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 چکیده 

بررس  ن یاهدف   افزا  ی پژوهش  جار  ش یآثار  عمران  ی مخارج  تول  ی و  بر  در    دی دولت  تورم  و 

  ی ابیدست  یمخارج است. برا  نی از ا  کیهر    یمال  نیبا در نظر گرفتن شقوق تام  رانیاقتصاد ا

  ران یا   یاقتصاد  یها تیبا لحاظ واقع  یتصادف  ییایپو  یتعادل عموم  یالگو  کیهدف،    ن یبه ا

  ن ییتع 1369-1397دوره  ی ط یفصل ی هاالگو بر اساس داده  ید ورو   ریو سپس مقاد یطراح

بررس است.  شده  حل  الگو  ب  ی هاییایپو  ی و  افزا  انگری الگو  تکانه  که  است  مخارج    شی آن 

تول  یمصرف بروز تورم و کاهش  اوراق مشارکت در    شودیم  دیباعث  انتشار  اما هر چه سهم 

افزا  ن یا  یمال  نیتام تورم  ابد ی  ش یمخارج  رکود  شدت  م  یاز  کاسته  همچنشودیآن    ن، ی. 

  کند، یکمک م  زین  دیبه رونق تول  تورم،  شیدولت، علاوه بر افزا  یمخارج عمران  ش یتکانه افزا

مرکز بانک  منابع  از  استقراض  سهم  چه  هر  افزا  نیا  ن یتام  یبرا  یاما    ابد، ی  ش یمخارج 

  ج یمجموع نتا رکمتر و کمتر خواهد شد. د ز ین د یتول ش یو افزا  افتهی  ش یافزا یتورم ی فشارها 

آثار    ی دولت دارا  یدولت، مخارج عمران  ی با تکانه مخارج مصرف  سهیآن است که در مقا  دیمو

تول  یتورم با رشد  توام  تام  شیافزا   نیاست. همچن  د یکمتر،  در  اوراق  انتشار    ی مال  ن یسهم 

منجر به    گریبه عبارت د  ایو    دی تول  طیمخارج دولت، سبب کاهش نوسانات تورم و بهبود شرا

   اقتصاد خواهد شد.  یقی قبخش ح یرتورمیغ رشد

 بودجه.  یتورم، کسر د،یتول ، یمال استیس :یدی کل  هایواژه

 .JEL :C22   ،D63  ،O40بندی طبقه
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 مقدمه-1
قیمتدولت ثبات  و  تولید  رشد  مانند  اقتصادی  کلان  اهداف  به  نیل  برای  از  ها  ها 

اقتصادی مختلف استفاده میسیاست ارتباط بین  های  این راستا،  های  سیاستکنند. در 

مالی و رشد اقتصادی از دیرباز مورد توجه اقتصاددانان بوده است. اما، به رغم تحولاتی  

که طی سه دهه اخیر در شیوه نگرش به مسائل کلان اقتصادی رخ داده است، اختلاف  

بخش   تحریک  و  دولت  مخارج  ارتباط  چگونگی  در  اقتصادی  محققان  بین  نظرهایی 

 ارد.حقیقی اقتصاد رابطه وجود د

بطور کلی، در خصوص تاثیرپذیری متغیرهای کلان اقتصادی از مخارج دولت، دو دیدگاه  

ها است، با  های اقتصادی وجود دارد؛ دیدگاه اول که منتسب به کلاسیک اصلی در نظریه

جبری  جانشینی  بروز  با  دولت،  مخارج  افزایش  که  استدلال  کاهش  1این  موجب   ،

شد، رابطه بین مخارج دولتی و رشد اقتصادی را    گذاری بخش خصوصی خواهدسرمایه

می )بارو منفی  دیدگاه  (.  1990و    1988،  2داند  آنها،  کلاسیک از  متاخر  پیروان  و  از  ها 

افزایش در تقاضای کل  اقتصاد در اشتغال کامل قرار دارد،  افزایش    آنجایی که  از  ناشی 

در  منابع همراه است که  حقیقی و افزایش محدودیت  افزایش نرخ بهره    با  مخارج دولتی 

کاهش سرمایهآن    نتیجه خصوصی  بخش  بنابراین،  گذاری  یافت.  این    خواهد  اساس  بر 

کشور   اقتصاد  در  سرمایه  انباشت  کاهش  به  منجر  بلندمدت  بودجه  کسری  و  دیدگاه، 

اقتصادی   اعتقاد  نکینزی  (. در مقابل،2003،  3)لینمن و شابرت   گردد میکاهش رشد  ها 

  ها، از از دید کینزین.  شودنمی  جبری  جانشینی  همنجر به پدید  ه لزوماًدارند کسری بودج

کسری بودجه    وضعیت عمومی اقتصاد است، منابع    کامل  اشتغال   عدم  و   بیکاری  که  آنجا

اقتصادی    رشدشده و از این طریق با تحریک تولید  موجب رشد سایر اجزای تقاضای کل  

ی اقتصادی کافی  هابر اساس این دیدگاه در کشورهایی که زیرساخت  شود.نیز ایجاد می

و ندارد  نهادی    وجود  دارد،  برای سرمایه  متعددیموانع  وجود  مالی  سیاستگذاری  های 

هزینه قالب  در  که  میدولت  اجرا  عمرانی  و  جاری  زیرساختهای  ایجاد  شود،  را  هایی 

 
1 Crowding out 
2 Barro 
3 Linnemann & Schabert 
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امی طریق  از  که  بهره کند  سرمایهفزایش  افزایش  به  منجر  تولید،  عوامل  گذاری  وری 

 (.2011، 3؛ گمل و همکاران 1999، 2؛ ترناوسکی 1985 1شود )آشاویرخصوصی می

های جدید، در نظریه ادوار تجاری حقیقی، علاوه بر نفی آثار مخارج دولتی بر  کلاسیک 

ی مخارج دولت نیز در اثر بخشی  رشد اقتصادی، فراتر رفته و معتقدند که نحوه تامین مال 

وجود  سیاست و  ریکاردویی  تعادل  به  استناد  با  دیدگاه  این  نیست.  موثر  مالی  های 

اینکه از    انتظارات عقلایی، معتقد است  از طریق استقراض  بودجه خود را  دولت کسری 

مالیاتمردم   افزایش  یا  نخواهد داشت. چرا که   ،تأمین کند ها  و  اقتصادی  بر رشد  اثری 

یابد،  ا افزایش  قرضه  اوراق  انتشار  حاضر  حال  در  آیندهگر  بدهی  پرداخت   در  از    ها این 

شد و لذا اثری بر ارزش فعلی درآمد خانوار و مصرف  مالیات تأمین خواهد    طریق افزایش

بر  (  2008)   4و موناسلی گالی    آنها نخواهد داشت. تـأثیر متفـاوت مخارج دولتی  علـت 

  کننـدهاساس چگونگی رفتار مصرف در این الگوها را بر یو رشد اقتصاد  مصرف خصوصی

انواع چسبندگی وجود  همچنین  حقیقیو  و  اسمی  الگوها    های  این  از  یک  هر  بیان  در 

 .  کندمی

 ، ملاحظات  این  به  توجه  تأثیر    با  بررسی  به  حاضر  نوسانات  مطالعه  بر  دولت  مخارج 

پردازد. این موضوع از  رشد اقتصادی میمتغیرهای کلان اقتصاد ایران و به ویژه تورم و  

آن جهت مهم است که در اقتصادهای مبتنی بر صادرات نفت، درآمدهای دولت به شدت  

تکانه تاثیر  درآمدهای  تحت  بین وضعیت  ارتباط همسویی  لذا  و  است  نفتی  درآمد  های 

تصاد  ارزی نفت و تنظیم بودجه وجود دارد؛ در نتیجه با توجه به ماهیت دولتی بودن اق

می انتظار  نفتی،  درآمدهای  به  مالی  سیاست  بالای  وابستگی  و  سیاستایران  های  رود 

ایران  بودجه  اقتصاد  در  تجاری  ادوار  بر  مهمی  اثرات  آنها  مالی  تامین  نحوه  و  دولت  ای 

 داشته باشد.

علاوه بر این، از آنجا که مخارج دولت در اقتصاد ایران بطور کلی شامل مخارج جاری و  

توان آثار سیاست مالی دولت را از دو کانال مخارج جاری و مخارج  شود، میمی  عمرانی

 
1 Aschauer 
2 Turnovsky 
3 Gemmell  et. al. 
4 Gali & Monacelli 
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. بر این اساس، از یک سو، اینکه هر یک از این مخارج چه اثراتی بر  1عمرانی بررسی کرد 

دلالت دارد،  کلان  اقتصاد  در  متغیرهای  دولت  راهبرد  همچنین  و  سیاستی  مهم  های 

کر خواهد  را مشخص  کل  مخارج  مخارج  2د ترکیب  افزایش  که  آنجا  از  دیگر،  از سوی   .

بانک   از  استقراض  مستلزم  لذا  و  بود  خواهد  همراه  بودجه  کسری  بروز  با  عموما  دولت، 

دو   این  بین  انتخاب  آثار  است،  کسری  تامین  برای  مشارکت  اوراق  انتشار  یا  و  مرکزی 

دلالت دارای  نیز  کلان  اقتصاد  محیط  بر  بخ گزینه  ثبات  برای  مهمی  حقیقی  های  شی 

گیری دولت در نحوه تامین کسری بودجه را مشخص  اقتصاد خواهد بود و به نوعی جهت

در   مالی  بخش  برجسته شدن  با  امروزی،  اقتصادهای  در  ویژه  به  مهم  این  خواهد کرد. 

