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  چكيده

ش آن بر نرخ تورم، مدل مناسب يا افزايران و اثر كاهش يدر اقتصاد ا يت ماليدرجه حاكم ين مقاله، با هدف بررسيدر ا

 .ون حل شديبراسيو به روش كال يطراح) DSGE( يتصادف يايپو يك مدل تعادل عموميران در چارچوب ياقتصاد ا

هاي واقعي با به منظور اطمينان از قابليت اتكاء نتايج مدل، گشتاورهاي مرتبه دوم متغيرهاي اصلي بر اساس داده      

هاي متغيرها نسبت به شوك يسازي شده آن متغيرها مقايسه شده و توابع واكنش آنگشتاورهاي مرتبه دوم مقادير شبيه

 .مدل بررسي شده است

 ،گريبه عبارت د. درصد است 92ران بالا و حدود يدر ا يت ماليدهد كه درجه حاكم يم ج حاصل از مدل نشانينتا     

ن آن يج به دست آمده مبين نتايهمچن. باشد يدرصد م 8ن كشور كمتر از يدر ا ياست مالياز س ياست پولياستقلال س

  .ابدي يران كاهش مي، نرخ تورم در ايت مالياست كه با كاهش حاكم

از  يدولت به درآمد ناش يو كاهش وابستگ يش اسقلال بانك مركزيجه آن افزايكه نت يج، هر اقدامين نتايبا توجه به ا     

  .ران خواهد داشتيدر كاهش نرخ تورم در اقتصاد ا يالضرب باشد، نقش مهم حق

  

  DSGE ، تورم،يت ماليحاكم :يديواژگان كل

     JEL: E27 ،C69،E31 بنديطبقه

                                                                                                                   
1. Dynamic Stochastic General Equilibrium 
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  مقدمه

ترين دليل تورم در كشورهاي در حال توسعه را  عمده ،از كارشناسان اقتصاديبه اعتقاد بسياري 

در اين . بودجه دولت از طريق استقراض از بانك مركزي منسوب كرد يكردن كسر يتوان به پول مي

بانك مركزي و دولت تحت يك چارچوب عملكرد هماهنگ قرار دارند كه طي آن  ،كشورها اغلب

در . گردد گيري از بانك مركزي و با انتشار پول تأمين مالي مي با وامبخشي از كسر بودجه دولت 

 ي، حفظ و ارتقاء ثبات ماليمركز يهااز اهداف بلندمدت بانك يكيتوان گفت در حالي كه  واقع مي

بودجه دولت  يله تأمين مالي كسرااز طريق كنترل تورم است، در رويارويي با مس يمال يهاستميس

ده اصطلاحاً ين پديا يات اقتصاديدر ادب. شود پول، اين هدف ناديده گرفته ميو روآوري به خلق 

  .   شود يده مينام 1"حاكميت مالي"

زان تورم در يهاي مالي و پولي بر م بررسي اثر تعامل ميان سياست ،هدف از ارائه اين تحقيق

ارائه مدل اقتصاد كلان در اين بررسي پس از مروري بر ادبيات موجود در اين حوزه، با . ايران است

در اقتصاد  يت ماليزان حاكميبه استخراج م ،ياستيو س ين توابع رفتارييران و تبيا يمناسب برا

رات آن بر ييو سپس اثر تغ) DSGE(يتصادف يايپو يك مدل تعادل عموميكشور با استفاده از 

  . ميپرداز يتورم م

به  يا قانون رشد پوليلور و يمانند قانون تج ياز توابع را ،رانيا ياستيس يفضا يبند مدل يبرا

ان ينشان دادن تعامل م ين مقاله، برايدر ا. شودياستفاده نم يالعمل بانك مركز عنوان توابع عكس

 يجار يمازاد اصل يدولت توسط ارزش فعل ياز بده يبخششود كه  يفرض م ،يو پول يمقامات مال

  . شود ين ميتأم يستقراض دولت از بانك مركزق ايز از طريمانده آن نيو باق، 2بودجه يو آت

  

  و مطالعات انجام شده ينظر يمبان -1

 3يرپونزيغ يط بازيدولت از شرا يآت يد بدهيبا ،ديآنكه دولت تعهدات خود را پرداخت نما يبرا

 يوقت. ديل رشد ننمايش از نرخ تنزيدولت ب يبده يقيشود ارزش حق يد كه باعث ميت نمايتبع

 يبحث بررس ،ندينما ين مييرا تع ياستيس يرهايبه صورت جداگانه متغ يو بانك مركز يمقام مال

د بودجه يده متفاوت در مورد آنكه چگونه قيسه ا. ابدي يت ميتوان پرداخت تعهدات دولت اهم

شوند كه به قرار  يمطرح م ،دتواند برقرار گرد يمتفاوت، م يو پول يمال يها استيس يدولت با اجرا

  :ر استيز

                                                                                                                   
1. Financial Dominance 
2. Present discounted value of current and future primary surpluses 
3. No Ponzi game 
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د نرخ رشد پول را به صورت مستقل يبا يم يكه معتقدند بانك مركز :انيپولگرا يتورم يتئور

كه توان  يبه صورت ؛كند يم ميخود را تنظ يبه صورت منفعل، تراز اصل يمقام مال. دين نماييتع

 .خود را داشته باشد يها يپرداخت بده

از  يبه صورت مستقل با در نظر گرفتن درآمد ناش يمقام مال ،كه طبق آن :1تورم يمال يتئور

م يبه صورت منفعل نرخ رشد پول را تنظ يكند و بانك مركز ين مييرا تع ي، تراز اصل2الضرب حق

 .دينما ين ميون را تضميكند و توان پرداخت د يم

ك به صورت جداگانه يو دولت هر  يبانك مركز ،طبق آنكه  :3متيسطح ق يمال يتئور

ن يا يشود كه برقرار يم ميتنظ يبه نحو يمتيكنند و سطح ق ين مييخود را تع ياستيس يرهايمتغ

 .ميپرداز يدگاه مين سه ديجاد ايا ير تحوليس يحال به بررس. ديم نمايد را تنطيق

  يان معتقد است كه بانك مركزي نقش انكارناپذيري در برقراري ثبات قيمتيدكترين پولگرا

در . است يرات درآمد پوليين تغييعامل مسلط در تب ،رات در حجم پولييبه اعتقاد آنان تغ. دارد

