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. مقدمه1
، جان مينارد كينز توضـيح داد كـه علـت بيكـاري بـالا تقاضـاي       1930در بحران بزرگ دهه 

باشد. وي بيان كرد كه تقاضاي كل آنقدر تنزل پيدا كرده است كه سطح موجود ناكافي مي
هـاي مولـد اقتصـادي (نيـروي كـار و سـرمايه) را       برداري كامل و بهينـه از ظرفيـت  آن، بهره

ورود دولت و بالابردن تقاضا به سطح بهينـه  بصورتاين ناكارايي كند. پاسخ بهتضمين نمي
گذاري در اقتصاد كلان از اهميـت خاصـي   عرضه كل پيشنهاد شد. از آن پس، لزوم سياست
عنوان دو ابزار مهم سياسـت مـالي جهـت از    برخوردار گرديد و درآمدها و مخارج دولت به
هـاي وارد بـر   وضعيت باثباتشان، پس از تكانهبين بردن انحراف متغيرهاي كلان اقتصادي از 

اقتصاد معرفي شدند.
، بسـياري از كشـورها بـا    1با ورود دولت به اقتصاد و اجراي سياسـت مـالي صـلاحديدي   

مالي و بـدهي عمـومي مواجـه شـدند و ايـن باعـث بـروز نگرانـي        افزايش شديد در كسري
يـاز بـه طراحـي اصـول و قواعـدي كـه       عمومي در اقتصادها گرديد و نپيرامون پايداري ماليه

را دنبال نمايد، لازم گرديـد. در واقـع انگيـزه اصـلي     2دولت در آن چارچوب پايداري مالي
هـاي مـالي صـلاحديدي    هاي مـالي مبتنـي بـر قاعـده ايـن اسـت كـه سياسـت        پشت سياست

توانند با هدف پايـداري مـالي هماهنـگ نباشـند و نوسـانات در ادوار تجـاري را تشـديد       مي
در 3كنند. در اين راستا، يكي از مباحث مهم اين مطالعه، بررسي تأثير استفاده از قاعده مـالي 

باشـد. بـراي   اقتصاد ايران، كه در آن بودجه دولت از ملاحظات خاصي برخوردار است، مي
پردازيم.آشنايي بيشتر با قواعد مالي، در ادامه به تبيين بيشتر آنها مي

صورت يـك قيـد دائمـي (يـا     ، قاعده مالي به4يتس و سيمانسكيبه پيروي از تعريف كوپ
هاي عددي سـاده بـر كليـت بودجـه دولـت      درازمدت) بر سياست مالي از طريق محدوديت

شود. لذا قواعد مالي نوع خاصي از قواعد سياستي و يا به طور عمومي، نهادهـاي  تعريف مي

1.Discretionary Fiscal Policy
2.Fiscal Sustainability
3.Fiscal Rule
4.Kopits & Symansky (1998)
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قواعـد مـالي مشـمول كليـه     تـر از  باشـند. واضـح اسـت كـه تعـاريف گسـترده      اقتصادي مـي 
ها خواهد بود. ملاحظات در نوع طراحي بودجه دولت

كوپيتس و سيمانسكي چندين خصيصه كليدي از قواعد مـالي را بـه صـورت زيـر تبيـين      
كنند:مي

گذاري بوسيله تعيين حـد عـددي بـراي متغيرهـاي مـالي دولـت: موضـوع قاعـده         هدف
توانيم براي برخي از كند، ميقتصاد دنبال ميچيست؟ برحسب اينكه قاعده چه هدفي را در ا

متغيرهاي مالي دولت يك محدوديت وضـع كنيم(بـراي مثـال: وضـع كـران بـالا بـر نسـبت         
GDP.(كسري/

دوره مؤثر: تا چه هنگام قاعده قابل استفاده است؟ (در طراحـي قاعـده، مهـم اسـت كـه      
نسبتاً براي دوره طولاني مؤثر باشد).

اي است؟ آيا اجراي چنين قاعـده يا قاعده در قانون اساسي نوشته شدهابزارهاي قانوني: آ
المللي است؟قانوني است؟ آيا يك معاهده بين

سطح دولت: آيا قاعده براي دولت مركزي، دولت محلي و يا تمام سطوح دولتـي قابـل   
باشد؟اجرا مي

الي جريمه براي عدم اجـرا شـدن: هزينـه شكسـتن قاعـده چقـدر اسـت؟ آيـا جريمـه م ـ         
مشخص و يا قضايي براي انحراف از آن وجود دارد؟

سودمندي اوليه مجموعه قواعد مـالي درسـت طراحـي شـده،     "كوپيتس معتقد است كه 
ورزد، سـازگار بـا بنانهـادن يـك چـارچوب      كه از نوسانات در كسري بودجـه ممانعـت مـي   

تي مؤثر جهـت غلبـه   لذا قواعد مالي به مثابه ابزار سياس"غيرسياسي براي سياست مالي است.
گرفته در كسري بودجه است كه به علت ملاحظـات سياسـي و اقتصـادي    بر انحرافات شكل

ها ضروري گشته است.براي دولت
اي همچون يك ابزار سياسـتي كليـدي در دسـتيابي بـه     طور فزايندهامروزه قواعد مالي به

احي قواعد ميـان كشـورها،   است. در بررسي تاريخي طرانضباط مالي مورد تأييد قرار گرفته 
، اسـتفاده از آنهـا تنهـا در چنـد كشـور معـدود كـاربرد        1990كنيم تا قبل از دهه مشاهده مي
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در .رددا1980و 1970هـاي  شـده دهـه  است كه آن هم ريشه در بدهي عمومي انباشـته داشته
، پنج كشور آلمان، اندونزي، ژاپن، لوكزامبورگ و ايالات متحده از قواعد مالي 1990سال 

بردند. اين در حالي است كـه طـي دو دهـه گذشـته، شـمار      ميدر سطح دولت مركزي بهره 
كشور رسـيده  87اند، به كشورهايي كه از قواعد مالي در سطوح ملي و محلي استفاده كرده

است.
مالي در كشـورهاي صـادر كننـده نفـت از پيچيـدگي خاصـي برخـوردار        طراحي قواعد

باشد چرا كه بودجه اين كشورها معمـولاً بـه درآمـدهاي حاصـل از محـل فـروش نفـت        مي
وابستگي شديدي دارد؛ از طرف ديگر، در برداشت از ذخاير نفتي اين كشـورها ملاحظـات   

رويـه  دارد كه اجازه برداشت بـي گذاران قرارمهمي همچون صيانت از منابع مد نظر سياست
نفت را نخواهد داد. از اين رو در قواعد مالي اين كشورها نحوه نگرش به درآمـدهاي نفتـي   

سزايي برخوردار است.هاي مختلف زماني از اهميت بهدر دوره
علاوه بر نكات مطرح شده فوق، مسأله ديگري كه بايد در كنار تنظيم قواعد مالي بـراي  

الي كشورها در مطالعات مدنظر قرار گيرد، ماهيت سياست مالي اجرا شده در هاي مسياست
بايسـت  هـا مـي  هاي مالي دولتاقتصاد است. براساس مباحث رايج در اقتصاد كلان، سياست

باشد. براي اثبات اين مطلب تـاكنون دلايـل متعـددي    1اي مالي ضد ادواريهاز نوع سياست
هـا  توان به اين نكته اشاره نمود: دولتجمله ميكه از آناز سوي اقتصاددانان بيان شده است

اي مـالي انجـام   ه ـبار اجتماعي آن، استقراضهاي ركود به منظور تعديل اثرات زياندر زمان
شـود  نمايند و اين باعـث مـي  ا را بازپرداخت ميههاي رونق بهره اين وامهند و در زماندمي

اي ركـود،  ه ـاي انقباضـي و در دوران ه ـسياسـت هـاي رونـق اقتصـادي،    هـا در دوران دولت
كننـد. اگرچـه همـانطور كـه در ادامـه مشـاهده خواهـد شـد،         اي انبساطي را دنبـال  هسياست

را دنبال 2هاي مالي موافق ادواريها در عمل، برخلاف نظريات اقتصاد كلان، سياستدولت
صـادي نيازمنـد اسـتفاده از    ، اما از آنجايي كه در طراحي قواعد مالي براي مـدل اقت 3كنندمي

1.Counter-Cyclical Fiscal Policies
2.Pro-Cyclical Fiscal Policies

)1390مهر (.براي مثال نگاه كنيد صمدي و اوجي3
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هاي تئوري مرسوم در اقتصاد كلان هسـتيم، لـذا در نظـر گـرفتن ارتبـاط منفـي مخـارج        پايه
العمـل دولـت (يـا همـان     دولت با تغييرات توليد ملي از وضعيت باثبـات آن در تـابع عكـس   

باشد.سازي اقتصادي امري ضروري ميهاي ضد ادواري) براي مدلسياست
نشـان  1قصد داريم با استفاده از يك مدل تعادل عمـومي پويـاي تصـادفي   در اين مطالعه 