مکانیسم تکانهسازوکار  آثار  انتقال  است؛  های  برخودار  مضاعفی  اهمیت  از  مختلف  های 

انت  با  سو  یک  از  که  تصمیمچرا  نحوه  مشارکت  اوراق  تخصیص  شار  در  خانوارها  گیری 

شود و از سوی دیگر، با استقراض از  ها مطرح میمنابع مازاد به طیف مختلفی از دارایی

های بهره و متغیرهای هدف  های پولی، نرخبانک مرکزی، واکنش مقام پولی به تغییر کل

می ضرورت  اقتصادی  رشد  و  تورم  بنابرایمانند  اساسی  یابد.  سوال  دو  مجموع،  در  ن 

اثرات تکانه اولاً  اینکه  از  بر نوسانات  تحقیق عبارتند  های مخارج جاری و عمرانی دولت 

های اقتصادی  اقتصاد کلان و به ویژه تورم و تولید به عنون دو متغیر مورد هدف سیاست

اد خواهد  های فوق ایج چیست؟ ثانیاً نحوه تامین کسری منابع چه تغییری در آثار تکانه

 کرد؟ 

دادن   نشان  توانایی  که  شود  ارایه  الگویی  باید  ابتدا  فوق  سوالات  به  پاسخ  برای 

تکانهمکانیسم این  انتقال  آن  های  اساس  بر  تا  باشد  داشته  اقتصاد کلان  الگوی  را در  ها 

تکانه آثار  ویژگیارزیابی  به  توجه  با  شود.  انجام  تعادل  ها  الگوهای  فرد  به  منحصر  های 

 
است    1 دکر  جارشایان  مخارج  عمران   ی سهم  ا   ی و  اقتصاد  متغ  یط  رانیدر  مختلف  بصورت    ریادوار  است.  بوده 

داشته است.    ی درصد  25سهم    یو مخارج عمران  ی درصد  75سهم    ی مخارج جار  ی دوره مورد بررس  یط  ن یانگیم

که    یانهده شده است بگوافزو  یکاسته و بر سهم مخارج جار   یاز سهم مخارج عمران   جی به تدر  1390دهه    یاما ط

  افته ی  شی درصد افزا  84به    یو سهم مخارج جار  افتهی درصد کاهش    16به    یسهم مخارح عمران   1397در سال  

 است. 
و در مقابل    شودیکاسته م  ی از مخارج عمران   عمدتا  ،یاقتصاد  یدر تنگناهااین موضوع از آن جهت مهم است که    ۲

و تورم داشته باشند،    د یبر تول  یدو بعد مخارج آثار متفاوت  ن ی که ا  یشود. در صورتیافزوده م  ی بر حجم مخارج جار

  و تورم(  دیتولبه منظور حداکثر کردن رفاه جامعه )کاهش شکاف  بودجه  منابع    نهیبه  صیآثار در تخص  نی اطلاع از ا

 خواهد بود.  تی حائز اهم
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های مختلف به دلیل در  در تحلیل نوسانات تجاری و آثار شوک  1ویای تصادفی عمومی پ

نظر گرفتن نقش انتظارات کارگزاران و مبتنی بودن بر اصول بهینه یابی اقتصاد خرد، در  

 های جدید استفاده شده است.  کینزین DSGEاین پژوهش از چارچوب الگوی  

های مختلف،  مالی در انتقال آثار تکانه  شایان ذکر است، با توجه به افزایش اهمیت بخش 

بحرانعلی از  بعد  و  الخصوص  ارکان  بر  علاوه  که  است  شده  سعی  اخیر،  مالی  های 

مدل گونه  این  متعارف  رکن  خصوصیات  مهمترین  عنوان  به  نیز  بانکی کشور  بخش  ها، 

ویژگی نظرگرفتن  در  با  مالی،  جمله  تامین  من  ایران  اقتصاد  در  آن  خاص  های 

دارایی اصطکاک انباشت  و  غیرجاری  مطالبات  از  ناشی  اعتباری  تنگنای  و  مالی    های 

های ثابت، در الگو لحاظ شود. با توجه به اینکه افزایش مخارج دولت و  ها در داراییبانک 

ها ایجاد  لزوم تامین کسری منابع آن به نوعی محدودیت اعتباری برای خانوارها و بنگاه

بر جریان وجوه بیمی بانکی در  کند و  اثرگذار است، لحاظ بخش  اقتصادی  ن کارگزاران 

ها  های انتقال جدیدی در اثرگذاری تکانهالگو برای بررسی اثرات شیوه تامین مالی، کانال

 های رقیب وجود ندارد. نماید که اطلاعات آن برای سیاستگذار در سایر مدلفراهم می

بخش اهداف،  این  به  مقالبرای دستیابی  پیش  های مختلف  بدین شرح ساماندهی  ه  رو، 

شده است. در بخش دوم به بررسی مبانی نظری و پیشینه پژوهش پرداخته شده است.  

ویژگی سوم،  بخش  در  است.  سپس  بیان شده  استفاده  مورد  نظری  الگو  چارچوب  و  ها 

پس از استخراج معادلات الگو، در بخش چهارم با تعیین مقادیر ورودی  الگو و ارزیابی  

ر آن، آثار تکانه پولی بررسی شده است. در نهایت، نتایج و پیشنهادات سیاستی در  اعتبا 

 بخش پنجم ارایه شده است.

 ادبیات موضوع  -۲
و  رشد تولید    ماننددستیابی به اهداف کلان اقتصادی  مالی و بودجه در    تدوین سیاست

تحقیقاتی که در  ای که  برانگیز اقتصاد بوده است. بگونهاشتغال، همواره از موضوعات بحث

گرفته انجام  اقتصادی  رشد  و  دولت  مخارج  رابطه  آثار   ، مورد  مختلف،  فروض  اساس    بر 

و   منفی  گرفتهخنثی  بعضاً  مثبت،  نتیجه  خصوص  این  در  همکاران   اند.را  و   2جیانگ 

مخا2020) از  استفاده  با  دولت(  شده  تفکیک  و    ها،رج  سرانه  درآمد  بر  را  یک  هر  آثار 

 
1 Dynamic Stochastic General Equilibrium (DSGE) 
2 Jeong et. al. 
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نشان میبررسی کرده  OECDتولید در کشورهای   آنها  نتایج  دهد که مخارج حوزه  اند. 

( توسعه  و  این مخارج تحقیق  بر  اثر معنادار دارد. علاوه  (  R&Dآموزش در کوتاه مدت 

معناداری بر تولید دارد. این    برروی آموزش و تفریح، فرهنگ و دین نیز در بلندمدت اثر

نتایج بیانگر آن است که کشورهای توسعه یافته با اختصاص سبد مخارج کل به سمت  

توانند  الذکر به خوبی میهای فوقآموزش و افزایش مخارج تحقیق و توسعه بر روی حوزه

همکاران  و  دوژویست  دهند.  افزایش  را  اقتصادی  مخارج  2018)  1رشد  بین  ارتباط   ،)

با استفاده از برآورد    1995-2015لت و رشد اقتصادی در اتحادیه اروپا را طی دوره  دو

بررسی کرده علیت گرینجری  آزمونهای  و  علیت  نشان میروابط  آنها  نتایج  که   اند.  دهد 

هر سه نوع رابطه مثبت )برای کشورهای فرانسه، بلژیک، پرتغال، قبرس(، منفی )سوئد،  

ب ایتالیا(  یآلمان، هلند و اسلونی( و  اتریش،  دانمارک، یونان، کرواسی،  معنا )مجارستان، 

نتایج تنوع پرتفوی مخارج دولت این  از دلایل  ها در کشورهای  مشاهد شده است. یکی 

ای که اگر مخارج کل به تفکیک اجزای اصلی آن مورد بررسی  مورد برررسی است. بگونه

(  2015)  2در این ارتباط، گشرت تری مشاهده شود.  قرار گیرد، ممکن است نتایج همگن

بررسی   می  104با  نتیجه  دولتی،  مخارج  فزاینده  اثرات  خصوص  در  که  مطالعه  گیرد 

بزرگتر از    4/0تا    3/0ضریب فزاینده مخارج عمومی دولت نزدیک به واحد است و حدود  

گذاری دولت  های انتقالی است. همچنین مخارج سرمایهضریب فزاینده مالیات و پرداخت

 واحد بزرگتر از مخارج عمومی دولت است. 5/0ود حد

دوره  2016)  3الفاوز  طی  اردن  در  اقتصادی  رشد  بر  دولت  مخارج  اثرات  بررسی  با   ،)

گیرد که هر دوی  با استفاده از الگوی رگرسیون خطی چندگانه، نتیجه می  2013-1980

کنند  مخارج کل و مخارج جاری دولت بر رشد اقتصادی تاثیر مثبتی دارند و پیشنهاد می

سرمای مخارج  اقتصادی  رشد  تحریک  برای  زیرساختهکه  سمت  به  نیز  دولت  های  ای 

فعالیت و  همکاران اقتصادی  و  یانگ  شود.  هدایت  مولد  اثرات  2012)  4های  بررسی  با   )

تکانه برداری  کلان  خودرگرسیون  الگوی  از  استفاده  با  کره  در  دولتی  مخارج  های 

ف  اند که افزایش مخارج دولتی، باعث واکنش مثبت تولید، مصرنتیجه گرفته  5ساختاری 

 
1 Dudzevičiūtė et al. 
2 Gechert. 
3 Al-Fawwaz 
4 Yang et al. 
5 Structural Vector of Autoregression (SVAR) 
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سرمایه و  حقیقی  دستمزد  میخصوصی،  برگذاری  منطبق  نتایج  این  که  الگو    شود 

همکارانکینزین و  آنیسکیاریکو  مقابل،  در  است.  جدید  الگو  2012)  1های  ارایه  با   )

DSGE  به بررسی سیاستبا افق محدود و وجود چسبندگی بودجههای اسمی،  ای  های 

ایتالیا   کشور  میپرداختهبرای  نشان  آنها  نتایج  منافع  اند.  بین  مالی  انبساط  که  دهد 

کند به نحوی که اثرات تکانه  مدت در تولید مرآوده ایجاد میهای میانمدت و زیانکوتاه

 مالی، اساساً به نحوه هدایت سیاست پولی بستگی دارد. 

