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Abstract 
Background and Aim: Economic growth and development over the past two decades in developing 

countries have clearly demonstrated the many effects of financial market cycles on economic activities in 

these countries. Instability and change in financial markets shape financial cycles, which in turn disrupt 

economic activities and reduce the economic growth of countries. Therefore, given the importance of the 

effects of financial cycles on economic growth, the aim of this study is to analyze and investigate the effects 

of asymmetric financial cycles on economic growth in Iraq. 

Methods and Material: The present study analyzes and investigates the short-term and long-term effects of 

asymmetric financial cycles on economic growth in Iraq during the period 1990-2023 in the form of 

econometric models and methods. For this purpose, the autoregressive model with asymmetric distribution lag 

(NARDL) is used. This model is an extended form of the autoregressive distribution lag (ARDL) model. 

Results: The results showed that in the long run, positive financial cycles have a positive and significant 

effect and negative financial cycles have a negative and significant effect on Iraq's economic growth. Also, 

foreign trade, exchange rate, active labor force, physical capital and foreign direct investment have a positive 

and significant effect, and oil revenues have a negative and significant effect on Iraq's economic growth. The 

explanatory and control variables (asymmetric financial cycles, foreign trade, exchange rate, physical capital, 

active labor force, foreign direct investment and oil revenues) also explain and show 75 percent of the 

changes in the target variable (Iraqi economic growth). 

Conclusion: Given that financial cycles and foreign trade have the greatest impact on economic growth in the 

short and long run, therefore, monitoring credit expansion through macroprudential policies is essential to 

maintain financial stability in this country. Also, the Iraqi government can lead to increased economic growth 

by gradually creating conditions and establishing appropriate and necessary laws and regulations to expand 

commercial freedom and increase trade. 
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 چکیده

الی بر م بازارهای فراوان چرخه اثرات بیانگربه وضوح در کشورهای در حال توسعه توسعه اقتصادی طی دو دهه گذشته رشد و :زمینه و هدف

ثباتی و بی اتتغییراین  دهد کهشکل میهای مالی را  چرخه، در بازارهای مالی تغییرثباتی و بی. بوده است این کشورهاهای اقتصادی در فعالیت

وجه به اهمیت اثرات و رشد اقتصادی کشورها کاهش یابد. بنابراین با ت شود های اقتصادی دچار اختلالشود فعالیتدر چرخه مالی باعث می

  باشد.های نامتقارن مالی بر رشد اقتصادی در عراق میهای مالی بر رشد اقتصادی، هدف این پژوهش تحلیل و بررسی اثرات چرخهچرخه

 1990-2023های طی دوره سال بر رشد اقتصادی عراق در های نامتقارن مالیمدت چرخهمدت و بلندپژوهش حاضر اثرات کوتاه :روش شناسی

از الگوی خودرگرسیونی با وقفه توزیعی کند. برای این منظور های اقتصادسنجی تحلیل و بررسی میرا در قالب الگوها و روش

 است. (ARDLکل گسترش یافته مدل خودرگرسیونی با وقفه توزیعی)گردد. این مدل ش( استفاده میNARDLنامتقارن)

های منفی مالی اثر منفی و های مثبت مالی اثر مثبت و معنادار و چرخهمدت مدت چرخهدهند که در بلندنتایج بدست آمده، نشان می: نتایج

یر اثتتقیم خارجی گذاری مسمعنادار بر رشد اقتصادی عراق دارد. همچنین تجارت خارجی، نرخ ارز، نیروی کار فعال، سرمایه فیزیکی و سرمایه

مالی،  های نامتقارن)چرخهمثبت و معنادار و درآمدهای نفتی تاثیر منفی و معنادار بر رشد اقتصادی عراق دارند. متغیرهای توضیحی و کنترلی

غییرات متغیر درصد ت 75گذاری مستقیم خارجی و درآمدهای نفتی( نیز تجارت خارجی، نرخ ارز، سرمایه فیزیکی، نیروی کار فعال، سرمایه

 دهند.)رشد اقتصادی عراق( را توضیح و نشان میهدف

مدت بیشترین تاثیر را بر رشد اقتصادی بر جای مدت و بلندهای مالی و تجارت خارجی در کوتاهبا توجه به اینکه چرخه :نتیجه گیری

 باشد.یم یضرور ی در این کشورمال حفظ ثبات یکلان برا یاطیاحت یهااستیس قینظارت بر گسترش اعتبارات از طرگذارند، بنابراین می

و  یجارت یزادآگسترش  یو مقررات مناسب و لازم برا نیو وضع قوان طیشرا یجیتدر جادیبا گام برداشتن در جهت اهمچنین دولت عراق 

 شود. یرشد اقتصاد شیتواند منجر به افزایتجارت، م شیافزا
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 مسأله انیب و مقدمه

ها اغلب با چرخه نیدر طول زمان اشاره دارد. ا یمال یرهایمتغ ریها و ساییدارا متیبه نوسانات اعتبار، ق یمال یهاچرخه

خاص  طیبسته به فاز چرخه و شرا یبر رشد اقتصاد یمال یچرخه ها ریشوند. تأث یمشخص م یرکود در بخش مال ورونق  یهادوره

 یگذارهیسرما شیتواند با افزایم یها در دوران رونق اعتبار ییاعتبارات و دارا متیق شیباشد. افزا یمنف ایتواند مثبت یم یاقتصاد

ممکن  یدر طول بحران مال هاییدارا متیو کاهش ق یاعتبار طیتر شدن شرادامن بزند. در مقابل، سخت یو مصرف به رشد اقتصاد

 یمال یهاچرخه(. 2020 1)جوردا و همکاران، کند دیتشد را یو مصرف شود و رکود اقتصاد یگذارهیاست منجر به کاهش سرما

 کند. جادیا یبر اقتصاد واقع یتواند اثرات بازخوردیم یدر بخش مال راتییتغ رایدهند ز شیرا افزا یتوانند نوسانات اقتصادیم

بر رشد  یقابل توجه ریها، تأث ییدارا متیو ق یاعتبار یهاچرخه ژهیبه و ،یمال یهادهد که چرخهیم متعدد نشان یمطالعات تجرب

 یمتفاوت راتیخاص تأث یو نهاد یاقتصاد نهیو زم یچرخه مال یهایژگیاست بسته به و مکنم ریو مدت تأث زانیدارند. م یاقتصاد

