادی ا هایتحلیلکلاسیک جایگاه بالایی در مباحث و  اقتصاددانانسیستماتیک اقتصادی در زمان 

حوزه کلان اقتصادی اعتقاد دارند که در تدوین  پردازاننظریهاز  ایعدهداشته است. حتی در این اواخر 

رسی اقتصاد کلان باید موضوع رشد را محور قرار داد. همچنان متون اقتصاد کلان و تنظیم موضوعات د

 شودمیکه در ذهن ما متبادر  سؤالیافزایش درآمد سرانه آرزوی هر فردی جوامع بشری است و همیشه 

تعدادی  کهدرحالی برخوردارندو از رشد بالایی اقتصادی  ثروتمندنداین است که چرا بعضی از کشورها خیلی 

. (8913)شاکری ع. 4 اقتصاد کلان4  برندمیای جهان همچنان فقیر و از گرسنگی رنج زیادی از کشوره

ا عوامل ت طلبدمی بلندمدتدر چه است؟ بنابراین با در نظر گرفتن افق زمانی  هاتفاوتحالا دلیل این 

 بر رشد اقتصادی را بررسی نماییم. تنها فرض ثابت بودن موجودی سرمایه واقعی معقول به نظر تأثیرگذار

کرد،  ائهاربرای ماهیت متغیر موجودی سرمایه  تواندمیزمان دلیل دیگری که  مسئله. گذشته از رسدنمی

ررسی قرار د مورد برشد اقتصادی است که بای ایکنندهتعیینیکی از عناصر  عنوانبهرشد موجودی سرمایه 

. پیشرفت فنی، رشد جمعیت (8911)تفضلی4 اقتصاد کلان )نظریه ها و سیاست های اقتصاد کلان(4  دهیم

 اناقتصاددانبوده که هر کدام اهمیت خاص خودش را دارد.  تأثیرگذارو عوامل نهادی نیز بر رشد اقتصادی 

شده  زیریپایهاست و این مقاله نیز بر اساس الگوی رشد سولو  قائلیژه کلاسیک که به رشد اهمیت و

 است.

برای فهم رشد از آن استفاده  اقتصاددانانترین الگوی رشد سولو یکی از الگوهای است که بیش

رشد دانست؛ حتی الگوهای دیگر که  هایتحلیلی آغاز تمامی مدل رشد سولو را نقطه توانمیو  کنندمی

صورت بهتر درک کرد و درک این مدل مدل رشد سولو به ییسهبا مقا توانمیرا  دارندالگو تفاوت  با این

ی یهاست که انباشت سرما مسئلهگر این های رشد ضروری است. الگوی رشد سولو بیانبرای درک نظریه

تنهایی رانه را بهید سهای جغرافیایی تولتواند دلیل اساسی رشد در تولید سرانه باشد و تفاوتنمی یزیکیف

ید سهم صورت مستقیم در تولانباشت سرمایه از طریق کانال مرسوم یعنی سرمایه به ازآنجاکهتوضیح دهد. 
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. با در نظر داشت دهدمیقرار  تأثیرتحت  شودمی آن پرداختهاش به دارد و به اندازه ارزش بازدهی نهایی

 باشد. سرمایه قابل توضیح با نهادبیشتر از آن است که تفاوت در تولید سرانه  کندمیسولو مطرح  آنچه

هم م کنندمی که فعالان اقتصادی در مورد آن فکر گیریتصمیم هایمحیطو  نا اطمینانیاز جهت 

هنمای ی گذشته رواقع تصمیم بگیرند که آیا تجربه یایدر دنو در این زمینه افراد باید  رسدمیبه نظر 

هستند،  8خیر؟ آیا افراد فرض کنند که فرآیندهای اقتصادی یکسان و سازگارمفیدی برای آینده هست یا 

توسط  حداقلیا  شوندمی یینتع ۹های استوکاستیک ارگودیکطریق فرآیند از یاهای طور که رخدادبه

نگران  لیطورکبه تواندمیشده؟ آیا یک عامل اقتصادی  بندیرتبهطور کامل و به شدهیفتوصهای اندازچشم

؟ آیا این عامل اقتصادی اعتقاد دارد که نباشدرخداد یک تراژیدی در فاصله زمانی میان انتخاب و نتیجه 

 کنندیمکه از قبل مشخص کند که آیا افراد تصور  نداردای وجود قاعده یچهاطلاع است؟ بی یندهبه آنسبت 