( کینزین  2( 2009بنینو  پایه  الگو  یک  ارایه  چارچوب  با  در  جدید  کل  های    –تقاضای 
عرضه کل، اثرات سیاست مالی را در اقتصاد آمریکا بررسی کرده است. نتایج وی حاکی  

مدت در مخارج دولت اثرات فزاینده  از آن است که در شرایط نرمال، اثرات افزایش کوتاه

کمتر از واحدی بر تولید دارد درمقابل زمانی که اقتصاد در رکود قرار داد، به دلیل بدهی  

تر است و لذا ضریب فزاینده نیز بزرگتر  برخی کارگزاران، اثرات سیاست مالی قوی  بالای

( اثرات پویای تکانه مخارج دولتی را بر 1999)  3خواهد بود. همچنین بلانچارد و پروتی 

اند و نشان  بررسی کرده  VARاقتصاد آمریکا در دوره بعد از جنگ جهانی در قالب الگوی  

مخاداده افزایش  که  بر اند  منفی  اثرات  و  تولید  بر  مثبت  اثرات  دارای  دولتی  رج 

 گذاری خصوصی بوده است.سرمایه

از مدل استفاده  با  موضوع  این  نیز  داخلی  مطالعات  است.  در  بررسی شده  متفاوت  های 

های مخارج عمومی بر متغیرهای کلان اقتصادی  ( آثار تکانه1398)  4افشون و همکاران 

های فصلی اقتصاد  با استفاده از داده DSGEا در قالب الگوی  تحت قاعده بودجه متوازن ر

سال طی  شبیه  1383-1397های  ایران  نتایج  است.  کرده  نشان  بررسی  الگو  سازی 

سطح  می افزایش  برای  راهکار  بهترین  مصرفی  مخارج  افزایش  مدت  کوتاه  در  که  دهد 

انتقالی اولویت  هاتولید و اشتغال است ولی برای کنترل سطح بدهی و تورم پرداخت ی 

محدودیت مهمترین  از  دارد.  تامین  بیشتری  شقوق  اثر  به  توجه  عدم  مطالعه،  این  های 

بگونه  است،  ارایه شده  اهداف  بین  مرآوده  وجود  نیز  و  توصیهمالی  برای  ای که  آن  های 

( نیز  1397)  5یک اقتصاد با معضل یا تورم یا رکود قابل کاریست است. عادلی و همکارن 

 
1 Annicchiarico et al. 
2 Benigno  
3 Blanchard & Perotti 
4 Afshoon et al. (2020) 
5 Adeli et al. (2019) 
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بررسی کرده و نتیجه گرفتند که    DSGEخارج دولت بر رفاه را در قالب الگوی  اثرات م

ای دولت موجب افزایش تولید و کاهش مصرف در  تکانه مثبت مخارج مصرفی و سرمایه

تحلیل   در  دولت  مخارج  مالی  تامین  نحوه  نیز  مطالعه  این  در  ایران خواهد شد.  اقتصاد 

نتایج مط دهد  ( نشان می1396)  1العه خیابانی و دلفانآثار دیده نشده است. در مقابل 

موجودی   گذاری،  سرمایه  پویای  رشد  امکان  دولت،  مصرفی  مخارج  مثبت  تکانه  که 

تأثیر  ای  ( نیز در مطالعه1393)  2پور کند. حیدری و سعیدسرمایه و تولید را فراهم نمی

 DSGEب الگویشوک سیاست مالی و ضرایب فزاینده مالی را در اقتصاد ایران در چارچو

داد   قرار  بررسی  مینشا   آنها  نتایج  اند.همورد  دولـت  که    دهدن  مخارج  افزایش  شوک 

و دلیل آن را    شـودمدت و افزایش تورم در بلندمدت می  باعـث افـزایش تولید در کوتاه

   دانند.میافزایش پایه پولی از طریق تأمین مالی مخارج دولت 

و   پروین  مطالعات،  دیگر  که  1391)  3همکاران از  است  تکانه(  تولید  آثار  بر  مالی  های 

.  اندارزیابی کرده  SVARالگوی    با استفاده از  را  ناخالص داخلی و سطح قیمت در ایران

تکانة مثبت در    کهدهد  نتایج حاصل از توابع واکنش آنی برای متغیرهای الگو نشان می

کوتاه در  را  تولید  دولت،  جاری  مخارج  و  کل  افزایش  مخارج  موقت  صورت  به  مدت 

های  شود؛ این درحالی است که هزینهها میدهد و نیز منجر به افزایش سطح قیمتمی

همچنین، عرب    ندارد.  تاثیرعمرانی اثر مثبت پایدارتری بر تولید دارد، اما بر سطح قیمت  

در قالب یک الگوی کلان اقتصادی و با استفاده از روش پویای  (،  1389)  4مازار و چالاک 

سازی متغیرهای کلان و بررسی اثر مخارج مصرفی و عمرانی دولت بر  سیستمی، به شبیه

متغیرها   سایر  و  اقتصادی  نتایجاندپرداختهرشد  می  آنها   .  مخارج  نشان  اگرچه  که  دهد 

افزایش رش متوسط سبب  به طور  دولت  و مصرفی  اقتصادی میعمرانی  اثر  د  این  شود، 

بیش عمرانی  مخارج  همبرای  است.  بوده  انتشار  تر  طریق  از  دولت  مالی  تأمین  چنین 

 داده است.  اسکناس، رشد اقتصادی را کاهش 

،  DSGEهای  رو، علاوه بر استفاده از ارکان اصلی مدلشایان ذکر است، در مطالعه پیش

تامین مالی مخارج    ولی، به دلیل اثرگذاری شیوهها، دولت و مقام پمانند خانوارها، بنگاه

 
1 Khiabani & Delfan (2017) 
2 Heidari & Saiidpoor (2015) 
3 Parvin et al. (2013) 
4 Arbmazar & Challak (2010) 
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و عکس بنگاهدولت  خانوارها،  بین  وجوه  جریان  بر  پولی  مقام  بخش  العمل  شرایط  و  ها 

این   نظر گرفته شده است. در  در  نیز  الگو  اجزای مختلف  با  بانکی  نظام  تعاملات  مالی، 

بانک  برای  فعالیتراستا،  به  توجه  با  تعرها  سود  تابع  آن  سعی  های  که  است  شده  یف 

کند با توجه به قید ترازنامه، تجهیز و تخصیص منابع را در جهت حداکثرکردن سود  می

اند و  شده  گیرنده تقسیمکننده و واماندازانجام دهد. همچنین، خانوارها به دو گروه پس

در این    ها نقش دارند.ها، بخشی از خانوارها نیز در تقاضای وام بانک لذا، علاوه بر بنگاه

متقاضی   عنوان  به  بنگاه  بر  علاوه  آن،  مالی  تامین  نحوه  و  دولت  مخارج  آثار  شرایط 

عرضه عنوان  به  خانوارها  تصمیمات  تاثیر  اعتبارات،  تحت  را  وجوه  تقاضاکننده  و  کننده 

ها،  ای بانک ها با در نظر گرفتن کانال ترازنامهدهد. بدیهی است، ارزیابی سیاستقرار می

فر مکانیسماطلاعاتی  از  سیاستگذاران  اتر  برای  قبلی  مطالعات  در  متداول  انتقال  های 

نماید. این نکات، وجه تمایز این پژوهش، نسبت به سایر مطالعات مورد بحث  فراهم می

 است.

 ی تصادف  یایپو  یالگوی تعادل عموم  ح یتصر  -۳

آثار   تحلیل  و  تحقیق  اهداف  به  دستیابی  منظور  از  تکانهبه  ناشی  مالی  سیاست  های 

بر ادوار تجاری، ساختار کلی الگوی طراحی شده در این   مخارج عمرانی و مخارج مصرفی

ها، نفت، نظام بانکی،  بخش اصلی خانوارها، بنگاه  شششامل    ، یک اقتصاد بستهپژوهش

می پولی  مقام  و  در  دولت  بانک باشد.  مدل،  واسطهاین  نقش  بین  ها  مالی  وجوه  گر 

وامپس و  به  اندازکنندگان  اقدام  منابع  کسری  صورت  در  و  دارند  عهده  به  را  گیرندگان 

در ادامه به تشریح جزئیات هر یک از اجزا پرداخته  نمایند.  استقراض از بانک مرکزی می

 .شودمی

 خانوارها  -3-1

می از  فرض  اقتصاد  که  آنها  شود  از  بخشی  که  است  شده  تشکیل  خانوار  زیادی  تعداد 

(  ct( هستند. خانوار از مصرف کالاها ) I)  2گیرنده ( و بخشی دیگر وامP)  1انداز کننده پس

( از  ntکند و با عرضه کار ) ( مطلوبیت کسب میxtهای پولی حقیقی ) و نگهداری دارایی

 
1 Patient (Savers) 
2 Impatient (Borrowers) 
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که خانوار نماینده در طول زندگی  هایی  شود. ارزش حال مطلوبیتمطلوبیتش کاسته می

 . است 1کند به شکل رابطه خود کسب می

U۰
i = E۰ ∑ βi

t {
(ct

i)
۱−σc

۱−σc
+ ψx log (

Xt
i

Pt
) −

(nt
i )

۱−σn

۱−σn
}∞

t=۰  .  i = P. I                 (1 )  

ای مصرف و عکس کشش عرضه  دورهعکس کشش جانشینی بین σnو   σc(،  1در رابطه )

های  ای تقاضای داراییکشش بهره  ψxنیروی کار نسبت به دستمزد حقیقی و همچین  

همکاران استپولی   و  آگنور  همانند   .1  (2014  ،)Xt  دارایی ترکیبی  پولی  شاخص  های 

Mtمیانگین هندسی نگهداری اسکناس و مسکوک ) 
c.Pنزد سیستم بانکی    ( و انواع سپرده

(Dt( فرض شده که بصورت حقیقی به شکل رابطه )بیان می2 )  شود و در آنμ ∈ (0.1)  

  .است

xt = (mt
c)μ(dt)1−μ                                                                          (2)  

هدف خانوارها این است که تابع مطلوبیت مورد انتظار خود را نسبت به قید بودجه بین  

 ای حداکثر کنند.دوره

   اندازکننده خانوار پس -الف

بنگاهخانوارهای پس مالک  لذا  اندازکننده  و  هستند  و  ها  سرمایه  عایدی  دلیل جذب  به 