نامنظم مختل گردد و از آنجا  يان اقتصاد ذاتاً باثبات است مگر آنكه توسط رشد پوليدگاه پولگرايد

 ديبامي ن مسئولا ياقتصاد  استين باورند كه در انتخاب سيبر ا ،دانند يم يپول يا دهيكه تورم را پد

ند و در ين نمايمت را در بلندمدت تضميند تا ثبات قياتخاذ نما يپول يرهايمتغ يرا برا يا قاعده

ع درآمد و ثروت و يبر توز يرگذاريثأدولت جهت ت يسنت يها قشن يبرا ياست ماليس ،كنار آن

  ).1383ران، همكااسنودان و ( ص منابع مطرح گردد يتخص

. بود يو پول يمال يها استيان سيگذار بحث تعامل م پايه .م1981در سال مقاله سارجنت و والاس

مدت و  ان، سياست پولي قادر به كاهش تورم در كوتاهيپولگرا ياين دو نشان دادند كه برخلاف ادعا

به عبارت  ,Baig et al).  (2006هاي مالي نخواهد بود بلندمدت بدون تغييرات اساسي در سياست

بودجه خود را  يمقامات مالي كسر ،را مطرح كردند كه طي آن يآنان بحث تسلط سياست مال ،ديگر

نمايند و مقامات پولي قدرت كنترل  از طريق فروش اوراق قرضه و انتشار اسكناس تأمين مالي مي

هاي دولتي افزايش يابد نرخ بهره  اگر به هر دليلي كسر بودجه دولت و يا بدهي. تورم را ندارند

سياست پولي انقباضي اعمال  ،پولي با هدف كنترل تورم در ابتداي امر اگر مقامات. يابد افزايش مي

ل يكسر بودجه آتي به دل ،صورت باعث افزايش بيشتر نرخ بهره خواهند شد كه در اين ،نمايند

اين كسر بودجه انتشار پول بيشتر در آينده و تورم آتي بالاتر را . يابد دولت افزايش مي يتعهدات مال

در صورتي كه نرخ بهره حقيقي را كمتر از  -هاي كمتر  بدهي ،در چنين شرايطي. ايجاد خواهد كرد

                                                                                                                   
1. Fiscal theory of inflation 

2. Seigniorage revenue 

3. Fiscal theory of price level 
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هاي پولي در كنترل تورم كمك  تواند به احياي اثربخشي سياست مي -نرخ رشد اقتصادي نمايد

  . نمايد

تورم است و منطق  يمال يدگاه تئوريتوان گفت كار سارجنت و والاس منطبق بر د ين ميبنابرا

عت يبه وض يآنكه فرض شده بانك مركز ،نخست :ه اتخاذ دو فرض استوار استيبر پاج آنان ينتا

از دولت يد به اندازه نيك نقش منفعل دارد و باي ياست پوليس ،گريان ديبه ب. دولت توجه دارد يمال

ز آن است ين فرض در نظر گرفته شده نيدوم. ديبودجه به دولت پرداخت نما يپوشش كسر يبرا

در كار . شتر استيدات در اقتصاد بياز نرخ رشد تول ياوراق قرضه دولت يبر روكه نرخ بهره 

 يها يبده ير هر دويمس ،ن باشدينشان داده شده است كه اگر چن (Pekarski, 2009) يپكارسك

  .ثبات خواهد شد يدولت به محصول ب  يو نسبت بده يدولت

با مطرح ساختن يك تئوري به نام ز يگر نيگروهي د ،بعد از مطرح شدن بحث سارجنت و والاس

وجود  ،طبق اين تئوري. اند ال بردهؤان را زير سيدكترين پولگرا) FTPL( 1تئوري مالي سطح قيمت

 ،ها ثبات قيمت ،در اين ديدگاه. ها نيست بانك مركزي مستقل شرط كافي براي ضمانت ثبات قيمت

كيد فراوان أهاي پولي مناسب بستگي دارد و به دليل ت به سياست ،هاي مالي و هم هم به سياست

را تئوري مالي  ين تئوريا 2مايكل وودفورد ،ها آنان به نقش سياست مالي در تعيين ثبات قيمت

  .ها ناميد سطح قيمت

 - اي دولت  دوره نگاه آن به قيد بودجه ميان ،كند ها متمايز مي آنچه اين تئوري را از ساير تئوري

به  و -هاي آتي دولت هاي دولت با ارزش تنزيل شده مازاد بودجه بدهي يبرابر هدنكن بيان   بطهرا

  :صورت زير است
B
P � يآت يفعل مازار بودجه   ارزش 

اين رابطه را به عنوان قيد  ،ديدگاه رايج. هاست سطح قيمت Pبدهي اسمي دولت و  B ،كه در آن

اي تنظيم شود كه سمت  بايد به گونه هاي دولت مي در واقع سياست. گيرد بودجه دولت در نظر مي

 . راست و چپ اين معادله با هم در هر سطح قيمتي برابر شود

معتقدند هيچ قيدي براي يك دولت وجود ندارد كه اين قيد را حفظ  FTPLطرفداران تئوري      

گاه به هر دليل اين قيد تهديد شود و هر يك شرط تعادل محسوب مي اين رابطه ،از نظر آنان. دنماي

هاي  اين فرض كه سياست. شود كه اين رابطه برقرار شود اي تنظيم مي ها به گونه شد، سطح قيمت

را فرض غيرريكارديني است كه وودفورد آن  ،شود تا اين قيد برقرار شود دولت به نحوي تنظيم نمي

پرداخت  ين عدم تعهد دولت برايبنابرا). Christiano & Fitzgerald, 2000(مطرح كرده است 

                                                                                                                   
1. Fiscal Theory of the Price Level  

2. Michael Woodford 
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است كه از  يها اتفاق ته قيميق تسويمعادله بالا از طر يبلندمدت و برقرار يون خود در افق زمانيد

  .دهد يم يمت در اقتصاد كلان رويسطح ق يمال يدگاه طرفداران تئوريد

  

  مدل -2

زنده و ياز مدل ر يلاتيق با تعدين تحقيران در ايدر اقتصاد ا يت مالياثر حاكم يبررسبه منظور 

هاي خاصي برخوردار مدل مورد استفاده ريزنده و ربي از ويژگي. استفاده شده است) 2008( يرب

 .نمايداست كه استفاده از آن با اعمال تغييراتي متناسب با شرايط اقتصاد ايران را توجيه مي

