
به نام خدا
عرض سلام و ادب خدمت سردبیر محترم مجله پژوهش های اقتصادی (رشد و توسعه پایدار) جناب آقای دکتر مجید صامتی
ضمن سپاسگزاری از زحمات جنابعالی و داوران محترم مجله، اصلاحات درخواستی داوران به شرح زیر ارائه می‌شود (اصلاحات اعمال شده داور محترم اول با رنگ زرد، اصلاحات اعمال شده داور محترم دوم با رنگ بنفش و اصلاحاتی که هر دو داور به صورت مشترک درخواست کرده‌اند با رنگ سبز هایلایت شده است):
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نظرات داور محترم اول 
۱-در انتهای پیشینه وجه تمایز مطالعه با مطالعات گذشته بیان شود.
پاسخ 1- بر اساس نظر داور محترم 1 در انتهای پیشینه وجه تمایز اضافه گردید و با رنگ زرد هایلایت شد (مرور مطالعات پیشین نشان می‌دهد که اکثر مطالعات به بررسی نااطمینانی یکی از متغیرهای کلان اقتصادی بر چرخه‌های تجاری پرداخته‌اند. از طرفی اغلب از روش‌های خطی استفاده شده و استفاده از روش‌های آستانه‌ای کمتر مورد توجه محققان قبلی قرار داشته است. در مقاله حاضر علاوه بر اینکه شاخصی از چندین متغیر کلان اقتصادی ساخته می‌شود و نااطمینانی آن محاسبه می‌شود، از روش غیرخطی و تعیین حدآستانه رگرسیون انتقال ملایم استفاده می‌شود که امکان بررسی نحوه اثرگذاری متغیرها را در رژیم‌های مختلف فراهم می‌کند)

۲- زیرنویس انگلیسی برخی از اصطلاحات ارائه نشده که در فایل پیوست کامنت گذاری شده است.
پاسخ 2- اصلاحاتی که معادل انگلیسی آن ارائه نشده بود به صورت پاورقی ارائه گردید و با رنگ زرد هایلایت شد. برخی از اصطلاحات مشخص شده توسط داور محترم در صفحات قبلی پاورقی شده بود.

۳-اشکالات تایپی در فایل پیوست کامنت گذاری شده است.
پاسخ 3- مقاله مورد بازبینی قرار گرفت و اشکالات تایپی برطرف شد.

۴- عناوین جداول بالای جدول نوشته شود.
پاسخ 4- اصلاح شد.




نظرات داور محترم دوم 
مقاله ارزشمندی با دغدغه‌مندی مسائل و واقعیات اقتصاد کلان ایران تنظیم و ارایه شده است. با اندکی اغماض در شاخص‌سازی، چاپ مقاله توصیه می‌شود.
پاسخ به داور محترم دوم- با سپاس از حسن نظر داور محترم دوم، اصلاحات ویرایشی که در متن مقاله کامنت گذاشته شده است انجام شد و با رنگ بنفش هایلایت شد.
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چکیده
مقاله حاضر با هدف تحلیل اثر آستانه‌ای نااطمینانی کلان اقتصادی بر چرخه‌های تجاری ایران طی دوره زمانی 1400:1- 1385:1 انجام شد. بدین منظور ابتدا چرخه‌های تجاری با استفاده از فیلتر هودریک پرسکات استخراج شد. سپس با در نظر گرفتن بازارهای پرنوسان ایران و با استفاده از روش تحلیل مؤلفههای اصلی (PCA) اقدام به محاسبه شاخصی کلی برای متغیرهای کلان شد. برای اندازه‌گیری نااطمینانی در شاخص کلان اقتصادی از روش خودرگرسیونی واریانس شرطی (GARCH) استفاده شد. نتایج حاصل از برآورد اثرآستانه‌ای نااطمینانی کلان اقتصادی به روش رگرسیون انتقال ملایم (STR) نشان داد که وقفه دوم نااطمینانی کلان اقتصادی متغیر انتقال تابع لجستیک برای چرخه‌های تجاری با یک حد‌آستانه (برابر با 068/0) و دو رژیم حدی است. نااطمینانی کلان اقتصادی در هر دو رژیم حدی منجر به رکود اقتصادی شده‌ و اثر رکودی آن‌ در رژیم دوم بیشتر شده است. بیکاری با سطح تحصیلات پیشرفته و بیکاری با سطح تحصیلات مقدماتی در هر دو رژیم منجر به رکود اقتصادی شده‌اند و اثر رکودی آن‌ها در رژیم دوم بیشتر شده است. بهره‌وری نیروی کار، سلامت سیستم قانونی، تحرک سرمایه و مردم و چرخه‌های تجاری دوره گذشته در هر دو رژیم منجر به رونق اقتصادی شده‌ و اثر بهبود‌دهنده آن‌ها در رژیم دوم بیشتر شده است.



کلیدواژه‌‌ها: نااطمینانی، چرخه‌های تجاری، تحلیل مؤلفه‌های اصلی، خودرگرسیونی ناهمسانی واریانس شرطی تعمیم یافته، فیلتر هادريك-پرسكات، رگرسیون انتقال ملایم.
طبقه‌بندی JEL : E32, C43, E02, C01.
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1. مقدمه
در ادبيات اقتصاد كلان، چرخههای تجاری[footnoteRef:5] به نوسانات توليد ناخالص داخلي حول مسير رشـد بلندمـدت اطلاق میشود. در این میان، دورههـايي كه توليد ناخالص داخلي پایینتر و بالاتر از مسير روند بلندمدت خود قـرار ميگيرد، به ترتیب بيانگر رکود و رونق اقتصادي است (لوکاس[footnoteRef:6]، 1977). چرخههاي تجاري به عنوان رونـد نوسـانات توليـد ملي نقش مهمی در عملكرد هركشور ايفـاء ميکنند (ناهیدیامیرخیز و همکاران[footnoteRef:7]، 1397). شواهد مربوط به چرخههای تجاری حداقل از قرن هجدهم به ثبت رسیده است و به نظر میرسد یکی از ویژگیهای اجتنابناپذیر اقتصاد بازار باشد. از زمان پیدایش اولین چرخه‌های تجاری با نزدیک شدن به نقطه اوج رونق اقتصادی، افراد بر این باور بودند که چرخههای تجاری از بین رفتهاند، در حالی‌که پس از مدتی اقتصاد کاهش شدید نرخ رشد را تجربه کرده است. روند چرخههای تجاری برای سرمایه‌گذارانی که زمان زیادی را صرف حدس زدن نقطه عطف بعدی می‌کنند، بسیار مهم است. به بیانی دیگر اگر چه در عمل طول چرخههای تجاری، قدرت صعود و عمق رکود در آنها به طور قابل توجهی متفاوت است و از این‌رو پیشبینی دقیق آنها ممکن نیست، اما آگاهی سرمایهگذاران از الگوهای موجود بسیار حائز اهمیت است (ژیکویچیوس و وتروف[footnoteRef:8]، 2012). بر‌اساس دیدگاه لوكـاس (1977) شناخت و درك چرخههای تجاری به عنوان نخستين گام در طراحي مناسب سياستهـاي تثبيت محسوب میشود. بلوم[footnoteRef:9] (2009) به‌طور ویژه در سالهای پس از رکود بزرگ، بر اهمیت نقش نااطمینانی اقتصاد کلان در ایجاد نوسان چرخههای تجاری تأکید کرده است. تغییر در نااطمینانی کلان باعث کاهش همزمان مصرف، سرمایهگذاری و تولید میشود (باسو و بوندیک[footnoteRef:10]، 2017). از این رو بررسی اثرات نااطمینانی در دوران رکود به خصوص در کشورهای نوظهور به دلیل آسیبپذیری بیشتر، از اهمیت بالایی برخوردار است (کریراسولو و کسپدس[footnoteRef:11]، 2013؛ چاترجی[footnoteRef:12]، 2018). نگاهی گذرا بر روند متغیرهای عمده کلان اقتصادی در ایران نشان میدهد که در طول سه دهه گذشته بیشتر نماگرها و متغیرهای کلان اقتصادی در ایران نوسانات چشمگیر داشتهاند به طوری که این شوکها و تکانهها در متغیرهای عمدهای همچون نرخ ارز، درآمدهای نفتی، مخارج دولتی، تورم و به تبع آن سرمایهگذاری، مصرف و تولید نمایان شدهاند (هیبتی و همکاران[footnoteRef:13]، 1395). از این‌رو بررسی تأثیر نااطمینانی متغیرهای کلان اقتصادی در ایجاد چرخههای تجاری ایران با توجه به نوسانات بالای تولید ناخالص داخلی آن طی دوره زمانی (1397-1340)[footnoteRef:14] و شرایط رکود تورمی حال حاضر، حائز اهمیت است. در سالهای اخیر امیدعلی و همکاران[footnoteRef:15] (1402)، فطرس و امیدعلی[footnoteRef:16] (1401)، رحمانیفر و همکاران[footnoteRef:17] (1400)، غلامی حیدریانی و همکاران[footnoteRef:18] (1400)، عظیمی حسینی و همکاران[footnoteRef:19] (1400) و اسعدی و همکاران[footnoteRef:20] (1399) به بررسی تأثیر عوامل مختلفی همچون ریسکهای اقتصادی، سیاسی، مالی و بینالمللی، شوکهای مالی، قيمت نفت، طلا و ارز، چرخههای سهام، عوامل نهادی، نااطمینانی نرخ ارز، چرخههای مالی و درآمدهای نفتی بر چرخههای تجاری ایران پرداختهاند. در این مقاله با رویکردی جدید نسبت به مطالعات گذشته و با پیروی از مطالعات دری و سرلتیس[footnoteRef:21] (2021) و جورادو و همکاران[footnoteRef:22] (2015) ابتدا با استفاده از فیلتر هادريك-پرسكات[footnoteRef:23]، شکاف تولید به عنوان شاخص چرخه تجاری و متغیر وابسته پژوهش محاسبه میشود. سپس با استفاده از روش تحلیل مؤلفههای اصلی[footnoteRef:24] (PCA) و با در نظر گرفتن بازارهای پرنوسان ایران از جمله بازارهای نفت، کالا و خدمات، سهام، پول، سرمایه، مسکن، ارز و اعتبارات و به تبع آن متغیرهای عواید نفتی، شاخص بهای کالاها و خدمات مصرفی، شاخص بهای تولید کننده، قیمت سهام، رشد پول، سرمایه فیزیکی، تملک داراییهای سرمایهای، قیمت مسکن، تفاوت نرخ ارز رسمی با نرخ ارز بازار سیاه، نسبت استقراض بخش عمومی به بخش خصوصی و تجارت خارجی به ساخت شاخص کلان اقتصادی پرداخته میشود. در ادامه با بهکارگیری روش خودرگرسیونی واریانس شرطی[footnoteRef:25] (GARCH)، نااطمینانی شاخص مورد نظر محاسبه میگردد. در نهایت با استفاده از روش رگرسیون انتقال ملایم[footnoteRef:26] (STR) به برآورد اثرات نااطمینانی کلان اقتصادی، کیفیت نهادی، تحرک سرمایه و نرخ بیکاری با تحصیلات مقدماتی و پیشرفته بر چرخههای تجاری ایران طی دوره 1400:1-1385:1 پرداخته میشود. از این رو مطالعه حاضر به لحاظ ساخت شاخص نااطمینانی کلان و بررسی اثر غیرخطی آن بر چرخههای تجاری ایران و همچنین به لحاظ انتخاب سایر متغیرهای مستقل دارای نوآوری است. در راستای تأمین هدف پژوهش، این مقاله در 6 بخش تنظیم شده است. در بخش دوم پس از بیان مقدمه، مروری بر پیشینه پژوهش انجام می‌شود. سپس در بخش سوم به ارائه مبانی نظری پرداخته میشود. در بخش بخش چهارم روش تحقیق ارائه خواهد شد. بخش پنجم به ارائه نتایج آزمون‌های آماری و برآوردها اختصاص دارد. در بخش ششم نیز نتیجه گیری و بحث ارائه می‌شود. [5: . Business Cycles]  [6: . Lucas (1997).]  [7: . Nahidi Amirkhiz et al. (2015).]  [8: . Dzikevičius and Vetrov (2012).]  [9: . Bloom (2009).]  [10: . Basu and Bundick (2017).]  [11: . CarrièreSwallow and Céspedes (2013).]  [12: . Chatterjee (2018).]  [13: . Heibati et al. (2015).]  [14:   . بررسي دادههاي مربوط به توليد ناخالص داخلي به قيمت ثابت 1383 ايران نشان ميدهد كه اين متغير در طي سالهاي (1397-1340) دارای متوسط رشد 6/4 درصدي بوده است و در طی این سالها نوسانات زيادي را تجربه کرده است، به طوری که رشد اقتصادی ایران طی سالهای (1360-1356)، (1367-1364) و (1392-1391) منفی و در بقیه سالها مثبت بوده است (غلامی حیدریانی و همکاران، 1400). ]  [15: . Omidali et al. (2023).]  [16: . Fotros & Omid Ali (2022).]  [17: . Rahmani Far et al. (2021).]  [18: . Gholami Heidariani et al. (2021).]  [19: . Azimi Hosseini et al. (2021).]  [20: . Asaadi et al. (2020).]  [21: . Dery Serletis (2021).]  [22: . Jurado et al. (2015). ]  [23: . Hodrick Prescott Filter ]  [24: . Principal Component Analysis]  [25: . Generalized AutoRegressive Conditional Heteroskedasticity]  [26: . Smooth Transition Regression] 