های فراتری نسبت به مصرف و  ها، دارای مازاد منابع مالی هستند که انتخابسود بنگاه

گذاری برای آنها  گذاری، خرید اوراق مشارکت و سرمایهنگهداری پول نقد، مانند سپرده

بر مصارف خص نماینده در هر دوره علاوه  این شرایط خانوار  دارد. در  و  به همراه  وصی 

wtntنگهداری اسکناس و مسکوک، مازاد درآمد حاصل از عرضه نیروی کار ) 
P  را صرف )

) سرمایه سپردهitگذاری   ،) ( بانک dtگذاری  در  اوراق  (  خرید  و  اعتباری  موسسات  و  ها 

 شود.  ( نموده و از نرخ بازدهی آنها منتفع میbtمشارکت ) 

مالیات با لحاظ خالص  ترتیب  پرداختی حق بدین  Ttیقی ) های 
P  اجاره از  ناشی  عایدی   ،)

بنگاه بر  Divtها ) موجودی سرمایه و سودهای حقیقی تقسیم شده  بودجه خانوار  قید   ،)

 ( خواهد بود.  3حسب متغیرهای حقیقی به شکل رابطه )

ct
P +

Pt
i

Pt
it + mt

c.P + dt + bt = wtnt
P + (۱ + Rt−۱

d )
dt−۱

πt
+ (۱ + Rt−۱

b )
bt−۱

πt
+

mt−۱
c.P

πt
+ Rt

kkt−۱ − Tt
P + Divt                                                              (3 )  

 
1 Agenor et al. 
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سرمایه دوره    itگذاری  همچنین  ابتدای  سرمایه  موجودی  می  kt−1به  و  اضافه  شود 

شود. مشابه بوریل و  ایجاد می  ktموجودی سرمایه ابتدای دوره بعد )انتهای دوره جاری(  

سرمایه2010)  1همکاران  تعدیل  هزینه  لحاظ  با  صورت  (،  به  Sگذاری  (
it

it−1
فرآیند    (  ،

 شود .( تعیین می4انباشت سرمایه از طریق رابطه ) 

  (4)                                                   kt = (1 − δk)kt−1 + (1 − S (
it

it−1
))it 

  روابط اقتصادی برای(، 3( نسبت به قید بودجه )1با حداکثر سازی تابع مطلوبیت )

و   گذاری سرمایه، عرضه نیروی کار، گذاری، اوراق مشارکتمصرف، نگهداری پول، سپرده

 شود. می استخراج 10تا  5های قیمت به ترتیب در روابط پویایی

ct
P−σc = βPΕt [

ct+۱
P −σc

(۱+Rt
b)

πt+۱
]                                                             (5 )  

mt
c.P = ψx(μ)ct

Pσc ۱+Rt
b

Rt
b                                                                     (6 )  

dt = ψx(۱ − μ)ct
Pσc ۱+Rt

b

Rt
b−Rt

d                                                               (7 )  

nt
Pσn =

۱

ct
Pσc wt                                                                               (8 )  

Pt
i

Pt
λt

p
= Qt [۱ − S (

it

it−۱
) − Ś (

it

it−۱
) (

it

it−۱
)] + βΕtQt+۱Ś (

it

it−۱
) (

it

it−۱
)

۲
           (9 )  

Qt = βPΕtλt+۱
p

Rt+۱
k + βP(۱ − δ)ΕtQt+۱                                            (10 )    

 گیرنده  وامخانوار  3.1.۲

وام در  خانوارهای  و  ندارند  کار  نیروی  از عرضه  فرض  گیرنده، منبع درآمدی غیر  نتیجه 

Ltشود که برای تامین مخارج مصرفی خود نیاز به اخذ وام ) می
h  خواهند داشت. حداکثر )

باشد که مقدار  کند بر اساس نسبتی از درآمد خانوار میوامی که بانک به خانوار اعطا می

 باشد. می 11حقیقی آن به شکل رابطه 

lt
h = ltvh ⋅ (wtni.t)                                                                          (11)  

خصوصی و نگهداری اسکناس    دوره علاوه بر مصارفدر این شرایط خانوار نماینده در هر  

Rt−1و مسکوک، بخشی از درآمد را صرف بازپرداخت بدهی دوره قبل با نرخ  
h  نماید.  می

دارایی ترکیبی  شاخص  ) همچنین  پولی  نداشتن Xtهای  به  توجه  با  گروه  این  برای   )

Mtانداز، همان میزان نگهداری اسکناس و مسکوک ) سپرده پس
c.I بود. ( خواهد 

 
1 Burriel et al. 
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مالیات خالص  لحاظ  با  ترتیب  ) بدین  حقیقی  پرداختی  Ttهای 
i بر خانوار  بودجه  قید   ،)

 ( خواهد بود.12حسب متغیرهای حقیقی به شکل رابطه )

ct
I + mt

c.I + bt
I + (۱ + Rt−۱

h )
lt−۱
h

πt
= wtnt

I +
mt−۱

c.I

πt
+ (۱ + Rt−۱

b )
bt−۱

I

πt
+ lt

h − Tt
I      (12 )   

( و محدودیت وام، میزان  12( نسبت به قید بودجه )1با حداکثر سازی تابع مطلوبیت )

 شود.  مصرف، نگهداری پول و عرضه نیروی کار مشخص می

ct
I−σc = βIΕt [

ct+۱
I −σc

(۱+Rt
b)

πt+۱
]                                                             (13 )  

mt
c.I = ψxct

Iσc ۱+Rt
b

Rt
b                                                                   (14 )  

nt
Iσn =

wt

ct
Iσc (۱ −

Rt
h−Rt

b

۱+Rt
b ltvh)                                                            (15)   

عرضه نیروی کار، مصرف و تقاضای  با جمع عرضه و تقاضاهای حاصل از دو گروه فوق،  

 آید. پول جامعه به دست می

 های تولیدکننده کالای نهایینگاهب -3-۲

های تولیدکننده  ای وجود دارد که کالاهای متمایز عرضه شده توسط بنگاهبنگاه نماینده 

ای را خریداری کرده و از ترکیب آنها کالای نهایی تولید و به خریداران  کالاهای واسطه

که متمایز و با    yt(i)ای  ، کالاهای واسطهytفروشد. تولید کننده کالای نهایی  نهایی می

θکشش ثابت   > -جانشین ناقص همدیگر هستند را بر اساس یک جمعگر دیکسیت  1

 کند.  ترکیب می 16به شکل رابطه  1استیگلیتز 

yt = [∫ (yt(i))
θ−۱

θ di
۱

۰ ]

θ

θ−۱
                                            (16 )  

می عمل  کامل  رقابت  بازار  شرایط  در  که  نهایی  کالای  کننده  تولید  سعی  بنگاه  کند، 

ای ای، مقدار خرید از این کالاها را بگونهواسطهکند با توجه به قیمت کالاهای متمایز  می

 حداکثر شود. 17تعیین کند که سودش در رابطه 

:yt(i)
Max      Ptyt − ∫ Pt(i)yt(i)di

۱
۰                                                             (17 )  

ای و همچنین  با اعمال شرط رقابتی و سود صفر، تقاضا برای هر یک از کالاهای واسطه

 شود. میتعیین  19و  18قیمت کالای نهایی طبق روابط  

yt(i) = (
Pt(i)

Pt
)

−θ
yt                                                                          (18)  

 
1 Dixit-Stiglitz 
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Pt = (∫ (Pt(i))۱−θdi
۱

۰ )

۱
۱−θ                                                        (19 )  

 ایواسطههای تولیدکننده کالای نگاهب -3-3

بنگاهزنجیره از  ) ای  وام  اخذ  با  که  دارد  وجود  اقتصاد  در  انحصاری  رقابت  ltهای 
f  از  )

نهادهبانک  بکارگیری  با  ها و موسسات اعتباری و  آنها  های نیروی کار و سرمایه،  ترکیب 

 ( مشخصی  تکنولوژی  واسطهatتحت  کالای  تولید  به  رابطه  yit)  ای (،  طبق   )20  

 پردازند.  می

yi.t = at(ki.t−۱)α(ni.t)۱−α                                                               (20 )  

های متداول از یک  ای مشترک است که در مدلهای واسطهسطح تکنولوژی بین بنگاه

 کند.تبعیت می 21طبق رابطه  AR(1)فرآیند  

log at = (۱ − ρa) log a̅̅ ̅̅ ̅̅ + ρa log at−۱ + ut
a        ut

a~N(۰. σa
۲)               (21 )  

عمرانی   مخارج  ملاحظه  قابل  نقش  و  ایران  اقتصاد  در  دولت  ساختار  به  توجه  با  لیکن 

در   زیرساختبهرهدولت  آوردن  فرآهم  طریق  از  تولید  عوامل  و  وری  اساسی  های 

وری عوامل تولید از  زیربناهای تولید، در این فرآیند، علاوه بر رابطه فوق، اثرپذیری بهره 

در نظر گرفته شده است    22( طبق رابطه  kgtمخارج عمرانی و تشکیل سرمایه دولتی ) 

 (.2010، 1؛ دقیر و همکاران1985)آشاویر، 

log at = (۱ − ρa) log a̅̅ ̅̅ ̅̅ + ρa log at−۱ + υkg
a logkgt + ut

a                       (22 )           
ut

a~N(۰. σa
۲) 

( از  ltvfبا توجه به نسبتی )   که برای تامین سرمایه در گردش بنگاه است،   میزان وام نیز

می مالی  تامین  که  سرمایه  و  کار  نیروی  والش   شود،هزینه  و  راونا  (  2006)  2مطابق 

 باشد.  می 23همانند 

lt = ltvf ⋅ (wtni.t + Rt
kki.t−۱)                                                          (23 )  

انجام میبهینه بنگاه در دو مرحله  با حداقل سازی هزینه  شود. در مرحله نخست،  یابی 

تعیین  (  mc) های تولید، وام بنگاه و همچنین هزینه نهایی  ، میزان تقاضا برای نهادهتولید

 شود.می

wt =
۱−α

α
Rt

k kt−۱
nt

                                                                           (24 )  

 
 

1ِ Dagher et el. 
2 Ravenna & Walsh 
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mct = (۱ + ltvRt
f )

۱
at

(
Rt

kα

αα ⋅
wt

۱−α

(۱−α)۱−α)                                                  (25)       