شان ورای تصحال نحوههربه رار دارند؟حقیقی ق نا اطمینانیدر یک محیط عینی، محیط ذهنی یا یک محیط 

 دهند.را تعیین کرده و تغییر می هاآنرفتار 

 

 پیشینه تحقیق

 دهدیمرشد پول بر رشد اقتصادی نشان  نا اطمینانیدر زمینه اثر  پیشین مطالعات و تحقیقات تجربی 

کرد پول در اقتصاد متفاوت بوده و  عمل وکه رابطه میان نوسانات رشد حجم نقدینگی و رشد اقتصادی 

 .کنیممیدر این زمینه را مرور  شدهانجامقیقات حبرای روشن نمودن این مسئله ت

 رشد پول بر رشد اقتصادی نا اطمینانی تأثیر( به بررسی 8939) تپه پورو امید محمدقلی  حقیقت جعفر 

پرداخته و نتایج  8913:4تا 8923:8فصلی طی  هایدادهبا  ARDLو  GHRCHایران با استفاده از مدل 

 هایعالیتف اطمینانی نا( نقدینگی واقعی حجم رشد) پولرشد  نا اطمینانیکه  دهدمیاین تحقیق نشان 

. شودیماقتصادی باعث کاهش رشد اقتصادی  هایفعالیتدر  نا اطمینانیاقتصادی را افزایش داده و افزایش 

نا  ی منفیتأثیرگذارمدت و بلندمدت مشخص نموده است که میزان هضرایب کوتا مقایسه با همچنان

 مدت بوده است.بیشتر از کوتاه بلندمدت دررشد پول بر رشد اقتصادی  اطمینانی

( تحقیقی را زیر عنوان آیا نوسانات حجم پول دارای اثرات 8938) و همکاران نژادحسین عباسی 

نتایج حاصله این تحقیق مبنی  انددادهانجام  8913تا  890۰؟ را در دوره زمانی باشدمییقی بر اقتصاد قح

                                                      

1-uniform and consistent 
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 منفی به مراتب بیشتر از هایشوکمثبت و منفی دلالت بر این دارد که اثرات  هایشوکبر عدم تقارن 

ت مثب هایشوک. علاوه بر این انجامدمیمثبت پولی بوده و بر کاهش رشد اقتصادی  هایشوکاثرات 

 .گذاردمی از یک دوره اثر منفی بر رشد تولیداتپس 

 لانک اقتصاد نا اطمینانی تأثیری را زیر عنوان تحلیل مقاله( 8930) الدینتاجنسیبه  -مصطفی رجبی 

حجم پول  هایشاخصنوشته و  893۰تا  8903 هایسالو رشد اقتصادی در ایران طی  گذاریسرمایهبر 

 معناداریی و منف تأثیر نا اطمینانیکه  داردمیاست. نتایج این مقاله بیان  گرفته نظرو کسری بودجه را در 

 و رشد اقتصادی ایران طی دوره زمانی مورد نظر داشته است. گذاریسرمایهبه لحاظ آماری بر 

ای برای اقتصاد امریکا به بررسی خنثایی پول به روش ( در مطالعه8310مک گی و استاسیاک )

ای هپرداختند و به این نتیجه رسیدند که سیاست (SUR) نامرتب ظاهربههای سیونسیستمی از روش رگر

 پولی غیر خنثی و دارای اثرات حقیقی هستند.

 فادهاست باآن بر تولید و اشتغال در اقتصاد ایران را  تأثیر( رشد حجم پول و 891۰) ابراهیم حیدری 

. بیان داشته است گونهاینبه برسی گرفته و نتایج آن را  891۹ تا 8940سری زمانی طی دوره  هایدادهاز 

بینی نه شده حجم پول بر متغیر تولید را در ی جزء پیشاثرگذاری تولید، نتایج حاصل از تخمین معادله

شده و  بینیپولی پیش هایسیاست؛ لذا نتایج مؤید این نکته است که کندمیدرصد رد  0سطح آزمون 

آماری در ایران بر رشد  هایدادهرد مطالعه در چارچوب روش انتخابی تحقیق و منظم در طول دوره مو

 است. مؤثراقتصادی 

پولی و آثار اقتصادی آن را با  هایسیاستنسبت به  اطمینانی نا( 8930)و همکاران  کاظم یاوری 

 نانینا اطمیکه  داردمیبررسی نموده و نتایج این تحقیق بیان  893۰تا  89۰۹فصلی در برهه زمانی  هایداده

های پولی، افزایش نوسانات نرخ رشد اقتصادی، نرخ تورم و نرخ بیکاری در ایران را به دنبال در سیاست

 خواهد داشت.