2. پیشینه پژوهش
از مطالعات داخلی مرتبط با موضوع پژوهش حاضر می‌توان به مطالعه امیدعلی و همکاران (1402) اشاره کرد که با استفاده از مدل خودرگرسیونی برداری ساختاری[footnoteRef:27] نشان دادند که متغیرهای ریسک اقتصادی و ریسک مالی، علت ایجاد چرخه‌های تجاری اقتصاد ایران طی دوره 1398-1380 بوده و ریسک‌های سیاسی و بین‌المللی، علت چرخه‌های تجاری نبودهاند. فطرس و امیدعلی (1401) با استفاده از روش فیلتر هادریک-پرسکات و مدل خودرگرسیون برداری نشان دادند که اقتصاد ایران پنج دوره رکودی و پنج دوره رونق را طی دوره 1400-1360 تجربه کرده است. این دورهها از نظر طول زمانی و عمق با هم متقارن بودهاند و یک رابطه علیت دو طرفه بین شوک مخارج دولت و شوک مالیاتها با ادوار تجاری وجود داشته است. نتایج مطالعه اسعدی و همکاران (1399) با استفاده از مدل مارکوف-سویچینگ[footnoteRef:28] برای ایران طی دوره زمانی 1395-1375، حاکی از آن بود که سیاست پولی و نااطمینانی نرخ ارز تأثیر منفی بر رشد اقتصادی در چرخههای تجاری رونق ملایم و رکود داشتهاند. درآمدهای نفتی در هر سه رژیم چرخههای تجاری مورد بررسی تأثیر مثبت بر رشد اقتصادی و سیاست مالی به عنوان یک تثبیتکننده خودکار، سهم بسیار ناچیزی در تعدیل سیکل‌های تجاری طی دوران رکود و رونق اقتصادی ایران داشته است. سلیمانی و همکاران[footnoteRef:29] (1399) با به‌کارگیری روش میانگینگیری بیزین[footnoteRef:30] بدین نتیجه دست یافتند که چرخههای شاخص بورس اوراق بهادار، تسهیلات و پرداختهای جاری دولت بر چرخههای تجاری ایران طی سال‌های 1397-1388اثر مثبت و چرخههای مسکن و درآمدهای نفتی بر چرخههای تجاری اثر منفی داشتهاند. هیبتی و همکاران (1395) با استفاده از روش خودرگرسیونی واریانس شرطی و تحلیل مؤلفههای اصلی به معرفی معیار جدیدی برای اندازهگیری نااطمینانی کلان در اقتصاد ایران و بررسی پویاییهای آن طی دوره زمانی 1393-1369 پرداختند و نتیجه گرفتند که نااطمینانی سریهای زمانی نرخ ارز و مخارج دولتی، بیشترین همبستگی را با نااطمینانی اقتصاد کلان داشتهاند.  [27: . Structural Vector Autoregressive (SVAR)]  [28: . Markov Switching]  [29: . Soleimani et al. (2020).]  [30: . Bayesian Model Averaging ] 

از مطالعات خارجی مرتبط با موضوع مقاله حاضر نیز می‌توان به مطالعه دری و سرلتیس (2021) اشاره نمود که با استفاده از مدل خودرگرسیون برداری[footnoteRef:31] نشان دادند که شاخص نااطمینانی اقتصاد کلان و شاخص ریسک شرایط مالی در پیشبینی فعالیتهای واقعی اقتصادی فدرال رزرو شیکاگو[footnoteRef:32] طی دوره زمانی 2020-1973از قدرت بیشتری برخوردار بودهاند. نتایج مطالعه فالکونیو و مانگانلی[footnoteRef:33] (۲۰۲۰) که با استفاده از مدل خودرگرسیون برداری چندکی[footnoteRef:34] انجام شد، حاکی از آن بود که شوک‌های منفی مالی در یک فضای بد اقتصادی، تأثیر زیادی بر نوسانات چرخه تجاری ایالات متحده آمریکا طی دوره زمانی 2016-1973 داشته‌ و تولید صنعتی را کاهش داده‌اند در حالیکه شوک‌های مثبت مالی در یک فضای خوب اقتصادی اثر محدودی بر بهبود وضعیت اقتصادی داشته‌اند. برگر و همکاران[footnoteRef:35] (۲۰۲۰) با استفاده از مدل خودرگرسیون بردار بیزی[footnoteRef:36] نشان دادند که بخش مالی نقش مهمی در افزایش چرخههای تجاری ایالات متحده آمریکا طی دوره زمانی 2019-1973 داشته است، به طوریکه همبستگی مثبتی میان چرخههای اعتباری و شکاف تولید وجود داشته است. با در نظر گرفتن یک شوک مالی، همبستگی میان چرخههای اعتباری باوقفه و شکاف تولید همزمان، منفی شده است. نتایج مطالعه قلیانی[footnoteRef:37] (2018) که با استفاده از روش حداقل مربعات مربعات معمولی[footnoteRef:38] و آزمون علیت گرنجر[footnoteRef:39] انجام شد نیز حاکی از آن است که در اقتصاد لبنان طی دوره زمانی 2015-1998، عوامل پولی در کوتاهمدت باعث اختلال در چرخه تجاری شده‌اند در حالی که در بلندمدت تأثیری بر آن نداشته‌اند. [31: . Vector Autoregression (VAR)]  [32: . Chicago Fed national]  [33: . Falconio and Manganelli (2020).]  [34: . Quantile vector autoregression (QVAR)]  [35: . Berger et al. (2020). ]  [36: . Bayesian Vector Autoregression (BVAR)]  [37: . Ghalayini (2018).]  [38: . Ordinary Least Squares (OLS)]  [39: . Granger Causality Test ] 

مرور مطالعات پیشین نشان می‌دهد که اکثر مطالعات به بررسی نااطمینانی یکی از متغیرهای کلان اقتصادی بر چرخه‌های تجاری پرداخته‌اند. از طرفی اغلب از روش‌های خطی استفاده شده و استفاده از روش‌های آستانه‌ای کمتر مورد توجه محققان قبلی قرار داشته است. در مقاله حاضر علاوه بر اینکه شاخصی از چندین متغیر کلان اقتصادی ساخته می‌شود و نااطمینانی آن محاسبه می‌شود، از روش غیرخطی و تعیین حدآستانه رگرسیون انتقال ملایم استفاده می‌شود که امکان بررسی نحوه اثرگذاری متغیرها را در رژیم‌های مختلف فراهم می‌کند.
3. مبانی نظری
2-1- چرخههای تجاری، ویژگیها و علل پیدایش
چرخههای تجاری معمولاً به عنوان نوسانات دورهای فعالیت اقتصادی کل تعریف میشوند. از نظر مکدرمات و اسکات[footnoteRef:40] (1999) و هاردینگ و پاکان[footnoteRef:41] (2005) دو متدولوژی مشخص شامل چرخه کلاسیکی[footnoteRef:42] و چرخه رشد[footnoteRef:43] برای توصیف چرخههای تجاری وجود دارد. چرخه کلاسیکی که در مطالعات ابتدایی برنز و میچل[footnoteRef:44] (1946) نیز به آن اشاره شده است، به‌عنوان زنجیرهای از تغییرات تکرارشدنی اما غیردورهای، شامل شکوفایی‌هایی است که در زمانی واحد بسیاری از فعالیتهای اقتصادی را دربرمیگیرد و به همین نحو با رکودها و کسادیهای عمومی و آغاز رونقهای ادامه مییابد و با دوره شکوفایی چرخه بعدی درهم میآمیزد. چرخه رشد نیز طبق تحقیقات لوکاس (1977) و کیدلند و پرسکات[footnoteRef:45] (1990) به صورت انحرافات تولید واقعی کل از روند آن بیان میشود (میل[footnoteRef:46]، 2011). چرخه‌های تجاري شامل چهار مرحله رونق و بهبود[footnoteRef:47]، نقطه اوج[footnoteRef:48]، رکود[footnoteRef:49] و نقطه حضیض[footnoteRef:50] هستند. رونق و بهبود دورهای از زمان است که رشد تولید ناخالص داخلي واقعي آغاز میشود. نقطه اوج نقطهاي است که در آن روند افزايش تولید ناخالص داخلي متوقف و سیر نزولي آن آغاز ميشود. در این نقطه تولید، اشتغال و مخارج مصرفکنندگان به بالاترين سطح خود ميرسد. رکود دربرگیرنده دورهای است که مقدار تولید ناخالص داخلي واقعي کاهش مییابد و به دلیل کاهش فروش بنگاهها، تصمیماتي مبنی بر کاهش تعداد کارگران، کاهش خريد مواد اولیه و توقف طرحهاي توسعهاي به منظور کاهش مخارج اتخاذ میشود و سیر قهقرايي اقتصاد ادامه مییابد. در نهايت نقطه حضیض به زمانی اطلاق ميشودکه اقتصاد با نرخ بالاي بیکاري، کاهش درآمد سالیانه و مازاد عرضه روبرو ميشود (صیادزاده و جمالدیکاله[footnoteRef:51]، 1387). از مهمترین ویژگی چرخههای تجاری میتوان به تغییرپذیری[footnoteRef:52]، تداوم[footnoteRef:53] و همحرکتی[footnoteRef:54] اشاره نمود. تغييرپذيري درجه بي‌ثباتي و تمايل یک متغير به نوسان را نشان ميدهد. وجود گرایش اقتصاد به باقیماندن در رکود یا رونق تداوم نامیده میشود. همحركتي نيز به اين مفهوم است كه الگوي مشاهدهشده چرخهاي در بسياري از بخشهاي اقتصادي و متغيرهاي كلان اقتصادي، كم‌وبيش به صورت همزمان با نوسانات در محصول حركت كند. تحلیل هـمحركتي بـه وسـيله دو ديدگاه زمان چرخش و سمت و سوي چرخش مطرح ميشود. با توجه به زمان، متغيرها میتوانند پيشرو[footnoteRef:55]، همزمان[footnoteRef:56] و پسرو[footnoteRef:57] باشند، متغيرهاي پيشرو به متغیرهایی گفته میشود که تغيير حركت آنها در نقاط چرخهاي قبل از متغير مرجع انجام ميشود. به طور مشابه، متغيرهاي همزمان به صورت همزمان با متغير مرجع و متغيرهاي پسرو نیز بعد از متغيرهاي مرجع حركت ميكنند. چنانچه متغيري هم‌جهت بـا متغيـر مرجع حرکت كند، بـه آن متغير همجهت و اگر در جهتي مخالف با متغير مرجع حركت كند، به آن متغير خلافجهت میگویند. در نهايت به متغيري كه بدون الگوي خاص و به صورت تصادفي در طول زمان حركت میكنـد، متغير غيرچرخهاي گفته میشود (گلخندان[footnoteRef:58]، 1394). به لحاظ تاريخي، علل پيدايش چرخههای تجـاري را بر اساس نوع محركها میتوان در دو گروه شوكهاي طرف تقاضا و شوكهاي طرف عرضه طبقهبندي كـرد (آرمن و پیرو[footnoteRef:59]، 1392). پیروان مکتب کینز[footnoteRef:60] با اشاره به نقش عوامل طرف تقاضا در چرخههای تجاری، ضمن تأکید بر توهم نیروی کار و اطلاعات نامتقارن بر این عقیده هستند که تغییرات حجم پول قادر به توضیح نوسانات تولید است. منکیو[footnoteRef:61]، کروگمن[footnoteRef:62]، آکرلاف[footnoteRef:63] و استیلگیتز[footnoteRef:64] که از طرفداران معاصر مکتب کینز محسوب میشوند، چسبندگيهاي اسـمي و حقيقـي در دستمزدها و قيمتها را از علل پیدایش چرخههای تجاری میدانند. طرفداران مكتب كلاسيك با رد نقش عوامل طرف تقاضا در شکلگیری چرخههای تجاری، بر نقش انتظارات عقلايي تأکید کردند به طوری که افرادی همچون کیدلند[footnoteRef:65]، پرسکات[footnoteRef:66] و لانگ و پلاسر[footnoteRef:67] به عنوان طرفداران ادوار تجاری حقیقی، نوسانات متغیرهای حقیقی همچون تغییر در متغیرهای بازار کار و شوکهای بهرهوری را به عنوان علت ایجاد چرخههای تجاری مطرح کردند (جلائیاسفندآبادی و انصارینسب[footnoteRef:68]، 1395). [40: . McDermott and Scott (1999).]  [41: . Harding & Pagan (2005).]  [42: . Classical cycle]  [43: . Growth cycle]  [44: . Burns & Mitchell (1946).]  [45: . Kydland & Prescott (1990).]  [46: . Male (2011).]  [47: . Expansion and Recovery]  [48: . Prosperity]  [49: . Recession]  [50: . Depression]  [51: . Sayyadzadeh  & Jamal Dikale (2008).]  [52: . Volatility]  [53: . Persistence]  [54: . Commovment]  [55: . Leading indicators]  [56: . Coincident indicators]  [57: . Lagging indicators]  [58: . Golkhandan (2015).]  [59: . Arman (2014).]  [60: . Keynes]  [61: . Mankiw]  [62: . Krugman]  [63: . Akerlof]  [64: . Stiglitz]  [65: . Kydland ]  [66: . Prescott]  [67: . Long & Plosser]  [68: . Jalaei esfandabadi & Ansari Nasab (2016).] 