است و شامل اثرات بازخورد مثبت و  دهیچیپ یو رشد اقتصاد یمال یهاچرخه نیرابطه ب ،ی.به طور کل(2020 2)بوریو، داشته باشد

 است.  داریپا یرشد اقتصاد یدر ارتقا گذاراناستیس یبرا یدیچالش کل کیرابطه  نیموثر ا تیریاست. درک و مد یمنف

 یرآمدهادوسانات نفت قرار دارد. ن یجهان متیچرخه ق ریصادرکننده بزرگ نفت، به شدت تحت تأث کیاقتصاد عراق به عنوان 

نات نرخ الا و نوساباز تورم  ییها. عراق دورهاردد یاقتصاد یها و عملکرد کل یگذارهیبر مخارج دولت، سرما یقابل توجه ریتأث ینفت

 یبرا رهایغمت نیا یچرخه ا تیرا مختل کند. درک ماه یاقتصاد یزیو برنامه ر یتواند ثبات مالیارز را تجربه کرده است که م

 یمال یهاتوانند به بحرانیترل مدر صورت عدم کن هاییدارا متیها و قرشد اعتبار، اهرم یهامهم است. چرخه اریگذاران بساستیس

 یمال یهااز چرخه یاست. آگاه یدر عراق ضرور یاز ثبات بخش مال تیحما یها براچرخه نیا تیریکمک کنند. نظارت و مد

 ،یاد چرخهض یبزارهاها شامل استفاده از ااستیس نیا کند. نییدر عراق را تع یکلان اقتصاد یهااستیکلان و ستواند اقتصاد یم

 یمال یهارخهچ بررسی تاثیر قیهدف تحق ن،یاست. بنابرا یاکاهش خطر عدم تعادل چرخه یبرا ره،یالزامات ذخ لیمانند تعد

 باشد.میمدت و بلندمدت عراق در کوتاه یبر رشد اقتصاد امتقارنن

 

 مبانی نظری تحقیق

 ،است یبر بانکدار یآنها مبتن یکه نظام مال ییشامل بازار وام و اعتبار، بازار سهام و بازار مسکن است. در اقتصادها یمال یبازارها

 ،یمالمنظور از چرخه هستند.  یچرخه مال یریگشکل یو عامل اصل یمال یدهنده صعود و سقوط بازارهانشان یاعتبار یهاشاخص

 شود یو اختلال مال یکند و منجر به آشفتگ دیرا تشد یمال یدر بازارها یتواند نوسانات اقتصاد یچرخه رونق و رکود است که م

  (.2020، 3)کوتر و همکاران

کند، یخانوارها و بنگاه ها به اعتبار را فراهم م یپرداخت دارد و امکان دسترس ستمیکه در س ینقش قیاز طر یمال ستمیس

رشد  یبرا یا نهیو زم یگذارهیسرما یهااز فرصت ییهاگنالیتواند سیکند. گسترش اعتبار میم لیرا تسه یاقتصاد یهاتیفعال

رخ داده است. بحران  یبه بخش خصوص یبانک یوام ها یاغلب پس از رشد ناگهان یمال یاما بحران ها ،ارائه دهد شتریب یاقتصاد

شود. در  یتواند باعث بحران مالیم یبانک یوام ها عیسر شیدهد افزایاست که نشان م ینمونه ا 2009-2007 یجهان یمال

ور و کم بهره یهادر پروژه یگذارهیو باعث سرما شودیگسترده م یوام به بخش خصوص یاعطا ،یرونق اقتصاد شیافزا یهادوره

شود،  دیمصرف و تول ،یگذارهیسرما شیتواند منجر به افزایم شتریاعتبار ب یطاکه اع ی. در حالشودیمصرف خانوار م شیافزا

 یهاگرفتن وام یبرا یشتریاحتمال ب رنده،یوام گ سکیبسته به ر شتر،یوام دادن ب رایشکننده باشد، ز یتواند منبعیم نیهمچن

 نیخواهد شد. بنابرا یبه اختلال در بخش مال نجرامر م نیاملاک و مستغلات دارد. ا دیخر یبرا یاستقراض شرکت نیو همچن یرهن

                                                           
1 Jorda et al 

2 Yellen et al 

3 Cotter et al. 
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حساس  ،فیخف یاقتصاد یرکودها یارز و حت یها، کاهش نرخ واقعییدارا متیمانند اصلاح ق یمنف یبه شوک ها یمال ستمیس

در  یمهم قشدر اقتصاد ن یوام بانک ی. توسعه اعطاشودیبلندمدت بانک ها بدتر م یبا توسعه اعتبارات، سلامت مال رایشود. زیم

 بگذارد.  ریتأث متیو سطوح ق یاقتصاد یها تیسازد بر فعالیرا قادر م یپول استیس ماتیکند که تصمیم فایا یانتقال پول سمیمکان

ناخالص  دیه تولباعتبار . شکاف نسبت دهندرخ میهای مالی با منشاء داخلی در اوج چرخه مالی یا نزدیک به آن تمام بحران

در نظر  یبحران مال یبرا شرویپ شاخص کیاست و به عنوان  یدهنده چرخه مالسهام و املاک نشان متیو روند بلندمدت ق یداخل

 توانند چرخهید که مهستن ییرهایمتغ یناخالص داخل دیکه رشد اعتبار و نسبت اعتبار به تول ییاز آنجا ن،ی. علاوه بر اشودیگرفته م

دهنده نشان یعتبارااستفاده کرد. نوسانات  یچرخه مال ینیب شیپ یبرا یبانک یهاتوان از نوسانات وامیرا نشان دهند، م یمال

 نیبا ا باشد. یصاددت اقتثبات بلندم جادیابزارها در ا نیاز موثرتر یکیتواند یم یمال استیاست. س ندهیدر آ یاحتمال نوسانات مال

 یادکلان اقتص وساناتن شیافزا یرا برا نهیبرساند، زم بیکه به رفاه جامعه آس یبه گونه ا یدوره ا یمال یهااست یس یحال، اجرا

اهش رشد تواند باعث کیم ییهااستیس نیچن یکه اجرا ییشود. تا جایم یواقع یهایگذارهیکرده و منجر به کاهش سرما جادیا