هاي نوكينزي نحوة در نظر گرفتن نقش پول و شرايط رقابت ناقص بسيار آنكه در مدل ،اولاً

رويكرد  ،يكي از مهمترين رويكردهاي متداول براي در نظر گرفتن نقش پول. حائز اهميت است

 يدراسكيسكه در بسياري از مطالعات خارجي نظير است  )MIU(پول در تابع مطلوبيت 

)Sidrauski, 1967(،  اندرسون)Anderson, 1976( فوش سليگر ،)Fuchs-Seliger, 1989( بويج و ،

و داخلي نظير ) ,Boerner and Volckart 2011(، بورنر و ولكارت ),Booij and Kuilen 2009(كولن 

در مدل . مورد استفاده قرار گرفته است) 1388(، تقوي و صفرزاده )1389(متوسلي و همكاران 

شرايط رقابت ناقص نيز، در نظر  در خصوص. ز اين رويكرد استفاده شده استريزنده و ربي نيز ا

گرفتن شرايط رقابت انحصاري از مهمترين رويكردهايي است كه در اكثر مطالعات خارجي و داخلي 

در اين تحقيق نيز از اين رويكرد استفاده شده و از اين . رفته استگمورد اشاره مورد استفاده قرار 

 . رسدات اقتصادي سازگار به نظر ميياز اين مدل قابل توجيه بوده و با واقعجهت استفاده 

ج ياز توابع را ياستيس يفضا يبند مدل يبرا) 2008(در مدل مورد استفاده ريزنده و ربي  اً،يثان

استفاده نشده  يبانك مركز يالعمل به عنوان توابع عكس يا قانون رشد پوليلور و يمانند قانون ت

. رسداست كه با توجه به تعامل گسترده بانك مركزي و دولت در اقتصاد ايران، مناسب به نظر مي

. بندي شده استمدل ،رفتار دولت و مقام پولي با يكديگر و در يك رابطه ،در واقع در اين مقاله

كه ) FTPL( 1ح قيمتسازي با تئوري مالي سط علاوه بر سازگاري با اقتصاد ايران، اين نوع مدل

 .دهد، سازگار استاساس نظري اين مقاله را شكل مي

از قبيل موارد زير در  ياصلاحات ،به منظور سازگارتر كردن مدل با شرايط اقتصاد ايران ثالثاً،     

 :مدل اصلي ريزنده و ربي صورت گرفته است

 .بخش نفت به عنوان يك بخش مستقل به مدل اضافه شده است .1

به اينكه درآمدهاي نفتي نقش كليدي در مخارج دولتي در ايران دارد، قيد بودجه با توجه  .2

 . دولت با افزودن درآمد نفتي به سمت درآمدها اصلاح شده است

                                                                                                                   
1. Fiscal Theory of the Price Level 
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در . ماليات بر مصرف و درآمد عوامل توليد حذف شده و ماليات يكجا جايگزين شده است .3

ات بر مصرف و ماليات بر درآمد عوامل توليد دو نوع ماليات يعني مالي) 2008(مقاله ريزنده و ربي 

شد، بايد يك هاي فوق در نظر گرفته مياگر در اين مطالعه نيز ماليات. در نظر گرفته شده است

گرديد كه با توجه به اينكه آمار سري به مدل تحميل مي) شوك ماليات بر مصرف(شوك اضافي 

دارد، عملاً امكان محاسبه مقدار تعادل ماناي اين زماني از ماليات بر مصرف در اقتصاد ايران وجود ن

سازي فراهم  ها به نحوي تصحيح گرديد كه امكان مدلماليات ،بر اين اساس. پذير نبودمتغير امكان

له تحقيق نبوده و تنها نقش آن به ن مقاله ماليات به صورت مستقل مساضمن آنكه در اي. گردد

له قابل ابوده كه با در نظر گرفتن ماليات يكجا نيز اين مسعنوان منبع درآمد دولت حائز اهميت 

 .حل است

، به رابطه تعادلي درآمد و مي باشددر اين مقاله مبين توليد بدون نفت  Yبا توجه به اينكه  .4

 .توليد نفتي نيز اضافه شده است ،مخارج

ها، مقام  بنگاهخانوارها، . گيريم بخش در نظر مي 4فضاي اقتصادي را در قالب  ،قيدر اين تحق

با . داردهاي جهاني قرار  هاي برونزاي قيمت بانك مركزي و بخش نفت كه در معرض شوك -دولت

  . 1ف كردير توصيق را به صورت زين تحقيتوان مدل ايبه طور خلاصه م توجه به نكات گفته شده،

  

  خانوارها -1-2

 ،(wtht)، از محل اخذ دستمزد نيروي كار خود استها  در عين حال مالك بنگاه وخانوار نماينده 

�d ها، ، سود حقيقي تقسيم شده شركت	��r�kاجاره سرمايه باقيمانده از دوره قبل، � D�
P� و بهره ،  

	��iباقيمانده از دوره قبل،) از دولت هاطلب خانوار(حقيقي اوراق مشاركت  ��π� درآمد كسب ،

����پول دورة قبل ،كند كه اين منابع به علاوه مانده حقيقي  مي
، را به عنوان منابع درآمدي خود ��

، نگهداري �Cبا توجه به شرايط گفته شده و اينكه خانوار از مصرف كالاي نهايي،. نمايد نگهداري مي

�mپول حقيقي،  � M�
P�،1، و فراغت � hيابي بنگاه را  له بهينهامس و كند ، مطلوبيت كسب مي�

  :صورت زير نوشت توان به مي

Max���,��, �,��,!�"
E°  $β�

∞

�&'
 (log,C�- . γ φ

φ� 1 ,
M�
p� -

φ�	
φ . ηlog ,1 � h�-0 

  2:با توجه به قيدهاي

                                                                                                                   
 .توان به مقاله مرجع مراجعه نمودمي ،كامل روابطبه منظور ملاحظه .  1

2.  M�
1� � m� 
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 )1(             c� . x� .m� . b�  4 w�h� . r�k��	 . d� . TA� . ����
�� . i��	 ����   

)2(                               k� � ,1 � δ-k��	 . x�      

�π ،كه در آن � 1�
روي اوراق مشاركت 2نرخ بهره اسمي ناخالص 	��i، 1نرخ تورم ناخالص ���1

موجودي سرمايه اين دوره  �k و tگذاري حقيقي در دورة سرمايه �xماليات پرداختي،  �TAدولتي، 