2-2- نااطمینانی کلان اقتصادی
یکی از مفاهیم مرتبط با موضوع عدمثبات و نوسانات اقتصادی، مفهوم نااطمینانی است. نایت[footnoteRef:69] (1921) از اقتصاددانان دانشگاه شیکاگو اولین کسی بود که در کتاب خود با عنوان ریسک، نااطمینانی و سود، به تعریف نااطمینانی و ارائه تحقیقات اساسی پیرامون نااطمینانی اقتصاد کلان پرداخت. نایت به این منظور میان ریسک و نااطمینانی تمایز قائل میشود، به طوری‌که از نظر وی ریسک، توزیع احتمال شناختهشده پیرامون مجموعهای از حوادث را توصیف میکند و متناظر با موقعیتهایی است که احتمالها شناخته شده، قابل اندازهگیری و یا عینی باشند، اما نااطمینانی به عنوان ناتوانی افراد در پیشبینی احتمال وقوع حوادث تعریف میشود (هیبتی و همکاران، 1395). به طور کلی، نااطمینانی مشتمل بر فضایی است که تصمیمگیری فعالان اقتصادی اعم از خانوارها، بنگاهها و بخش دولتی در زمینههای مختلف با عدماطمینان همراه باشد. به عبارتی دیگر، نااطمینانی زمانی وجود دارد که یا اتفاقات آینده مشخص و معلوم نباشد و یا با وجود مشخص بودن اتفاقات آینده، نتوان احتمال آنها را پیشبینی نمود. بر این اساس، علت اصلی نااطمینانی، نبود دانش پیشبینی است. در صورت وجود نااطمینانی، تصمیمگیری برای آینده پیچیده و مشکل میشود و این موضوع بر فعالیتهای عاملان اقتصادی تأثیر میگذارد. در دنیای واقعی، اقتصاد سرشار از نااطمینانی اقتصادی است که به بروز ریسک و مخاطره در فضای تصمیمگیری عوامل اقتصادی منجر شده و رفتار آنها را تحت تأثیر قرار میدهد. معمولاً در هر کشور سیاستهای اتخاذ شده از سوی دولت در مدت زمان محدود از مهمترین عوامل ایجاد و تشدیدکننده نااطمینانی اقتصادی است (محمدی و همکاران[footnoteRef:70]، 1402). در ارتباط با نااطمینانی در اقتصاد کلان، دیدگاههای متفاوتی وجود دارد که از یک جنبه میتوان این دیدگاهها را به سه دسته کلی تقسیم نمود. در یک دسته از ادبیات اقتصادی، نااطمینانی به عنوان یک شوک برونزا و از علل رشد اقتصادی پایین در نظر گرفته میشود. مدلهای اثرات گزینههای واقعی نااطمینانی[footnoteRef:71] مکدونالد و سیگل[footnoteRef:72] (1986) و برنانکی[footnoteRef:73] (1983)؛ مدل‌های ارائه شده توسط آرلانو و همکاران[footnoteRef:74] (2011) و گیلچریست و همکاران[footnoteRef:75] (2010) که در آنها نااطمینانی بر محدودیت‌های مالی تأثیر می‌گذارد و همچنین مدلهای پسانداز احتیاطی[footnoteRef:76] ارائه شده توسط باسو و بوندیک (2017)، لیداک و لیو[footnoteRef:77] (2016) و فرناندز-ویلاورد و همکاران[footnoteRef:78] (2011) از این جمله هستند. دسته دوم فرض میکند که نااطمینانی کلان بالاتر صرفاً در پاسخ به رشد اقتصادی کمتر ایجاد میشود و تمام تغییرات نااطمینانی به صورت درونزا هستند. در این میان فوستل و گیاناکوپلاس[footnoteRef:79] (2012) و باخمن و موسکارینی[footnoteRef:80] (2011) معتقد هستند دورانهای بد اقتصادی باعث ایجاد رفتارهای پرخطر میشود. فاجگلباوم و همکاران[footnoteRef:81] (2017) و ایلوت و سایجو[footnoteRef:82] (2016) دورانهای بد اقتصادی را از علل کاهش اطلاعات و قابلیت پیشبینی آینده میدانند. پاستور و ورونزی[footnoteRef:83] (2013) نیز به وجود آمدن سیاست‌های اقتصادی جدید و ناآشنا با اثرات نامشخص را از پیامدهای رشد اقتصادی پایین مطرح میکنند. دسته سوم از ادبیات موجود که از آن جمله میتوان به مطالعات بار-ایلان و استرنج[footnoteRef:84] (1996)، سگال و همکاران[footnoteRef:85] (2015) و کرافت و همکاران[footnoteRef:86] (2018) اشاره نمود، این احتمال را مطرح کردهاند که برخی از اشکال نااطمینانی میتواند باعث افزایش فعالیتهای اقتصادی شود (لودویگسون و همکاران[footnoteRef:87]، 2021).  [69: . Knight (1921).]  [70: . Mohammadi et al. (2022).]  [71: . The real options effects of uncertainty]  [72: . McDonald and Siegel (1986).]  [73: . Bernanke (1983).]  [74: . Arellano et al. (2011).]  [75: . Gilchrist et al. (2010).]  [76: . Precautionary saving]  [77: . Leduc and Liu (2016). ]  [78: . Fernández-Villaverde et al. (2011).]  [79: . Fostel and Geanakoplos (2012). ]  [80: . Bachmann and Moscarini (2011).]  [81: . Fajgelbaum et al. (2017).]  [82: . Ilut and Saijo (2016).]  [83: . Pastor and Veronesi (2013).]  [84: . Bar-Ilan and Strange (1996).]  [85:  Segal et al. (2015).]  [86: . Kraft et al. (2018) ]  [87: . Ludvigson et al. (2021).] 