وره فصلی د هایدادهتقاضای پول در ایران پرداخته و از  نا اطمینانی( به بررسی 8934رضا مظهری ) 

این است  مبیناستفاده نموده است. نتایج این تحقیق  ARDLو  GHRCHو مدل  8913:8تا  8923:8

ند؛ در حال که دار داریمعنیمثبت و  تأثیربر تقاضای پول  نا اطمینانیکه تولید ناخالص حقیقی و شاخص 

 دارد. داریمعنیمنفی و  تأثیرنرخ تورم بر تقاضای حقیقی پول 

، تورم، رشد و دیگر نا اطمینانی( در راستای بررسی رابطه بین 8913) کمیجانیو اکبر  غلامی امیر 

که  دهدمیآنان نشان  کارکردکار نموده است. نتایج  8912:4تا  892۰:8اقتصادی در بازه زمانی  متغیرهای

 .شودمیتورم طبق فرضیه فریدمن باعث کاهش رشد اقتصادی در ایران  نا اطمینانیافزایش 
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ر نه شده ب بینیپیشحجم پول  تأثیر( ایده لوکاس مبنی بر 833۰) هانسنتوماس کولی و گری  

آماری  هایدادهتجاری از لحاظ تجربی روی  هایسیکلمحصول واقعی را با استفاده از یک مدل مقداری 

ای هکه شوک دهدمیو نتیجه این مطالعه نشان  انددادهمورد برسی قرار  8338تا  8304آمریکا در بازه زمانی 

 نه شده اثر واقعی قوی دارند. بینیپیش

تورم و رشد واقعی  نا اطمینانیجهت بررسی اثر  را یقیتحق ۹۰80مصطفی کاگلیان و همکاران، 

انجام داده است. نتایج تحقیق بیان  ۹۰8۹الی  832۰ هایسالایالات متحده امریکا بین  در کشوراقتصادی 

اهش در مورد تورم ک نا اطمینانیبد رشد اقتصادی کاهش و اگر تورم افزایش یا نا اطمینانیدارد که اگر می

 .دهدیمنشان  را یاقتصاد بر رشدپول  نا اطمینانییابد رشد اقتصادی افزایش خواهد داشت و اثر منفی 

 نا اطمینانینقش  یبه بررس در رابطه تحقیقی را ۹۰8۰ر سال انسگر بیلک و دومینیک کرونین د

 ۹۰82الی  8330کشورهای عضو اتحادیه اروپا طی دوره زمانی کلان اقتصادی در اییرهدومتغاقتصادی 

تصادی واقعی های اقاقتصادی روی متغیر نا اطمینانیانجام داده است. نتایج تحقیق بیانگر اثر منفی متغیر 

 است.

 جهت بررسی رابطه بین رشد اقتصادی ای رامطالعه ۹۰۰2ستیلینوس فونتس و مینلوس کرینوسس، 

از مدل گارچ و  با استفادهانجام داده است. این تحقیق  (G7) ی عضوکشورهاواقعی در ینانینا اطمو 

اقتصادی  واقعی روی رشد نا اطمینانیو این تحقیق نیز به نتیجه رسیده است  یافتهانجامواریانس شرطی 

 .باشدمی نینا اطمیناو  یاقتصادداری داشته و بیانگر رابطه منفی بین رشد معنا تأثیر

نا  بین رابطه گارچ مدل و عمومی تعادل یهاز نظر با استفاده کانادا در کشور ۹۰۰4 در سال جوسیف 

 پول قاضایت بین رابطه که دهدمینشان  تحقیق نتایج و نموده بررسی را پول تقاضای و اقتصاد اطمینانی

 .باشدمی منفی و معناداری رابطه یک اقتصاد نا اطمینانی و

 رشد و تورم نا اطمینانی بین رابطه پولی مدل از استفاده با و امریکا در کشور 833۰ سارتی و مایکل

 نا اطمینانیان می منفی گر رابطههای آماری بیانگرفته است که در نتیجه تحلیل داده بررسی به اقتصادی را

 تورم و رشد اقتصادی است.