βپارامترهاي . است 9 ,0,1- ،φ ; به ترتيب مبين نرخ تنزيل ذهني مصرف  -δ,0,1و  0

پارامتر ترجيحات  γهمچنين . باشند اي تقاضاي پول و نرخ استهلاك مي كننده، كشش بهره

  . كشش عرضه نيروي كار هستند ηو  3تقاضاي پول در تابع مطلوبيت

  

  ها بنگاه -2-2

هاي واسطه  سازنده كالاي نهايي و بنگاه  بنگاه: شونديها به دو گروه تقسيم م بنگاه ،ن مدليدر ا

را   اي كه آنها توليدكننده كالاي واسطه كنيم تعداد زيادي فرض مي. فعال در بازار رقابت انحصاري

jبا  9 دهيم و يك بنگاه نماينده رقابتي وجود دارد كه تنها يك كالاي نهايي توليد  نشان مي  <0,1=

  �yبراي توليد  jاي از نوع  احد از كالاي واسطهو   -y�,jتوليدكننده كالاي نهايي، از تعداد. كند مي

اي تحت يك تابع توليد با  يد كالاي نهايي از كالاي واسطهتول. كند واحد محصول نهايي استفاده مي

(CES)كشش جانشيني ثابت 
  .گيرد صورت مي 4 

)3(                                                    y� � =@ y�	
' ,j- A

A��dB>
A

A��  

θ ،در اين تابع ; بنگاه . دهد اي مختلف را نشان مي كشش جانشيني بين كالاهاي واسطه 1

را به نحوي  -y�,jفروشد و  مي �Pتوليدكننده كالاي نهايي محصول توليدي را به قيمت اسمي 

  .آورده شده است حداكثر شود) 13(كند كه سودش كه در رابطه  انتخاب مي

)4(                                                                         p�y� � @ p�	
' ,j-y�,j-dj  

                                                                                                                   
 t-1 هبه دور tنسبت شاخص قيمت دوره  ،است و منظور Gross Rate of Inflationنرخ تورم ناخالص ترجمه . 1

�1(است 
ه سازي از اين نسبت ب به منظور سهولت در مدل. همان نرخ تورم خواهد بود ،كه اگر منهاي يك شود ،)���1

�π,نرخ تورم هر دوره برابر نرخ تورم ناخالص آن دوره منهاي . جاي نرخ تورم استفاده شده است �   .است -1

 است كه معادل انگليسي) اصل و بهره سرمايه(به علاوه يك اسمي همان نرخ بهره  ،ناخالصاسمي نرخ بهره . 2

Gross Nominal Interest Rate ناخالص آن دوره  اسمي برابر نرخ بهره ههر دور اسمي نرخ بهره .مي باشد

	��i,منهاي يك  �   .است -1
3. Scaling Preference Parameter of Money Demand  

4. Constant Elasticity of Substitution 
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را  �aواحد نيروي كار و تكنولوژي كل  -h�,jواحد از سرمايه،  -,j	��kاي  هاي واسطه بنگاه

  .كنند زير استفاده مي) داگلاس -در تابع توليد كاب(واحد از كالاي متمايز   -y�,jبراي توليد 

)5        (                                                  y�,j- � a�k��	,j-Dh�,j-	�E 

با پارامتر  AR(1)از يك فرايند ) به صورت لگاريتمي(شود سطح تكنولوژي  كه در آن فرض مي

ρG 9 ,HG,�~N,0 و  -0,1, σG- كند به صورت زير تبعيت مي:  

)6(                                                           log,a�- � ρG log,a��	- . HG,�  

  

  دولت -3-2

شامل پرداخت بهره ( مخارج دولت. كند را مصرف مي ،g، در هر دوره، دولت مقدار برونزايي از منابع

  :شودياز طرق زير تأمين مالي م) هاي معوق بدهي

pt( يدرآمد نفت .1
o
ot( 

 )TAt(ماليات  .2

M)انتشار پول  .3
s
t) يا 

B)افزايش بدهي دولت  .4
s
t)  

  :به صورت زير است) برحسب كالاي نهايي(پوياي دولت قيد بودجه 

)7(                           g� . ,i��	 � 1- B���M
P� � p�'o� . TA� . M�M�M���M

P� . B�M�B���M
P�  

  :كنند متغيرهاي مالي از فرايندهاي تصادفي زير پيروي مي

)8(                                                       log NO�OP � ρO log NO���O P . εO,�  

)9(                                                        log NTA�TAP � ρTA log NTA���TA P . εTA,�  

PT ،كه در آن 9 ,HT,�~N,0و   -0,1, σU- باشد و  ميv � g, TA است . 

-R�,Xفرض كنيد  � ∏ ,Z�[\����[\ -
XU&	  كه نرخ تنزيلn باشد و مازاد بودجه اوليه و  دوره جلوتر مي

  :را به ترتيب به صورت زير تعريف كنيم tدرآمد ناشي از حق الضرب دورة 

)10(                                                                  s�̂ � TA� � g�  

)11(                                                               s�M � ,M�M�M���M -
P�  

، قيد بودجه بين 1هاي دولت هاي آتي به همراه شرط تصفيه بدهي براي دوره) 7(ار معادله تكر

  :دهد اي زير را نتيجه مي دوره

                                                                                                                   
1. No-Ponzi Condition for the government 

  .باشد قراض از منابع ديگر ميهاي خود از راهي به غير از است منظور آن است كه دولت ملزم به پرداخت بدهي
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                                           i��	 B���
M

P���_� � E�∑ a�[bc

R�,b-
. E�∑ a�[bM

R�,b-
∞X&'∞X&' �

f� . g�  كه در آنf�  وg�  به ترتيب بيانگر ارزش تنزيل شده انتظاري مازاد بودجه اوليه و درآمد

  .ناشي از حق الضرب هستند

طريق آن خود را  كند كه از شود كه دولت از يك قاعده سياستي بلندمدت پيروي مي فرض مي

جهت بازپرداخت ) برحسب واحدهاي ارزش حال(متعهد به افزايش كافي مازاد بودجه حقيقي 

  .شود تر در ادامه ارائه مي تعريف دقيق. داند ، مي1هاي معوق ثابتي از بدهي) سهم(بخش 

ها به صورت  اي از قيمت با فرض دنباله): ها درصد از بدهي κسياست مالي بازپرداخت (تعريف 

�i��	, w�, r�, P�"� & '∞  و حجم اوليه بدهي اسميB�	a يك سياست مالي بازپرداخت ،κ  درصد از