2-3- نااطمینانی کلان اقتصادی و چرخههای تجاری
چرخههای تجاری نتیجه تغییرات ادواری در نیروهای عمده اقتصاد کلان هستند (ژیکویچیوس و وتروف، 2012). به طور واضحتر، شوکهای پولی و مالی، شوكهاي قيمت نفت و شوكهاي تكنولوژي از علل اصلی ایجاد چرخههای تجاری هستند. در این بین حباب قیمت مسکن، سقوط بازار داراییها، محدودیتهای شدید اعتباری، کاهش قیمت داراییها و رکود در بازارهای سهام و نوسانات نرخ ارز از عوامل اصلی ایجاد بزرگترین رکود جهانی پس از رکود دهه 1930 بودهاند (غلامی حیدریانی و همکاران، 1400). با توجه به ادبیات گسترده اقتصاد کلان پیرامون بررسی رابطه میان نااطمینانی و نوسانات چرخههای تجاری، در ادامه اثرات نااطمینانی برخی از مهمترین متغیرهای کلان بر چرخههای تجاری تشریح میگردد. نرخ ارز یکی از متغیرهای کلیدی و مهم اقتصادی در سیاست‌گذاریها قلمداد میشود، تا جایی که گروهی از کارشناسان به خصوص در کشورهای درحال توسعه، از این متغیر به عنوان لنگر اسمی یاد میکنند. نقش بی‌بدیل این متغیر در نوسانات برخی از شاخصهای کلان باعث شده است تا همواره تأثیر آن بر دیگر متغیرهای اقتصادی مورد توجه سیاستگذاران کلان کشورها قرار بگیرد (رنجپور و همکاران[footnoteRef:88]، 1397). نوسانات گسترده نرخ ارز ضمن ایجاد نااطمینانی نسبت به نرخ ارز، بر سطح قيمتها، تجارت، تصميمات سرمايهگذاري، توليد و سودآوری بنگاههاي اقتصادي و ارزش پول ملی تأثیر میگذارد. با بروز نااطميناني نرخ ارز، سرمايهگذاران و فعالان بخش بازرگاني تا روشن شدن وضعيت و ايجاد ثبات در نرخ ارز، فعاليت اقتصادي خود را متوقف میکنند كه اين به معناي كاهش سطح تولید است. کامالیان و داوتیان[footnoteRef:89] (2022) معتقدند که نااطمینانی نرخ ارز از عوامل اصلی در ایجاد چرخههای تجاری است، چرا که افزایش نوسانات نرخ ارز از طریق فعال نمودن رفتارهای احتیاطی خانوار و در نتیجه کاهش مصرف و سرمایهگذاری آنان، باعث کاهش فعالیتهای اقتصادی و افزایش قیمتها میشود. نااطمینانی تورم نیز از طریق کانالهای مختلف میتواند در شکلگیری چرخههای تجاری مؤثر واقع شود. فریدمن[footnoteRef:90] (1977) استدلال میکند که نااطمینانی تورم با تضعیف مکانیسم قیمتها به فعالیتهای اقتصادی و رشد آسیب میرساند. بال[footnoteRef:91] (1992) نیز نشان میدهد که افزایش نااطمینانی تورم از طریق خدشهدار نمودن ارزش پول به رشد بلندمدت آسیب میزند. در مقابل، دوتسی و سارت[footnoteRef:92] (2000) استدلال میکنند که افزایش نااطمینانی تورم از طریق کاهش تقاضا برای ترازهای پول واقعی و مصرف باعث افزایش پسانداز احتیاطی، سرمایهگذاری و رشد میشود. به طور مشابه، آگیون و سن-پل[footnoteRef:93] (1998) و بلکبرن[footnoteRef:94] (1999) ادعا میکنند که افزایش نااطمینانی تورم از طریق تغییرات تکنولوژیکی و بهبود فرآیند تحقیق و توسعه باعث افزایش رشد اقتصادی میشود (لیک و هو[footnoteRef:95]، 2019). از آنجایی که املاک و مستغلات، بخش قابل توجهی از داراییها و سرمایه یک کشور را تشکیل میدهد، بنابراین نوسانات قیمت مسکن نیز میتواند صدمات جبرانناپذیری به اقتصاد وارد کند. از آنجایی که نوسانات قیمت مسکن به طور همزمان بر مصرف و سرمایهگذاری تأثیر میگذارد، از این رو تأثیر مستقیمی بر فعالیت‌های کلان اقتصادی دارد. بحران مالی سال 2008 به خوبی نقش نوسانات قیمت مسکن در ایجاد چرخههای تجاری را نشان داد. در این دوره به دنبال افزایش تقاضا برای مسکن، حباب قیمتی به وجود آمد. حباب قیمتی ایجاد شده و به دنبال آن افزایش طولانیمدت عرضه مسکن باعث ایجاد مازاد عرضه و در نتیجه کاهش شدید قیمت املاک و مستغلات شد. این امر باعث کاهش سرمایهگذاری در املاک و شروع یک بحران اقتصادی گستردهتر شد. آلبرتز[footnoteRef:96] (1962)، فیر[footnoteRef:97] (1972)، دلیو و گراملیچ[footnoteRef:98] (1969) و بسیاری از محققان دیگر به طور گسترده ارتباط میان سرمایهگذاری در بخش مسکن و چرخههای تجاری را مورد بررسی قرار دادهاند. نااطمینانی در تقاضا، اطلاعات نامتقارن، هزینههای تجاری، هزینههای تعدیل و زمانبر بودن ساختوساز از جمله عواملی هستند که باعث بروز رفتار چرخهای در بازار املاک و مستغلات و در نتیجه ایجاد چرخههای اقتصادی میشوند (یارمحمدیان[footnoteRef:99]، 2019). [88: . Ranjpour (2018).]  [89: . Kamalyan and Davtyan (2022).]  [90: . Friedman (1977).]  [91: . Ball (1992). ]  [92: . Dotsey and Sarte (2000). ]  [93: . Aghion and Saint-Paul (1998).]  [94: . Blackburn (1999). ]  [95: . Iyke and Ho (2019).]  [96: . Alberts (1962).]  [97: . Fair (1972).  ]  [98: . Leeuw and Gramlich (1969).]  [99: . Yarmohammadian (2019).] 

یکی دیگر از عوامل مؤثر بر چرخههای تجاری، نااطمینانی در بازار سهام است. اکرت[footnoteRef:100] (1994) معتقد است که اصولاً نوسانات قیمت سهام به قدری زیاد است که توسط عوامل بنیادی قابل پیشبینی نیست و از این رو میتوان این نوسانات را به عنوان نااطمینانی در قیمت سهام در نظر گرفت. رومر[footnoteRef:101] (1990) ضمن تأکید بر تأثیر منفی نوسانات بازار سهام بر تولید کالاهای مصرفی بادوام استدلال میکند که اگر چه سقوط بازار سهام در سال 1987 منجر به رکود نشد اما به دلیل افزایش میزان نوسانات بازار سهام در سال 1929، سقوط این بازار، رکود قابل توجهی را به همراه داشت (ییلدریم-کارامان[footnoteRef:102]، 2018). چودری و همکاران[footnoteRef:103] (2016) نیز به یک رابطه علی دو طرفه میان نوسانات بازار سهام و چرخههای تجاری در چهار کشور ایالات متحده، کانادا، ژاپن و بریتانیا دست یافتهاند. پتز و گوپتا[footnoteRef:104] (2016) هم نشان میدهند که بخشی از نوسانات تولید آفریقای جنوبی را میتوان از طریق شوکهای قیمت سهام توضیح داد (شی و لیو[footnoteRef:105]، 2020). چرخههای تجاری همچنین میتوانند تحت تأثیر نااطمینانی سرمایه قرار بگیرند. هاگونیر و همکاران[footnoteRef:106] (2015) نشان میدهند که نااطمینانی در تأمین سرمایه میتواند بر سرمایهگذاری بنگاهها تأثیر بگذارد، این در حالی است که جاستینیانو و همکاران[footnoteRef:107] (2010) نیز استدلال میکنند که شوکهای وارد شده به سرمایهگذاری بر جریان چرخههای تجاری مؤثر است. علاوه بر این نااطمینانی در رشد پول به دلیل اثرات متعددی که بر اقتصاد دارد، یکی دیگر از عوامل مؤثر بر چرخههای تجاری است. ماسکارو و ملتزر[footnoteRef:108] (1983) و اوانس[footnoteRef:109] (1984) استدلال میکنند که نااطمینانی رشد پولی از طریق افزایش نوسانات نرخ بهره، باعث افزایش ریسک اوراق قرضه میشود. افزایش ریسک نگهداری اوراق قرضه منجر به افزایش تقاضای پول و در نتیجه افزایش نرخ بهره میشود که این موضوع نیز کاهش سرمایهگذاری و تولید را به همراه دارد (سرلیتس و رحمان[footnoteRef:110]، 2009). متناسب با برخی دیگر از تئوریهای اقتصادی، نااطمینانی پولی باعث نااطمینانی نسبت به شرایط آینده اقتصادی و در نتیجه افزایش تقاضای احتیاطی پول میشود، که این افزایش در تقاضای پول نیز با کاهش در سرعت گردش پول، منجر به کاهش سطح تولید ملی و رشد آن میشود (بلانگیو[footnoteRef:111]، 1984).  [100: . Ackert (1994).]  [101: . Romer (1990).  ]  [102: . Yıldırım-Karaman (2018).]  [103: . Choudhry et al. (2016).]  [104: . Paetz and Gupta (2016).]  [105: . Shi and Liu (2020). ]  [106: . Hugonnier et al. (2015).]  [107: . Justiniano et al. (2010).]  [108: . Mascaro and Meltzer (1983).]  [109: . Evans (1984).]  [110: . Serletis and Rahman (2009).]  [111: . Belongio (1984).] 

نااطمینانی در بازار نفت به دلیل اهمیت بالای نفت در بازارهای جهانی و اقتصاد کشورهای نفتی، یکی دیگر از عوامل مؤثر بر چرخههای تجاری است. بر اساس تئوری گزینههای واقعی توسعهیافته توسط برنانکی (1983)، پیندیک[footnoteRef:112] (1991) و بلوم (2009) انتظار میرود که نااطمینانی قیمت نفت بر سرمایهگذاری و تولید بنگاهها تأثیر منفی داشته باشد. زمانی که بخش قابل توجهی از هزینههای اولیه مورد نیاز برای سرمایهگذاری در یک پروژه غیرقابل برگشت باشد، نااطمینانی در مورد بازده آن افزایش مییابد، در چنین شرایطی بنگاهها تا زمان دریافت اطلاعات جدید، تصمیمگیری برای سرمایهگذاری را به تعویق میاندازند. برنانکی (1983) استدلال میکند اگر چه قرار گرفتن بنگاهها در معرض اثرات ناشی از نااطمینانی قیمت انرژی، باعث کاهش تقاضای کل برای سرمایهگذاری و در نتیجه رکود اقتصادی میشود، اما از بین رفتن نااطمینانی و فعال شدن ظرفیتهای استفادهنشده، باعث رونق سرمایهگذاری میشود. بر همین اساس نااطمینانی در قیمتهای انرژی میتواند چرخههای تجاری را توضیح دهد. بلوم (2009) نشان می‌دهد که افزایش نااطمینانی اقتصاد کلان در حوزه قیمت نفت تنها در عرض ششماه پس از وقوع شوک اولیه باعث کاهش شدید و سپس بازگشت به نقطه اول در تولید، اشتغال و بهره‌وری می‌شود (تیم[footnoteRef:113]، 2018). پیرزمن و وگنر[footnoteRef:114] (2015) استدلال میکنند که شوکهای اعتبارات به عنوان یکی دیگر از عوامل ایجاد چرخههای تجاری میتوانند درصد بالایی از نوسانات تولید را توضیح دهند (سیفیکشکی و همکاران[footnoteRef:115]، 1399). بانكها قادر هستند با اعطای اعتبارات، ابزار رشد و توسعه اقتصادي و يا برعكس با عدم اعطاي وام، موجبات توقف و ركـود اقتصادي را فراهم آورند (سعیدی[footnoteRef:116]، 1391). اگر چه اعتبارات بانکی به عنوان یک نهاده مکمل در کنار سرمایه، کالاهای واسطهای و مواد اولیه محسوب میشود اما باید در نظر داشت که اثرپذیری بنگاههای کوچک و بزرگ از وضعیت چرخه اعتباری یکسان نیست، به طوری که در زمان انقباض اعتباری، بنگاههای کوچك نسبت به بنگاههای بزرگ آسیبپذیرتر و به هنگام رونق اعتباری، بنگاههای بزرگ در مقایسه با بنگاههای کوچک از بهرهمندی بالاتری برخوردار هستند (سیفیکشکی و همکاران، 1399). [112: . Pindyck (1991).]  [113: . Thiem (2018).]  [114: . Peersman and Wagner (2015).]  [115: . Seifi Koshki et al. (2020).]  [116: . Saeedi (2012).] 