تفاق نظر ا کیلاسو هم در مکاتب نئوک ینزیهم در مکاتب ک ل،یدل نیدولت شود. به هم یبودجه و بده یکسر شیو افزا یاقتصاد

 یافتار چرخهانه و رسر ینرخ رشد اقتصاد نیرابطه ب یبررس رایاتخاذ شود. ز دینبا یاطرفدار چرخه یمال استیوجود دارد که س

 یارخهچضد  یمال یهااستیس یضرورت اجرا .دهد ین مرا نشا رهایمتغ نیا نیب یوجود رابطه منف یو نوسانات مال یمال استیس

منبع  ینفت یدر کشورها یمال استیبودن س یاکند. از آنجا که چرخه یم دایپ یشتریب تینفت اهم دکنندهیتول یدر کشورها

کند. یهموار م یتصادکاهش رشد اق یرا برا نهیدهد و زمیم شیرا در اقتصاد افزا نانیاست، عدم اطم یثبات یب دیشناخته شده تشد

و  یاسیس یاقتصاد یرهایسو متغ کیکه از  دندیرس جهینت نیبه ا یمال استیبودن س یاچرخه لیدلا یپژوهشگران ضمن بررس

، ندازه دولتاانند م یاقتصاد یرهایمتغ گر،ید یدولت و از سو ینهادها، فساد و اثربخش تیفیک ،یاسیس میرژ تیمانند ماه ینهاد

 یکی، وران بحراندم در وا افتیدر یبرا یجهان یاعتبار یبه بازارها یدسترس یدر حال توسعه برا یکشورها یو ناتوان دیتول یآشفتگ

 . (2023)بووانگ و یانگ ضیا، بوده است چرخه های مالی عوامل مؤثر بر رفتار  نیتراز مهم

 

 پیشینه تحقیق

 مطالعات داخلیالف: 

 در یقتصادکلان ا یو عدم تعادل ها یتجار یهاچرخه ،یمال یچرخه ها یایرابطه پو ی( به بررس1402) یپژوهش عامر در

با استفاده از  زین یتجار یهاانجام شد. چرخه 1401-1390 یسالها نیکار ب نی. اه شدپرداخت ونیخودرگرس کردیبا رو رانیاقتصاد ا

 یعنادارمرابطه  یتجار یهاو چرخه یمال یهاچرخه نیدهد که بیها نشان مافتهیشوند. یمپرسکات محاسبه  کیهودر لتریف کردیرو

 وجود دارد. 

ر د یبر رشد اقتصاد تجارت را یو آزادساز یتوسعه مال ری( انجام شد، آنها تأث1401و همکاران ) یکه توسط بهشت یامطالعه در

 جیکردند. نتا یبررس 2017تا  2000 نیب یدر دوره زمان یستمیس افتهی متعمی روش از استفاده بابا درآمد متوسط  یکشورها

 رودیمانتظار  ،یبررس مورد یدر گروه کشورها ن،یاست. علاوه بر ا یبر رشد اقتصاد یتوسعه مال رمثبت و معنادا ریدهنده تأثنشان

دار ثبت و معنامم تجارت حج شیدر قالب عدم تعرفه و افزا یرشد اقتصاد برو اثر آن  را کاهش دهد یاموانع تعرفه یتجار یآزادساز

 بوده است.

تا  1352 یزه زماندر با رانیدر ا یو مال یپول یهااستیس یاچرخه تیوضع ی( در مطالعه خود به بررس1400و همکاران ) انیمک

در  یو مال یپول یهااستیشان داد که سبرآورد مدل ن جیپرداختند. نتا یبردار ساختار ونیبا استفاده از روش مدل خودرگرس 1396

ا اند اقتصاد ربودن توانسته یاچرخه رغمیها علاستیس نینشان داد که ا جینتا نیدارند. همچن هامستقل از چرخه یرفتار رانیا

 نشد.  افتی یمعنادار ( رابطهیتجار یها)دوره یساختار یهاو شوک یپول ینوسانات ساختار نیب گر،یکنند. به عبارت د تیتثب
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با  رانیا یرشد اقتصاد بر یو ثبات مال یتوسعه مال ریتأث ی( انجام شد، آنها به بررس1400که توسط عرب و همکاران ) یقیتحق در

مثبت و معنادار  ریأثنشان دهنده ت جیپرداختند. نتا 1397تا  1370 یدر بازه زمان افتهیمیتعم گشتاورهای کردیاستفاده از رو

آموزش،  ،یقتصادوقفه رشد ا یرهایکه متغ یدر حال ن،یاست. علاوه بر ا یبر رشد اقتصاد یو ثبات مال یتوسعه مال یرهایمتغ

بر رشد  یفثر منافعال  تیو جمع یعموم یها نهیدارند، تورم، هز یتجارت اثر مثبت و معنادار یثابت و آزادساز یگذارهیسرما

 دارند. یاقتصاد

در  نرایقتصاد اادر  یچرخه مال یها یژگیو یبه بررس یساختار یزمان یسر یهااستفاده از مدل ( با1397کشتگر و همکاران )

 ریس یره مورد بررسنشان داد که نسبت وام به سپرده در دو زیقبل از هر چ قیتحق جیپرداختند. نتا 1397تا  1397 یدوره زمان

بوده  یحران بانکبظهور  خیو تار یاز علل بحران مال یکی یمال نیتام یدو به عنوان کسر نیا وترا دنبال کرده و تفا ینوسان اریبس

 شیو افزا ریاخ یهاگسترش اعتبار در سال جهیدر نت یمال قیتعم دهندهنشان ینیآمده از مدل تخمدستبه یاست. چرخه مال

و  یان بانکبحر کی احتمال وقوع نیرابطه مثبت ب کی تیلاج ونیاست. رگرس یناخالص داخل دیمتعاقب آن در نسبت اعتبار به تول

 دهد.یرا نشان م یناخالص داخل دینسبت اعتبار به تول

 رویکردبا  رانیدر ا متیو سطح ق دیبر تول یهای مالشوک ریتأثای به بررسی ( در مطالعه1391پروین و همکاران )

 یاجزا آشکار کرد که الگو یرهایمتغ یبرا ینآنتایج واکنش  .پرداختند 1367:1-1389:4دورة  یطی ساختار یبردارونیخودرگرس