مرحله   انجام  ،بعددر  سود  ومی  حداکثرسازی  به    شود  توجه  با  انحصاری  رقابت  بنگاه 

 ( قیمت محصول خود  بازار،  pi.tتقاضای 
انتخاب خواهد کرد که سود وی  ∗ نحوی  به  را   )

قیمت تعدیل  برای  مطالعه  این  در  شود.  کالوو حداکثر  روش  از  استفاده  1983)  1ها   )

میمی فرض  روش  این  در  بنگاه  γشود  کنیم.  از  تنظیم درصد  به  قادر  دوره  هر  در    ها 

دارند. در مقابل  قیمت جدید نیستند و در نتیجه قیمت خود را طی دوره ثابت نگه می

1 − 𝛾  بنگاه از  به تقاضای آن  ها میدرصد  با توجه  بهینه محصول خود را  قیمت  توانند 

دهد با مساله رابطه  ( تعیین کنند. بنابراین بنگاهی که قیمت خود را تغییر می18)رابطه  

 مواجه است. 26

𝑀𝑎𝑥
𝑃𝑡(𝑖)

𝐸𝑡 ∑ (𝛽𝛾)𝑘 𝜆𝑡+𝑘

𝜆𝑡
[

𝑃𝑡(𝑖)

𝑃𝑡+𝑘
− 𝑚𝑐𝑡+𝑘]∞

𝑘=۰ 𝑦𝑡+𝑘(𝑖)               

𝑆. 𝑇.   𝑦𝑡(𝑖) = (
𝑃𝑡(𝑖)

𝑃𝑡
)

−𝜃
𝑦𝑡                                                               (26 )  

𝑝𝑡معادل    𝑡در صورتی که فرض کنیم قیمت انتخاب شده توسط این واحدها در زمان  
∗  

 خواهد بود.  27باشد شرایط مرتبه اول آن به شکل رابطه 

𝑝𝑡
∗

𝑃𝑡
= (

𝜃

𝜃−۱
)

𝐸𝑡 ∑ (𝛽𝑃𝛾)𝑘𝜆𝑃.𝑡+𝑘𝑦𝑡+𝑘𝑚𝑐𝑡+𝑘(
𝑃𝑡+𝑘

𝑃𝑡
)

𝜃
∞
𝑘=۰

𝐸𝑡 ∑ (𝛽𝑃𝛾)𝑘𝜆𝑃.𝑡+𝑘𝑦𝑡+𝑘(
𝑃𝑡+𝑘

𝑃𝑡
)

𝜃−۱
∞
𝑘=۰

                                     (27 )  

می  27رابطه   بنگاه نشان  چگونه  که  قیمتدهد  قیمت،  کننده  تنظیم  را  های  خود  های 

قیمت به  مینسبت  تنظیم  فعلی  قیمت  𝑃𝑡کنند.  های  از  است  متوسطی  واقع  های  در 

 ( نسبت  با  شده  1تنظیم  − 𝛾بنگاه از  قیمت(  که  زمان  هایی  در  را  خود  تنظیم    tهای 

و نسبت ) می زمان قبل𝛾کنند  را در  قیمت خود  بنگاههایی که  از  نموده(  تنظیم  اند.  تر 

 نوشت. 28توان بصورت رابطه را می 𝑃𝑡بنابراین شاخص قیمت  

𝑃𝑡 = [(۱ − 𝛾)(𝑝𝑡
∗)۱−𝜃 + 𝛾(𝑃𝑡−۱)۱−𝜃]

۱
۱−𝜃                                           (28 )  

 بخش نفت  -3-۴

به ذخایر   نفت عمدتاً  تولید  آنکه که جریان  به  توجه  و  با  وابسته است  نفتی یک کشور 

نمی کار  و  سرمایه  افزایش  با  برونزا چندان  به صورت  نفت  تولید  داد،  تغییر  را  آن  توان 

می و  تعیین  شده  تعیین  جهانی  بازارهای  در  نفت  قیمت  که  آنجا  از  همچنین  شود. 

 
1 Calvo 
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شود، درآمدهای ارزی برونزای  سهیمه صادرات نفت ایران نیز از طریق اوپک مشخص می

در قالب یک فرآیند خود رگرسیون    29( به شکل رابطه  𝑜𝑟𝑡از صادرات نفت خام )   حاصل

 شود.مرتبه اول در نظر گرفته می

ort = ρor ⋅ ort−۱ + (۱ − ρor)or̅ + ut
or           ut

or~N(۰. σor
۲ )                 (29)  

 باشد. حاصل ضرب قیمت جهانی نفت در مقدار صادرات نفت می 𝑜𝑟𝑡در فرآیند فوق  

 هابانک  -3-۵

واسطهبانک  نقش  الگو  این  در  سپردهها  منابع  آنها  دارند.  عهده  به  را  مالی  وجوه  ای  گر 

به خانوارها    ،(𝑟𝑟𝑡( را جذب کرده و پس از تودیع ذخایر قانونی و احتیاطی ) 𝑑𝑡خانوارها ) 

کنند. از آنجا که در اقتصاد ایران، یکی  ( اعطا می𝑙𝑡ای تسهیلات ) و تولیدکنندگان واسطه

بانک  از تسیهلات غیر جاری میاز مشکلات  زیادی  فرض میها وجود حجم  شود  باشد، 

ها، با توجه به شرایط کلان اقتصاد طبق رابطه  های اعطا شده به بنگاهاز وام  یکه میزان

30   ( غیرجاری  مطالبات  تبدیل می𝜎𝑡به  آن  (  در  که  𝑢𝑡شود 
𝜎    مطالبات بر  وارده  شوک 

مقایسه    .استغیرجاری   از  متعدد،  تجربی  مطالعات  اساس  بر  نیز  اقتصاد کلان  وضعیت 

 . 1شود ( مشخص می𝑦( نسبت به تولید بلندمدت ) 𝑦𝑡تولید در دوره جاری ) 

𝜎𝑡 = (
𝜎𝑡−۱

𝜎
)𝜌𝜎(

𝑦𝑡

𝑦
)𝜓𝑦

𝜎
(𝑒)𝑢𝑡

𝜎
     .           𝑢𝑡

𝜎~𝑁(۰. 𝜎𝜎
۲)                                (30)  

سرمایه  دلیل  به  حاضر  حال  در  آنکه  به  توجه  با  بیشهمچنین  برخی    گذاری  حد  از 

ها با محدودیت  های ثابت و عدم گردش آنها در شرایط رکودی، بانک ها در داراییبانک 

با    31(، طبق رابطه  𝜙𝑡ها ) شود که درصدی از داراییاند، فرض میدهی مواجه شدهوام

غیرنقدی بوده و لذا به دلیل عدم گردش آن، باعث کاهش    توجه به شرایط کلان اقتصاد

𝑢𝑡شود. در این رابطه  ها میدهی بانک قدرت وام
𝜙  ها  شوک وارده بر میزان انجماد دارایی

 .است

𝜙𝑡 = (
𝜙𝑡−۱

𝜎
)𝜌𝜙(

𝑦𝑡

𝑦
)𝜓𝑦

𝜙

(
𝑞𝑡

𝑞
)𝜓𝑞

𝜙

(𝑒)𝑢𝑡
𝜙

    .      𝑢𝑡
𝜙

~𝑁(۰. 𝜎𝜙
۲ )                         (31)         

ها با بروز کسری منابع برای اعطای تسهیلات، برخی از  در این شرایط، ممکن است بانک 
 ( بانک مرکزی  از  استقراض  از طریق  را  𝑑𝑡منابع خود 

𝐶 بانک نمایند. همچنین  تامین  ها  ( 
 ( سرمایه  کفایت  نسبت  حداقل  رعایت  به  مرکزی  𝑐𝑎𝑟ملزم  بانک  توسط  شده  اعلام   )

شوند. با توجه به این  ( می𝜅𝑘𝐵از آن متحمل هزینه تعدیل )   باشند و در صورت تخلف می

 
 رجوع شود.  .Beck et al(  2015و ) Messai & Jouini( 2013برای مطالعه بیشتر به منابع ) 1
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بانک  ترازنامه  وجوه،  گردش  جریان  بانک مفروضات،  سود  و  و  ها  آنجلینی  مطابق  ها 
 .است( طبق روابط زیر 2014) 1همکاران 

(۱ + 𝜙𝑡)𝑙𝑡
𝑓

+ 𝑙𝑡
ℎ = (۱ − 𝑟𝑟𝑡)𝑑𝑡 + 𝑘𝑡

𝐵 + 𝑑𝑡
𝑐                                        (32 )  

𝛱𝐵.𝑡 = (۱ − 𝜎𝑡)𝑅𝑡
𝑙𝑙𝑡

𝑓
+ 𝑅𝑡

ℎ𝑙𝑡
ℎ − 𝑅𝑡

𝑑𝑑𝑡 − 𝑅𝑡
𝑐𝑑𝑡

𝑐 −
𝜅𝑘𝐵

۲
(

𝑘𝑡
𝐵

𝑙𝑡
− 𝑐𝑎𝑟)

۲
𝑘𝑡

𝐵      (33 )  

𝑙𝑡 = 𝑙𝑡
𝑓

+ 𝑙𝑡
ℎ                                                                                 (34 )  

بانک ( فرض می2010)  2همانند گرالی و همکاران  ها حاصل از انباشت  شود که سرمایه 
 شود.تشکیل می 35سود و موجودی سرمایه دوره قبل طبق رابطه 

𝑘𝑡
𝐵 = (1 − 𝛿𝑘𝐵)𝑘𝑡−1

𝐵 + 𝜋𝑡
𝐵                                                        (35)                                                        

و وام، با    سپرده  های سودبا حداکثر سازی سود بانک با توجه به قید ترازنامه، رفتار نرخ
ها طبق روابط  توجه به شرایط بانک من جمله ساختار سرمایه، نرخ نکول و انجماد دارایی

 شود. مشخص می 38-36
𝑅𝑡

𝑑 = (۱ − 𝑟𝑟𝑡)𝑅𝑡
𝑐                                                                          (36)  