هـاي مـالي   دهيم كه چگونه دنبال كردن قواعد مالي از سوي دولت جهت مديريت سياسـت 
ها تحت تأثير قـرار  ضد ادواري، متغيرهاي كلان اقتصادي كشور ايران را در مواجهه با تكانه

اينكـه دولـت پايـداري مـالي و سياسـت مـالي ضـد        دهد. در تدوين قاعده مالي، از منظرمي
ادواري را دنبال نمايد، توضيح خواهيم داد كـه چگونـه ايـن قاعـده بـر مخـارج دولـت اثـر         

گذارد كه به دنبال آن كل سيستم اقتصاد تحت تأثير اين تغيير مخارج دولتي قرار خواهد مي
كنيم كـه  اقتصادي، بحث ميپاسخ متغيرهاي كلان -گرفت. در نهايت با بررسي توابع ضربه

توانـد بـر انحـراف متغيرهـاي كـلان      دنبال كردن قاعده مالي از سوي دولت، تا چه حـد مـي  
باشد.ها تأثير داشتهاقتصادي از وضعيت باثبات آنها در برخورد با تكانه

ست كه به ترتيب پس از اهمسو با مطالب بيان شده، اين مقاله در هفت بخش تنظيم شده
هاي تعادل عمومي پويـاي تصـادفي، رابطـه    هاي اقتصادي در مدلرتند از: سياستمقدمه عبا

سـازي مـدل   مخارج دولت و سطح توليد در اقتصاد ايران، پيشينه تحقيق، طراحي مدل، شبيه
بندي و پيشنهادات.و تجزيه و تحليل آن، جمع

هاي تعادل عمومي پوياي تصادفيهاي اقتصادي در مدل. سياست2
هاي تعادل عمومي پوياي تصادفي، نوعاً بوسيله تصريح برخي هاي اقتصادي در مدلسياست

العمـل در قسـمت   شـوند. ايـن توابـع عكـس    منـد ابزارهـاي سياسـتي تبيـين مـي     تغييرات نظام
هـاي  باشـند. در مقايسـه بـا مـدل    هـاي دولـت بـه قواعـد سياسـتي مـالي مشـهور مـي        سياست
هــاي تعــادل عمــومي پويــاي تصــادفي نقــش ســنتي، قواعــد سياســتي در مــدل2نگــرگذشــته
هاي اقتصادي از مسير انتظارات دارنـد. در توضـيح مطلـب اخيـر     سازياي را در شبيهبرجسته

1. Dynamic Stochastic General Equilibrium (DSGE)
2.Backward looking
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هـاي تعـادل   سازي مـدل هايي، شبيهبودن چنين مدل1نگرعلت ماهيت آيندهتوان گفت بهمي
زماني كوتاه) مستلزم پايداري و همگرايي حـل  عمومي پوياي تصادفي (حتي براي يك افق

باشد؛ از اين رو بايد قواعد سياستي با دقت بالايي طراحي شوند.مدل مي
شود كه قواعد مالي ابزاري جهت تقليد رفتـار دولـت در مـديريت    طور كلي عنوان ميبه

هـاي  ي از مدلمنظور امتناع پيروي بدهي از يك مسير ناپايدار هستند. بسيارسياست مالي به
هاي دانشگاهي، قواعد بودجه متوازن را شده در محيطتعادل عمومي پوياي تصادفي طراحي

باشند. با اين حـال، چنـين قواعـدي    كنند كه مستلزم توازن بودجه در هر دوره ميبررسي مي
هـاي مـورد اسـتفاده از    كنند؛ از ايـن رو، اكثـر مـدل   يك فرض بسيار غير واقعي را دنبال مي

گيرنـد كـه حفـظ    تـري را دربرمـي  گـذاري، قواعـد مـالي منعطـف    نب نهادهـاي سياسـت  جا
كنـد و مـديريت سياسـت مـالي را از طريـق      موجودي بدهي عمومي پايـدار را تضـمين مـي   

سـازد. عمومـاً قواعـد    هاي مالي مقـدور مـي  سازي بستههاي مالي و پيادهكنندهعملكرد تثبيت
ولت به انحراف بدهي عمومي (شكاف بـدهي) از  زاي مخارج دمالي برحسب واكنش درون

ــي    ــدف و ويژگ ــدهي ه ــا ب ــازگار ب ــدف آن (س ــطح ه ــاد)   س ــات اقتص ــعيت باثب ــاي وض ه
ضد هاي ماليشوند. در اين مطالعه، قاعده پايداري مالي را براي مديريت سياستميطراحي

اي مخـارج  زكنـيم تـا بتـوانيم واكـنش درون    نگر وارد تابع مخارج دولت ميادواري گذشته
را نشان دهيم.  هادولت به انحرافات بدهي عمومي و توليد از وضعيت باثبات آن

شـود عوامـل اقتصـادي    لازم به ذكر است كه در سناريوپردازي چنين رهيافتي، فرض مي
گـذاران همسـو بـا چنـين تـابع      دانند و اعتقـاد دارنـد كـه سياسـت    مدل، قواعد سياستي را مي

كنند.اي رفتار ميشدهالعمل ازپيش تعيينعكس

. رابطه مخارج دولت با سطح توليد و رشد حجم نقدينگي در اقتصاد ايران3
هـاي  ها در عمل عمومـاً تمايـل بـه اجـراي سياسـت     همانطور كه پيش از اين ادعا شد، دولت

مالي موافق ادواري دلايـل متعـددي بيـان    هايمالي موافق ادواري دارند. در توضيح سياست

1.Forward looking
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توان به وجود نهادهاي ضعيف، فساد، اطلاعات نامتقارن و اثـر  كه از آن جمله ميشده است
هـاي مـالي در اقتصـاد    اشاره كرد. براي شـناخت ايـن جنبـه از سياسـت    1زياد مصرف كردن

صـورت حقيقـي در   ايران، از سري زماني توليد ناخالص داخلي و مخارج مصرفي دولـت بـه  
گيريم. لازم به ذكر است كه بـراي پاسـخ بـه سـؤال     بهره ميq41389-q11369دوره زماني

، ابتدا از لگـاريتم متغيرهـاي   2پرسكات-گيري از فيلتر هودريكمطرح شده در اينجا، با بهره
زدايي كرده و اجزاي سـيكلي آنهـا را اسـتخراج    توليد ناخالص داخلي و مخارج دولت روند

كرديم.

. جزء سيكلي توليد و مخارج دولت1نمودار

)، براي تبيين دقيق ارتباط ميان جزء سـيكلي توليـد و مخـارج    1از استخراج نمودار (پس
داري صورت معنيميان دو جزء سيكلي را مورد آزمون قرار داديم كه به3دولتي، همبستگي

رابطـه برخـي از اقتصـاددانان معتقدنـد     شـود كـه در ايـن   طرح مـي Voracity Effectاين پديده با معادل انگليسي .�
نهادهاي دموكراتيك ممكن است سياست مالي موافق ادواري را پياده كنند. يكي از دلايـل ايـن فرضـيه، ادوار تجـاري     

ها قبـل از انتخابـات بـه منظـور جـذب آراء و انتخـاب مجـدد،        رت كه دولتسياسي ناشي از اين نهادهاست. به اين صو
اثر زياد مصـرف  "هاي انقباضي را اجرا كنند. اين پديده به هاي پولي و مالي انبساطي و پس از انتخابات سياستسياست

معروف است."كردن
2.Hodrick–Prescott Filter
3.Correlation
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هاي مـورد  . از اين رو، مخارج دولت در اغلب دوره1كردارتباط مثبت ميان آنها را تأييد مي
هايي كـه  بيان ديگر، در سالدهند. بهوافق با ادوار تجاري از خود نشان ميمطالعه، رفتاري م

سـت و بـالعكس؛ از   ايم، دولت نيز مخارج خود را افزايش دادهارونق اقتصادي را شاهد بوده
اي مالي هتوان با تكيه بر مشاهدات آماري عنوان كرد كه در ايران، دولت سياسترو مياين

ند، بااين حـال نتيجـه اخيـر بـا مباحـث      كت ادوار تجاري) را دنبال ميموافق ادواري (در جه
هاي مالي ضـد ادوار از سـوي دولـت دارنـد، در     رايج در اقتصاد كلان، كه تأكيد بر سياست

اشد. از آنجا كه در طراحي قاعده مالي، آن رفتاري از دولت كه صـحيح اسـت،   بتناقض مي
مدل، دنبـال كـردن قاعـده مـالي مبتنـي بـر نظريـات        شود، لذا ما در قسمت طراحي تقليد مي

اقتصادي، و نه مشاهدات تجربي، را براي دولت لحاظ خواهيم كرد كه بتواند شكل دقيق از 
يك سياست مالي درست توسط دولت را به ما نشان دهد. لازم به ذكر است كه در تكميـل  

كـه  2د آزمـون شـدند  مباحث اين قسمت، رابطه عليت ميان دو جزء سـيكلي مخـارج و تولي ـ  
مشخص شد با سه وقفه، جزء سيكلي مخارج دولـت، معلـول جـزء سـيكلي توليـد ناخـالص       