براساس  همچنین. تداشته اسکلان  یرهایمدت و بلندمدت بر متغمتفاوت در کوتاه اثراتی یاتیدولت و درآمد مالمخارج  گوناگون

 شیقت افزاموصورت  را در کوتاه مدت به ناخالص داخلی دیدولت، تول یمثبت در مخارج کل و مخارج جار هایه تکانسایر نتایج، 

 شته است.دا دیر تولب دارتریپا و مثبت تاثیری یعمران براساس نتایج، همچنین مخارج شود.ها متیسطح ق شیافزا سبب زیو نداده 

کشور در حال توسعه از سال  31در  یرا بر رشد اقتصاد یمال یمطالعه، آنها اثرات چرخه ها کیدر ( 2023) 1وانگ و خیائو

 ریتأث یمال یهادهد که چرخهیمطالعه نشان م نیا جیکردند. نتا یبررس یچندک ونیرگرس کردیبا استفاده از رو 2021تا  2002

 یهااثرات در صدک نیمطالعه، ا نیا گرید جیبا توجه به نتا ن،یا رمورد مطالعه دارد. علاوه ب یکشورها یبر رشد اقتصاد ییبسزا

 بالاتر بود. یهاتر از صدکو بزرگ تریقو یرشد اقتصاد ترنییپا

 1990دوره  یط نیدر چ یناخالص داخل دیرا بر رشد تول یچرخه مال یرهایمتغ ریمطالعه، آنها تأث کیدر ( 2022) 2وانگ و چو

 ریدهندگان تأثو وام رندگانیبر ترازنامه وام گ یچرخه مال یرهایمتغ راتییدهد که تغینشان م جیکردند. نتا یبررس 2020تا 

که  یتر است، در حالحساس ینسبت به شتاب دهنده مال یداخل ناخالص دیرشد تول نییپا یهااثرات دهک جهیگذارد، در نتیم

 متیق ریو اهرم بالا تاث ییدارا متیق عیاز رشد سر یبینشان داد که ترک جینتا ن،یهستند. علاوه بر ا داریبالا نسبتاً پا یهادهک

 کند.یم تیتقو یناخالص داخل دیها را بر کاهش رشد تولییدارا

 ،یمانند رشد اقتصاد یکلان اقتصاد یرهایرا بر متغ یمال یهامطالعه، آنها اثرات چرخه کیدر ( 2021) 3جوهانسن و رابرت

پژوهش نشان داد که  نیا یهاافتهیکردند.  یبررس وهانسنیبا استفاده از روش  ایتالیدر ا 2018تا  1990و تورم در دوره  یکاریب

و تورم مثبت و  یکاریبر نرخ ب یمال یچرخه ها ریتأث نی. همچنرنددا یبر رشد اقتصاد یو معنادار یمنف ریتأث یمال یهاچرخه

 معنادار بود.

و متوسط  نییبا درآمد پا یاز کشورها یآنها را در تعداد بیو ترک یمال یها انیجر ریتاث ویمقاله ( 2019)4کامبس و همکاران

که  دهدینشان م یتجرب قاتیتحق جیکند. نتایم یلحظه ها بررس افتهی متعمی روش از استفاده با 2012 تا 1980 دوره در

 .دهندیرشد را کاهش م میرمستقیطور غارز به ینرخ واقع شیافزا او ب کنندیم تیحما یاز رشد اقتصاد ماًیمستق یمال یهاانیجر

                                                           
1 Wang & Xiao 

2 Wang & Chow 

3 Johannes & Rbert 

4 Combes et al. 
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مالی و ادغام مالی  بازبودن پویا به بررسی نقش افتهی میتعم یدر مطالعه ای با بهره گیری از روش گشتاورها( 2017)1رودریگز

کشور 123برای 1970-2010المللی در انتخاب رژیم نرخ ارز که هدف آن به حداکثر رساندن رشد اقتصادی است طی دوره بین

 دهد.منفی نوسانات نرخ ارز روی رشد را کاهش می ریکه درجه بالای باز بودن مالی، تاث افتیبه این نتیجه دست  پردازد ومی

نوسانات نرخ ارز و رشد  نیب رابطهبر  یتوسعه مال ریتاث یبررس یبرا یاستفاده از مدل حداقل مربعات معمول( 2014)2بریستی

توسعه کم  لیمطالعه نشان داد که نوسانات نرخ ارز به دل نیا جینتا را بکار گرفت. 2012 -1980 یهاسال یبلندمدت در بنگلادش ط

 یشود که نوسانات نرخ ارز مانع نوآوریباعث م یتوسعه مال نییدارد. سطوح پا یبر رشد اقتصاد یمنف ریدر بنگلادش، تأث یبازار مال

 و رشد بنگلادش را کند کند. ودش

 افتهیدر حال توسعه و توسعه  یکشورها یبر رشد اقتصاد یمال یچرخه ها ریکه انجام داد، تاث یاو در مطالعه ا( 2011) 3فاتاس

چرخه  نیب یدهد که تعاملات مهمینشان م جیکرد. نتا یبررس 2007تا  1990 یسال ها نیب ییتابلو یرا با استفاده از روش داده ها

 نیروند در نظر گرفت و ب کیتوان انحراف موقت از یرا نم یتجار یهاخهنشان داد که چر جینتا ن،یها و رشد وجود دارد. علاوه بر ا

 شتر،یب یبا نوسانات مال ییکشورها ن،یوجود دارد. علاوه بر ا یمثبت قو یتداوم نوسانات کوتاه مدت و نرخ رشد بلندمدت همبستگ

رابطه وجود دارد.  نیدر ا یخط ریرابطه غ کیدهد که  یم نشان جینتا ن،ی. علاوه بر ادهندیرا نشان م ینرخ رشد بلندمدت کمتر

 است. شتریب اریدارند، بس یکمتر یکه سطح توسعه مال ییکشورها ای ریفق یکشورها یبر رشد برا یتجار یچرخه ها ریتأث

 

 شناسی روش

-2023های ساالپژوهش حاضر اثرات کوتاه مدت و بلند مدت چرخه های نامتقارن مالی بر رشد اقتصاادی عاراق در طای دوره 

را در قالب الگوها و روش های اقتصادسنجی تحلیل و بررسی می کند. بارای ایان منظاور از الگاوی خودرگرسایونی باا وقفاه  1990