𝑅𝑡
ℎ = 𝑅𝑡

𝑐 − 𝜅𝑘𝐵 (
𝑘𝑡

𝐵

𝑙𝑡
− 𝑐𝑎𝑟) (

𝑘𝑡
𝐵

𝑙𝑡
𝐵 )

۲
                                                             (37)    

𝑅𝑡
𝑓

=
۱

(۱−𝜎𝑡)
[𝑅𝑡

𝑐(۱ + 𝜙𝑡) − 𝜅𝑘𝐵 (
𝑘𝑡

𝐵

𝑙𝑡
− 𝑐𝑎𝑟) (

𝑘𝑡
𝐵

𝑙𝑡
)

۲
]                             (83)                     

 ی دولت و بانک مرکز -3-6

 بودجه دولت  دیق -الف
تا هزینهدولت تلاش می ) کند  مالیات𝑔𝑡های خود  دریافت  از محل  را   ) ( فروش  𝑇𝑡ها   ،)
𝑒𝑡درآمد حاصل از فروش نفت )   و   (𝑏𝑡اوراق مشارکت )  ⋅ 𝑜𝑟𝑡  متوازن نگه دارد. در این )

 شود.بیان می 39های حقیقی به شکل رابطه  شرایط قید بودجه دولت به قیمت
𝑔𝑡 + (۱ + 𝑅𝑡−۱

𝑏 )
𝑏𝑡−۱

𝜋𝑡
= 𝑒𝑡 ⋅ 𝑜𝑟𝑡 + 𝑏𝑡 + 𝑇𝑡                                          (39)                          

می تشکیل  عمرانی  و  جاری  مخارج  جزء  دو  از  دولت  میمخارج  فرض  که  شود.  شود 
مخارج جاری و عمرانی دولت علاوه بر تاثیرپذیری از شرایط گذشته و مقدار با ثبات آن،  

 تاثیرپذیر است. 41و  40از تحولات درآمدهای ارزی نفت نیز همانند رابطه 
𝑔𝑐𝑡 = (۱ − 𝜌𝑔𝑐)𝑔𝑐̅̅ ̅ + 𝜌𝑔𝑐𝑔𝑐𝑡−۱ + 11𝜐𝑜𝑟

𝑔𝑐
𝑜𝑟𝑡 + 𝑢𝑡

𝑔𝑐
     .           𝑢𝑡

𝑔𝑐
~𝑁(۰. 𝜎𝑔𝑐

۲ )     (40 )  

𝑔𝑘𝑡 = (۱ − 𝜌𝑔𝑘)𝑔𝑘̅̅̅̅ + 𝜌𝑔𝑔𝑘𝑡−۱ + 𝜐𝑜𝑟
𝑔𝑘

𝑜𝑟𝑡 + 𝑢𝑡
𝑔𝑘

    .           𝑢𝑡
𝑔𝑘

~𝑁(۰. 𝜎𝑔𝑘
۲ )        (41 )  

 
1 Angelini et al. 
2 Gerali et al. 
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به شکل رابطه  همچنین مالیات از درآمدها و  تابعی  کشش    𝜏باشد که در آن  می  42ها 
 نرخ مالیات است. 𝑏درآمدی مالیات و  

𝑇𝑡 = 𝑏 ⋅ 𝑦𝑡
𝜏                                                                                  (42 )  

( روی  𝑏𝑑𝑡در صورت بروز شوک مثبت مخارج یا شوک درآمدی منفی، کسری بودجه ) 
سعیمی را  منابع  کسری  دولت  شرایط،  دراین  و  می  دهد.  مردم  از  استقراض  با  کند 

استقراض از بانک مرکزی تامین نماید. بنابراین در بودجه دولت، علاوه بر تبدیل بخشی  
از درآمدهای ارزی به ریال، پایه پولی از محل کسری بودجه و لذا بدهی دولت به بانک  

𝜔𝑏𝑑شود. در صورتی که سهم استقراض از مردم  ( نیز متاثر می𝑑𝑔𝑡مرکزی ) 
𝑏    را در نظر

بگیریم، مابقی آن از طریق بانک مرکزی تامین خواهد شد. در این شرایط خالص بدهی  
 خواهد بود. 43های حقیقی طبق رابطه دولت به بانک مرکزی به قیمت

𝑑𝑔𝑡 = (۱ − 𝜔𝑏𝑑
𝑏 )𝑏𝑑𝑡 +

𝑑𝑔𝑡−۱
𝜋𝑡

                                                          (43)     

 ی ترازنامه بانک مرکز -ب
(، خالص بدهی  𝐹𝑅𝑡های خارجی ) شامل خالص دارایی( بر حسب منابع  𝑀𝐵𝑡پایه پولی ) 

ها، به  باشد که با تقسیم اجزاء به شاخص قیمت( می𝐷𝐶𝑡ها ) ( و بدهی بانک 𝐷𝐺𝑡دولت ) 
 خواهد بود. 44شکل رابطه 

𝑚𝑏𝑡 = 𝑓𝑟𝑡 + 𝑑𝑡
𝑔

+ 𝑑𝑡
𝑐                                                                    (44 )  

عبارتست از انباشت ذخایر    45های خارجی بانک مرکزی نیز طبق رابطه  خالص دارایی
دوره قبلی و میزان دلاری که دولت به دلیل عدم امکان فروش در بازار به ریال تبدیل  

 کند.می

𝑓𝑟𝑡 = 𝜔𝑓𝑟
𝑜𝑟 ⋅ 𝑒𝑡𝑜𝑟𝑡 +

𝑓𝑟𝑡−۱
𝜋𝑡

                                                                (45)                   

فوق   رابطه  𝜔𝑓𝑟در 
𝑜𝑟    فروخته مرکزی  بانک  به  مستقیماً  که  نفتی  دلارهای  از  درصدی 

باشد. در  می  46نیز نرخ ارز حقیقی است که طبق تعریف به شکل رابطه    𝑒𝑡شود و  می
𝑝𝑡این رابطه  

نیز نرخ ارز اسمی    𝑠𝑡شود و  شاخص قیمت جهانی است که ثابت فرض می  ∗
 شود. در نظر گرفته می 𝐴𝑅(1)به شکل فرآیند   47طبق 

𝑒𝑡  = 𝑠𝑡  
𝑝𝑡

∗

𝑝𝑡
                                                                                   (46 )   

𝑠𝑡 = 𝜌𝑠 ⋅ 𝑠𝑡−۱ + (۱ − 𝜌𝑠)�̅� + 𝑢𝑡
𝑠          𝑢𝑡

𝑠~𝑁(۰. 𝜎𝑠
۲)                             (47)   

نیز طبق مصارف  بر حسب  پولی  ذخایر  برابر    48  رابطه  پایه  و  گردش  در  پول  مجموع 
 .است (𝑟𝑟بر اساس نسبت سپرده قانونی )  ها نزد بانک مرکزی بانک 

𝑚𝑏𝑡 = 𝑚𝑡
𝑐 + 𝑟𝑟 ⋅ 𝑑𝑡                                                                      (48)  
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حجم نقدینگی معادل مجموع اسکناس و مسکوک در گردش و  همچنین، بنا به تعریف،  
شود که  است. شایان ذکر است برای تابع واکنش مقام پولی نیز فرض میها  انواع سپرده 

جهت رسیدن به اهداف خود یعنی  بانک مرکزی با مدیریت نرخ سود در بازار بین بانکی،  
 نماید. کاهش شکاف تولید و تورم، به شکل روابط زیرعمل می

Rt
c = (

Rt−1
c

Rc )ρrc(
yt

y
)ϖrc

y

(
Pt

P
)ϖrc

p

                                                          (49 )  

  بازار هیتسو   -3-۷
شرط تسویه بازار دلالت بر این دارد که حاصل تولید غیرنفتی و ارزش    50طبق رابطه  

سرمایه مصرف،  معادل  نفت،  فروش  از  حاصل  کلیه  افزوده  و  دولت  مخارج  گذاری، 
 ( باشد. ACtهای تعدیل ) هزینه

yt + et. ort = ct + It + gt + ACt                                                     (50)                                                

 نتایج الگو   -۴
به    اقتصادی  از کارگزاران فوق،  نتیجه مجموعه روابط با بهینه یابی توابع هدف هر یک  

توان  که می  است دست آمده، سیستم معادلات تفاضلی غیرخطی تحت انتظارات عقلایی  
جواب الگو را در محدوه تقریب بصورت کاربردی محاسبه    1با استفاده از تکنیک تقریب 

این   در  اهلیگپژوهشکرد.  روش  از  استفاده  با  معادلات  مجموعه  خطی1999)  2،   ،)-
با  اند. در مرحله بعد، با تعیین مقادیر ورودی الگو و کالیبراسیون پارامترها  لگاریتمی شده

 1369متغیرها طی دوره زمانی  فصلی  های  استفاده از اطلاعات پیشین و همچنین داده
جد  1397تا   شبیهپیوستول  اطبق  می،  انجام  الگو  است    شود.سازی  ذکر  برای  شایان 

گشتاورهای   نزدیکی  و  سازگاری  از  شده،  ارایه  الگو  موفقیت  میزان  ارزیابی  و  بررسی 
(. 1995،  3کانوا )   شودسازی الگو با گشتاورهای دنیای واقعی استقاده میاز شبیه  حاصل

مقایسه گشتاورهای  ب واسطه  به  آزمون تشخیصی  از  استفاده  با  الگو  برآورد  نتایج  ررسی 
شبیه در  الگو  نسبی  اعتبار  از  حاکی  نیز  واقعی  دنیای  و  شده  پویاییبرآورد  های  سازی 

 متغیرها است 

 دولت  ی آثار تکانه مخارج مصرف  -۴-1
یک تکانه مثبت به مخارج مصرفی دولت به اندازه یک انحراف معیار برابر شود  فرض می

درصد به سیستم اقتصادی وارد شود. آثار نهایی این تکانه بر متغیرهای مهم الگو، در    10
دولت، مخارج کل افزایش    با افزایش مخارج مصرفی ارایه شده است.  1نمودارهای شماره  

 
1 Perturbation 
2 Uhlig 
3 Canova 
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با عدم توازن  یافته و   از منابع  بودجه دولت  این کسری  بود  نیاز خواهد  مواجه شده که 
 مختلف مانند انتشار اوراق مشارکت و استقراض از بانک مرکزی تامین شود.