2-4- نهادها و چرخههای تجاری
نورث[footnoteRef:117] (1981) در کتاب ساختار و تغییر در تاریخ اقتصادي، ضمن تقسیم نهادها به دو نوع نهادهاي حمایتکننده از حقوق مالکیت و نهادهاي تضمینکننده اجراي قراردادها، از اهمیت آن‌ها در روند رشد و توسعه اقتصادي صحبت میکند. منظور از نهادهاي حمایتکننده از حقوق مالکیت، قوانین و مقررات حاکم در یک جامعه هستند کـه از حقوق شهروندان در برابر قدرت دولت و طبقه قدرتمند جامعه محافظت مـیکنند. نهادهاي قراردادي هم به قوانین و مقرراتی اشاره دارند کـه ناظر بـر قراردادهاي بین افـراد یک کشـور همانند وامدهندگان و وامگیرندگان هستند (حیدری و همکاران[footnoteRef:118]، 1395). کیفیت نهادي در حال حاضر یکی از متغیرهاي مهم در تجزیه و تحلیل عملکرد اقتصادي کشورها محسوب میشود، به نحوي که بر اساس مطالعات جدید کیفیت نهادي ماهیت چرخهاي تجاري و رفتار پویاي متغیرهاي کلیدي اقتصاد کلان را متأثر میسازد (دهقانمنشادی و همکاران[footnoteRef:119]، 1399). در حقیقت در برخی از کشورهای جهان، کیفیت نهادها و سیستمهای قانونی و عوامل سیاسی و جهانی از عوامل مهم و تأثیرگذار بر نوسانات اقتصادی هستند (عظیمی حسینی و همکاران[footnoteRef:120]، 1397). دانکن[footnoteRef:121] (2014) نشان میدهد که بین کیفیت نهادی، چرخهای بودن سیاستهای پولی و نوسانات تولید و نرخ بهره اسمی ارتباط معنیداری وجود دارد، به طوری‌که در اقتصادهای با نهادهای ضعیف، تولید و نرخ بهره، نوسانات بالاتری دارند. علاوه بر این وی معتقد است که کیفیت نهادی پایین، منجر به کاهش سرمایهگذاری خارجی و کاهش وامدهی به خانوار میشود. هالند و بالینی[footnoteRef:122] (2011)، فرانکل و همکاران (2013) و فروسری و ژالس[footnoteRef:123] (2018) استدلال میکنند که ناکارآمدی نهادهای سیاسی، کیفیت پایین نهادهای بودجهای و دسترسی ضعیف به منابع مالی از مهمترین دلایل چرخهای شدن سیاستهای مالی هستند (ال-کیشین و زکی[footnoteRef:124]، 2021). به عبارتی کشورهای با کیفیت نهادی بالاتر در مقایسه با کشورهای با کیفیت نهادی پایینتر، از توانایی بیشتری در تدوین سیاستهای لازم برای مقابله مؤثر با شوکهای نامطلوب برخوردار هستند (فازیو و همکاران[footnoteRef:125]، 2018). [117: . North (1981).]  [118: . Heidari et al. (2017).]  [119: . Dehghanmanshadi et al. (2020).]  [120: . Azimi Hosseini et al. (2018).]  [121: . Duncan (2014).]  [122: . Halland and Bleaney (2011).]  [123: . Furceri and Jalles (2018).]  [124: . El-Khishin and Zaky (2021).]  [125: . Fazio et al. (2018).] 

2-5- تحرک سرمایه و چرخههای تجاری
از نظر تئوری، تأثیر تحرک سرمایه بر رفتار چرخههای تجاری مبهم است. از یک طرف، مدل‌های چرخه تجاری واقعی بین‌المللی نشان می‌دهند که آزادی در تحرک سرمایه و ورود سرمایه به کشورهایی که بالاترین نرخ بازدهی را دارند منجر به کاهش چرخههای تجاری میشود (روترت[footnoteRef:126]، 2020). در واقع با جریان‌های آزاد سرمایه، کشورها می‌توانند در برابر شوک‌های خاص بیمه شوند و با کشف توانمندیهای تخصصی خود، از مزیتهای نسبی بهرهمند شوند (کالملی-اوزکان و همکاران[footnoteRef:127]، 2001). باید در نظر داشت که تجارت در داراییهای بینالمللی منجر به همبستگی بالاتر مصرف و کاهش تولید محصولات مشابه میشود. از طرف دیگر تحرک سرمایه از طریق سرمایهگذاری مستقیم خارجی باعث بهبود زنجیره ارزش جهانی[footnoteRef:128] و تجارت درونصنعتی با این زنجیرهها میشود. بنابراین شوکهای اقتصادی میتوانند از طریق زنجیره ارزش جهانی به همه کشورها انتشار یابند و منجر به ایجاد چرخههای تجاری شدیدی شوند (بک[footnoteRef:129]، 2021). [126: . Rothert (2020).  ]  [127: . Kalemli-Ozcan et al. (2001). ]  [128: . global value chains (GVCs)]  [129: . Beck (2021). ] 

2-6- بیکاری و چرخههای تجاری
بیکاری به عنوان بزرگترین منبع ریسک درآمدی از کانالهای مختلفی همچون تغییر در سطوح مصرف و تغییر در داراییهای نقدی و غیرنقدی بر اقتصاد کشورها تأثیر میگذارد. خانوارها معمولاً به هنگام مواجهه با بیکاری، مصرف خود را کاهش میدهند و یا با تبدیل داراییهای نقدی، سعی بر حفظ سطح مصرف خود دارند. آگیار و هرست[footnoteRef:130] (2005)، چودورو رایش و کارابربونیس[footnoteRef:131] (2016)، کولسرود و همکاران[footnoteRef:132] (2018) نشان میدهند که در دوران بیکاری، مصرف کاهش مییابد. از طرفی کوین و همکاران[footnoteRef:133] (2022) استدلال میکنند که خانوارها در دوران بیکاری از داراییهای غیرنقدی خود برداشت میکنند. در این بین گریوز[footnoteRef:134] (2020) اظهار میکند که ترکیب ریسک بیکاری و وجود داراییهای غیرنقدی یک مکانسیم انتشار برای شوکهای کل هستند. در حقیقت به دنبال افزایش ریسک بیکاری، خانوارها با اتخاذ رویکرد پرواز به سوی نقدینگی[footnoteRef:135]، پرتفوی خود را به گونهای تعدیل میکنند که تا حد ممکن از اثرات بیکاری بر مصرف خود بکاهند. آنها در این مسیر ابتدا با تکیه بر داراییهای نقد به مصرف خود ادامه میدهند و در صورت نیاز و تمایل به حفظ سطح مصرف خود به سمت نقدکردن داراییهای غیرنقدی میروند. مجموعه چنین تصمیماتی، شوکهای مختلفی را در اقتصاد به وجود میآورد که میتواند عامل نوسانات مهم اقتصادی باشد (گریوز، 2020).  [130: . Aguiar and Hurst (2005).]  [131: . Chodorow-Reich and Karabarbounis (2016).]  [132: . Kolsrud et al. (2018).]  [133: . Coyne et al. (2022).]  [134: . Graves (2020). ]  [135: . Flight-to-liquidity] 


4. روش شناسی پژوهش
در مقاله حاضر به تحلیل اثر نااطمینانی کلان اقتصادی بر چرخه‌های تجاری در ایران طی دوره زمانی 1400:1-1385:1 پرداخته خواهد شد. بدین منظور به پیروی از مطالعه دری و سرلتیس (2021) مدلی به صورت زیر در نظر گرفته می‌شود:
(1)         
در رابطه (1)  عرض از مبدأ، ‌ها ضرایب برآوردی،  جزء خطا و t بیانگر دوره زمانی است. متغیر وابسته و بیانگر شکاف تولید است که از کسر کردن تولید واقعی از تولید بالقوه و با استفاده از فیلتر هادريك-پرسكات حاصل میشود، واحد این متغیر رتبه (0 تا 100) است و شاخصی برای نشان دادن ادوار تجاری کشور میباشد. داده‌های تولید واقعی و بالقوه از سایت بانک جهانی استخراج می‌شود.  بیانگر عامل نهادی سلامت سیستم قانونی است که از دو مؤلفه اصلی تشکیل شده است. مؤلفه اول نظم (پیروی مردم از قانون) و قانون (استحکام و بیطرفی نظام حقوقی) است. مؤلفه دوم شامل پاسخگویی قضایی، انطباق با دیوان عالی، بازبینی قضایی، قوانین شفاف و اجرای عدالت برای عموم افراد است. واحد این شاخص رتبه می‌باشد و داده‌های آن از سایت موسسه فریزر[footnoteRef:136] استخراج می‌شود.  بیانگر تحرک مردم و سرمایه و عبارت از هر اقدامی است که توسط دولت، بانک مرکزی یا سایر نهادهای نظارتی برای محدود کردن جریان سرمایه خارجی به داخل و خارج از اقتصاد داخلی انجام می‌شود. این کنترل‌ها شامل مالیات، تعرفه‌ها، قوانین، محدودیت‌های حجمی و نیروهای مبتنی بر بازار است. واحد این متغیر رتبه (بین 0 تا 10) است و داده‌های آن از سایت بنیاد فریزر استخراج می‌شود.  بیانگر بهره‌وری نیروی کار است که از تولید ناخالص داخلی به ازای هر فرد شاغل یا به عبارتی از تقسیم تولید ناخالص داخلی بر کل اشتغال در اقتصاد به دست میآید. داده‌های این متغیر از سایت بانک جهانی استخراج می‌شود و واحد آن قدرت برابری خرید بر حسب دلار آمریکا به قیمت ثابت سال 2017 می‌باشد.  بیانگر بیکاری با تحصیلات پیشرفته به صورت درصدی از نیروی کار با سطح تحصیلات پیشرفته که بیکار هستند، می‌باشد.  بیانگر بیکاری با تحصیلات مقدماتی به صورت درصدی از نیروی کار با سطح تحصیلات مقدماتی که بیکار هستند، می‌باشد. داده‌های این دو متغیر از سایت بانک جهانی استخراج می‌شود.  بیانگر نااطمینانی کلان اقتصادی است. در این پژوهش برای محاسبه نااطمینانی کلان اقتصادی به پیروی از جورادو و همکاران (2015) با در نظر گرفتن بازارهای پرنوسان ایران از جمله بازارهای نفت، کالا و خدمات، سهام، پول، سرمایه، مسکن، ارز و اعتبارات و به تبع آن متغیرهای عواید نفتی، شاخص بهای کالاها و خدمات مصرفی، شاخص بهای تولید کننده، قیمت سهام، رشد پول، سرمایه فیزیکی، تملک داراییهای سرمایهای، قیمت مسکن، نرخ ارز بازار سیاه، نسبت استقراض بخش عمومی به بخش خصوصی و تجارت خارجی به ساخت شاخص کلان اقتصادی بر اساس روش تحلیل مؤلفههای اصلی (PCA) اقدام می‌شود. بر این اساس معادله زیر در نظر گرفته می‌شود: [136: . www.fraserinstitute.org] 

      (2)                                                                          
به طوری که:
                                    (3)
در رابطه (2) شاخص بهای کالاها و خدمات مصرفی است که معیار سنجش تغییرات قیمت کالاها و خدماتی است که توسط خانوارهای شهرنشین ایرانی به مصرف می‌رسد. واحد این شاخص بین 0 تا 100 است.  شاخص بهای تولید‌کننده که انـدازهاي اسـت از تغيير قيمت كالاها و خدماتي كه توسط توليدكننده خريداري شده و پس از توليد محصول نهايي به فروش ميرسد. واحد این شاخص بین 0 تا 100 است.  قیمت سهام است و روند عمومی قیمت شرکتهاي مشمول شاخص را نشان میدهد و تغییرات سطح عمومی قیمت را نسبت به تاریخ مبدأ میسنجد. واحد این متغیر 100-0 است.  تملک دارایی‌های سرمایه‌ای در واقع ساخت فضاهای جدیدی است که در آینده تبدیل به سرمایه‌های ملی می‌شوند و منابع تازه‌ای برای دولت‌ها فراهم می‌آورند. این موارد می‌تواند شامل سرمایه‌گذاری برای ساخت راه یا تأسیسات ساختمانی یا سرمایه‌‌گذاری در توسعه زیرساخت‌های ارتباطی باشد. واحد این متغیر میلیارد ریال است. داده‌های مربوط به متغیرهای مذکور از سایت بانک مرکزی ایران[footnoteRef:137] استخراج می‌شود. سرمایه فیزیکی است که از مقادیر اضافه شده به دارایی‌های ثابت به اضافه تغییرات خالص در سطح موجودی‌ها به دست میآید.  تجارت خارجی است که از مجموع صادرات و واردات کالاها و خدمات حاصل می‌شود و به عنوان سهمی از تولید ناخالص داخلی اندازه‌گیری می‌شود.  عواید نفتی که تفاوت بین ارزش تولید نفت خام به قیمت‌های منطقه‌ای و کل هزینه‌های تولید است. واحد متغیرهای مذکور درصدی از تولید ناخالص داخلی است و داده‌های آن‌ها از سایت بانک جهانی[footnoteRef:138] استخراج می‌شود. رشد پول است، این مؤلفه میانگین رشد سالانه عرضه پول در پنج سال گذشته منهای رشد سالانه تولید ناخالص داخلی واقعی در ده سال گذشته را اندازه‌گیری می‌کند. واحد متغیر رتبه است.  نرخ ارز بازار سیاه است که این مؤلفه بر اساس درصد اختلاف نرخ ارز رسمی و موازی (بازار سیاه) محاسبه میشود. واحد این متغیر رتبه است.  نسبت استقراض بخش عمومی به بخش خصوصی است که این متغیر از تقسیم میزان استقراض دولت به استقراض بخش خصوصی به دست میآید. واحد متغیرهای مذکور رتبه است و داده‌های آن‌ها از سایت موسسه فریزر استخراج می‌شود.  قیمت مسکن است که از میانگین ارزش سالانه مسکن در بازار به دست میآید. واحد این متغیر هزار ریال است و داده‌های آن از سایت وزارت راه و شهرسازی ایران[footnoteRef:139] استخراج می‌شود. [137: . www.cbi.ir]  [138: . www.wdi.org]  [139: . www.mrud.ir] 