 5(ARDLاستفاده می گردد. این مدل را که شکل گسترش یافته مدل خودرگرسایونی باا وقفاه تاوزیعی) 4(NARDLتوزیعی نامتقارن)

( می باشد که از مطالعاه 1ابداع و معرفی کردند. الگوی مورد بررسی در این پژوهش به صورت معادله) 6(2014است، شین و همکاران)

 اقتباس شده است: 7(2023بو وانگ و یانگ ضیا )
معادله

(1) 

∆𝐺𝐷𝑃𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝛥𝐺𝐷𝑃𝑡−𝑘 + 𝛽2𝛥𝐶𝑌𝐶𝑡−𝑘
+

+ 𝛽3𝛥𝐶𝑌𝐶𝑡−𝑘
− 𝛽4𝐿𝛥𝑇𝑅𝑡−𝑘 𝛽5𝛥𝐸𝑋𝑅𝑡−𝑘+𝛽6𝛥𝐺𝐶𝐹𝑡−𝑘+𝛽7𝛥𝐿𝐴𝐵𝑡−𝑘 + 𝛽8𝛥𝐹𝐷𝐼𝑡−𝑘

+ 𝛽9𝛥𝐿𝑂𝐼𝐿𝑡−𝑘 + 𝑈𝑡 
 

 ( شامل:1متغیرهای مورد استفاده در معادله)

GDPبصورت رشد سالیانه تولید ناخالص داخلی در نظر گرفته می شود)متغیر هدف(.8: رشد اقتصادی : 

CYC: دهنده گرفتاه مای شاود)متغیر توضایحی(. علامات ن نشاان: بصورت رکود و رونق بازارهای مالی در نظر 9چرخه های مالی

 نشان دهنده چرخه منفی مالی است. –چرخه مثبت مالی و علامت 

                                                           
1 Rodriguez 

2 Bristy 

3 Fat´as 

4 Non liner Auto Regressive Disterbuted Lag 

5 Auto Regressive Disterbuted Lag 

6 Shin et al  
7 Wang &  Xiao  
8 Economic Growth 

9 Financial Cycels 
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TR بصورت درصدی از 1تجارت خارجی :GDP .)در نظر گرفته می شود)متغیر کنترلی داخلی 

EXR: نرخ رسمی ارز می باشد)متغیر کنترلی داخلی(.2نرخ ارز : 

GCF(سرمایه فیزیکی :)بصورت درصدی از 3تشکیل سرمایه ناخالص :GDP .)در نظر گرفته می شود) متغیر کنترلی داخلی 

LABسال در نظر گرفته می شود)متغیر کنترلی داخلی(. 65تا  15: بصورت نرخ مشارکت جمعیت 4: نیروی کار فعال 

FDI: بصورت درصدی از 5گذاری مستقیم خارجیسرمایه :GDP تغیر کنترلی جهانی(.در نظر گرفته می شود)م 

OIL .تغیر اسات)م صورت درصدی از تولیاد ناخاالص داخلای بیانگر درآمد حاصل از فروش نفت به: شاخص قیمت نفت می باشد

 کنترلی داخلی(.

 u.نیز بردار اجزاء خطای اختلال است 

 

 آزمون های تشخیصی

 پرسکات –روش فیلتر هودریک 

ر اطراف مسیر درکودهایی است که  وشامل رونق بطور کلی ها، الگوهای نوسانی منظم متغیرهای اقتصاد کلان است که چرخه

ها از جز یسر چرخهاین ، بایستی نوسانات های چرخه های مالیبرای مطالعه شاخصه افتد.اتفاق میرشد بلندمدت اقتصادی 

روش روندردایی  مطرح شد و در حال حاضر این روش به یک 1980تدا در سال فیلتر هودریک پرسکات اب .شود تفکیکبلندمدت آن 

شود. ته میره گرفسری های زمانی تبدیل گردیده است. در این مطالعه از روش هودریک پرسکات برای محاسبه چرخه های مالی به

زدایی شده را نشان سری روند CYCLEروند سری زمانی و  TREND(، روندزدایی چرخه های مالی را نشان می دهند که 1شکل)

 دهد.می
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2.0 
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LCP Trend Cycle

Hodrick-Prescott Filter (lambda=100)

 
 های مالیزدایی چرخه(: روند1شکل)              

                                                           
1 Trade 

2 Exchange Rate 

3 Gross Capital Formation 

4 Labor 

5 Foring Direct Investment 
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 آزمون ریشه واحد دیکی فولر تعمیم یافته

برای هش ین پژوااز جمله موضوعاتی که بایستی پیش از تخمین مدل مورد بررسی قرار گیرد، موضوع مانایی متغیرهاست. در 

احد یا جود ریشه وزمون وآزمون مانایی داده های مورد نظر، از آزمون دیکی فولر تعمیم یافته استفاده می گردد. فرضیه صفر این آ

 (، نتیجه این آزمون برای متغیرهای معرفی شده ارائه گردیده است.1نامانایی متغیرهاست. در جدول )

 

 (: آزمون ریشه واحد1 )جدول

 وضعیت مانایی یکی فولر تعمیم یافتهآزمون د متغیرها

GDP 08/9-       (00/0) مانا در سطح 

CYC 22/3-        (09/0) نامانا در سطح 

DCYC 80/5-       (00/0)  1مانا در تفاضل مرتبه 

Log(TR) 25/4-       (01/0) مانا در سطح 

EXR 99/0-       (93/0) نامانا در سطح 

DEXR 19/4-       (01/0)  1مانا در تفاضل مرتبه 

GCF 58/2-       (58/0) نامانا در سطح 

DGCF 82/6-       (00/0)  1مانا در تفاضل مرتبه 

LAB 46/5-       (00/0)  سطحمانا در 

FDI 76/2-       (21/0) نامانا در سطح 

DFDI 69/6-       (00/0)  1مانا در تفاضل مرتبه 

Log(OIL) 48/2-     (33/0) نامانا در سطح 

DLog(OI

L) 
 1مانا در تفاضل مرتبه  (00/0)   -18/10

 منبع: یافته های تحقیق. اعداد داخل پرانتز نشان دهنده آماره احتمال است.                           