اوراق را افزایش دهد که این امر منجر به    سود فروش اوراق قرضه، باید نرخ    برایدولت  
افزایش نرگذاری خصوصی میکاهش جذابیت سرمایه با  از طرف دیگر،  بازدهی  شود.  خ 

را    هابنگاه  های تولیدیو وام  خانوارها  های مصرفی وامبهره    اوارق، سیستم بانکی نیز نرخ
کاهش باعث  که  داد  خواهد  بنگاهبه    اعطایی   تسهیلات   افزایش  و  شود.  می  ها خانوارها 

توان اینگونه بیان کرد که با انتقال بخشی از منابع بانکی برای افزایش  بعبارت دیگر، می
ها کاهش خواهد  د اوراق مشارکت، منابع موجود برای اعطای وام به خانوارها و بنگاهخری

محدودیت افزایش  معنای  به  که  اعتباری  یافت  کاهش  استهای  شرایط،  این  در   .
و   خانوارها  مصرف  کاهش  به  منجر  اعتباری،  تسهیلات  به  اقتصادی  عوامل  دسترسی 

نهاده استخدام  کاهش  توسطهمچنین  تولیدی  شد بنگاه  های  خواهد  کاهش    و   ها  با 
 یابد.کاهش میتاحدودی گذاری نیز تولید سرمایه

دیگر،   سوی  و  از  پولی  پایه  افزایش  باعث  مرکزی،  بانک  از  دولت  استقراض  افزایش 
نقدینگی خواهد شد که با توجه به افزایش مخارج مصرفی دولت، کاهش تولید غیرنفتی  

ب تولید  نهایی  افزایش هزینه  افزایش نرخو همچنین  بهره،  ه دلیل    یتورم فشارهای  های 
شد.   خواهد  که ایجاد  معناست  بدان  تحولات  بودجه    این  کسری  افزایش  بروز  از  ناشی 

 و کاهش تولید )خفیف( همراه خواهد بود. هاقیمت سطح  با رشدمخارج مصرفی، 
د  توان گفت افزایش مخارج جاری دولت باعث افزایش تورم و کاهش تولیدر مجموع می

شود. بنابراین ضروری است در تنظیم بودجه دولت، کنترل مخارج جاری و جلوگیری  می
هزینه افزایش غیرضروری  در  از  این،  وجود  با  قرار گیرد.  مبنا  تا حد ممکن  های جاری 

شود این است که چگونه  صورت لزوم افزایش مخارج جاری، سوال بعدی که مطرح می
ارج را کاهش داد؟ بر اساس تحلیل سناریو و در نظر  توان آثار منفی افزایش این مخمی

بودجه دولت   تامین کسری  در  اوراق مشارکت  انتشار  برای سهم  گرفتن مقادیر مختلف 
شکل  می نتایج  کرد.  بررسی  را  سوال  این  پاسخ  سهم    2توان  سناریوی  سه    30تحت 

تا   ک  70درصدی  است  این  بیانگر  اوراق،  انتشار  از محل  مالی  تامین  افزایش  درصدی  ه 
و   تورمی  آثار  کاهش  باعث  مالی،  منابع  کسری  تامین  در  مشارکت  اوراق  انتشار  سهم 

شود. به عبارت دیگر، افزایش سهم انتشار اوراق  رکودی ناشی از افزایش مخارج جاری می
دولت سبب   جاری  مخارج  مالی  تامین  برای  مرکزی  بانک  منابع  از  استقراض  کاهش  و 

شود که این نیز به معنای ثبات بیشتری بخش حقیقی  م میکاهش نوسانات تولید و تور
 است.
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دولت  مخارج مصرفی  آثار تکانه  (: 1)  نمودار  

 های تحقیق منبع: یافته                                        

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 261                         1400/ بهار 1شماره  /هشتمسال  /اقتصاد کاربردی  هاینظریهفصلنامه 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
تغییرات نوسانات متغیرها با افزایش سهم اوراق مشارکت در تامین مالی (:  ۲نمودار )

 مخارج جاری 
 پژوهش های منبع: یافته                                          

 دولت  عمرانی آثار تکانه مخارج  -۴-۲

دولت به اندازه یک انحراف معیار برابر   عمرانییک تکانه مثبت به مخارج    شود فرض می

آثار نهایی این تکانه بر   3درصد در سیستم اقتصادی وارد شود. در نمودارهای شماره  10

دولت   کل  مخارج  عمرانی،  مخارج  افزایش  با  است.  شده  ارایه  اقتصاد  مهم  متغیرهای 

میافزایش   بودجه  کسری  بروز  سبب  و  کسری شودیافته  نیز،  شرایط  این  در  بودجه    . 

. در این وضعیت، از  شودهای مختلف تامین  ، باید ار کانالعمرانی  ناشی از افزایش مخارج 

که   معمولاً  افزایش  آنجا  عمرانی  افزایشمخارج  با  نفتی    همراه  است،  درآمدهای  همراه 

باعث افزایش پایه پولی    ورشد خواهد داشت    نیز های خارجی بانک مرکزی  خالص دارایی

 شود.می

تا اوراق  مالی  مینبرای  انتشار  طریق  از  عمرانی  مخارج  از  نرخ  مشارکت  بخشی  دولت   ،

شود،  مشاهده می  1که همانگونه که در مقایسه با شکل    افزایش خواهد داد را  اوراق    سود

  برای جلوگیری از رشد شدید پایه پولی، مقام پولی نیز  همچنین    افزایش آن کمتر است.

افزایش خواهد داد  ها به بانک مرکزی بانک  بدهی نترل را به منظور ک  نرخ بهره بین بانکی 

باعث    شده و هر چندها همراه  افزایش نرخ بهره تسهیلات اعطایی بانک با  این اقدام  که  

های ایجاد شده،  محدودیت  ، اماشودکاهش دسترسی کارگزاران به تسهیلات اعتباری می

از حالت قبل  همانطور که ملاحظه می افزایش مخارج عمرانی و لذا  با    .استشود کمتر 

یابد. همچنین در این دوره، به دلیل اثرات  در دوره اول تورم افزایش می  بروز فشار تقاضا، 

سرمایه جبری،  مینیز  گذاری  جانشینی  در  کاهش  اما  تبدیل    هایدورهیابد،  با  بعدی 
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عوامل    وریمخارج عمرانی به موجودی سرمایه و اثرات مکملی آن به دلیل افزایش بهره

یابد و منجر به افزایش موجودی  گذاری خصوصی نیز افزایش می، به تدریج سرمایهتولید

می کل  امر  سرمایه  این  که  اشتغال  باشود  و  تولید  از طرف   همراه  افزایش  خواهد شد. 

افزایش   عمرانی  مخارج  از  ناشی  تقاضای  افزایش  دلیل  به  اول  مرحله  تورم که در  دیگر 

تدریج   به  بود،  بهرهیافته  افزایش  دلیل  به  نهایی  هزینه  کاهش  و  تولید  افزایش  وری،  با 

   یابد.کاهش می
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 دولت  مخارج عمرانی  آثار تکانه(: 3)نمودار  

 های تحقیق منبع: یافته

توان گفت افزایش مخارج عمرانی دولت هر چند تا حدودی باعث افزایش  در مجموع می

می میتورم  کمک  نیز  تولید  افزایش  به  ولی  مخارج  شود  با  مقایسه  در  همچنین  کند. 

تولیدی مثبتی است در حالی که  جاری، مخارج عمرانی   آثار  آثار تورمی کمتر و  دارای 

منظور   به  بنابراین  است.  رکودی  آثار  با  بیشتر همراه  تورمی  اثرات  دارای  مخارج جاری 

می توصیه  اقتصاد،  حقیقی  بخش  غیرتورمی  و  پایدار  دولت  رشد  مخارج  هدف  شود  با 

صورت گیرد یا به عبارت دیگر    وری های اقتصادی به منظور افزایش بهرهبهبود زیرساخت

افزایش مخارج   از  تا حد ممکن پرهیز  و  مخارج عمرانی  اولویت  با  بودجه دولت  ترکیب 

 جاری تنظیم شود. 

آثار تورمی کمتر مخارج عمرانی، ممکن   آثار تولیدی مثبت و  به  با توجه  این،  بر  علاوه 

سرمایه مخارج  افزایش  با  که  شود  مطرح  نگرش  این  برااست  تولید،  گذاری،  رونق  ی 

های عمرانی بیشتری اجرا شود. اما، باید توجه داشت که آنچه در این فرآیند مهم  طرح

از   ناشی  بودجه  کسری  تامین  نحوه  نتایج  است.  مخارج  این  مالی  تامین  نحوه  است 

مخارج عمرانی در شکل   داشته  4افزایش  قصد  اگر سیاستگذار  که  است  آن  از  ، حاکی 

انی را صرفا با افزایش استقراض دولت از بانک مرکزی و یا به  باشد افزایش مخارج عمر

این   در  دهد،  انجام  منابع  تامین کسری  در  مشارکت  اوراق  انتشار  سهم  کاهش  عبارتی 

فشارهای   مقابل  در  و  یافته  کاهش  عمرانی  مخارج  از  ناشی  مثبت  تولیدی  آثار  شرایط 

حسب سهم اوراق مشارکت در   ، سناریوهای مختلف بر4 یابد. در شکلتورمی افزایش می

تامین کسری بودجه دولت ناشی از افزایش مخارج عمرانی دولت بررسی شده که کاهش  
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که  همانگونه  است.  مرکزی  بانک  از  استقراض  افزایش  معنای  به  اوراق  انتشار  سهم 

شود، کاهش سهم انتشار اوراق و در مقابل افزایش استقراض از بانک مرکزی  ملاحظه می

 شود. ش نوسانات تورم و در مقابل کاهش اثرات رونق تولید میسبب افزای

 
 یمال  ن یتام   در  مشارکت اوراق  سهم کاهش    با ها  ریمتغ نوسانات  راتییتغ  (: ۴نمودار )

 مخارج عمرانی 
 پژوهش های منبع: یافته

 گیرینتیجه -۵
آثار   به منظور بررسی  این پژوهش  اقتصاد    افزایش مخارج جاری و عمرانی دولتدر  در 

، از یک الگوی تعادل عمومی پویایی  به همراه آثار نحوه تامین مالی هر یک از آنها  ایران

استفاده شده    1369-1397طی دوره زمانی    اقتصاد ایران  استفاده از اطلاعاتتصادفی با  

حقیقی   بخش  بر  مالی  بخش  تحولات  و  آثار  شدن  برجسته  به  توجه  با  است. 