 بالای آن تأثیر و مقداری نا اطمینانی به بررسی VAM از مدل با استفاده ،۹۰81 هاسینوز و اردوغان

نا  بین سمعکو ین مطالعه گواه رابطه از حاصل بررسی نتایج واند پرداخته ترکیه در کشور اقتصادی رشد

 .باشدمیاقتصادی  رشد و مقداری اطمینانی
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 الگوی تحقیق

 توضیحی شامل: واریانس شرطی متغیرهایدر این تحقیق متغیر مستقل: تولید ناخالص داخلی و 

 .باشدمیحجم نقدینگی، تشکیل سرمایه، نیروی کار و مخارج دولت 

 

 تصریح الگو

رشد پول بر رشد اقتصادی کشورهای جنوب آسیا  نا اطمینانی تأثیرهدف تحقیق حاضر بررسی 

آن بالای  یرتأثاهد شد و رشد پول تخمین زده خو نا اطمینانیگارچ تغییرات و  از مدل، لذا با استفاده باشدمی

به بررسی موضوع  ۹۰82-۹۰۰4ی جنوب آسیا طی زمان کشورهاپانلی در  هایدادهرشد با استفاده از 

شد تحقیق بر اساس مدل ر یشینهپتحقیق حاضر با استفاده از مبانی نظری و  همچنان. شودمیپرداخته 

 یکیفیزی است که انباشت سرمایه مسئلهگر این الگوی رشد سولو بیان .گردیده است ریزیطرحسولو 

نهایی توضیح تهای جغرافیایی تولید سرانه را بهتواند دلیل اساسی رشد در تولید سرانه باشد و تفاوتنمی

 صورت مستقیم در تولید سهم دارد وانباشت سرمایه از طریق کانال مرسوم یعنی سرمایه به ازآنجاکهدهد. 

 هآنچ. با در نظر داشت دهدمیقرار  تأثیرتحت  شودمی آن پرداختهاش به به اندازه ارزش بازدهی نهایی

 سرمایه قابل توضیح باشد. با نهادتفاوت در تولید سرانه بیشتر از آن است که  کندمیسولو مطرح 

ظر در ن زابرونای که در ایجاد تفاوت درآمد نقش دارند را الگوی سولو علاوه بر این، سایر منابع بالقوه 

 رچوبدر چا را بلندمدتزایی و برون هایویژگی دهد. سولوالگو آن را توضیح نمی کهیناگرفته است یا 

یش را داگلاس مدل خو -با استفاده از تابع تولید کاپ نموده است. ریزیطرحنظریه مکتب نئوکلاسیک 

 :کنیممیچنین تعریف 
 

𝑌𝑖𝑡 = 𝑉𝑅𝐺𝑀𝑖𝑡
𝛽1𝐺𝐸𝑖𝑡

𝛽2𝐺𝐶𝐹𝑖𝑡
𝛽3𝐿𝐹𝑖𝑡

𝛽4e𝑢𝑖𝑡  
 

مخارج دولت،  𝐺𝐸𝑖𝑡واریانس شرطی حجم نقدینگی، 𝑉𝑅𝐺𝑀𝑖𝑡بیانگر تولید ملی،  𝑌𝑖𝑡در رابطه بالا،

𝐺𝐶𝐹𝑖𝑡  ،تشکیل سرمایه𝐿𝐹𝑖𝑡  . نیروی کار 

 صورتبهکاهش در ناهمسانی واریانس و خود همبستگی در مدل، تبدیل متغیرها  هایراهیکی از 

غیرها تبدیل نماییم، ضرایب مت لگاریتمیدر صورت که متغیرها را به شکل  همچنانو  باشدمی یتمیلگار

(. لذا معادله را به شکل 434: 8330)دامودار،  باشدمیبیانگر کشش آن متغیر وابسته به متغیر مستقل 

 .آوریممیدر  لگاریتمی
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                      𝑌𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑉𝑅𝐺𝑀𝑖𝑡 + 𝛽2𝐺𝐸𝑖𝑡 + 𝛽3𝐺𝐶𝐹𝑖𝑡+ 𝛽4𝐿𝐹𝑖𝑡 + 𝑢𝑖𝑡 
 

نیز جزء  𝑢𝑖𝑡.باشدمیامین دوره زمانی  t دهندهنشان tامین واحد مقطعی و  i دهندهنشان iمعادله  نیدر ا

 .باشدمیاخلال در مدل 

 

 یافتهتعمیمتخمین الگو به روش حداقل مربعات 

مشکل خود همبستگی و واریانس ناهمسانی در مدل وجود  که شودمیاز این الگو زمانی استفاده 