سطح مانا  عال درفنیروی کار نتایج آزمون ریشه واحد دیکی فولر تعمیم حاکی از آن است که تولید ناخالص داخلی، تجارت و 

سه  د یا نامانایی اینوجود ریشه واح کمتر است، پس فرض صفر مبنی بر 05/0باشند. زیرا آماره احتمال برای این سه متغیر از می

ر دهای نفت( درآمد وگردد. بقیه متغیرها)چرخه های مالی، نرخ ارز، سرمایه فیزیکی، سرمایه گذاری مستقیم خارجی متغیر رد می

انجام  مون همجمعیستی آزگردند. بنابراین برای جلوگیری از رگرسیون کاذب بایگیری مانا میباشند و با یکبار تفاضلسطح نامانا می

 شود.

 نتایج برآورد ضرایب کوتاه مدت

ضرایب  وعی مجممدت، آزمون هزدایی چرخه های مالی، به ترتیب ضرایب کوتاهبعد از بررسی وضعیت مانایی متغیرها و روند

 ارائه گردیده است: (2)گردد. نتایج تخمین ضرایب کوتاه مدت در جدول مدت برای مدل برآورد میبلند

 

 (: برآورد ضرایب کوتاه مدت2) جدول

 احتمال tآماره  ضرایب متغیرها
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GDP(-1) 16/0 32/1 20/0 
+CYC 80/15 22/2 04/0 
-CYC 05/24- 19/3- 00/0 

LTR 80/4 50/2 02/0 

EXR 10/0 62/2 01/0 

GCF 62/0 58/2 01/0 

GCF(-1) 53/0 32/3 00/0 

LAB 41/0 10/0 91/0 

FDI 09/2 88/2 00/0 

LOIL 44/8- 62/2- 01/0 

C 15 37/2 01/0 

 های تحقیقمنبع: یافته                               

مثبت مالی اثر مثبت و معنادار و چرخه های منفی مالی  ( مشخص است که در کوتاه مدت،چرخه های2با توجه به نتایج جدول )

تجارت، نرخ ارز، سرمایه فیزیکی و سرمایه گذاری مستقیم خارجی اثر مثبت و  اثر منفی و معنادار بر رشد اقتصادی عراق دارد.

قتصادی عراق دارد. درآمدهای نفتی معنادار بر رشد اقتصادی عراق دارند. اما نیروی کار فعال در کوتاه مدت اثر غیر معنادار بر رشد ا

باشد که می 75/0( برای عراق R2دهندگی مدل)مدت اثر منفی و معنادار بر رشد اقتصادی عراق دارد. قدرت توضیحنیز در کوتاه

های باشد. در واقع قدرت توضیح دهندگی نشان می دهد که متغیرهای توضیحی و کنترلی)چرخهدهنده برازش خوب مدل مینشان

درصد  75نامتقارن مالی، تجارت، نرخ ارز، سرمایه فیزیکی، نیروی کار فعال، سرمایه گذاری مستقیم خارجی و درآمدهای نفتی( 

 دهد.تغییرات متغیر هدف)رشد اقتصادی عراق( را توضیح می

  

 آزمون همجمعی

تفاضل گیری مانا گردیدند، برای ممانعت از  از آنجایی که آزمون ریشه واحد، برخی از متغیرها در سطح نامانا بود و با یک بار

رگرسیون کاذب نیاز به انجام آزمون همجمعی می باشد. برای بررسی همجمعی بین متغیرها در این تحقیق از آزمون باند استفاده 

ی مورد نظر می گردد. در صورتی که همجمعی بین متغیرها اثبات شود، می توان گفت که رابطه تعادلی و بلند مدت بین متغیرها

مقدار  چنانچه ،در آزمون باند و استخراج مقادیر بحرانی مربوط به مدل F از محاسبه مقدار آماره پاس NARDLبرقرار است. در مدل 

شود و فرضیه مقابل مبنی بر همجمعی میان متغیرها رد میبالا باشد، فرضیه صفر عدم وجود  کراناز مقدار بحرانی  بیشتر F آماره

 ( رائه شده است:3شود. نتایج آزمون همجعی در جدول )ط بلند مدت میان متغیرها پذیرفته میوجود ارتبا

 

 (: آزمون همجمعی باند3) جدول

 کرانه بالا کرانه پایین F(  :17/27)آماره 

10% 95/1 06/3 

5% 22/2 39/3 

2.5% 48/2 70/3 

1% 79/2 01/4 

 تحقیقهای منبع: یافته                         

مدت میان های بالا در سطوح مختلف است، برقراری رابطه بلند، بیشتر از کرانهF(، از آنجایی که آماره 3با توجه به نتایج جدول )

 ارائه گردیده است: (4)متغیرها اثبات می شود. نتایج تخمین ضرایب بلند مدت در جدول 
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 (: برآورد ضرایب بلندمدت4) جدول

 احتمال tآماره  ضرایب متغیرها
+CYC 96/18 40/2 02/0 
-CYC 86/4- 21/2- 03/0 

LTR 16/5 89/2 02/0 

EXR 05/0 10/2 04/0 

GCF 52/1 59/2 01/0 

LAB 78/0 89/2 00/0 

FDI 22/3 10/2 03/0 

LOIL 37/3- 11/2- 04/0 

 های تحقیقمنبع: یافته                   

 های منفی مالیهاست که در بلند مدت چرخه های مثبت مالی اثر مثبت و معنادار و چرخ( مشخص 4با توجه به نتایج جدول )

های منفی چرخه های مثبت بیشتر از اثربه طوری که اثر قدرمطلق چرخه گذارد.اثر منفی و معنادار بر رشد اقتصادی عراق بجای می

بر  و معنادار ثر مثبتاگذاری مستقیم خارجی و نیروی کار فعال است. متغیرهای تجارت خارجی ، نرخ ارز، سرمایه فیزیکی، سرمایه 

نادار بر ر منفی و معباشد اما درآمدهای نفتی اثیا این حال بین این متغیرها، اثر تجارت خارجی بیشتر می رشد اقتصادی عراق دارند.

  رشد اقتصادی عراق دارد.