�اي به صورت  لهها، دنبا بدهيg�, TA�, B�a"�&'∞  است به طوري كه براي همةt اي هt i 0 :  

)12 (                            τ� � κ��	Z B���M
P�����  

κكه در آن  9   .است -0,1,

شامل بهره (از بدهي معوق دولت  (κ)معناي اين قاعده سياستي آن است كه بخش ثابتي 

از آنجايي كه . جاري و آينده بازپرداخت شود 2بايد از طريق ارزش حال مازاد بودجه اصلي) ها بدهي

  :اي دولت همواره برقرار است، در نتيجه خواهيم داشت قيد بودجه بين دوره

)13(                      S� � ,1 � κ-i��	 B���
M

P���_�  

درصد از  (κ -1)دهد كه  اين نكته را هم نشان مي) 13(، قاعده سياستي روابط با توجه به اين

هاي معوق نيز از طريق ارزش حال درآمد ناشي از حق الضرب جاري و آتي بازپرداخت  بدهي

زير تعريف  3توان به صورت بازگشتي را مي �Sو  �τهاي نامتناهي  هبراي سادگي، مجموع. شود مي

  :كرد

)14(                     f� � S�τ . E�=��[�Z� f�m	>  

 )15(                     g� � S�M . E�=��[�Z� g�m	>  

تواند به خود بگيرد  مي κبه وسيله مقادير مختلفي كه  4هاي سياستي ممكن مجموعه رژيم

از آنجايي كه . شود مشخص مي T)ها از طريق مازاد بودجه درصدهاي مختلف بازپرداخت بدهي(

κ 9   :با دو حالت حدي زير است 5اي است، اين مجموعه يك مجموعة پيوسته كرانه <0,1=

                                                                                                                   
1. A constant fraction of the outstanding debt 

2. Primary Surplus 

3. Recursively  

4. The set of possible fiscal regimes 

5. Continuum limited  
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. كند هاي معوق خود را بازپرداخت مي همة بدهي) دولت( 1است، مقام مالي κ = 1وقتي  •

هاي خود  دولت خود را متعهد به تنظيم مازاد فعلي و آتي بودجه اصلي، براي بازپرداخت بدهي

ناشي از (هاي دولت  داند و مقام پولي هيچ مسئوليتي نسبت به افزايش در موجودي بدهي مي

ين مورد را به عنوان استقلال كامل بانك مركزي يا حاكميت مالي با ما ا. ندارد) كسري بودجه

 .كنيم درجه صفر تفسير مي

در . شود هاي معوق توسط مقام پولي بازپرداخت مي است، همه بدهي κ = 0در حالتي كه  •

اين حالت همة اصل و سود اوراق قرضه دولتي منتشره در نتيجه كسري بودجه دولت، با افزايش 

اين حالت حدي را وضعيت حاكميت مالي كامل  كه شود از حق الضرب بازپرداخت مي درآمد ناشي

 .كنيم تفسير مي

  

  بخش نفت  - 2- 4

توان  يه و كار نميش سرمايك كشور بوده و چندان با افزاي ير نفتيد نفت وابسته به ذخايان توليجر

سود  ياساس حداكثرسازد نفت بر يتول ،زيخ نفت يشتر كشورهاير داد و در بييد آن را تغيتول

نشده و  يساز مدل يديتول يها ق بنگاهيد نفت از طرين مطالعه توليرد، لذا در ايگ يصورت نم

  :ميريگ يدر نظر م AR(1) يند برونزاياحاصل از صادرات نفت را به شكل فر يدرآمدها

p�'o� � ρnop��	' o��	 . ,1 � ρno-pnoppppp . εno            )16(  

ضريب خودرگرسيوني درآمد  ρno. دهدرا نشان مي tدرآمد نفتي در دوره  �p�'o ،در رابطه فوق

  .مقدار تعادل ماناي درآمد نفتي است مبين pnopppppو دهد نفتي را نشان مي

بر حسب دلار در  يمت نفت در بازار جهانيضرب ق ال است كه از حاصليمت نفت بر اساس ريق

توان نوسانات درآمد  ين ميبنابرا. ديآ يدست م به) اليالات متحده به ريمت هر دلار ايق(نرخ ارز 

ن يهدف ما در اكه از آنجا  .مرتبط دانستز يمت نفت نيد به نرخ ارز و قيزان توليرا علاوه بر م ينفت

را  يتنها نوسانات كل درآمد نفت ،ستيص منبع نوسانات درآمد حاصل از صادرات نفت نيمقاله تشخ

  .ميريگ يدر نظر م

ستم معادلات يتوان سيم ،3كالوو يو فرض چسبندگ 2ط تعادل متقارنيگرفتن شرابا در نظر      

   4ق را نوشتيتحق

                                                                                                                   
1. Fiscal authority  

2. Symmetric equilibrium 
3. Calvo – Pricing Framwork 

 .مراجعه كنيد )2008(مطالعه جزئيات بيشتر به مقاله ريزنده و ربي براي .  4
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  روش حل -3

معمولاً هدف اصلي برآورد پارامترهاي ساختاري با توجه به  ،هاي مختلف اقتصادسنجيدر روش

ها موجود دادهها آمار و اطلاعات سري زماني يا مقطعي در اين روش. هاي آماري موجود استداده

 يند اتفاقاعكس اين فر) مقدار دهي(در كاليبراسيون . شوندو پارامترها برآورد مي مي باشد

از مطالعات انجام شده (به دنبال آن هستيم كه با داشتن مقدار پارامترها  ،در اين روش. افتد مي

استفاده از . هم نماييممدل مناسب براي اهداف مورد نظر تحقيق را فرا) قبلي يا با اتكاء به نظريه

  :تواند حداقل به يكي از دلايل زير باشدهاي برآورد ميكاليبراسيون به جاي روش

براي مثال اگر . اي براي تخمين پارامترها وجود نداشته باشددر صورتي كه هيچ آمار و داده -1

ر نوپا كردن اثر يك ماليات جديد يا سياست آزادسازي تجارت در يك كشومحقق به دنبال كمي

 . است

هاي قابل قبولي براي يك مدل بزرگ و كه نمونه كوچكتر از آن باشد كه تخمين يدر صورت -2

 .ها براي تخمين پارامترهاي مورد نظر قابل استفاده نباشندنكه دادهيا اياحتمالاً پيچيده ارائه دهد 