ا نیستند، کار آیندمی به دستکه با استفاده از روش حداقل مربعات معمولی  هایزنندهداشته باشد، تخمین 

 هاینندهزتخمین زد. دلیل کارا نبودن تخمین  یافتهتعمیملذا مدل را باید با استفاده از روش حداقل مربعات 

ات برای مشاهد یافتهتعمیماز روش حداقل مربعات معمولی این است که؛ روش حداقل مربعات  آمدهدستبه

. دهدیمکه پراکندگی بیشتر دارند وزن کمتر و برای مشاهدات که پراکندگی کمتر دارند وزن بیشتر 

. لذا در صورت ردگیمیروش حداقل مربعات معمولی برای تمام مشاهدات وزن یکسان در نظر  کهدرحالی

 .باشدمی، روش مناسب برای تخمین مدل یافتهتعمیمواریانس روش حداقل مربعات  یناهمسانموجودیت 

با توجه به نتایج آزمون خود همبستگی و آزمون واریانس ناهمسانی که در بالا انجام شد به این نتیجه 

بنابراین جهت تخمین کاراتر، مدل را ؛ مدل دارای خود همبستگی و واریانس ناهمسانی بوده رسیم کهمی

( نتایج تخمین مدل را با استفاده 4-1. جدول )زنیممیتخمین  یافتهتعمیممربعات  حداقلبا استفاده از روش 

 .دهدمینشان  یافتهتعمیممربعات  حداقلاز روش 
 

 یافتهتعمیمجدول نتایج تخمین به روش حداقل مربعات 

 یرهامتغ ضرایب zآماره  احتمال

 عرض از مبدأ 24۰19134 24۰۹ ۰4۰۰۰

۰4۰۰9 ۹430-  ۰4۰۰۹203۰-  رشد حجم نقدینگی نا اطمینانی 

۰4۰4 ۹4۰۰-  ۰4۰9۰939-  مخارج دولت 

 تشکیل سرمایه ۰4۰94۹۰۰۰ 8480 ۰4۹08

۰4۰۰۰ ۹42۰-  9۰4۰2830-  نیروی کار 

 تحقیق هاییافتهمنبع: 

 

به نتایج تخمین در جدول، واریانس شرطی حجم نقدینگی، مخارج دولت و نیروی کار رابطه  با توجه

دارند؛ اما تشکیل سرمایه اثر  %0یا خطای  %30با رشد اقتصادی در محدوده اطمینان  داریمعنیمنفی و 
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ادی از رابطه اقتص هایتئورینیست. در حال که  دارمعنی %30مثبت داشته اما به لحاظ آماری با اطمینان 

اسی ی متغیر اساثرگذار. آنچه مهم است در این پژوهش کندمی تاییدقوی میان انباشت سرمایه و رشد را 

یق اقتصادی و مبانی نظری تحق هایتئوریکه اثر این متغیر مطابق با  باشدمیحجم پول(  نا اطمینانی)

تغییر کند  %8حجم نقدینگی  نا اطمینانی ؛ بر اساس جدول بالا، با ثابت بودن سایر متغیرها اگرباشدمی

کاهش یابد تولید به اندازه  %8 نا اطمینانیو اگر  یابدمیکاهش  %۰4۰۰9یعنی افزایش یابد تولید حدود 

کاهش  %۰4۰9افزایش یابد تولید به میزان  %8اگر مخارج دولت  طورینهم ؛ وافزایش خواهد یافت ۰4۰۰9%

در کشورهای جنوب آسیا افزایش  %8 کار یروینکه اگر  شودمییده . به همین شکل در جدول دیابدمی

این بیانگر رابطه منفی میان  ؛ وکاهش و اگر کاهش یابد افزایش خواهد یافت %9۰4۰2یابد تولید به میزان 

 .باشدمیحجم پول مخارج دولت و نیروی کار  متغیرهای

تمامی دانشمندان اقتصادی و تحقیقات تجربی یکی از مهمترین عوامل تولید را، سرمایه  هاینظریه

. انباشت سرمایه و یا دانندمیدانسته و اساس رشد اقتصادی را در تمام کشورها تشکیل سرمایه 

 لزمینه تولید را در کشورها مساعد ساخته و در حقیقت جامعه را به سمت صنعتی شدن متحو گذاریسرمایه

 یاما این در این تحقیق میان انباشت سرمایه و رشد اقتصادی در کشورهای جنوب آسیا رابطه؛ سازدمی