داخلي است.
شود كه در كشورهايي كه درجه استقلال بانك مركزي پايين است، ايـن  عموماً ادعا مي

رود كه دولت مخارجش را با استقراض از بانك مركزي تأمين مالي نمايد. براي احتمال مي
ررسي اين ادعا در ايران، با همان تكنيكـي كـه پيشـتر اشـاره شـد و در همـان دوره زمـاني،        ب

و جـزء سـيكلي   3نمودارهاي جزء سيكلي بدهي دولت به بانك مركـزي و حجـم نقـدينگي   
) 3) و (2صـورتي كـه در نمودارهـاي (   را بـه 4مخارج دولـت و نـرخ رشـد حجـم نقـدينگي     

شود، استخراج كرديم.مشاهده مي

شوند، در ضميمه مقاله موجود هستند.بيان ميمتن هايي كه در.نتايج كليه آزمون1
2. Pairwise Granger Causality Test

بـراي  "Christiano, Eichenbaum, and Evans (2005)".به مانند بسياري مطالعات در اين زمينه همچـون  3
استفاده كرديم.M2حجم نقدينگي از 

) از نـام  2دهيم، لذا در زيرنويس نمودار (نشان ميµينگي را با سازي مقاله، رشد حجم نقد.از آنجا كه در قسمت مدل4
MU2.استفاده كرديم
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. جزء سيكلي مخارج دولت و نرخ رشد حجم نقدينگي2ودارنم

. جزء سيكلي بدهي دولت به بانك مركزي و حجم نقدينگي3نمودار

، رابطـه مثبـت ميـان    1در ادامه و براي محك دقيق نمودارها، با كمك تحليـل همبسـتگي  
توان عنوان داشت كـه بـين مخـارج    اجزاء سيكلي در نمودارهاي بالا به تأييد رسيد و لذا مي

1.Covariance Analysis
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داري وجود دولت و تأمين مالي اين مخارج با استقراض از بانك مركزي ارتباط مثبت معني
دارد.

. پيشينه تحقيق4
هـاي  دهنـد چگونـه سياسـت   ست كه نشان مـي اي تاكنون انجام شدهامطالعات بسيار گسترده

تـأثير قـرار دهـد. امـا مطالعـاتي كـه       تواند متغيرهاي كلان اقتصادي را تحـت مالي دولت مي
تلاش نمايند در قالـب يـك مـدل تعـادل عمـومي پويـاي تصـادفي، پـس از مشـاهده نحـوه           

ها و توجه به بحث پايـداري مـالي، لـزوم طراحـي     واكنش متغيرهاي كلان اقتصادي به تكانه
در مطالعـات  قاعده مالي مناسب براي اقتصاد را پيشنهاد نمايد، در مطالعات خارجي بيشتر، و 

شـود. لـذا   هـاي نـوآوري مقالـه حاضـر محسـوب مـي      باشد و ايـن از جنبـه  داخلي اندك مي
ناگزيريم به برخي از مطالعات كه به لحاظ موضوعي با رويكرد مورد نظر ما مشابهت دارند، 

بسنده نمائيم.
هـاي )، پايداري مالي دولت در اقتصاد ايران طي سـال 1391خياباني، كريمي و موتمني (

مورد آزمون قرار دادند. نتايج اين آزمون نشان 1را با روش همجمعي چندگانه1387-1350
داد كه دولت در مقياس بودجه عمومي در وضعيت پايداري مـالي قـرار نـدارد. امـا اگـر      مي
به مجموع درآمدهاي دولت اضافه شود، شرايط پايـداري مـالي تـأمين خواهـد     2الضربحق

ايران ، فقط با اتكاء به تورم، بازپرداخت بدهي دولت را بـه همـراه   شد. لذا سياست مالي در 
خواهد داشت.

)، جهت ارزيابي سياست مـالي در اقتصـاد ايـران،    1391بخش و بهشتي (افشاري، شيرين
جوسـيليوس،  -گرنجـر و جوهانسـن  -با روش همجمعـي و همجمعـي چندگانـه ماننـد انگـل     

ري سياست مالي را مـورد آزمـون قـرار دادنـد.     همچنين مدل هموارسازي مالياتي بارو، پايدا
داد كه فرآيند مـالي در ايـران پايـدار نيسـت و از نفـت در جهـت       نتايج تحقيق آنها نشان مي

حذف كسري بودجه و بدهي دولت اسـتفاده بهينـه صـورت نگرفتـه اسـت. همچنـين تبيـين        
1.Multi-Co-Integration
2.Seigniorage
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و دولـت در  باشـند گرديد كه درآمدها و مخارج دولت در ايـران مسـتقل از يكـديگر نمـي    
تري را اجرا نمايد.بايست اقدامات جديجهت پايداري بلندمدت مالي خود مي

هـاي سياسـت مـالي    )، به بررسي اثرات تغييرات نامتقارن تكانه1391انگيزان و خزيز (دل
پرداختنـد.  1338-1388دولت در كنار رشد نقدينگي بـر رشـد اقتصـادي ايـران طـي دوره      

هاي مثبت و منفي سياست مـالي دولـت،   ز اين مطلب بود كه تكانهنتايج تحقيق آنها حاكي ا
صـورت كامـل داراي اثـرات متقـارن هسـتند. ايـن عـدم        عمراني بههايتنها در حوزه بودجه

تـر از  هاي منفي (انقباضي)، اثراتي كاهنـده و بـزرگ  اين شكل بيان گرديد كه تكانهتقارن به
ر رشد اقتصادي دارند.هاي مثبت (انبساطي)، سياست مالي بتكانه

هـاي مخـارج   )، به تحليل تأثير وضعيت مالي بر انتقال تكانـه 2013(1ماير، روث و شارلر
دولتي در يك مدل كينزي جديد پرداختند. آنها دريافتند هنگامي كه سـطوح مثبـت بـدهي    
دولت در وضعيت باثباتش را براي مدل تعادل عمومي پوياي تصادفي پيشـنهادي در مطالعـه   

تكاثر مالي قوياً به افقي بستگي دارد كه ضـريب تكـاثر مـورد    ضريب2كنيم، اندازهاظ ميلح
3سنجش قـرار گرفتـه اسـت؛ در حـالي كـه اثـر بلندمـدت تغييـر سياسـت مـالي بـر بزرگـي            

باشد. دليل اين رفتار ناهمگن، تقابل بـين  مدت ميتكاثر اساساً متفاوت از بحث كوتاهضريب
سطح بدهي نسبت به كفايت بالاي سطوح بدهي دولت در وضعيت هاي نرخ تورم وپويايي

باثباتش بيان گرديد.
)، اثرات مخارج دولـت بـر مصـرف را در يـك مـدل      2007(4ساليدو-گالي، والز و لوپز

تعادل عمومي پوياي تصادفي مورد مطالعه قرار دادند. كارهاي تجربي در ايـن حـوزه نشـان    
شـود. آنهـا در تحقيـق    در مخارج دولت، تشديد مـي داد كه مصرف در پاسخ به افزايشمي

كننـدگان را  مصـرف 5خود مدل كينزي جديد را گسترش دادند كه بتواند قاعده سرانگشتي
هـاي  نيز در نظر بگيرند. با اين شيوه آنها نشان دادند كه چگونه تعامل مدل آنها با چسبندگي

1.Eric Mayer, Sebastian Rüth, Johann Scharler
2.Size
3.Magnitude
4.Galí, J, López-Salido, J.D., Vallés
5.Rule-of-thumb
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ي بر اثر مسـتقيم مخـارج دولـت بـر     تواند مطالعات تجربي مبنقيمتي و تأمين مالي كسري مي
مصرف را تأييد كند.  