ها، دولت  ه، علاوه بر ارکان اصلی الگو مانند خانوارها، بنگاهالخصوص طی دهه گذشتعلی

و مقام پولی، بخش بانکی نیز با در نظر گرفتن شرایط آن مانند بحث مطالبات معوق و  

دارایی بانک افزایش سهم  ترازنامه  در  ثابت  وامهای  قدرت  باعث کاهش  که  آنها  ها  دهی 

ها، بخشی از خانوارها نیز به علاوه بر بنگاه   شود، به الگو اضافه شده است. در این الگومی

بهره نرخ  شدن  مطرح  باعث  که  دارند  وجود  اعتباری  تسهیلات  متقاضی  های  عنوان 

شود. در مرحله بعد با تعیین مقادیر ورودی الگو  متفاوت برای هریک از این دو گروه می

سازی شده و  ای شبیههاز روش کالیبراسیون، نتایج حاصل از گشتاورهای داده  با استفاده

مورد استفاده در    یدهنده اعتبار الگواند که نشانهای واقعی با یکدیگر مقایسه شدهداده

های مختلف پولی و مالی  سازی اطلاعات متغیرهای اقتصادی ناشی از اعمال تکانهشبیه

 است.
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پویایی تحقیق،  سوالات  بررسی  برای  ادامه  تکانهدر  تاثیر  تحت  الگو  مخهای  ارج  های 

العمل آنی الگو حاکی از  نتایج حاصل از توابع عکسجاری و عمرانی دولت بررسی شد.  

افزایش مخارج مصرفی دولت باعث بروز کسری بودجه و افزایش نرخ  تکانه  آن است که  

گذاری کاهش  شود. در این شرایط با کاهش اعتبارات اعطایی، مصرف و سرمایهبهره می

شود. کاهش تولید و افزایش هزینه نهایی تولید نیز  لید مییابد که منجر به کاهش تومی

به عبارت دیگر، مخارج مصرفی دولت  شود. به دلیل افزایش نرخ بهره، باعث بروز تورم می

به نوعی در تشدید رکود تورمی نقش دارد. یکی از راهکارهای کاهش این آثار، افزایش  

رکت است به نحوی که نتایج حاصل  تامین مالی مخارج جاری از محل انتشار اوراق مشا

از  سازی سناریوها نشان میاز شبیه اوراق و کاهش استقراض  انتشار  افزایش  با  دهد که 

یابد که به معنای کاهش آثار منفی ناشی  بانک مرکزی، نوسانات تولید و تورم کاهش می

 از افزایش مخارج جاری دولت است.

دهد که در  مخارج عمرانی دولت، نشان می  ، نتایج حاصل از بروز تکانه افزایشهمچنین

این حالت، با تبدیل تدریجی مخارج عمرانی به موجودی سرمایه، از یک طرف به دلیل  

گذاری خصوصی افزایش یافته و از طرف دیگر به دلیل  اثرات مکملی آن به تدریج سرمایه

شود که  اعث مییابد. این تحولات بمیافزایش  تولید، تولید  عوامل  وری  نقش آن در بهر

های اعتباری و کاهش  محدودیتافزایش  در مقایسه با تکانه مخارج جاری، در این حالت  

سرمایه و  مصرف  کاهش  لذا  و  کمتر  بهره  کمتر  نرخ  اولیه  در    .باشدگذاری  همچنین، 

و  دوره دولت  مخارج  افزایش  از  ناشی  تورمی  فشارهای  کل،  عرضه  افزاش  با  بعد،  های 

کاهش  نیز  کل  نکتهمی  تقاضای  اما  که  یابد.  است  این  داشت  توجه  بدان  باید  که  ای 

اندازی به منابع بانک مرکزی برای تامین مالی  مهابای مخارج عمرانی و دستافزایش بی

به   تورمی خواهد شد.  فشارهای  افزایش  و  تولیدی  مثبت  آثار  باعث کاهش  این مخارج، 

عمر مخرج  افزایش  صرف  که  نیست  اینگونه  دیگر،  سرمایهعبارت  و  دولت،  انی  گذاری 

منابع   از  استقراض  چه سهم  هر  بلکه  باشد،  انتظار  مورد  اشتغال  افزایش  و  دولت  رونق 

و   یافته  افزایش  تورمی  فشارهای  یابد،  افزایش  مخارج  این  تامین  برای  مرکزی  بانک 

 افزایش تولید نیز کمتر و کمتر خواهد شد.  

که   است  آن  موید  نتایج  مجموع  بدر  مقایسه  مخارج  در  دولت،  مصرفی  مخارج  تکانه  ا 

است تولید  رشد  با  توام  کمتر،  تورمی  آثار  دارای  دولت  مطالعات  عمرانی  با  نتایج  این   .
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دهقان،   و  )خیابانی  )1397داخلی  خارجی  مطالعات  و  فلاحی (  و  امینی  ؛  2014،  1حاج 

م انتشار  ( سازگار است. همچنین افزایش سه 2015،  3و جیفاری   2013،  2موصابا و همکاران

اوراق در تامین مالی و پرهیز از استقراض از منابع بانک مرکزی، سبب کاهش نوسانات  

به رشد غیرتورمی بخش حقیقی   به عبارت دیگر منجر  یا  تولید و  بهبود شرایط  تورم و 

 خواهد شد.

شایان ذکر است که در این تحقیق تفکیک مخارج دولت بصورت جاری و عمرانی ارایه  

از این مخارج نیز تفکیک  ا پیشنهاد میشده است و لذ شود در تحقیقات آتی، هر یکی 

می عمرانی،  مخارج  بخش  در  نمونه  عنوان  به  با  شود.  را  توسعه  و  تحقیق  مخارج  توان 

 وساز مقایسه کرد. مخارج ساخت

 تقدیر و تشکر 
 نمایند.نویسندگان از نظرات ارزشمند داوران ناشناس محترم تشکر می

 منافع تضاد 
  دارند.نویسندگان تضاد منافع را اعلام می
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 پیوست: 
کالیبره شده در مدل  ساختاری   اطلاعات پارامترهای  الف(:-1)جدول    

 منبع مقدار  های ساختاریپارامتر

β عامل تنزیل  =  ( 1388ابراهیمی و شاهمرادی ) 0.98

𝜎𝑐 ای مصرفدورهعکس کشش جانشینی بین =  ( 1391کمیجانی و توکلیان ) 1.3

𝜎𝑛 عکس کشش عرضه نیروی کار نسبت به دستمزد حقیقی  =  ( 1385طائی ) 2.17

α سهم سرمایه در تولید  =  ( 1387شاهمرادی ) 0.412

کالیبره شده در مدلحالت پایدار  اطلاعات پارامترهای    ب(:-1)جدول    

 مقدار  پارامترهای شرایط پایدار مقدار  پارامترهای شرایط پایدار

�̅� ها به مخارج دولت نسبت مالیات

�̅�
= 0.38 

نسبت سرمایه سیستم بانکی به  
 های آن سپرده

𝑘𝑏̅̅ ̅

�̅�
= 0.11 

نسبت درآمدهای نفتی به  
 مخارج دولت 

𝑒𝑜̅̅ ̅

�̅�
= 0.52 

ها از بانک  نسبت استقراض بانک
 های آن مرکزی به سپرده

𝑑𝑐̅̅ ̅

�̅�
= 0.12 

نسبت مخارج جاری دولت به  
 مخارج کل 

𝑔𝑐̅̅ ̅

�̅�
= 0.7 

های  نسبت خالص دارایی
 خارجی به پایه پولی 

𝑓𝑟̅̅ ̅

𝑚𝑏̅̅ ̅̅
= 0.57 

نسبت مخارج عمرانی دولت به  
 مخارج کل 

𝑔𝑘̅̅̅̅

�̅�
= 0.3 

نسبت خالص مطالبات بانک  
 پایه پولی مرکزی از دولت به 

𝑑𝑔̅̅̅̅

𝑚𝑏̅̅ ̅̅
= 0.13 

نسبت مخارج مصرفی خصوصی  
 به تولید غیر نفتی 

𝑐̅

�̅�
= 0.54 

نسبت مطالبات بانک مرکزی از  
 سیستم بانکی به پایه پولی 

𝑑𝑐̅̅ ̅

𝑚𝑏̅̅ ̅̅
= 0.39 

نسبت سرمایه گذاری به تولید  
 غیرنفتی

𝑖̅

�̅�
= 0.19 

نسبت درآمدهای نفتی به  
 های خارجی خالص دارایی

𝑒𝑜̅̅ ̅

𝑓𝑟̅̅ ̅
= 1.681 

مخارج دولت به تولید  نسبت 
 غیرنفتی

�̅�

�̅�
= 0.27 

نسبت اسکناس و مسکوک در  
 گردش به پایه پولی 

�̅�

𝑚𝑏̅̅ ̅̅
= 0.33 

نسبت ارزش افزوده نفت به  
 تولیدغیرنفتی

𝑜𝑟̅̅ ̅

�̅�
= �̅� ها به پایه پولی نسبت سپرده 0.17

𝑚𝑏̅̅ ̅̅
= 4.3 

ضریب فرآیند خودرگرسیون  
𝜌𝑎 وری بهره = 0.76 

ضریب اثرپذیری مخارج عمرانی  
 دولت از درآمدهای نفتی 

𝜗𝑔𝑐
𝑜 = 0.67 

ضریب اثرپذیری مخارج جاری  
 دولت از درآمدهای نفتی 

𝜗𝑔𝑐
𝑜 = 0.4 

ضریب فرآیند خودرگرسیونی  
𝜌𝑜𝑟 درآمدهای نفتی = 0.55 

 منبع: محاسبات تحقیق 

 