كه تخمين آماري  باشدكه خطاي تصريح مدل مورد انتظار آنقدر بزرگ  يصورتدر  -3

هاي آماري منجر به رد دهد و آزمونپارامترهاي آن، برآوردهاي ناسازگار و غيرمنطقي ارائه مي

 . شودفرضيه قابل قبول 

كنند كه در ز از كاليبراسيون به عنوان يك روش اقتصادسنجي استفاده ميين نبرخي محققا -4

  1اندپارامترها با اتكاء به يك معيار اقتصادي به جاي يك معيار آماري برآورد شده ،آن

برخي از آمارهاي مورد نياز تحقيق از جمله  ،در اين تحقيق به دليل آنكه از يك طرف -5

 ،باشد در دسترس نبوده و از طرف ديگرهاي دولت در ايران كه متغير كليدي مطالعه نيز ميبدهي

، از اين رويكرد استفاده مدل به روش كاليبراسيون حاصل شدهمطلوبي كه از حل  به دليل نتايج

هاي خاص اقتصاد ايران و احتمال زياد خطاي تصريح همين طور با توجه به پيچيدگي. شده است

  .رسدسازي، استفاده از اين رويكرد مناسب به نظر مي مدل

  

  مقداردهي به پارامترها - 4

، كشش )β(كننده  مصرف يل ذهنيق عبارتند از نرخ تنزين تحقيمورد استفاده در مدل ا يپارامترها

، )ψ(پول  يتقاضا يا ، كشش بهره)η(كار  يروي، كشش عرضه ن)θ( يا واسطه يكالاها ينيجانش

) α(د يه از تولي، سهم سرما)δ(، نرخ استهلاك )γ(ت يپارامتر ترجيحات تقاضاي پول در تابع مطلوب

                                                                                                                   
  Canova.       2007 ,: ك. ر. 4
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پول  يحات تقاضايها و پارامتر ترج متيق يجز درجه چسبندگب). µ(ها  متيق يسبندگو درجه چ

ا ، محاسبه شده و مقدار آنهياز مطالعات داخل يكيه پارامترها حداقل در يت، بقيدر تابع مطلوب

ن مطالعه ي، اما در اكسان نبودهيج همة مطالعات ين خصوص نتايالبته در ا. استخراج شده است

دهند، انتخاب  يارائه م يج بهتريا نتايه داشته يبا نظر يشتريب يكه سازگار يريشده مقاد يسع

  .ارائه شده است 1ا در جدول ن پارامترها و منبع اخذ آنهيمقدار ا و شوند

  

  به پارامترها يمقدارده. 1جدول 

  مطالعه  مقدار  پارامتر

  )1387( يشاهمراد /.412  )α(ه يسهم سرما

  )1389(و صفرزاده  يتقو  /.99  )β(كننده  مصرف يذهنل ينرخ تنز

  )1385(و زارع پور  يداوود  - /.76  )φ(پول  يتقاضا يا كشش بهره

  )1384(محمد  يو حاج ينيام  /.0426  )δ(استهلاك 

  )1389(و همكاران  يمتوسل  33/4  )θ( يا واسطه يكالاها ينيكشش جانش

  )1385( يطائ  /.46  )η(كار  يرويكشش عرضه ن

  

كامل  يريپذ انعطاف(ن صفر يتواند ب ين پارامتر مي، ا)ψ(ها  متيق يدر مورد درجه چسبندگ

ن پارامتر را يا) 2008( يزنده و ربير. قرار داشته باشد) ها متيكامل ق يچسبندگ(ك يو ) ها متيق

رود  يانتظار م. اند در نظر گرفته/. 34و /. 53، /.67، /.53ب يك به ترتيكا، كانادا، كره و مكزيآمر يبرا

انتظار  ،نيبنابرا و بالا نباشد يليخ يدرجه چسبندگ ،ندمواجه ا يط تورميكه با شرا ييدر كشورها

/. 5ن صفر تا ين نكته از بيبا توجه به ا. بالا باشد يليران خيها در ا متيق يكه چسبندگ مي رودن

ج را به دنبال ين نتايبهتر/. 5 ن پارامتر در مدل مورد استفاده قرار گرفت كه مقدارير مختلف ايمقاد

ران در نظر گرفته يمت در ايق ير به عنوان درجه چسندگيمقدار اخ نكته،ن يبا توجه به ا. داشت

ن پارامتر در يا ز معمولاًين) γ(ت يپول در تابع مطلوب يحات تقاضايدر مورد پارامتر ترج. شد

چ مطالعه يكه با توجه به نبود هشود  يدر نظر گرفته م 10تا  7ن يب يمقدار يمطالعات خارج

ك و كره مورد استفاده قرار گرفته ير مكزينظ يياقتصادها يكه برا 9ن خصوص، مقدار يدر ا يداخل

  .ج را به دنبال داشته است، استفاده شدين نتايو بهتر
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  تجزيه و تحليل نتايج -5

ن سؤال است كه كاهش يپاسخ ا يبررس يهدف اصل. كنديق دو هدف همزمان را دنبال مين تحقيا

ش استقلال بانك يگر، افزايا به عبارت ديران دارد؟ يبر نرخ تورم ا يريچه تأث يت ماليدرجة حاكم

ه سؤال يكه در حاش يگرين كشور دارد؟ سؤال ديا يط تورميبر شرا يريران چه تأثيدر ا يمركز

چقدر است؟ درجه ران يدر ا يت ماليآن است كه درجه حاكم ،تواند پرسش شود يفوق م ياصل

استقلال  يبه معنا يت ماليصفر بودن درجه حاكم. باشد يكتا  صفرن يتواند ب يم يت ماليحاكم

تسلط كامل  يبودن آن به معنا يكو ) ياست مالياز س ياست پوليس(از دولت  يكامل بانك مركز

  .است) ياست پوليبر س ياست ماليس( يدولت بر بانك مركز

 2شده در قسمت  يطراح يتصادف يايپو يمدل تعادل عموم ،ت فوقبه سؤالا ييگو پاسخ يبرا

 Dynare 4.2.1و  MATLAB  R2009a يون با استفاده از نرم افزارهايبراسيمقاله به روش كال

 يانجام شده ناش يساز هيدر ادامه ابتدا با اتكاء به شب. شود يج در ادامه ارائه ميحل شده است كه نتا

 ين منظور گشتاورهايبه ا. شود يم يمدل بررس يران، خوبياز حل مدل و مشاهدات اقتصاد كلان ا