. طراحي مدل5
ريزي نامحدود، بنگـاه اقتصاد مورد بررسي براي مدل اين تحقيق شامل خانوارها با افق برنامه

اي نـاهمگن در  هاي توليدكننده كالاي واسطهاي از بنگاهتوليدكننده كالاي نهايي، مجموعه
هاي مطرح باشد. در ادامه بخشمقام پولي مي-نفت و دولتفضاي رقابت انحصاري، بخش

كنيم.شده را با جزئيات بيشتر توصيف مي

. خانوارها1-5
هــاي ، را بــه بنگـاه tHكـار)، -، خـانوار نمونــه خـدمات نيــروي كـار (ســاعت   tدر هـر دوره 

جـاي مانـده از دوره   و اجاره موجودي سـرمايه بـه  فروشداي ميتوليدكننده كالاهاي واسطه
Rtو Wtكنـيم  گذاري اين دو نهـاده، فـرض مـي   كنند. در قيمترا دريافت ميtK−1قبل، 

ترتيب دستمزد اسمي و نرخ اجاره اسمي نيروي كار و سرمايه باشند. از آنجا كه خانوارهـا  به
هـاي پـولي اسـمي    كننـد. مانـده  را دريافت ميDtباشند، سود سهام اسميها ميمالك بنگاه

هاي سـرمايه اسـمي و   و اجاره، به همراه دستمزدها tM−1نگهداري شده از جانب خانوارها، 
Btبهره اسمي دريافتي اوراق قرضه دولتي خريداري شده از دوره قبل،  ، جهت مصـرف ،  −1

tCگذاري در سرمايه فيزيكي،، سرمايهtIهاي مالي خانوارها اسـتفاده  و تعديل سبد دارايي
شود.مي

هاي حقيقي پـول،  نعكاس دادن تسهيل مبادلات براي خانوارها با استفاده از ماندهجهت ا
در تابع مطلوبيت خانوارها، به همراه مصرف و ساعات كار، از شكل تبعي اسـتفاده شـده در   

) استفاده كرديم. اما قيد بودجه خانوارهـا  1)، همانند معادله (1390مطالعه بهرامي و قريشي (
قرضـه دولتـي در   توان به ورود اوراقجمله ميهايي دارند كه از آنتفاوتدر اين دو مطالعه

اي خانوارها براي مطالعه حاضر اشاره نمود.دورهقيد بودجه بين
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باشد:صورت زير مييابي خانوار نمونه بهصورت فرمولي، مسأله بهينهبه
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ترتيب نمايـانگر عامـل تنزيـل ذهنـي، كشـش      بهδو β ،hf ،mfدر روابط فوق، پارامترهاي
سـطح عمـومي   Ptباشـند و  اي تقاضاي پول و نـرخ اسـتهلاك مـي   عرضه كار، كشش بهره

روي دهـد. جهـت حداكثرسـازي تـابع مطلوبـت نسـبت بـه قيـود پـيش         ها را نشان مـي قيمت
Ct ،Ktخانوارها، از تابع لاگرانژ مسأله فوق نسبت بـه  1+ ،bt وmt    مشـتق گرفتـه و مسـاوي

1دهيم.صفر قرار مي

ها. بنگاه2-5
توليدكننده كالاي نهايي. بنگاه1-2-5

را بـا انـديس   اي وجود دارند كه مـا آنهـا  هاي توليدكننده كالاهاي واسطهپيوستاري از بنگاه
[ ]10,∈jدهيم و يك بنگاه توليدكننده كالاي نهايي داريـم. توليدكننـده كـالاي    نمايش مي
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باشد.اي ناهمگن ميكشش جانشيني بين كالاهاي واسطهθ<0كه در اين رابطه 

سـازي  .به دليل گسترده بـودن روابـط رياضـي، اسـتخراج بسـياري از روابـط در مـتن آورده نشـده اسـت. نحـوه بهينـه           1
هاي مدل و استخراج روابط در صورت درخواست خواننده، در اختيار قرار خواهد گرفت.بخش

2. Constant Elasticity of Substitution
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رسـاند و بـه فـروش مـي   Ptنهايي، محصولش را بـه قيمـت اسـمي   بنگاه توليد كننده كالاي 
)( jY tكند:را جهت حداكثرسازي سودش تعيين مي
)5(∫−

1

0
djjYjpYp tttt )()(

Yكه در اين رابطه،  t) شود.) جايگذاري مي4از معادله
باشد:) و معادله زير مي4شرايط مرتبه اول براي اين مسأله قيد (

)6(t
t

j
t

t Y
p

p
jY 








=

)(

)(

هـاي نسـبي   ، با قيمتjايبراي كالاي واسطه1استيگليتز-)، تابع تقاضاي ديكسيت6معادله (
مسـتقيم دارد. شـاخص قيمـت كالاهـاي نهـايي      رابطه غيرمستقيم، و با محصـول كـل رابطـه    

باشد:صورت زير ميبه

)7(











∫

− −

=
1

0
1 1

1

djjptpt )( θ θ

توليدكننـده  سودهاي صفر را بـراي بنگـاه  8تا 4باشد كه معادلات به سادگي قابل اثبات مي
كند.كالاي نهايي در بازار رقابتي تضمين مي

ايتوليدكننده كالاهاي واسطههاي. بنگاه2-2-5
)(اي، هاي توليد كننده كالاهاي واسـطه بنگاه jK t   ،واحـد سـرمايه)( jH t   واحـد نيـروي

)(، جهت توليد Atآوري كل، كار و فن jY t   واحد كالاهـاي نـاهمگنj   را هماهنـگ بـا
كنند:زير تركيب ميC-D(2داگلاس (-تابع توليد كاب

)8(




=

−

)()()( jH t
tjKtAjYt t η

α
α

1

1.Stiglitz-Dixit
2. Cobb-Douglas
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آوري (در شــكل لگــاريتمي)، فرآينــد كنــيم ســطح فــنشــايان ذكــر اســت كــه فــرض مــي
ــارامتر   ــا پ ــه اول ب ),(اتورگرســيو مرتب 10∈ρ A  ــات ــه ســفيد A، ســطح وضــعيت باثب و نوف

),(~ σε AA
t N كند:صورت زير را دنبال ميبه0

)9(ερ A
tA A

Ln
A

Ln AA tt += − )()( 1

هـاي توليدكننـده   كنيم كـه بنگـاه  منظور قائل شدن نقشي براي پول، فرض ميدر اين مدل به
ها مواجه هستند كـه ايـن چسـبندگي مشـابه بـا      اي با چسبندگي اسمي قيمتواسطهكالاهاي 

كند:هاي تعديل درجه دوم تبعيت مي) از تابع زير با هزينه1982(1مدل روتمبرگ

)10(YjPt

jPtAC t
P

t j ))(
)(()( 1

1

2

2 −
−

=
φ

φ<0كه در اين رابطه  P
باشد. لازم به ذكر است كـه  ها ميهمان پارامتر هزينه تعديل قيمت

φ=0در حالت  P
پـذير بـوده و هزينـه تعـديل قيمـت برابـر صـفر        ها كـاملاً انعطـاف  ، قيمت

گردد.مي
سـرمايه،  ام، پس از كسر ماليـات بـر فـروش، انتخـاب سـطوحي از      jروي بنگاه مسأله پيش

شـده جريـان سـود    باشد كه مجموع تنزيـل هايي مينيروي كار، توليد كالاي واسطه و قيمت
انتظاري را حداكثر كند:

)11(][
)(

∑
∞

=0t

j

t

t

P
D

t

tMaxE λβ

)12(:.ts

][)()()()()()( ))(
)(

()( YjPt

jPtPHWpKRPYpD t
P

tttttttttt jjjKjjj 1
1

2
1 2 −

−
−−−−=

φ
τ

)(سازي فوق، لازم به ذكر است كه در مسأله بهينه jY t) شـود.  ) جايگـذاري مـي  6از رابطه
λβهمچنين عبارت  t

t     همـان عامـل تنزيـل بنگـاه و ،λ t     مطلوبيـت نهـايي ثـروت حقيقـي
باشد.مي

1. Rotemberg
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مقام پولي-. دولت3-5
كنـد. مخـارج دولـت شـامل     از منابع را مصرف مـي gtزايدر هر دوره، دولت مقدار برون

هـا، فـروش   بايست از منابع ماليات بـر فـروش بنگـاه   اي بر بدهي معوقه ميهاي بهرهپرداخت
تأمين مالي شود. لذا قيد بودجه پويـاي دولـت   Btنفت، انتشار پول و بدهي عمومي فزاينده 

خواهد بود:صورت زير (برحسب كالاي نهايي) به
)13(optapgpMBrBM tttttttt

b
ttt −−++=+ −−− 111

ــالي  ــر م ــدا دو متغي ــير مــيotو tatابت ــالي  را تفس ــر م ــين متغي ــه تبي ــه ب ــيم و در ادام gtكن

پردازيم.مي
گرفتـه بـراي كشـورهاي نفتـي، درآمـدهاي حاصـل از       مطالعـات انجـام  مشابه بـا بسـياري از   

توان به شكل يك فرآيند اتورگرسيو مرتبه اول با شكل لگاريتمي) ميصادرات نفت را (در 
xتواند ناشي از تغيير در صادرات نفت (اي كه ميفرض تكانه

tO  ) يا تغيير در قيمـت نفـت (
o
tP) يا تغيير در نرخ ارز (te هـا در نوفـه سـفيد ايـن     ) باشد، را بيان نمود كه تمام اين تكانـه

:1فرآيند قرار خواهند گرفت

)14(ερ O
tO O

Ln
O

Ln OO tt += − )()( 1

ــه،   ــن رابط ــه در اي ),(ك 10∈ρO وO    ــتكه ــي اس ــدهاي نفت ــدت درآم ــاي بلندم ــطح مان س
),(~ σε OO

t N 0.
هـاي توليـد كننـده كالاهـاي     هاي دولـت تنهـا از محـل فـروش بنگـاه     كنيم مالياتفرض مي