 آزمون های تشخیصی جهت بررسی فروض کلاسیک

به منظور  گردید. وضعیت مانایی متغیرها، تخمین ضرایب کوتاه مدت، آزمون همجمعی و ضرایب بلند مدت انجامبعد از بررسی 

برا، جهت  -جهت تشخیص خود همبستگی، آزمون ژارکو LMبررسی درستی برآورد ضرایب و فروض کلاسیک، از آزمون پورتمن و 

های ین آزموناگردد و نتایج انی اجزاء باقیمانده خطا استفاده میتشخیص نرمال بودن و آزمون آرچ برای تشخیص واریانس ناهمس

 ( قابل مشاهده است.5تشخیصی برای مدل در جدول )

 

 های تشخیصی(: آزمون5جدول)

 آرچ ژارکوبرا LM پورتمن آزمون

 06/1 20/0 29/1 52/1 آماره تخمینی

 21/0 27/0 90/0 31/0 (Pآماره احتمال)

 های تحقیقیافتهمنبع:               

 گی و عدم وجودمی توان نتیجه گرفت که آزمون های تشخیصی، دلالت بر عدم وجود خود همبست (5)با توجه به نتایج جدول 

ها رد ین آزمونبیشتر است و فرض صفر ا 05/0و آرچ از  LMهای پورتمن و واریانس ناهمسانی دارد زیرا آماره احتمال آزمون

ون نیز از ای این آزمتمال برژارکوبرا هم حاکی از آن است که اجزاء باقیمانده خطا نرمال هستند زیرا آماره احشود. نتیجه آزمون نمی

 شود.بیشتر است و فرضیه صفر این آزمون رد نمی 05/0

 

 آزمون های ثبات 

اری مورد استفاده، ثابت که پارامترها برای تمام نمونه آم شوددر نظر گرفته میرگرسیون این فرض ضمنی در برآورد الگوی 

و باعث تغییر و شکست ساختاری در  اتفاق افتدکه در طول دوره مورد بررسی اتفاق مهمی  گرفته شود. اگر حالتی در نظر هستند

 لا، احتماشود تخمین زده ،برای داده های قبل و بعد از نقطه شکست الگو؛ این باعث می شود که اگر (مثالً جنگ)ها گرددداده
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برای قبل و  الگوفرض ضمنی بر این است که شیب و عرض از مبدأ . شیب، عرض از مبدأ و یا هر دو تفاوت معناداری پیدا می کنند

 .دادتوان با استفاده از آزمون های ثبات پارامترها مورد بررسی قرار که این فرض ضمنی را می باشدمیبعد از نقطه شکست یکسان 

 آورده شده است. (2)ل شده در طول زمان در شک تخمین زدهبرای بررسی ثبات ضرایب CUSUMQ و   CUSUMنتایج آزمون
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  های ثبات(: آزمون2شکل)                       

، فرض صفر مبنی بر ثبات ضرایب، گیرندمیدرصد قرار  95در داخل فواصل اطمینان پارامترها ، ها آزمون اینکه در یی از آنجا

شد. یعنی ضرایب تخمینی باثبات بامیدست آمده قابل اتکا و معتبر  درصد نتایج به 5داری  و در سطح معنی شودمیپذیرفته 

 باشند.و ضرایب تخمینی ثبات لازم را دارا می الگو ،یبه طور کلتوان گفت که باشند و شکست ساختاری وجود ندارد. بنابراین میمی

 

 نتیجه گیری و پیشنهادات

با توجه به نتایج بدست آمده که در بلند مدت چرخه های مثبت مالی اثر مثبت و معنادار و چرخه های منفی مالی اثر منفی و 

های )چرخه در دوران رونق اعتباربق مبانی نظری، گیری کرد که مطاتوان نتیجهمعنادار بر رشد اقتصادی عراق بجای می گذارد، می

 شیافزا ،یدر دوران رونق اعتباریعنی  .گردد یرشد اقتصاد منجر بهتواند می یگذارهیاعتبار و سرما و توسعه ، گسترشمالی مثبت(

دامن بزند. رکودها و  یاقتصاد و توسعه و مصرف شود و به گسترش یگذارهیسرما شیافزا باعثتواند ها میییاعتبار و دارا متیق

 کاهش باعثاغلب  رایداشته باشند، ز یبر رشد اقتصاد یتوجهقابل یاثرات منف توانندیمی)چرخه های مالی منفی( مال یهابحران

تر شدن سخت ،یدر زمان بحران مالبه عبارت دیگر  .شوندیو مصرف م یگذارهیو کاهش سرما و وام دهی هاکاهش اهرم ،اعتبار

شدت بخشد. را  یشود و رکود اقتصادمنجر و مصرف  یگذارهیبه انقباض سرما تواندیم هاییدارا متیو کاهش ق یاعتبار طیشرا

ارزش  شیآسان به اعتبار و افزا یدسترس اثر گذار باشد. یتجار یگذارهیسرما ماتیتوانند بر تصممی یهای مالچرخهبطور کلی 

در  ییدارا متیو کاهش ق یتنگاتنگ اعتبار طیکه شرا یکند، در حال کیرا تحر یگذار هید سرماتوانها در طول توسعه میییدارا

از جهت اثر گذاری تاثیر چرخه های مالی بر رشد اقتصادی،  .کم کندرا  هیسرما لیو تشک یگذار هیتواند سرمامی هاطول انقباض

( 2022( و وانگ و چو)2023(، وانگ و خیائو)1400(، عرب و همکاران)1401نتایج این پژوهش با پژوهش های بهشتی و همکاران)

ه مثبت و معنادار با رشد مطابقت دارد زیرا در همه این مطالعات مشخص گردید که چرخه های مالی، توسعه مالی و ثبات مالی رابط

شود در صورتی اقتصادی دارند. به عبارتی دیگر چرخه های مالی مثبت، افزایش توسعه مالی و ثبات مالی منجر به رشد اقتصادی می

 دهد. لی رشد اقتصادی را کاهش میکه چرخه های مالی منفی، کاهش توسعه مالی و ثبات ما

بنابراین اقتصادی عراق در کوتاه مدت و بلند مدت یک رابطه مستقیم و معنادار است،  با توجه به رابطه چرخه های مالی و رشد

البته که سیاست  های تسهیلات دهی را در دستور کار قرار دهد؛ اثربخشی سیاست ارتقای کارهایو  که دولت سازشود پیشنهاد می