پس از ساخت شاخص متغیرهای کلان اقتصادی با به‌کارگیری روش خودرگرسیونی واریانس شرطی (GARCH) به برآورد نااطمینانی از شاخص ساخته شده اقدام خواهد شد. با توجه به محدودیت‌های موجود در مدل‌های خطی، بسیاری از مطالعات استفاده از انواع مختلف مدل‌های غیرخطی را برای تصریح رفتار غیر‌خطی موجود در سری‌های زمانی پیشنهاد کرده‌اند. از این رو در این مطالعه به منظور مدل‌سازی رفتار غیرخطی و تحلیل اثر آستانه‌ای نااطمینانی متغیرهای کلان اقتصادی بر چرخه‌های تجاری در ایران از مدل رگرسیون انتقال ملایم (STR) استفاده می‌شود که توسط تراسورتا و اندرسون (1992)[footnoteRef:140] گسترش یافته است. در مدل STR از توابع نمایی و لاجستیک برای کنترل پروسه تغییر رژیم استفاده می‌شود. بنا به گفته ون دجیک و تراسورتا[footnoteRef:141] (2002) این مدل‌ها جهت تحلیل سیکل‌های نامتقارن متغیرها بسیار مناسب هستند و مطالعات زیادی نشان داده‌اند که برای بررسی پویای غیرخطی متغیرها به خوبی مکانیزم تغییر رژیم را برازش می‌کنند. در حقیقت مدل STR با استفاده از متغیر انتقال و مقدار پارامتر شیب ارتباط غیرخطی میان متغیرها را به شیوه‌ای پیوسته مدل‌سازی می‌کند. مدل این پژوهش بر اساس رگرسیون انتقال ملایم تراسورتا به صورت رگرسیونی کلی زیر تصریح می‌گردد: [140: . Terasvirta and Anderson (1992).]  [141: .Van Dijk and Terasvirta (2002).] 

  (4)                                                  
 برداری از متغیرهای مستقل و مقادیر وقفه‌دار متغیرهای مستقل به علاوه مقادیر وقفه‌دار متغیر وابسته می‌باشد.  بردار ضرایب قسمت خطی مدل است.  نیز بردار ضرایب قسمت غیرخطی مدل می‌باشد.  جزء اخلال است که فرض میشود شرط   را تأمین می‌کند.  بیانگر تابع انتقال می‌باشد. در تابع انتقال  متغیر انتقال را نشان میدهد که با گذر از حدآستانه خود منجر به تغییر رژیم در سیستم می‌شود. c حد آستانه یا محل وقوع تغییر رژیم را نشان می‌دهد.  بیانگر تعداد دفعات تغییر رژیم در سیستم است.  پارامتر شیب است و سرعت انتقال از یک رژیم به رژیم بعدی را نشان می‌دهد. تابع انتقال  به‌صورت لاجستیک[footnoteRef:142] رابطه (5) و یا نمایی[footnoteRef:143] رابطه (6) به صورت زیر تصریح می‌گردد: [142: . Logistic]  [143: . Exponential] 

  (5)                                                                                    
  (6)                                                                               
در توابع فوق St بیانگر متغیر انتقال ؛ γ پارامتر شیب ؛ c حد‌آستانه‌ای یا محل وقوع تغییر رژیم است. در صورتی‌که پارامتر شیب γ که بیانگر سرعت انتقال از یک رژیم به رژیم دیگر می‌باشد به سمت بی‌نهایت میل کند، مدل STR به یک مدل آستانه‌ای TAR تبدیل می‌شود، در صورتی‌که متغیر انتقال بزرگتر از حد آستانه‌ای باشد؛ (c <st) تابع انتقال برابر یک (1=F) می‌شود. در صورتی که (c >st) مقدار تابع انتقال برابر با صفر (0=F) خواهد بود. چنانچه مقدار پارامتر شیب به سمت صفر میل کند، مدل STR تبدیل به یک مدل خطی خواهد شد. فرآیند تخمین مدل STR بدین صورت است که در گام نخست الگوی پویای مدل و یا تعداد وقفه‌های بهینه انتخاب می‌شوند، سپس وجود رابطه غیرخطی میان متغیرهای مورد مطالعه آزمون می‌شود و بر اساس آن متغیر انتقال و تعداد دفعات تغییر رژیم انتخاب می‌شوند. در گام دوم با استفاده از الگوریتم نیوتن –رافسون[footnoteRef:144] و روش حداکثر درست نمایی، مدل STR انتخاب شده برآورد می‌شود و آزمون‌های تشخیصی جهت حصول اطمینان از دستیابی به نتایج قابل اتکاء انجام می‌شوند (گل‌خندان[footnoteRef:145]، 1395). [144: . Newton-Raphson]  [145: . Golkhandan (2016).] 


5. نتایج
 به منظور محاسبه شاخص متغیرهای کلان اقتصادی، از روش تحلیل مؤلفه اصلی (PCA) استفاده شد. نتایج به دست آمده در جدول (1) گزارش شده است.
جدول (1). نتیجه روش تحلیل مؤلفه اصلی (PCA)
	نماد 
	نام متغیر
	وزن محاسباتی
	نماد 
	نام متغیر
	وزن محاسباتی

	BMR
	تفاوت نرخ ارز رسمی و نرخ ارز بازار سیاه
	6215/0
	GCF
	سرمایه فیزیکی
	0521/0

	CA
	تملک دارایی‌های سرمایه‌ای
	1546/0
	HP
	قیمت مسکن
	0382/0

	CPI
	شاخص بهای کالاها و خدمات مصرفی
	0885/0
	MG
	رشد پول
	0299/0

	PPI
	شاخص بهای تولیدکننده
	0037/0
	OIR
	عواید نفتی
	0088/0

	PSC
	نسبت استقراض بخش‌دولتی به بخش‌خصوصی
	0017/0
	T
	تجارت خارجی
	0000/0

	SP
	 شاخص قیمت سهام
	0011/0
	
	
	


       منبع: یافته⁫های پژوهش
مطابق با نتایج جدول (1)، معادله محاسباتی شاخص متغیرهای کلان اقتصادی را میتوان به صورت زیر بازنویسی کرد: 
 (7)                                  
اکنون که شاخص کلان اقتصادی ساخته شد، باید نااطمینانی در این شاخص اندازه‌گیری شود. بدین منظور از روش واریانس شرطی (GARCH) استفاده می‌شود. جهت اطمینان از وجود اثرات ناهمسانی واریانس از آزمون ناهمسانی واریانس[footnoteRef:146] استفاده خواهد شد. از این‌رو ابتدا با استفاده از رابطه (8)، اقدام به برآورد معادله میانگین متحرک[footnoteRef:147] نموده و پس از آن به کمک آزمون⁫های ناهمسانی واریانس و معیار شوارتز[footnoteRef:148] مناسب‌ترین الگو انتخاب می⁫گردد. [146: . ARCH-LM test]  [147: . Autoregressive Moving Average]  [148: . Schwarz] 

 =                                    (8)
با توجه به ضرورت بررسی وجود اثرات واریانس ناهمسان در معادلات مورد بررسی در این بخش نتایج حاصل از آزمون تشخیص ARCH-LM در جدول (2) ارائه شده است. فرضیه صفر این آزمون وجود همسانی واریانس و فرضیه مخالف بیانگر وجود ناهمسانی واریانس است.
جدول (2). آزمون⁫ ARCH-LM برای تشخیص ناهمسانی واریانس
	نوع آماره
	مقدار آماره
	احتمال آماره

	F 
	869/10
	0053/0

	 
	993/6
	0082/0


                       منبع: یافته⁫های پژوهش
نتایج جدول (2) حاکی از رد فرضیه صفر و تایید وجود ناهمسانی واریانس است که مؤید امکان استفاده از الگوهای واریانس ناهمسان شرطی می⁫باشد. از این رو پس از اطمینان از وجود اثرات ناهمسانی واریانس (ARCH) در جملات پسماند معادلات می⁫توان اقدام به انتخاب و برآورد بهترین الگو واریانس ناهمسان شرطی برای شاخص متغیرهای کلان اقتصادی نمود. در این مرحله به کمک آزمون ARCH-LM، معیار شوارتز و شروط الگوهای واریانس ناهمسان شرطی جمله  و 0  و0>  بهترین الگو برای هر متغیر انتخاب می⁫شود. پس از برآورد الگوهای مناسب واریانس ناهمسانی شرطی برای شاخص کلان اقتصادی و اطمینان حاصل کردن از معنی‌دار بودن ضرایب واریانس این الگوها با استفاده از معادله واریانس متغیر محاسبه می‌شود. نتایج در جدول (3) ارائه شده است.
جدول (3). نتایج برآورد الگوی واریانس ناهمسان شرطی برای شاخص کلان اقتصادی
	متغیر
	ضریب برآوردی
	آماره Z
	احتمال آماره

	AR(1)
	727/0
	161/2
	0306/0

	
	355/0-
	113/3-
	0019/0

	GARCH(-1)
	604/0
	408/2
	0160/0


                        منبع: یافته⁫های پژوهش
پس از انتخاب مناسب⁫ترین الگو به کمک معیارهای ذکر شده جهت تأیید عدم وجود ناهمسانی بالاتر و تأکید بر این موضع که الگوهای برآورد شده برای نااطمینانی اولیه بهترین الگوها هستند، می⁫توان از آزمون ARCH-LM استفاده نمود.
جدول (4). آزمون⁫ تشخیص خطا الگوی واریانس ناهمسان شرطی  ARCH-LM
	نوع آماره
	مقدار آماره
	احتمال آماره

	F 
	024/0
	8787/0

	 
	028/0
	8673/0


                         منبع: یافته⁫های پژوهش
نتایج جدول (4) حاکی از رد نشدن فرضیه صفر مبنی بر عدم وجود ناهمسانی‌های بالاتر است. بدین ترتیب ناهمسانی واریانس در الگوی GARCH (1,1) برطرف شده است. اکنون می‌توان اقدام به برآورد الگوی (4) نمود. اما لازم است ابتدا به آزمون مانایی متغیرها پرداخته شود. با توجه به استفاده از داده⁫های فصلی، برای اطمینان از مانا بودن متغیرها از آزمون هگی ([footnoteRef:149]HEGY) که توسط هايلبرگ و همكاران[footnoteRef:150] (1990) و با پیروی از چارچوب كلي ديكي-فولر ایجاد شده و ريشه‌هاي واحد را در همه فركانس‌هاي فصلي و فركانس صفر بررسي مي‌كند، استفاده می شود.  [149: . Hylleberge, Engle, Granger, Yoo ]  [150: . Hylleberge et al. (1990).] 