شود. لذا داريم:آوري ميجمعτاي با نرخ واسطه
)15()( jYta tt τ=

كنـــــيم )، فـــــرض مـــــي2004(2گروهـــــه و اوريـــــب-هماننـــــد مطالعـــــه اشـــــميت
PBrM tt

b
ttt 11111 −−−−− −= )(l1هاي معوقه حقيقي دولت در پايـان دوره  كل بدهي-t را

شـود و  صورت تهاتري به كشور وارد مـي .فرض ضمني در اينجا اين است كه در ازاي صادرات نفت، كالاي نهايي به1
يابد.تغييرات قيمت نفت در كالاي وارداتي تبلور مي

2.Schmitt-Grohé &Uribe
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pكنيم نشان دهد. همچنين فرض مي
Mm

t

t
t هاي حقيقي پول درگـردش  نمايانگر مانده=

صـورت  تـوانيم بـه  )، قيد بودجه دولـت را مـي  13باشد. با چند عمليات ساده بر روي معادله (
زير بنويسيم:

)16()()( 11 −−−−+= − rmotagrr b
ttttt

b
ttt

t

b

t ll π

pكه در اين رابطه، 
P

1-t

t
t =πباشد.نرخ ناخالص تورم مي

پـردازيم كـه بتـوانيم از منظـر     در اين قسمت از مدل، به طراحي قاعده مالي براي دولت مـي 
هاي مالي دولت را تشـريح كنـيم. معادلـه    سناريوهاي مختلف تحت آن قاعده مالي، سياست

آن خـواهيم  باشد كـه در ادامـه بـه تشـريح     اي ميزير براي مطالعه ما بيانگر يك چنين قاعده
پرداخت.

)17(),(~;)()()()( σεερρρ gg
t

g
tggyg NLn

Y
Ln

g
Ln

g
Ln tttt Ygg 0111 +−−= −−−

l

l
l

),(معرف سطح مخارج دولت در وضـعيت باثبـات بـوده و    gكه در اين رابطه  10∈ρ g
بـا  

هـا پـس از رسـيدن    علامت مثبت نشاني از چسبندگي در مخارج دولتي دارد، چرا كه دولت
ها، به آن عادت خواهند كـرد. امـا در مـورد دو جـزء ديگـر، توضـيح       به يك سطح از هزينه

ρاينكه پارامتر  gy
العمل مخـارج دولـت بـه انحـراف توليـد كـل از وضـعيت        ضريب عكس

ρباثبات آن در حالت تعادل و پارامتر  lg
العمل مخارج دولت به تغييـرات در  ضريب عكس

هـا برحسـب   دهـد و مقـادير آن  هاي معوقه دولت از وضـعيت باثبـات آن را نشـان مـي    بدهي
ρ. ضـريب  شودسناريوي مورد نظر تعيين مي gy

دارد كـه دولـت چگونـه بـه ادوار     بيـان مـي  
هـاي  دهد. منفي بـودن آن بـدان معناسـت كـه در دوران    تجاري در اقتصاد واكنش نشان مي

دهـد (سياسـت مـالي انقباضـي) و در دوران ركـود      رونق، دولت مخـارجش را كـاهش مـي   
لاحاً به اين پديده در ادبيات اقتصـادي  مخارجش افزايش يابد (سياست مالي انبساطي). اصط

مالي ضد ادواري گويند؛ در قسمت سوم از اين مقاله ديـديم مطالعـات تجربـي    هايسياست
هاي مـالي صـلاحديدي گـرايش بـه سـمت موافـق ادواري بـودن        دهند كه سياستنشان مي
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كه عنـوان  باشددارند اگرچه اين بحث با مباني نظري معمول در اقتصاد كلان در تناقض مي
هـاي  شـوند كـه بتواننـد هزينـه    گـرفتن مـي  هـا مجبـور بـه وام   كنند در دوران ركود دولتمي

هـاي خـود   اجتماعي نشأت گرفته از كاهش درآمد ملي را بپردازند و در دوران رونق بـدهي 
بايست مبناي عمـل قـرار گيـرد، علامـت منفـي      ميگردانند. اما در اين قسمت، آنچه ميرا بر

ρب براي ضري gy
است كه بتواند يك سياست مالي صحيح مبتني بـر نظريـات اقتصـادي را    

آشكار سازد.
ρضريب  lg

باشد. هاي معوقه خود ميبيانگر تعهد دولت به حفظ سطح باثباتي از بدهي
ت مخـارج را  هاي دولـت بـالاتر از سـطح باثبـات آن قـرار بگيـرد، دول ـ      چنانچه سطح بدهي

هـاي  كند) تا از اين طريق سـطح بـدهي  دهد (سياست مالي انقباضي را تعقيب ميكاهش مي
)، جهت تبيـين قاعـده پايـداري مـالي در اجـراي      17معوقه دولت نيز كاهش يابد. در رابطه (

سياست مالي ضد ادواري، ارتباط معكوس بين مخارج دولتـي و انحرافـات بـدهي معوقـه از     
خارج دولت در نظر گرفتيم و لذا ضـريب پـارامتر   مالعمل را در تابع عكسسطح باثبات آن

ρ lg
را منفي قرار داديم.

نظر به درجه پايين استقلال بانـك مركـزي در ايـران، دولـت را بـه مثابـه مقـام پـولي در         
مطـابق بـا   سازي نحوه كنترل نرخ رشد حجم نقدينگي ، كشور قلمداد كرديم. اما براي مدل

pكنيم مقام پولي عرضه حقيقـي پـول (  )، فرض مي1989(1روش كولي و هانسن
M

t

t را (
توان عنـوان داشـت كـه نـرخ رشـد      واقع ميكند. بهمديريت ميµدر هر دوره با نرخ رشد 

صورت زير قابل تعريف است:حجم نقدينگي در اقتصاد به

)18(πµ t
1-t

t

1-t

t

1-t

1-t

t

t

t

1-t

t

t

.
m
m

p

p

p
M

p
M

p
M

p
M

t ===

كند:اتخاذ ميµكه در اين تعريف، مقام پولي قاعده زير را براي نرخ رشد 

)19(),(~;)()( σεε
µ

ρ
µ µµµ

µ µµ
01 NLnLn tt

tt += −

1.Cooley & Hansen
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),(كه در اين قاعده،  10∈ρµ وµ.سطح ماناي بلندمدت نرخ رشد حجم نقدينگي است

. قيد كلي منابع4-5
در شرايط تسويه بازار، عرضه كل و تقاضاي كل با يكديگر برابر هستند:

)20(YjPt

jPtgICOY t
P

ttttt )
)(
)(

( 1
1

2

2 −
−

+++=+
φ

نهايي غيرنفتي و واردات كـالاي نهـايي ناشـي از صـادرات     براساس اين رابطه، توليد كالاي 
گذاري در بخـش توليـد و مصـرف دولـت خواهـد      نفت، به مصرف نهايي خانوارها، سرمايه

طوري كه بازار كالاي نهايي در تعادل قرار گيرد.رسيد به

. شبيه سازي مدل وتجزيه وتحليل آن6
شـان را حـل   يـابي هـا مسـأله بهينـه   خانوارها و بنگاهتعادل اقتصاد هنگامي برقرار است كه كه 

شوند. بـه عبـارت   كند و تمام بازارها تسويه مياش را برآورده ميبودجهكنند، دولت قيدمي
زا اسـت كـه مجموعـه   اي از متغيرهـاي درون ديگر، تعـادل انتظـارات عقلايـي شـامل دنبالـه     

صورت يك كـل  رط تسويه بازارها را بهيابي، قيد بودجه دولت و شمعادلات حاصل از بهينه
هـاي  كننـد. ايـن مجموعـه در مقالـه حاضـر، پـس از مانـا كـردن متغيرهـا بـا روش          تأمين مي

:2معادله است17متغير و17، به صورت سيستم معادلات غير خطي زير با 1معمول
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%/مطابق با رابطه.متغيرهاي نامانا براساس نرخ رشد اقتصاد، 1 t
tX X h=شوند.مانا مي

اند.) بر روي آنها نشان شده~.متغيرهاي مانا شده با علامت بار (2
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زاي مستخرج از مجموعه معادلات فوق ايست متغيرهاي درونببراي تحليل تجربي مدل، مي
�������كه عبارتنداز:   ���� ���� 	�� 
�� ��� ��� �� ��� ��� ��� ���� ��� ��� ��� ���
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ــق   ــاي عمي ــب پارامتره ــامل  1را برحس ــدل، ش ���م �� �� �����������  � !� "�
بـراي كليـه متغيرهـا در    3، مقـادير اوليـه  2بازنويسي كنيم. بدين ترتيب با مقداردهي پارامترها

، بـا يـك   5افـزار متلـب  تحت نرم4يد. با اين روش، برنامه داينرآوضعيت باثباتشان بدست مي
6ند.كسيستم معادلات غيرخطي حل مدل را شروع مي

. مقداردهي پارامترهاي مدل1-6
بايسـت پارامترهـاي مـدل را    هـا، مـي  سـازي رفتـار اقتصـاد در مواجهـه بـا تكانـه      قبل از شـبيه 