شده  يساز هير شبيمشابه مقاد يران با گشتاورهاياقتصاد ا يديكل يرهايمتغ يمرتبه دوم برخ

 يواقع يگشتاورها هب يساز هيشب ير گشتاورهايهر چه مقاد. شود يسه ميرها مقايهمان متغ

ران را يات اقتصاد ايتوانسته است واقع يآن است كه مدل به نحو مناسبتر يبه معنا ،باشد كترينزد

در  يديكل يرهايمتغ يبر برخ.  . . وري و درآمد نفت، بهره يها اثر شوك ،پس از آن. ح دهديتوض

 يق بررسيالات تحقؤت پاسخ سيشود و در نها يم يبررس 1يواكنش آن يقالب ارائه نمودارها

  .گردد يم

  

  ج مدلينتا يابيارز -1-5

توليد بدون نفت و بخش خارجي، تورم، مصرف بخش  يرهايمرتبه دوم متغ يسه گشتاورهايمقا

رها در جدول ين متغيشده ا يساز هيشب يگذاري بخش خصوصي با گشتاورهاخصوصي و سرمايه

  .ر ارائه شده استيز

   

                                                                                                                   
1. Impuls-Respnose 
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  شده يساز هيو شب يواقع يها داده) انسيوار(مرتبه دوم  يسه گشتاورهايمقا. 2جدول 

  مدل  )سالانه( يواقع يها داده  ريمتغ

  /.096  /.097  )يبدون نفت و بخش خارج( يد ناخالص داخليتول

  /.04  /.035  تورم

  /.084  /.057  يمصرف بخش خصوص

  /.104  /.182  يگذار هيسرما

  قيتحق يها افتهيو  يبانك مركز يزمان يسر يها داده: أخذم

  

د يتول يرهايمتغ) انسيوار(مرتبه دوم  يكه از جدول فوق مشخص است، گشتاورهاهمان طور 

رها ين متغيا يواقع يها مرتبه دوم داده يباً منطبق بر گشتاورهايو تورم مدل تقر يناخالص داخل

 يواقع يها ز با دادهيمدل ن يگذار هيمرتبه دوم مصرف بخش خصوصي و سرما يهستند و گشتاورها

 يتواند برا يشده م ينشان از آن دارد كه مدل طراح وضعيتن يا. ندارند يهتفاوت قابل توج

رها يمتغ يتوابع واكنش آن ي، بررسآندر كنار . رديران مورد استفاده قرار گياقتصاد ا يها يبررس

كلان به  يرهاياز واكنش متغ يج مدل با انتظارات نظريدهد كه نتا يها، نشان م نسبت به شوك

  . ارائه شده است ين توابع واكنشياز ا يدر ادامه برخ. سازگار است، يفرض يها شوك

كار  يرويو استخدام ن يگذار هيرود حجم سرما ي، انتظار ميور ك شوك مثبت بهرهيبا بروز 

ابد و از طرف ي يش ميافزا يد مليك طرف توليد، از يبالاتر عوامل تول يور با وجود بهره. ابديش يافزا

نه عوامل يش هزيافزا. افتيش خواهد يافزا يقيكار و نرخ بهره حق يروين يقيدستمزد حق ،گريد

كاهش  ،يور شوك بهره ييش نرخ تورم شود اما اثر نهايمنجر به افزا ية كوتاهورتواند در د يد ميتول

اثر وقوع شوك مثبت  ،نداستخراج شده اج مدل ير كه از نتايز ينمودارها. نرخ تورم خواهد بود

استخدام  h، يگذار هين حجم سرمايمب  Xن نمودارها يدر ا. ده استير كشيرا به تصو يور بهره

  .د و نرخ تورم هستنديب توليبه ترت piو  y و  يقينرخ بهره حق r، يقيدستمزد حق wكار،  يروين
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  يور اثر شوك بهره. 1نمودار 

 
  قيتحق يها افتهي: أخذم   
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اقتصاد، حجم  يرود در بخش اسم ي، انتظار ميمثبت نفتك شوك يدر صورت بروز  ياز طرف

ن در يش نشان دهد كه اي، افزا)sm(الضرب دولت  از حق يافته و درآمد ناشيش يافزا) m( ينگينقد

ش يز افزاين يقيدر بخش حق .خواهد شد) r( يقيو حق) i( يخود باعث كاهش نرخ بهره اسم يجا

تواند عامل  يخواهد شد كه خود م) k(ه يانباشت سرماو ) c(ش مصرف يموجب افزا ينفت يدرآمدها

ك يكار، از  يروين يور ش بهرهيبا افزا. باشد) هيش سرمايافزا ه دليلب(كار  يروين يور ش بهرهيافزا

ز كاهش نرخ يد نيش توليافزا. ابدي يش ميافزا يقيدستمزد حق ،گريو از طرف د يد مليتول ،طرف

تواند منجر به  يم يبعد يها در دوره يهلند يماريده بيبروز پد ،ن حاليبا ا. شود يتورم را موجب م

  .دهند يرا نشان م ير اثر شوك مثبت نفتيز ينمودارها. ش نرخ تورم شوديافزا

  ياثر شوك نفت. 2نمودار 
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  قيتحق يها افتهي: مأخذ
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ن حال يبا ا. ف شده استيز تعريات نيشوك مخارج دولت و مال يعنيگر يدو شوك د ،در مدل

شود كه  ين نكته اكتفا ميها فقط به ا ن شوكيشدن بحث، در مورد آثار ا ياز طولان يريجلوگ يبرا

و نرخ  يد ملي، توليان اجتماعيج مدل با بروز شوك مثبت مخارج دولت، حجم پول، زيبر اساس نتا

دولت كاهش و استقراض  يان اجتماعيو ز يگذار هي، حجم سرماياتيو درآمد مال شيتورم افزا

  . دنابي يم

قابل انطباق با  يشده و توابع واكنش آن يساز هيو شب يمرتبه دوم واقع يگشتاورها يكينزد

 يت استفاده برايشده قابل يآورد كه مدل طراح يوجود مه را ب يدوارين امي، ايانتظارات نظر

  .ق را دارديبه سؤالات تحق ييپاسخگو

  

 مدل يت پارامترهايل حساسيتحل - 2-5

ر تورم يبر متغ ينفت يو درآمدها يور بهره  يها ت اثر شوكيل حساسيتحل ين قسمت به بررسيدر ا