جدول (5). نتایج آزمون مانایی در سطح متغیرها به روش هگی با وجود عرض از مبدأ
	نام متغیر
	نماد متغیر
	آماره t
	احتمال آماره

	شکاف تولید
	
	81/24
	0000/0

	نااطمینانی متغیرهای کلان اقتصادی
	
	43/24
	0000/0

	سلامت سیستم قانونی
	
	34/26
	0000/0

	حرکت سرمایه و مردم
	
	93/23
	0000/0

	بهره‌وری نیروی کار
	
	79/28
	0000/0

	بیکاری با تحصیلات پیشرفته
	
	49/24
	0000/0

	بیکاری با تحصیلات مقدماتی
	
	77/25
	0000/0
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مطابق با جدول (5) تمامی متغیرها مانا هستند و می‌توان بدون نگرانی از ایجاد رگرسیون کاذب به برآورد الگو اقدام کرد. برای تعیین وقفه‌های بهینه متغیرها در الگوی STR به منظور صرفه‌جویی در درجه آزادی، از معیار شوارتز استفاده می‌شود. بر این اساس در الگوی (4) وقفه بهینه برای متغیر وابسته شکاف تولید برابر با 1 است. وقفه بهینه شاخص نااطمینانی کلان اقتصادی، بهره‌وری نیروی کار و حرکت سرمایه و مردم، برابر با 2، سلامت سیستم قانونی برابر با 1، بیکاری با تحصیلات مقدماتی و بیکاری با تحصیلات پیشرفته برابر با 3 بدست آمده است.  نتایج آزمون وجود رابطه غیرخطی بین متغیرها و انتخاب متغیر انتقال مناسب برای الگوی (4) در جدول (6) ارائه شده است.
	متغیر انتقال
	آماره F
	احتمال آماره
	متغیر انتقال
	آماره F
	احتمال آماره

	
	14/2
	030/0
	
	00/4
	002/0

	
	39/15
	000/0
	
	94/2
	011/0

	
	78/16
	000/0
	
	84/2
	013/0

	
	84/17
	000/0
	
	14/4
	002/0

	
	68/3
	003/0
	
	89/4
	000/0

	
	25/4
	001/0
	
	14/7
	000/0

	
	58/5
	000/0
	
	33/8
	000/0

	
	47/3
	004/0
	
	43/8
	000/0

	
	77/3
	000/0
	
	12/11
	000/0

	
	76/5
	000/0
	
	69/14
	000/0

	*بیانگر متغیر انتقال مناسب است.


جدول (6). آزمون غیرخطی بودن مدل و تعیین نوع مدل
           منبع: یافته⁫های پژوهش
با توجه به مقدار آماره F و ارزش احتمال آن در جدول (6)، فرضیه صفر آزمون مبنی بر خطی بودن مدل برای کلیه متغیرها رد می‌شود و رابطه غیر‌خطی پذیرفته می‌شود. هر یک از متغیرها که مدل غیرخطی برای آن تایید شده است قابلیت انتخاب به عنوان متغیر انتقال را دارند. اما نتایج جدول (6) نشان می‌دهد که مناسب‌ترین متغیر انتقال، شاخص نااطمینانی متغیرهای کلان اقتصادی با دو وقفه () است که آماره F آن بزرگتر از سایر متغیرهاست و فرضیه خطی بودن برای آن به طور قوی‌تری رد شده است. اکنون که متغیر انتقال الگوی (4) مشخص شد، به انجام آزمون‌های ،  و  به منظور تعیین نوع الگو و تعداد رژیم‌های الگوی غیرخطی اقدام می‌شود. نتایج آزمون مذکور در جدول (7) ارائه شده است. 
جدول (7)- نتایج آزمون تعیین نوع الگو
	آزمون
	
	
	
	مدل پیشنهادی

	مقدار آماره آزمون
	62/10
	66/5
	96/3
	

	احتمال آماره
	000/0
	000/0
	001/0
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مطابق با جدول (7) با توجه به رد شدن فرضیه  و و  برای الگو با متغیر انتقال () مدل  (مدل لاجستیک با یک حد آستانه و دو رژیم خطی) انتخاب می‌شود. نتایج حاصل از برآورد الگوی (4) با در نظر گرفتن متغیر انتقال  به روش LSTR1، در جدول (8) گزارش شده است.


	
متغیر
	بخش خطی
	بخش غیرخطی
	
متغیر
	بخش خطی
	بخش غیرخطی

	
	ضریب
	احتمال آماره
	ضریب
	احتمال آماره
	
	ضریب
	احتمال آماره
	ضریب
	احتمال آماره

	
	59/0
	002/0
	98/0
	034/0
	
	09/0-
	907/0
	02/10-
	071/0

	
	72/0-
	034/0
	73/0-
	436/0
	
	24/4-
	068/0
	02/24
	025/0

	
	58/0-
	357/0
	34/3
	104/0
	
	23/2
	081/0
	72/10-
	027/0

	
	98/0-
	204/0
	00/2-
	081/0
	
	24/3
	211/0
	59/5-
	001/0

	
	68/2-
	200/0
	72/10
	128/0
	
	85/3-
	041/0
	68/11
	018/0

	
	43/6
	126/0
	37/23-
	077/0
	
	31/5
	091/0
	79/18-
	041/0

	
	49/2-
	191/0
	99/9
	073/0
	
	44/2-
	156/0
	36/9
	077/0

	
	63/1-
	006/0
	86/2
	014/0
	
	71/1
	091/0
	54/5
	094/0

	
	81/4-
	000/0
	59/2-
	007/0
	
	04/0-
	979/0
	44/11-
	077/0

	
	31/5
	021/0
	52/3
	036/0
	
	83/1-
	124/0
	77/6
	082/0

	C
	01/2-
	008/0
	23/4
	013/0
	Trend
	04/0
	006/0
	07/0-
	023/0

	996/0997/0
	=      068/0 c     23/15 γ =

	آزمون‌های فروض کلاسیک

	آزمون
	آماره
	احتمال آماره

	خودهمبستگی سریالی بروش – گادفری[footnoteRef:151] [151: . Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test] 

	05/2
	273/0

	آزمون ناهمسانی واریانس وایت[footnoteRef:152] [152: . White Heteroskedasticity Test] 

	74/1
	280/0

	آزمون نرمال بودن جارکو- برا[footnoteRef:153] [153: .Jarque Bera Normality Test ] 

	98/2
	225/0

	آزمون‌های تشخیصی روش STR

	عدم وجود رابطه غیرخطی در پسماندها
	02/2
	308/0

	ثبات پارامترها
	82/610
	041/0


جدول (8). نتیجه برآورد الگوی (4)
[bookmark: _Toc106161556]       منبع: یافته⁫های پژوهش
بر اساس نتایج جدول (8) فرضیه صفر آزمون‌های نرمال بودن، ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی اجزای خطا رد نمی‌شود و در نتیجه مشکلات عدم نرمال بودن اجزای خطا و ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی اجزای خطا در الگوی برآوردی وجود ندارد. همچنین فرضیه صفر آزمون عدم وجود رابطه غیرخطی در پسماندها را نمی‌توان رد کرد. از طرفی احتمال آماره F آزمون ثبات پارامترها نیز حاکی از رد شدن فرضیه صفر مبنی بر عدم ثبات پارامترهای الگوها می‌باشد. بدین ترتیب الگو به درستی برآورد شده‌اند و نتایج آن‌ قابل اعتماد است.
مطابق با نتایج جدول (8) برای الگوی (4) مقدار حد‌آستانه متغیر انتقال وقفه دوم نااطمینانی کلان اقتصادی () برابر با 068/0 درصد حاصل شده است. این حد نقطه انتقال تابع چرخه‌های تجاری و شروع رژیم حدی دوم را نشان می‌دهد. بنابراین زمانی‌که شاخص نااطمینانی کلان اقتصادی هنوز به مقدار 068/0 درصد نرسیده است، تابع چرخه‌های تجاری در رژیم حدی اول قرار دارد و پس از عبور شاخص مذکور از مقدار 068/0 درصد، تابع فوق در رژیم حدی دوم قرار می‌گیرد. پارامتر شیب نیز که بیانگر سرعت انتقال از رژیم اول به رژیم دوم است برابر با 23/15 بدست آمده است. در روش STR ضریب هر متغیر از برآیند ضرایب معنادار مقدار جاری و مقادیر با وقفه متغیرهای مستقل در دو بخش خطی و غیرخطی حاصل می‌شود. برآیند ضرایب معنادار مربوط به شاخص نااطمینانی کلان اقتصادی در رژیم اول و دوم به ترتیب برابر با 72/0- و 00/2- است. به عبارتی افزایش نااطمینانی کلان اقتصادی در رژیم اول و دوم منجر به رکود اقتصادی شده است اما اثرگذاری آن در رژیم دوم به طور قابل توجهی افزایش یافته است. برآیند ضرایب معنادار بهره‌وری نیروی کار در رژیم اول و دوم برابر با 71/1 و 87/0 است که نشان می‌دهد بهره‌وری نیروی کار در هر دو رژیم منجر به رونق شده اما اثرگذاری آن در رژیم دوم کاهش یافته است. برآیند ضرایب معنادار مربوط به بیکاری با سطح تحصیلات پیشرفته در رژیم اول و دوم برابر با 63/1- و 52/10- است که بیانگر اثر رکودی بیکاری با سطح تحصیلات پیشرفته است. ملاحظه می‌شود اثر این متغیر در رژیم دوم به شدت افزایش یافته است. برآیند ضرایب مربوط به بیکاری با سطح تحصیلات مقدماتی در رژیم اول و دوم برابر با 01/2- و 31/2 – است که نشان می‌دهد بیکاری با تحصیلات مقدماتی منجر به رکود اقتصاد شده و اثر رکودی این متغیر در رژیم دوم افزایش یافته است. ضریب سلامت سیستم قانونی در رژیم اول و دوم به ترتیب برابر با 5/0 و 93/0 بوده است. به عبارتی سلامت سیستم قانونی در هر دو رژیم منجر به رونق اقتصادی شده اما در رژیم دوم این اثر تقویت شده است. برآیند ضرایب حرکت سرمایه و مردم در رژیم اول و دوم برابر با 46/1 و 25/2 است. بدین ترتیب تحرک مردم و سرمایه در هر دو رژیم منجر به رونق اقتصادی شده، اما در رژیم دوم اثر آن شدت یافته است. ضریب وقفه اول شکاف تولید در رژیم اول و دوم برابر با 59/0 و 98/0 بوده و به عبارتی به رونق اقتصادی منتهی شده است. 
نمودار (1) شکل تابع انتقال الگوی پژوهش که به صورت لاجستیک و با وجود یک حدآستانه و دو رژیم مختلف می‌باشد را نشان می‌دهد.