گيري از سيستم معـادلات  هاين مطالعه، براي مقداردهي پارامترها، با بهرمقداردهي كنيم. در 
-4q1389جـاي متغيرهـايي كـه وضـعيت باثباتشـان در دوره زمـاني      غيرخطي مانـا شـده، بـه   

1q1367    موجود است، مقدار باثبات آنها را جايگزين كرديم. همچنين بـه همـراه وضـعيت ،
را كه دامنه نسبتاً ثابتي را بـراي اقتصـاد ايـران    αوβباثبات متغيرها، برخي پارامترها همچون 

، در سيستم معادلات غيرخطي مانا شـده قـرار داديـم و بـا حـل ايـن سيسـتم، طـوري         7دارند
پارامترهــاي مجهــول را اســتخراج كــرديم كــه بيشــترين انطبــاق را ميــان آمارهــاي واقعــي و 

وضعيت باثبات متغيرها، توليد سازي شده برقرار شود. لازم به ذكر است كه در محاسبهشبيه
هـاي  را بـه يـك نرمـالايز كـرديم و از نسـبت     1376هاي ثابت سال ناخالص داخلي به قيمت

عنـوان وضـعيت باثبـات متغيرهـا     متغيرها به توليد ناخالص داخلـي در دوره زمـاني فـوق، بـه    

1.Deep
2.Calibration
3.Initial Value
4.Dynare
5.MATLAB

خطي كرده و سپس بـا درنظرگـرفتن   را .شايان ذكر است كه برنامه داينر براي حل سيستم معادلات غيرخطي، ابتدا آن6
ورد.آكاهن، مقدار باثبات متغيرها را بدست مي-گيري از تكنيك بلنچاردفضا اين سيستم و بهره-شكل حالت

در 5/0و سـهم سـرمايه در توليـد حـدود     95/0.در مطالعات انجام شده براي اقتصاد ايران، نرخ تنزيل ذهني در حدود 7
نظر گرفته شده است.
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ه بـراي حـل   هاي باثبات محاسبه شده با اين روش، همان مقادير اولياستفاده كرديم. وضعيت
سيستم معادلات غيرخطي در برنامه داينر خواهند بود.1عددي

صـورت  شوند؛ بـدين براساس سناريوي مورد نظر، مقداردهي مي�$#و %$#دو پارامتر 
گيـريم و  براي آنها مقدار بسيار كوچك و نزديـك بـه صـفر درنظـر مـي     2كه در حالت مبنا

گونه واكنشـي از خـود در مقابـل ادوار تجـاري و انحرافـات بـدهي از       گويي كه دولت هيچ
هاي مختلف به اين دو پـارامتر و  . در ادامه، با دادن ارزش3دهدوضعيت باثبات آن نشان نمي

. 4كنـيم خـود نگيـرد، سـناريوپردازي مـي    جاري بـه توجه به اين مسأله كه حل مدل حالت انف
) موجود است.1نتايج حاصل از مقداردهي پارامترها در جدول (

. مقادير كاليبره شده پارامترها1جدول 
منبعمقدارتوضيحاتپارامتر محاسبات محقق81/1مطلوبيت نهايي ثروت حقيقي& محاسبات محقق013/1وري اقتصادنرخ رشد بهره' محاسبات محقق98/0تنزيل ذهنيعامل) محاسبات محقق022/0نرخ استهلاك سرمايه( محاسبات محقق77/4ضريب كار كردن در تابع مطلوبيت+* محاسبات محقق24/0اي تقاضاي پولكشش بهره,* محاسبات محقق15/3هاهزينه تعديل قيمت-* محاسبات محقق53/0سهم سرمايه در توليد. محاسبات محقق83/5اي ناهمگنكشش جانشيني بين كالاهاي واسطه/ محاسبات محقق06/0نرخ ماليات بر فروش0 انتخابي (در سناريوي مبنا)0001/0وزن وضعيت توليد اقتصاد در سياست مالي123 سناريوي مبنا)انتخابي (در 0001/0وزن وضعيت بدهي دولت در سياست مالي124

هاي تحقيقمنبع: يافته

1.Numerical Solution
2.Baseline Scenario

ناميم..اين حالت را حالت انفعال مالي مي3
ناميم..اين حالت را حالت فعال مالي مي4
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. ارزيابي مدل2-6
بايسـت  پس از مقداردهي پارامترها و اجـراي مـدل طراحـي شـده توسـط برنامـه داينـر، مـي        

صحت و سقم خوبي مدل مقداردهي شده را بررسي نماييم. براي ايـن منظـور، گشـتاورهاي    
هـاي زمـاني آنهـا    متغيرهايي كه سريتوليد شده از مدل را با گشتاورهاي دنياي واقعي براي 

) موجـود اسـت.   2. نتايج حاصل از اين مقايسه در جدول (1نيمكاشد، مقايسه ميبموجود مي
مخـالف صـفر   �$#و %$#گـر زمـاني اسـت كـه     در اين جدول، حالت فعـال مـالي تـداعي   

هـاي  نرمـال نوفـه  هستند. شايان ذكر است كه برنامه داينر با انتخاب اعداد تصادفي از توزيـع 
كرده است.2سازيسفيد در معادلات تصادفي مدل، اين مقادير را شبيه

. مقايسه گشتاورهاي مدل با گشتاورهاي نمونه مورد مطالعه2جدول 

نام متغير
انحراف معيارميانگين

هاي داده
واقعي

حالت انفعال 
مالي

حالت 
فعال مالي

هاي داده
واقعي

حالت 
انفعال مالي

حالت فعال 
مالي

توليد 
86514/0870134/0غيرنفتي

939268/
0036143/0051937/0047412/0

/532834/0599588/0519926مصرف
0

065315/0029573/0020623/0

سرمايه
320338/0214055/0گذاري

228147/
0067706/0087729/0086629/0

/049/0037157/0036971تورم
0

066251/0060247/0060178/0

هاي تحقيقمنبع: يافته

.در اين مرحله، چهار متغيـر كليـدي اقتصـاد كـلان ايـران كـه سـري زمـاني آنهـا در دسـترس، و لـذا امكـان محاسـبه              1
پذير بود، انتخاب گرديد.گشتاورهاي واقعي امكان

2.Stochastic Simulation
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هـاي واقعـي بيـانگر    شـود، مقايسـه گشـتاورهاي داده   همانطور كه از جدول فوق ملاحظه مي
.1ايران استسازي اقتصاد موفقيت نسبي مدل ارائه شده در اين مطالعه براي شبيه

. بررسي سناريوهاي مختلف در مدل3-6
هـاي مـالي   هاي وارد بـر اقتصـاد از مسـير سياسـت    منظور بررسي مكانيسم اثرگذاري تكانهبه

مند بر متغيرهاي كلان اقتصادي، كه هدف اصلي اين مقاله است، در يك حالـت مبنـا   قاعده
شـد، بـه عبـارت ديگـر سياسـت      كنيم كه دولت هيچ دخالتي در اقتصـاد نداشـته با  فرض مي

گونـه پاسـخ سياسـتي بـه تغييـر      شـويم و دولـت هـيچ   را براي دولت متصور مـي 2انفعال مالي
هـد و تحـول متغيرهـاي مـالي     داز خـود نشـان نمـي   هـا  زا پس از ورود تكانهمتغيرهاي درون

متعاقـب  گيرد؛ زا) صورت ميزا (يعني حالت اتورگرسيو همراه با تكانه برونصورت برونبه
) 3هاي مختلف بـه ماننـد جـدول (   ، وزن37، طبق معادله 3آن در سناريوي سياست فعال مالي

افزار، نحـوه واكـنش   دهيم و دوباره با حل كردن مدل توسط نرممي�$#و %$#به ضرايب 
كنـيم. پـر واضـح    گذاري و تـورم را مشـاهده مـي   متغيرهاي توليد غيرنفتي، مصرف، سرمايه

پـذير اسـت كـه    قادير مختلف براي ضرايب نام برده شده، تا زماني امكاناست كه انتخاب م
دهنـده مكانيسـم اثرگـذاري    . تقابل نمودارها نشان4كاهن مدل برقرار بماند-شرايط بلانچارد

هاي مالي بر متغيرهاي كلان اقتصادي خواهد بود كه ايـن نمودارهـا در قسـمت بعـد     سياست
است.آورده شده

هاي ديگري همچون مقايسه ضريب خودهمبسـتگي باوقفـه متغيرهـاي    .براي بررسي خوبي مقداردهي پارامترها، روش1
هاي واقعي همان متغيرها وجود دارد كه ما به روش بيان شـده  سازي شده مدل و ضرايب خودهمبستگي باوقفه دادهشبيه

در متن مقاله اكتفا نموديم.
2.Hand Off Policy or Passive Fiscal Policy
3.Active Fiscal Policy

كند كه حل عددي سيستم معادلات انتظارات عقلايي تا زماني جواب منحصر بفرد دارد كـه تعـداد   .اين شرط بيان مي4
صورت قدرمطلق بزرگتر از يك با تعداد متغيرهاي جلونگر برابر باشند.هاي بهريشه مشخصه
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العمل مخارج دولتپارامترهاي تعريف شده در تابع عكس. 3جدول 
سناريوي سياست فعال ماليحالت مبنا (سياست انفعال مالي)