بنیان  های خلاق دانششرکت های ارائه تسهیلات برایهای کارآمد و همچنین افزایش ظرفیت بر تخصیص به بنگاه تسهیلات مبتنی
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اقتصاد،  بخش بانکی، بازارهای مالی برای تأمین مالی است که در کنار همچنین لازم .های سیاستگذاری باشند باید در بین اولویت

 تسهیل ارائه اطلاعات به سرمایه مالی، یابند و ثمرات خود را در رونق تولید نشان دهند. در این راستا ایجاد ابزارهای نوین گسترش

 .شودمی گذاری در بازار مالی، پیشنهادرونق فرهنگ سرمایه و گذاران

 گیری کرد که این نتیجهتوان نتیجهمی خارجی بر رشد اقتصادی کشور عراق، با توجه به اثر مثبت و معنی دار تجارتهمچنین 

لوژی و ارجی، تکنوزارهای خطریق دسترسی به با (، نرخ رشد اقتصادی را ازاقتصادتجارت بین الملل )باز بودن مطابق با مبانی نظری، 

های پژوهش وهش مطابق بااز جهت تاثیر گذاری تجارت بر رشد اقتصادی، نتایج این پژ باشد.، میدهدمنابع تحت تأثیر قرار می

سازی ارت و آزادوهش ها نیز مشخص گردید که تجباشد. زیرا در این پژ( می1399( و جهانی و فراهانی)1401بهشتی و همکاران)

 شود.تجاری منجر به افزایش رشد اقتصادی می

بر  گذاری خارجیرمایهبقیه متغیرهای مورد بررسی در این تحقیق از جمله اثر  نرخ ارز، نیروی کار فعال، سرمایه فیزیکی و س

راق صادی کشور عباشد، که اثر مثبت و معنادار بر رشد اقتص میرشد اقتصادی مطابق با مبانی نظری و تحقیقات مشابه در این خصو

نابع م یفراوانباشد که های این تحقیق قابل تاکید است برقراری نظریه نفرین منابع، میرا دارند. همچنین آنچه که براساس یافته

رافات؛ از انح نیا شود. یاقتصاد م یباعث عقب ماندگ جهیشود و در نت یدر اقتصاد م یخاص یها شیاغلب باعث انحرافات و گرا

 ،یلنده یماریب ،یعیزا در درآمد صادرات منابع طبمانند کاهش بلندمدت رابطه مبادله، نوسانات برون ییهاو کانال هاسمیمکان قیطر

ر نابع به طوم یاوانفر نی. بنابرادهدیرخ م ینهاد تیفیدولت، فساد و اختلاس، کاهش سطح ک تیریضعف و سوء مد ،ینیاثرات جانش

ادی ر رشد اقتصادار ببه طوری که درآمدهای نفتی، اثر منفی و معن شود.یم یرشد اقتصاد یباعث کند گرید یو از مجار میرمستقیغ

تر وش نفت بیشاصل از فرحها افزایش پیدا کرده و در نتیجه درآمدهای  ، سوء مدیریتعراقبا افزایش درآمدهای نفتی در عراق دارد. 

وزه رشد رتبط در حهای دولت در راستای اهداف غیرمولد و رانتی افزایش یافته و به امور م و هزینه مصرف گرایانه امور صرف

 یابد. کاهش می این کشوررشد اقتصادی در  اقتصادی و تولید داخلی سرریز نشده، در نتیجه میزان تولید و

مدهای به درآ حد بیش از از اتکااقتصادی عراق، این کشور بایستی  تاثیر منفی و معنادار درآمدهای نفتی بر رشد در نظرگرفتنبا 

ا بخش صنعت و های مولد مخصوص در بخش داری نموده و عواید حاصل از صادرات نفت را در زمان شوک مثبت نفتی رادنفتی خو

هش ایند تا موجب کاسرریز نم کیفیت و حجم تولیدات داخلی با ارزش افزوده بالا های مرتبط با آن در جهت افزایش سطح زیر بخش

 افزایش نرخ رشد اقتصادی باشد. نرخ بیکاری و
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 خذأو ممنابع 

اثر توسعه مالی و آزادسازی تجارت بر (. بررسی 1401بهشتی، مونا و معمارنژاد، عباس و ترابی، تقی و حسینی، شمس الدین)

، سال سی 102های اقتصادی شماره  ها و سیاست علمی )فصلنامه( پژوهش نشریه، در کشورهای با درآمد متوسط بالا رشد اقتصادی

 .395_432ام، ص 

با استفاده از  رانیدر ا متیو سطح ق دیبر تول یمال یهاشوک ری(. تاث1391سحر ) ،یدیو وح دیجاو ی وبهرام لا،یسه ن،یپرو

 . 39-21 ص ،4، دوره 6شماره  ،یاقتصاد ی. مدلسازیساختار یبردار ونیخودرگرس یالگو

 رونق هدف با ایران اقتصادی رشد بر انسانی منابع توسعهاثر تجارت و (. 1399جهانی، محمد رسول و فراهانی فرد، سعید)

 .675-691، ص4، شماره8تولید، فصلنامه سیاست های راهبردی و کلان، دوره

: رانیدر اقتصاد ا یبر رشد اقتصاد یمال یهااستیاثرات س ی(. بررس1397, شهرام )یفتاح و , محمدیجعفری و , مهدییخدا

 .92-79 ، ص31، دوره 8شماره , یرشد و توسعه اقتصاد یهافضا. پژوهش -حالت یهامدل

 یدوره زمان رانیا یبر رشد اقتصاد یمال استیس یها(. مطالعه اثرات شوک1391, سهراب )زانیانگدل و لی, اسماعریخز

 .22-44 ص ،3، دوره 1ی، شمارهراهبرد اقتصاد یپژوهش ی. فصلنامه علم1388-1338

در اقتصاد سنجی. تهران: انتشارات پژوهشکده  eviewsکاربرد (. 1384) .زهرا ،حسن خوانساری مس اله وش ،شیرین بخش

 اموراقتصادی

 صلنامه پژوهشف، با تأکید بر نقش قواعد مالی ای سیاست مالی و عوامل مؤثر بر آن رفتار چرخه(. بررسی 1394زارعی، ژاله)

 .543-569، ص 26سال هشتم، شماره  بانکی-های پولی

اقتصاد کلان در  یها و عدم تعادل یتجار یهاچرخه ،یمال یهاچرخه نیب یایارتباط پو ی(. بررس1402) هیمرض ،یعامر
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