 نیست. دارمعنیمعین نه شده و اگر چه نوع رابطه گواه مثبت بوده ولی به لحاظ آماری 

از  .بر رشد اقتصادی کشورهای جنوب آسیا داشته است دارمعنینوسانات حجم نقدینگی اثر منفی و  

 منظور دینب را گوناگونی هایسیاست و است کشورها هایخواسته ترینمهم از نقدینگی سوی دیگر کنترل

 بروز از زیادی حدود تا توانمی جامعه، در تولید سطح و نقدینگی متناسب رشد در صورت. کنندمی تدوین

 نسبت یک اب وری،بهره رشد مبنای بر تولید که است این بر فرض اینجا در کرد. جلوگیری اقتصاد در تورم

 باشد، ولیدت رشد با متناسب نقدینگی حجم رشد کهیدرصورت ،کندمی رشد مالی یک سال طول در معینی

 دینگینق چنانچه اما ماند؛می ثابت نیز هاقیمت سطح مالی، دوره طول در پول گردش سرعت ثبات فرض با

 طریق از رابریناب این بایستمی فوق معادله در تساوی برقراری برای باشد، داشته رشد تولید رشد از بیشتر

 مالی نابعم کمبود به توجه با تولید، رشد از نقدینگی رشد بودن کمتر صورت در و شود رفع هاقیمت رشد

 کاهش اهقیمت سطح بایستمی عرضه کاهش از جلوگیری برای آن به دنبال و یافته کاهش تقاضا لازم

 .باشد برقرار تساوی تا یابد

مخارج دست آمده است؛ به دارمعنیحجم پول منفی و  مانندنیز  یرشد اقتصادمخارج دولت روی 

دولت در تولید ناخالص  خریدهایو مخارج و  باشدمیدولت یکی از اجزای مهم تقاضای کالاها و خدمات 

های انتقالی منهای پرداخت هاهای دولت مساوی مالیاتاست. اگر خرید تأثیرگذار هاداخلی و رشد کشور
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𝐺باشد  = 𝑇  بیشتر از   و دولت دارای بودجه متوازن است. اگر𝑇  باشد، دولت کسری بودجه دارد و مجبور

کمتر از  𝐺قراض کند. اگر  های مالی  اکسری خود اوراق قرضه دولتی منتشر و از بازار تأمیناست برای 

𝑇  بلی های قبخشی از بدهی تواندمیدارد که در این صورت با استفاده از این مازاد  مازاد بودجهباشد دولت

 خود را پرداخت نماید.

. باشدیم دارمعنینیروی کار که یک عامل اثرگذار در رشد اقتصادی کشورها بوده و از لحاظ آماری نیز 

حاد یروی کار بر رشد اقتصادی اترسد و در رابطه به اثرگذاری نبحث نیروی کار اندکی پیچیده به نظر می

 بندییمتقس)نیروی کار بادانش(  مؤثرای نیروی کار را به نیروی کار ساده و نیروی کار . عدهنداردنظر وجود 

د، را منحیث عامل تولی نیروی کار. تعدادی از دانشمندان بینندمینموده و اثر هر کدام را جداگانه بر رشد 

 را آنعامل مصرف،  عنوانبهرا  نیروی کاردانسته و تعدادی از دانشمندان عاملی مهمی در رشد اقتصادی 

که  داردمیامروزه بیان  زادرونرشد  هایمدل. علاوه براین داندمی کنندهیفتضعدر رشد اقتصادی عاملی 

نیروی ه ک دهدمیتحقیق نشان  هاییافتهای بر رشد داشته است؛ اما قابل ملاحظه تأثیرسرمایه انسانی 

 بر رشد اقتصادی کشورهای جنوب آسیا داشته است. داریمعنیاثر منفی و  کار

 

 گیرینتیجه

رشد پول یک مسئله جدید و عامل اثرگذار و مهم  نا اطمینانیکه  شددیده  با توجه به مبانی نظری

. باشدمیهدف اقتصادی کشورها  ترینمهم عنوانبهدر اقتصاد اکثر کشورهای جهان و ثبات اقتصاد نیز 

است  گونهیناپولی بر رشد اقتصادی  نا اطمینانیکه مکانیسم اثرگذاری  داردمیاقتصادی بیان  هاینظریه

که  ددگرمیکه افزایش در نوسانات پولی منجر به افزایش عدم اطمینان در مورد شرایط آینده اقتصادی 

قاضای پول به دلیل افزایش در تقاضای احتیاطی پول افزایش ت شودمیی خود باعث این امر نیز به نوبه