وزن وضعيت توليد اقتصاد در سياست مالي 
)123(0001/005/1

وزن وضعيت بدهي دولت در سياست مالي 
)124(0001/01/0*

اي انتخاب گرديدند كه حل مدل حالت انفجاري به خود نگيرد.گونهاعداد به∗

. نتايج مدل7
همانطور كه پيشتر بيان شد، مدل ارائه شده در اين مقاله، بـا اسـتفاده از برنامـه داينـر كـه در      

سازي شده و نتـايج آن تحـت سـناريوهاي مختلـف مـورد      شود، شبيهافزار متلب اجرا مينرم
را بـراي سياسـت   1پاسـخ -گيـرد. در ادامـه نمودارهـاي توابـع ضـربه     تحليل قرار ميتجزيه و

اي بـه ميـزان   انفعال مالي و سناريوي سياست فعال مالي از سوي دولت بـا واردكـردن تكانـه   
.لازم به ذكر است كـه نتـايج زيـر    2كنيميك انحراف معيار بر متغيرهاي تصادفي بررسي مي

هاي نظـري در اقتصـاد كـلان بيـان     بر هفده متغير مدل و پايهسخپا-با مطالعه كل توابع ضربه
پاسـخ چهـار   -شـود، تنهـا توابـع ضـربه    طور كه در ادامه مشاهده ميشده است، اگرچه همان

گـذاري و تـورم، پـس از بـروز     متغير كلان اقتصادي، يعني توليد غيرنفتي، مصرف، سـرمايه 
گيرند.ها مورد بحث قرار ميتكانه

ه مخارج دولت. تكان1-7
بروز تكانه مخارج دولت و افزايش در مخارج دولتي سبب افزايش اوليه در توليـد غيرنفتـي   

هاي حقيقي پـول شـده   شود. اين افزايش در توليد غيرنفتي سبب تشديد تقاضا براي ماندهمي

1.Impulse Response Functions (IRF)
، Yرتيـب از نمادهـاي   تذاري بـه گهاي اين بخش براي متغيرهاي توليد غيرنفتي، مصرف، تورم و سرمايه.در زيرنويس2
C ،PوI     ترتيـب از نمادهـاي   و براي سناريوي سياست انفعال مالي و سـناريوي سياسـت فعـال مـالي بـهB وS  اسـتفاده

كرديم.
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گـذاري  هاي بهره بر متغير سـرمايه روند. اين تغيير در نرخهاي بهره بالا ميدنبال آن نرخو به
شـود كـه توليـد غيرنفتـي     گذاري، سبب مياثر معكوس خواهد گذاشت. كاهش در سرمايه

گردد. ايـن نتيجـه بـا    كاهش پيدا كند و از اين رو توليد غيرنفتي به مقدار باثبات قبلي باز مي
باشـد. همسـو بـا نظريـه     معروف مـي 1مباحث نظري كاملاً مطابقت دارد كه به اثر جايگزيني

بهـره و درنتيحـه   توان عنوان داشـت كـه بـا افـزايش نـرخ     اي، ميدورهمصرف بينسازيبهينه
شـود و همـين   كننده، از مصرف جاري خانوارها كاسته ميبودجه مصرفافزايش شيب خط

و 2شود پس از تكانه، شاهد يك كاهش در مصرف از سطح باثبـات آن باشـيم  امر سبب مي
جايگزيني شكل خواهد داد و توليد غيرنفتي اين كاهش در مصرف كانال جديدي براي اثر

شود.از مقدار باثبات اوليه آن نيز كمتر مي
همچنين مطابق با مباحث نظري، تكانه مخارج دولتي از مسـير تقاضـاي كـل بـه افـزايش      

دهد.  خوبي اين مطلب را نشان ميگردد كه مدل بهتورم منتهي مي
عـده مـالي مشخصـي را در اجـراي     دهد كـه چنانچـه دولـت يـك قا    ) نشان مي1شكل (

نگـر دنبـال نمايـد، شـدت اثـر تكانـه مخـارج دولتـي بـر          سياست مالي ضـد ادواري گذشـته  
شود.  متغيرهاي تحت بررسي كمتر مي

1.Crowding Out
تـوان گفـت ازآنجـا كـه يكـي از      بهره، مـي .علاوه بر تفسير ارائه شده در متن براي ارتباط معكوس ميان مصرف و نرخ2

شـود كـه ارزش   شده توسط مردم است و از طرف ديگر استدلال مياجزاي ثروت حقيقي اوراق قرضه دولتي نگهداري
ل ثروت حقيقي در تابع مصرف، ارتبـاط معكـوس ميـان    يا قيمت اوراق قرضه با نرخ بهره رابطه عكس دارد، لذا با شمو

گردد.بهره مصرف روشن مينرخ 
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سازي شده در مدل در برابر تكانه مخارج دولتپاسخ متغيرهاي شبيه-. توابع ضربه1شكل 

. تكانه نفتي2-7
هـاي نفتـي، مصـرف كالاهـا توسـط      كه در مواجه اقتصـاد بـا تكانـه   دهد اين مطالعه نشان مي

گـذاري  خانوارها افزايش يابد. درآمدهاي نفتي بالا، سبب افزايش حجم نقدينگي و سـرمايه 
اقتصاد را به سطحي بالاتر از وضعيت باثبات اوليه آن سرمايهاست كه اين امر موجوديشده
ر كشورهاي صادركننده نفت (همچـون ايـران)، پـس    برد. در مورد تنزل توليد غيرنفتي دمي

. بـراي نمونـه   1اسـت هاي نفتي دلايل بسياري از بعد نظري و تجربي مطرح شدهاز بروز تكانه
شود كه وجود رانت ناشي از سرازير شـدن درآمـدهاي نفتـي بـه اقتصـاد،      چنين استدلال مي

غيرمولد اختصاص يابند. هايشود تا بخشي از منابع توليدي اقتصاد به فعاليتسبب مي

)1391.براي مثال نگاه كنيد به كميجاني و همكاران (1
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سازي شده در مدل در برابر تكانه نفتيپاسخ متغيرهاي شبيه-. توابع ضربه2شكل 

دست آوردن و برخـورداري  به بيان ديگر، اين منابع به شكل زمان و ساير منابع صرف به
واهـد  هـا نخ اي چيزي جز كاهش توليد بنگاهشود كه نتيجه چنين پديدهبيشتر منابع رانتي مي

ها نسبت به قبل از بـروز  بالا، شاهد افزايش توليد بنگاهبود. ولي در ادامه با موجودي سرمايه
دهنــد كــه اگرچــه درآمــدهاي نفتــي در تكانــه خــواهيم بــود. همچنــين نمودارهــا نشــان مــي

، تـورم را كـاهش دهنـد، امـا در     1توانند از كانال افزايش توليـد كـل اقتصـاد   مدت ميكوتاه
طور عمده از طريق بودجـه دولـت   هاي نفتي به بخش تقاضا (بهه دليل انتقال تكانهبلندمدت ب

كند. و افزايش حجم نقدينگي)، تورم در اقتصاد را بيشتر هم مي
باشد كه مجموع ارزش افزوده بخش نفـت بـا ارزش افـزوده    .توليد كل اقتصاد در مدل همان توليد ناخالص داخلي مي1

هـا)  ل نشان دادند پس از بـروز تكانـه نفتـي، توليـد كـل (بـرخلاف توليـد بنگـاه        هاي مدها است كه خروجيساير بخش
يابد.افزايش مي
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دهد كه دنبال كردن سياست فعال مالي از سوي دولت، شدت اثرات ) نشان مي2شكل (
دهد.تكانه درآمد نفتي بر اقتصاد را تخفيف مي

تكانه پولي. 3-7
تـوان از  سازي انجام گرفته در اين مطالعه ميراستا با مدلدر صورت بروز تكانه پولي(كه هم

آن به تكانه نـرخ رشـد پـول تعبيـر كـرد) بـالارفتن حجـم نقـدينگي در جامعـه، افـزايش در           
گـذاري،  دنبـال دارد. افـزايش در سـرمايه   گـذاري در اقتصـاد را بـه   مصرف كالاها و سرمايه

دهند، در ابتـداي بـروز   كند و همانطور كه نمودارها نشان ميي سرمايه را تقويت ميموجود
رود. با اين حال، اثر اين تكانه بر توليد، از لحـاظ مـدت   شدت بالا ميها بهتكانه، توليد بنگاه
گردد. غيرنفتي به سطح قبلي خود باز ميتوليدپايد كه است و ديري نميزماني بسيار كوتاه

گـرفتن آن از  همچنين بنابر نظريه، افزايش نرخ رشد پول باعث افزايش نـرخ تـورم و فاصـله   
شود. نكته بسيار مهم در اينجـا، كـاهش شـدت اوليـه ايـن اثـر تـورمي در        مقدار باثباتش مي

ن فني، در مـدل كينـزي   زماني است كه دولت سياست فعال مالي را دنبال كرده است. به زبا
اي به اندازه يـك انحـراف معيـار در نـرخ رشـد پـول،       جديد طراحي شده، وارد شدن تكانه

شود در زمان هايي كه دولت سياست انفعال مالي و سياست فعـال مـالي را تعقيـب    باعث مي
درصد افزايش پيدا كند.5/0و 6كند، نرخ تورم به ترتيب مي

وري. تكانه بهره4-7
وري عوامـل  رود با افزايش بهرهراستا با مباحث نظري، انتظار ميوري، هموع تكانه بهرهبا وق

گذاري افـزايش و  سرمايهوغيرنفتيتوليدتوليد و جابجايي منحني عرضه كل اقتصاد، ميزان 
رو، دريافتي عوامل توليد نظير دسـتمزد حقيقـي نيـروي كـار بيشـتر      يابد. از اينتورم كاهش 

گردد و به دنبـال آن مصـرف   اين امر سبب بالا رفتن درآمد حقيقي خانوارها ميشود كه مي
كالاها در اقتصاد تشديد خواهد شد.