                               منبع: یافته⁫های پژوهش
نمودار 1. تابع انتقال الگوی (4)

6. نتیجه‌گیری و بحث
هدف مقاله حاضر تحلیل اثر آستانه‌ای نااطمینانی کلان اقتصادی بر چرخه‌های تجاری ایران طی دوره زمانی 1400:1-1385:1 و با استفاده از روش رگرسیون انتقال ملایم بود. نتایج حاصل از برآورد الگوی پژوهش به شرح زیر است:
متغیر انتقال برای تابع چرخه‌های تجاری، وقفه دوم نااطمینانی کلان اقتصادی است که دارای تابع انتقال لجستیک با یک حد آستانه (برابر با 068/0) و دو رژیم حدی می‌باشد.  شاخص نااطمینانی کلان اقتصادی در هر دو رژیم حدی اثر منفی بر چرخه‌های تجاری داشته که این اثر در رژیم دوم شدت گرفته است. بدین ترتیب نااطمینانی کلان اقتصادی در هر دو رژیم منجر به رکود اقتصادی شده‌ و اثر رکودی آن‌ در رژیم دوم یعنی پس از گذر وقفه دوم نااطمینانی کلان اقتصادی از حدآستانه بیشتر شده است. این نتیجه مبنی بر اثر رکودی نااطمینانی کلان اقتصادی با نتایج مطالعات اسعدی و همکاران (1399)، دری و سرتلیس (2021) و فالکونیو و مانگانلی (2020) مطابقت دارد. نتایج حاصل از برآورد الگوی پژوهش برای دیگر متغیرهای مستقل به کار رفته در الگو حاکی از آن است که متغیرهای بیکاری با سطح تحصیلات پیشرفته و بیکاری با سطح تحصیلات مقدماتی در هر دو رژیم حدی اثر منفی بر چرخه‌های تجاری داشته‌اند و این اثر در رژیم دوم تشدید شده است. بدین ترتیب بیکاری با سطح تحصیلات مختلف (پیشرفته و مقدماتی) در هر دو رژیم منجر به رکود اقتصادی شده‌اند و اثر رکودی آن‌ها در رژیم دوم بیشتر شده است. بهره‌وری نیروی کار، سلامت سیستم قانونی و تحرک مردم و سرمایه و چرخه‌های تجاری دوره گذشته در هر دو رژیم اثر مثبت بر چرخه‌های تجاری داشته‌اند و این اثر در رژیم دوم افزایش یافته است. بر این اساس متغیرهای مذکور در هر دو رژیم منجر به رونق اقتصادی شده‌اند و اثر بهبود‌دهنده آن‌ها در رژیم دوم بیشتر شده است. با توجه به نتایج حاصل شده توصیه‌های سیاستی زیر ارائه می‌شود:
با توجه به اثر رکودی نااطمینانی کلان اقتصادی و تشدید این اثر پس از حدآستانه، لازم است اقداماتی در راستای کاهش این نااطمینانی صورت گیرد تا از این طریق به کاهش چرخه‌های رکودی در اقتصاد ایران کمک شود. از آنجایی که شاخص کلان اقتصادی در پژوهش حاضر شامل متغیرهای شاخص بهای کالاها و خدمات مصرفی، شاخص بهای تولید‌کننده، سرمایه فیزیکی، رشد پول، نرخ ارز بازار سیاه، قیمت سهام، قیمت مسکن، عواید نفتی، نسبت استقراض بخش عمومی به بخش خصوصی و تملک دارایی‌های سرمایه‌ای است، توصیه می‌شود عوامل مؤثر بر نوسانات متغیرهای مذکور توسط تصمیم‌گیرندگان و برنامه‌ریزان سیاسی و اقتصادی کشور شناسایی و در جهت کاهش نوسانات و ایجاد ثبات نسبی در این دسته از متغیرها تلاش شود. با توجه به اینکه نوسانات شاخص بهای کالاها و خدمات مصرفی و شاخص بهای تولید‌کننده که هر دو بیانگر تورم در اقتصاد کشور می‌باشد، از متغیرهای ایجاد‌کننده نااطمینانی و بروز رکود هستند، بروز پدیده رکود تورمی مشهود است. از طرفی نااطمینانی اقتصادی منجر به حرکت  مردم به سمت دارایی‌های همچون طلا، مسکن، سهام و ارز شده، تعادل در بازار دارایی را بر هم زده و منجر به کاهش سرمایه‌گذاری در بخش‌های تولیدی اقتصاد شده است. رشد بی‌رویه پول نیز بر بروز نااطمینانی دامن زده است. از این روی در پیش گرفتن سیاست‌های پولی، مالی و ارزی موثر و کنترل حجم پول در کنار استقلال بیشتر بانک مرکزی تاثیر بسزایی در کاهش نااطمینانی‌ها و ایجاد ثبات اقتصادی در کشور خواهد داشت. در این راستا لازم است برنامه‌ریزی‌های اقتصادی و سیاسی کوتاه‌مدت و روزمره کنار گذاشته شود و با دنبال کردن سیاست‌های اقتصادی بلندمدت و تصمیم‌گیری مبتنی بر برنامه‌ریزی‌های انجام شده، به ایجاد ثبات اقتصادی کمک شود. از طرفی وابستگی به عواید نفتی منجر به کاهش تولیدات سایر کالاها و در نتیجه وابستگی به تولیدات دیگر کشورها شده است، همچنین بالا بودن نسبت استقراض بخش دولتی و افزایش بدهی‌های دولت به تلاش بیشتر برای استفاده از عواید نفت منتهی شده است. این وابستگی به نفت باعث اثرگذاری شوک‌های قیمت نفت به کشور شده و وابستگی به اقتصادهای خارجی به انتقال شوک‌های خارجی به کشور می‌انجامد. در این راستا لازم است دولت علاوه بر کاهش مخارج مصرفی و افزایش مخارج عمرانی با جایگزین کردن مالیات با عواید نفت به ثبات سیاسی کشور بیفزاید. بیکاری با سطح تحصیلات مختلف (پیشرفته و مقدماتی) در هر دو رژیم منجر به رکود اقتصادی شده‌اند و اثر رکودی آن‌ها در رژیم دوم بیشتر شده است. میزان اثر‌گذاری بیکاری با تحصیلات پیشرفته بر رکود در رژیم دوم بیش از بیکاری با تحصیلات مقدماتی است. از طرفی با توجه به اینکه افزایش بهره‌وری نیروی کار بر اقتصاد اثر بهبود‌دهنده داشته و یکی از مهمترین عوامل افزایش دهنده بهره‌وری نیروی کار، آموزش و تحصیلات بالاتر است، بدین ترتیب در پیش گرفتن سیاست‌های کاهنده بیکاری به ویژه بیکاری نیروی کار تحصیلکرده و دارای سطح تحصیلات پیشرفته باید در دستور کار دولت قرار بگیرد. زیرا با گذر نااطمینانی کلان اقتصادی از حد آستانه خود بیکاری افراد تحصیلکرده موجب از دست دادن نیروی کار دارای دانش برای مقابله با نوسانات می‌شود و بهره‌وری نیروی کار نیز کاهش یافته و اثر رکودی بزرگتری پدید می‌آید. در این راستا سیاست‌های تشویقی برای کارآفرینی همچون اعطای وام و معافیت از مالیات، سرمایه‌گذاری دولت در زمینه ایجاد مشاغل متناسب با فارغ‌التحصیلان دانشگاهی، کاهش اتکاء به درآمدهای نفتی و حمایت از تولیدات داخلی می‌تواند راهگشا باشد. در رابطه با اثر رونق‌دهنده اقتصادی متغیر نهادی سلامت سیستم قانونی، استحکام و بی‌طرفی نظام حقوقی و قضایی، اجرای قوانین بر اساس عدالت و برخورد قانونی با افرادی که از نظم و قانون سرپیچی می‌کنند می تواند بر بهبود شرایط اقتصادی موثر باشد. از آنجا که تحرک مردم و سرمایه به رونق اقتصادی کمک می‌کند توصیه می‌شود شرایط برای ورود و جذب سرمایه‌گذاری‌های خارجی فراهم شود. 
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Aim and Introduction: 
In the macroeconomics literature, business cycles refer to the fluctuations of the GDP around the long-term growth path. In the meantime, the periods when the GDP is lower and higher than its long-term trend indicate stagnation and economic prosperity, respectively. Business cycles as a process of fluctuations in national production play an important role in the performance of every country. In the years after the Great Recession, the importance of the uncertain role of macroeconomics in creating fluctuations in business cycles has been emphasized. A change in macroeconomic uncertainty causes a simultaneous decrease in consumption, investment and production. Therefore, investigating the effects of uncertainty during the recession, is of great importance. A quick look at the trend of the major macroeconomic variables in Iran shows that during the last three decades, most of the macroeconomic variables have had significant fluctuations, so that these shocks and impulses in the major variables such as the exchange rate, oil revenues, government expenditures, inflation and consequently investment, consumption and production have been revealed. Hence, it is important to investigate the uncertain effect of macroeconomic variables in creating Iran's business cycles due to the high fluctuations of its GDP and the current inflationary stagnation conditions. Therefore, the aim of this article is to estimate the threshold effects of macroeconomic uncertainty on Iran's business cycles during the period 2006:2-2021:2

Methodology: 
In this article following the studies of Dery and Serletis (2021) and Jurado et al. (2015), using the Hodrick Prescott Filter, the production gap is calculated as a business cycle indicator. Then, using the principal component analysis (PCA) method and taking into account Iran's volatile markets, including oil, goods and services, stocks, money, capital, housing, currency and credits, and accordingly the variables of oil revenues, the price of consumer goods and services index, producer price index, stock price index, money growth, physical capital, acquisition of capital assets, housing price, the difference between the official and the black market exchange rate, the borrowing ratio of the public sector to the private sector and trade. In the following, using the Generalized AutoRegressive Conditional Heteroskedasticity (GARCH) method, the uncertainty of the target index is calculated. Finally, by using the smooth transition regression (STR) method, we estimate the effects of macroeconomic uncertainty, institutional quality, capital mobility and unemployment rate with elementary and advanced education on Iran's business cycles. 

Findings:  
The results indicate that the transfer variable for the business cycles function is the second lag of macroeconomic uncertainty, which has a logistic transfer function with a threshold limit (equal to 0.068) and two regimes. The macroeconomic uncertainty index has a negative effect on business cycles in both regimes, and this effect is intensified in the second regime.So, macroeconomic uncertainty in both regimes has led to economic stagnation. The variables of unemployment with advanced and elementary education level in both regimes have a negative effect on business cycles and this effect is intensified in the second regime. Labor productivity, health of legal system and mobility of people and capital and business cycles of the past period have had a positive effect on business cycles in both regimes and this effect has increased in the second regime. 

Discussion and Conclusion: 
Considering the recessionary effect of macroeconomic uncertainty and the intensification of this effect after the threshold, it is necessary to take measures to reduce this uncertainty in order to help reduce recessionary cycles in Iran's economy. So, it is recommended to identify the factors affecting the fluctuations of the macrieconomic variables by the political and economic decision makers to reduce the fluctuations. Considering that fluctuations in the price index that represent inflation, are among the variables that cause uncertainty and the occurrence of stagnation, the phenomenon of inflationary stagnation is evident. Excessive growth of money has also fueled uncertainty. So, adopting effective monetary, financial and currency policies and controlling the volume of money along with greater independence of the central bank will have a significant impact on reducing uncertainties. On the other hand, dependence on oil revenues has led to a decrease in the production of other goods and dependence on the production of other countries. Also, increase in government debts have led to more efforts to use oil revenues. So oil price shocks could affect the country, and dependence on foreign economies leads to the transfer of foreign shocks to the country. So, it is necessary for the government to increase the political stability of the country in addition to reducing consumption expenditures and increasing construction expenditures by replacing taxes with oil revenues. 
Unemployment with different levels of education have led to economic recession in both regimes. Also, considering that the increase in labor productivity has an improving effect on the economy and one of the most important factors in increasing labor productivity is higher education and training, thus taking policies to reduce unemployment, especially the unemployment of educated workers is recommended. So, encouraging policies for entrepreneurship such as granting loans and tax exemptions, government investment for creating jobs for university graduates can be a way forward.
In relation to the economic boosting effect of the health of the legal system, the strength and impartiality of the legal and judicial system, the implementation of laws based on justice can be effective in improving economic conditions. Since the mobility of people and capital contributes to economic prosperity, it is recommended to provide conditions for the entry and attraction of foreign investments.
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