یابد. افزایش در تقاضای پول سرعت گردش پول را پایین آورده و کاهش سرعت گردش پول باعث کاهش 

  .شودمیسطح تولید ملی و رشد اقتصادی 

رشد  ینانیاطمنا میان  دارمعنیتحقیق فرضیه اصلی که بیانگر رابطه منفی و  هاییافتهبر اساس  

که با ثابت بودن سایر متغیرها، اگر نوسانات  دهدمیو نشان  شودنمیرد  باشدمیپول و رشد اقتصادی 

 همچنانیابد. کاهش می %۰4۰۰9افزایش یابد تولید ملی کشورهای جنوب آسیا به میزان  %8حجم پول 

. سایر باشدمی دارمعنیاظ آماری رشد پول بر رشد اقتصادی کشورهای جنوب آسیا به لح نا اطمینانیاثر 

با رشد اقتصادی کشورهای جنوب  داریمعنیمخارج دولت و نیروی کار نیز رابطه منفی و  مانند متغیرها

 داشته است. ۹۰82-۹۰۰4 هایسالآسیا به غیر از مالدیو طی 
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گی، مخارج نواریانس شرطی حجم نقدی داریمعنیبه نتایج تخمین این تحقیق، رابطه منفی و  با توجه

. رابطه کندمیتأیید  %30اطمینان  در سطح ۹۰82-۹۰۰4محدوده دولت و نیروی کار را با رشد اقتصادی در 

ل سرمایه یعنی میان تشکی ،نیست دارمعنیاقتصادی مثبت بوده اما به لحاظ آماری  با رشدانباشت سرمایه 

. است نشدهی تشخیص رد نظر رابطهو رشد در این تحقیق در کشورهای جنوب آسیا در برهه زمانی مو

حجم پول( مورد توجه است و اثر این متغیر  نا اطمینانیی متغیر اساسی )اثرگذاردر این پژوهش  ازآنجاکه

 ا اطمینانین. با ثابت بودن سایر متغیرها اگر باشدمیاقتصادی و مبانی نظری تحقیق  هایتئوریمطابق با 

 %8 نا اطمینانیو اگر  یابدمیکاهش  %۰4۰۰9تغییر کند یعنی افزایش یابد تولید حدود  %8حجم نقدینگی 

افزایش یابد  8%اگر مخارج دولت  طورینهم ؛ وافزایش خواهد یافت ۰4۰۰9%کاهش یابد تولید به اندازه 

 ارنیروی ککه اگر  دهدمین نشا آمدهدستبه. به همین شکل نتایج یابدمیکاهش  ۰4۰9%تولید به میزان 

 کاهش و عکس آن نیز صادق است. 9۰4۰2%آسیا افزایش یابد تولید به میزان  جنوبدر کشورهای  8%

 دارعنیمعلاوه فرضیه ضمنی که در این تحقیق مورد ارزیابی و آزمون قرارگرفته است رابطه مثبت و 

ان مخارج می دارمعنیانگر یک رابطه منفی و میان مخارج دولت و رشد اقتصادی بوده؛ اما نتایج تحقیق بی

مخارج دولت یکی از . باشدمی ۹۰82-۹۰۰4ی جنوب آسیا در برهه زمانی کشورهادولت و رشد اقتصادی 

دولت در تولید ناخالص داخلی و رشد  خریدهایو مخارج و  باشدمیاجزای مهم تقاضای کالاها و خدمات 

𝐺های انتقالی باشد ها منهای پرداختدولت مساوی مالیاتهای است. اگر خرید تأثیرگذار هاکشور = 𝑇  و

باشد، دولت کسری بودجه دارد و مجبور است برای  𝑇بیشتر از  𝐺 دولت دارای بودجه متوازن است. اگر 

باشد  𝑇کمتر از  𝐺استقراض کند. اگر  های مالیکسری خود اوراق قرضه دولتی منتشر و از بازار تأمین

ا های قبلی خود ربخشی از بدهی تواندمیدارد که در این صورت با استفاده از این مازاد  بودجه مازاددولت 

 پرداخت نماید.