...هاي تصادفيهاي مالي مناسب در برابر تكانهالعملعكس30

سازي شده در مدل در برابر تكانه پوليپاسخ متغيرهاي شبيه-. توابع ضربه3شكل 

يـك  وري، تبعيت دولـت از  يابيم كه در صورت بروز تكانه بهره)، در مي4با بررسي شكل (
اي بــر انحرافــات متغيرهــاي هــاي مــالي، تــأثير برجســتهقاعــده مشــخص در اجــراي سياســت

گذاري، توليد و تورم از سـطح باثباتشـان در برخـورد بـا تكانـه نداشـته اسـت و تنهـا         سرمايه
وري، در شـدت  ي قاعده مالي اتخاذ شده از سوي دولـت پـس از اصـابت تكانـه بهـره     نشانه

شود.ضعيت باثبات آن مشاهده ميانحراف متغير مصرف از و
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وريسازي شده در مدل در برابر تكانه بهرهپاسخ متغيرهاي شبيه-. توابع ضربه4شكل 
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بندي و پيشنهادات. جمع7
هـاي متفـاوت از سـمت    هاي مختلـف، مـورد اصـابت تكانـه    همواره اقتصادها در طي دوران

انحرافـات در متغيرهـاي كـلان اقتصـادي     گيرند كه اين پديده سبب عرضه و تقاضا قرار مي
هـاي كـلان بـالاخص    هـا همچنـين نتـايج سياسـت    گردد. روشن است كه اين تكانـه آنها مي
هاي مالي اتخاذ شده از سوي دولت را نيز تحـت تـأثير خـود قـرار خواهنـد داد. امـا       سياست

لي، نحوه اثـر  هاي ماسازي سياستتوانند با طراحي قواعد مالي مشخص در پيادهها ميدولت
ها تحت تأثير قرار دهند و چه بسـا  ها بر متغيرهاي كلان اقتصادي را در مواجهه با تكانهتكانه

اثر تكانه بر انحرافات در متغيرها از وضعيت باثباتشان را تخفيف دهند. ايده كلي كه در ايـن  
ري هـاي مـالي ضـد ادوا   مقاله مطرح گرديد اين است كـه دولـت چگونـه از مسـير سياسـت     

نگر تحت شرط پايداري مالي در يك مدل كينزي جديد با وجود بازارهاي نـاقص و  گذشته
تواند شدت و يا ضـعف در انحرافـات متغيرهـا از وضـعيت باثباتشـان      ها ميچسبندگي قيمت

عبـارت ديگـر، حضـور فعـال دولـت در اقتصـاد از مسـير        هـا را ايجـاد كنـد. بـه    بعد از تكانـه 
قابل با حـالتي قـرار داديـم كـه دولـت هـيچ واكنشـي را در مقابـل         هاي مالي را در تسياست

ها از خود نشان ندهد و حالت انفعال مالي را در پيش گرفته باشد.تكانه
هـاي صـلاحديدي   در پاسخ به اين سؤال، حضور فعال دولت در اقتصاد را با اجراي سياست

وارد كرديم؛ به اين معنـي  با لحاظ پايداري مالي در يك مدل تعادل عمومي پوياي تصادفي 
هـاي خـود بـه بخـش     كه دولت مخارج خود را براسـاس شـرايط اقتصـاد و وضـعيت بـدهي     

خصوصي و بانك مركزي تعيين خواهد نمود. دو موقعيت مد نظر قرار گرفته شده براي نيل 
به اين هدف به صورت زير بيان گرديد:

هـاي معـوق از وضـعيت    تغيير در مخارج با توجه به انحرافات توليـد ملـي و بـدهي   �
باثبات آن 

تغييـر در مخـارج فقـط بــا علـم بـه چسـبندگي در مخــارج دولتـي و عـدم اجــراي         �
گرفته از قاعده مشخصي در اقتصاد باشد.هايي كه نشأتسياست
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افــات اوليــه ايجــاد شــده هــاي مــالي مبتنــي بــر قاعــده، انحرنتــايج نشــان دادنــد كــه سياســت
هاي نفتـي، پـولي و   گذاري، مصرف و تورم پس از تكانهدرمتغيرهاي توليد غيرنفتي، سرمايه

دهد. بااين حال، بايد خاطر نشان كرد كـه طراحـي قاعـده مـالي     مخارج دولتي را كاهش مي
وري رهاثر چنداني بر بزرگي اندازه و سرعت همگرايي متغيرهاي اخير را در مقابل تكانه به ـ

ندارد.
توان به اثر مثبـت تكانـه نفتـي بـر توليـد غيـر نفتـي در        از ديگر نكات مهم اين مطالعه مي
مدت اين اثر منفي گزارش گرديد. ايـن مطلـب مؤيـد    بلندمدت اشاره كرد اگرچه در كوتاه
باشد كه بر عدم وجـود بيمـاري هلنـدي در بلندمـدت     مطالعات اخير انجام شده در ايران مي

سازي شده بـراي ايـران   همچنين نتايج گوياي اين مطلب در مورد اقتصاد شبيه1دارند.تأكيد 
هاي پـولي ناشـي   روي دولت خواهند توانست اثرات تورمي تكانهبودند كه قواعد مالي پيش

شـدت كنتـرل كننـد. اهميـت ايـن نتيجـه زمـاني        از افزايش نرخ رشد حجـم نقـدينگي را بـه   
هـاي انفعـال مـالي و حضـور منفعـل دولـت در       يم سياسـت گردد كه عنوان كن ـآشكارتر مي

شـود كـه   مـي تأكيـد اقتصاد، تورم پولي بالا را براي به همراه خواهد داشت. لذا در مجمـوع  
هـاي مـالي ضـد ادواري و حفـظ     پايبندي دولت به برخي نظامات اقتصادي همچون سياست

هاكـاهش خواهـد   بروز تكانـه هاي معوق، نوسانات اقتصادي را به هنگام سطح ثابتي از بدهي
داد. 

)1390.براي مثال نگاه كنيد به بهرامي و نصيري(1
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ضميمه
الف) تحليل همبستگي ميان جز سيكلي مخارج دولت و توليد در ايران

Table 1-Covariance Analysis: Ordinary
Sample (adjusted): 1369Q1 1389Q4

Included observations: 84 after adjustments
Correlation

)t-Statistic(
C_GC_Y

0.329471
(3.159916)

1.000000
-----C_Y

1.000000
-----

0.329471
(3.159916)C_G

ب) آزمون عليت گرنجر دو طرفه بين جز سيكلي مخارج دولت و توليد در ايران

Table 2-Pairwise Granger Causality Tests
Sample: 1369Q1 1389Q4

Lags: 3

ProbF-StatisticobsNull Hypothesis

0.81121136197841010.3195325794626007

81

C_G does not 
Granger Cause 

C_Y

0.029708094077978783.156040899400735
C_Y does not 
Granger Cause 

C_G
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و حجـم نقـدينگي در   ج) تحليل همبستگي ميان جز سيكلي بدهي دولت به بانـك مركـزي   
ايران

Table 3-Covariance Analysis: Ordinary
Sample (adjusted): 1369Q1 1389Q4

Included observations: 84 after adjustments
Correlation

)t-Statistic(
C_M2C_BC

0.3250177385541219 
(3.112124512893692)

1.000000
-----C_BC

1.000000
-----

0.3250177385541219 
(3.112124512893692)C_M2

د) تحليل همبستگي ميان جز سيكلي مخارج دولت و نرخ رشد حجم نقدينگي در ايران

Table 4-Covariance Analysis: Ordinary
Sample (adjusted): 1369Q1 1389Q4

Included observations: 84 after adjustments
Correlation

)t-Statistic(
C_MUC_G

0.4085669541404219
(4.053485484037237)

1.000000
-----C_G

1.000000
-----

0.4085669541404219
(4.053485484037237)C_MU2