. باشدیم دارمعنینیروی کار که یک عامل اثرگذار در رشد اقتصادی کشورها بوده و از لحاظ آماری نیز 

رسد و در رابطه به اثرگذاری نیروی کار بر رشد اقتصادی اتحاد بحث نیروی کار اندکی پیچیده به نظر می

 بندییمتقس)نیروی کار بادانش(  مؤثرای نیروی کار را به نیروی کار ساده و نیروی کار . عدهنداردنظر وجود 

، درا منحیث عامل تولی نیروی کار. تعدادی از دانشمندان بینندمینموده و اثر هر کدام را جداگانه بر رشد 

 را آنعامل مصرف،  عنوانبهرا  نیروی کارعاملی مهمی در رشد اقتصادی دانسته و تعدادی از دانشمندان 

که  داردمیامروزه بیان  زادرونرشد  هایمدل. علاوه براین داندمی کنندهیفتضعدر رشد اقتصادی عاملی 

نیروی ه ک دهدمیتحقیق نشان  هاییافتهای بر رشد داشته است؛ اما قابل ملاحظه تأثیرسرمایه انسانی 

 بر رشد اقتصادی کشورهای جنوب آسیا داشته است. داریمعنیاثر منفی و  کار
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 پیشنهادات

از  ترفبرونمنظور به های جنوب آسیا رشد حجم پولاقتصادی و تولید کشور یطبه شرا با توجه

شود.  لکنترحجم و نوسانات پول مطابق شرایط تولیدی  رشد پول به ثباتیابی جاری و دست یتوضع

های تسیاس در بخشپیشنهادات و راهکارهای سیاستی  کندمیهای بهینه پولی ایجاب سیاست همچنان

 گردد.پیشنهاد می بلندمدتو  مدتکوتاه در مقاطعپولی و 

 پیشنهادات سیاستی

مطالعات  -مبانی نظری بر اساساقتصادی  بر رشدنوسانات حجم پول )حجم نقدینگی(  تأثیر ازآنجاکه

 که شودیمپیشنهاد  بنابراین؛ باشدمیمنفی و معنادار  یقتحق یناهای یافته بر اساس همچنانتجربی و 

سیاست قانون رشد  بر اساس پول رارشد حجم  کنترلهای جنوب آسیا های پولی کشورها و مقامدولت

 دینگی را کنترل نمایند.ثابت پول تعقیب نموده و نوسانات حجم نق

با  کار نیرویدست آمده است، دلیل رابطه منفی اقتصادی منفی و معنادار به بر رشد نیروی کاراثر 

 هتراستبباشد  نیروی کارهای لازم عدم داشتن مهارت یحتهای گسترده و پایین بودن و شاید بیکاری رشد

ها مهارت دیگر یاز سوفراهم کنند و  زاییاشتغال برای مناسب راهای سعی نمایند تا بستر مدارانسیاست

 اقتصادی دست یابند. به رشدمؤثر  کار یرویبا نبالا ببرند تا  کار را یروینهای و ظرفیت

ورد نیز م یندر ااقتصادی دارد.  بر رشدمنفی و معناداری  تأثیرمخارج دولت نیز  یقتحق یناحسب بر

مخارج دولت جلوگیری صورت گیرد.  یشاز افزایت نموده و تا از بخش خصوصی حما شودمیپیشنهاد 

 پیش گیرد. را یمالهای انبساطی ها نباید سیاستدولت همچنان

 پیشنهادات تحقیقی

ت های جنوب آسیا پرداخته اساقتصادی کشور بر رشدحجم پول  نا اطمینانی به بررسیاین تحقیق 

از ی ثبات اقتصادی یک هم ییاز سو ؛ وافغانستان استخصوص به کشورها یندر ایک موضوع جدید و این

ات اقتصادی و ثب نا اطمینانی در مورد یقاتیتا تحقطلبد بنابراین می؛ باشدمیمهم اقتصادی کشورها  اهداف

 ود.واضح و آشکار ش یرمتغ یناخصوص افغانستان انجام شود تا ابعاد پوشیده کشورهای جنوب آسیا به

بنابراین  ؛آسیا مورد بررسی قرار گرفته است جنوب یگردکشورهای  در کناراین پژوهش افغانستان  در

 صورت جداگانه مورد بررسی قرار دهد.به افغانستان را تواندمیتحقیقات بعدی  که گرددیمپیشنهاد 

اجه شدم تورم مو با آناکتشافی  در مطالعاتاست و  تأثیرگذاربرآن  نا اطمینانی که یرهاییاز متغیکی 

توانند روی این مسئله مهم متمرکز است. پژوهش گران می نشدهپرداخته  به آنتحقیق  یندر ا است که

 زمینه انجام دهند. یندر ا را ییهاپژوهششده 
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