  . ميپرداز يم ياسم يها متيق يو چسبندگ يت مالينسبت به دو پارامتر حاكم

زان يدهد هر چه م يبر تورم نشان م يور ت اثر شوك بهرهيل حساسيج حاصل از تحلينتا

ن يا. شتر استيب يور ك شوك مثبت بهرهياز  ياهش تورم ناشك ،كمتر باشد يمتيق يچسبندگ

پارامتر  ييو انتها ييدو مقدار ابتدا يز براين 3در نمودار شماره  و 3ج در جدول شماره ينتا

 1.به بعد آورده شده است 2بر تورم از دوره  ياثر شوك بهره ور 9/0صفر و  يعني يمتيق يچسبندگ

 يها نهيش هزيبر تورم به علت افزا يور شوك بهره يياثر ابتدا ،ح داده شدهيطور كه توض همان

علت نشان دادن . است يش عرضه كالاها منفيل افزايد مثبت و سپس به دليبه عوامل تول يپرداخت

ج را يرا كوچكتر كرده و نتا ياس بررسيه بوده كه مقيبه بعد حذف اثر مثبت اول 2نمودار از دوره 

  . سازد يان ميبهتر نما
  

  وري بر تورم نسبت به پارامتر چسبندگي قيمتي  تحليل حساسيت اثر شوك بهره. 3جدول 

 0.4 0.3 0.2 0.1 0 يمتيق يچسبندگ

 8.837- 8.921- 8.970- 9.001- 9.021- )�10-6( 2نيانگيم

 0.9 0.8 0.7 0.6 0.5 يمتيق يچسبندگ

 )6-10�( -8.686 -8.389 -7.736 -6.100 -2.207نيانگيم

  قيتحق يها افتهي: أخذم

                                                                                                                   
  .در نظر گرفتيم 9/0شود و بنابراين بالاترين حد بررسي درجه چسبندگي را  همگرا نمي 1اين مدل با درجه چسبندگي  .1

  .باشددوره مورد بررسي مي 20نرخ تورم طي وري بر منظور ميانگين اثر شوك بهره .2
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  يمتيق يبر تورم نسبت به پارامتر چسبندگ يور  ت اثر شوك بهرهيل حساسيتحل. 3نمودار 

  
  قيتحق يها افتهي: منبع  

  

 يمتيق يرات پارامتر چسبندگييبر تورم نسبت به تغ يت اثر شوك نفتيل حساسيتحل يبررس

. كمتر است ياز شوك نفت يتورم ناش ،شتر باشديب يمتيق يزان چسبندگيدهد هر چه م ينشان م

كه اثر  يياز آنجا. آورده شده است 4و نمودار شماره  4در جدول شماره  ين بررسيج حاصل از اينتا

از  يناش يل ارزهايبا تبد يهاي بعداست و در دوره يبر تورم به علت واردات منف يه شوك نفتياول

دوره  يش بهتر، نمودار براينما يبرا يمودار قبلشود، مانند نن اثر مثبت مييال ايفروش نفت به ر

  . شده استدوم به بعد رسم 

  

  تحليل حساسيت اثر شوك نفتي بر تورم نسبت به پارامتر چسبندگي قيمتي. 4جدول 

 0.4 0.3 0.2 0.1 0 يمتيق يچسبندگ

 7.9052 7.9168 7.9236 7.9278 7.9305 )�10-4(نيانگيم

 0.9 0.8 0.7 0.6 0.5 يمتيق يچسبندگ

 5.3910 7.3477 248 7.7 7.8381 7.8834 )�10-4(نيانگيم

  قيتحق يها افتهي: أخذم 
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  يمتيق يبر تورم نسبت به پارامتر چسبندگ يت اثر شوك نفتيل حساسيتحل. 4 نمودار

  
  قيتحق يها افتهي: أخذم       

  

ت يش درجه حاكميآن است كه با افزا ياي، گوآورده شده 5-3ج مدل كه در بخش يهر چند نتا

ن يدهد تغييرات ا يت نشان ميل حساسيتحل يافت اما بررسيش خواهد يزان تورم افزايم ،يمال

وري بر به عبارت ديگر، اثر شوك بهره. ندارد يور از شوك بهره يداري بر تورم ناشپارامتر اثر معني

  . تورم ارتباطي با درجه حاكميت مالي ندارد

  

  وري بر تورم نسبت به پارامتر حاكميت ماليشوك بهرهتحليل حساسيت اثر . 5جدول 

 0.4 0.3 0.2 0.1 0 حاكميت مالي

 8.421- 8.423- 8.425- 8.426- 8.427- )�10-6(ن يانگيم

 0.9 0.8 0.7 0.6 0.5 حاكميت مالي

 8.423- 8.401- 8.409- 8.415- 8.419- )�10-6(ن يانگيم

  قيتحق يها افتهي: أخذم

  

 دارياثر شوك نفتي بر تورم را به صورت معني ،نيز مقدار پارامتر حاكميت مالي در مورد شوك نفتي

اي براي ميزان كنندهتواند عامل تعيينواقعيت آن است كه درآمد نفتي مي. دهدتحت تأثير قرار نمي

باشد اما عكس اين قضيه صحيح نيست ) ميزان استقراض دولت از بانك مركزي(حاكميت مالي 

اكميت مالي تأثيري بر نحوة استفاده دولت از درآمدهاي نفتي و در نتيجه اثرات يعني درجه ح

استفاده از درآمدهاي نفتي  ،تواند به آن دليل باشد كه براي دولتمي و شوك ناشي از آن ندارد

عدم  نكته،با توجه به اين . جهت تأمين مخارج دولتي بر استقراض از بانك مركزي ارجحيت دارد

  .تواند قابل توجيه باشدتر درجه حاكميت مالي بر اثر شوك نفتي بر تورم ميتأثير پارام
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  تحليل حساسيت اثر شوك نفتي بر تورم نسبت به پارامتر حاكميت مالي. 6جدول 

 0.4 0.3 0.2 0.1 0 حاكميت مالي

 8.970 8.972 8.974 8.975 8.976 )�10-4(ن يانگيم

 0.9 0.8 0.7 0.6 0.5 حاكميت مالي

 8.842 8.935 8.955 8.963 8.968 )�10-4(ن يانگيم

  قيتحق يها افتهي: أخذم

 

وري و درآمد نفتي در مقادير مختلف پارامتر هاي بهرهنمودار واكنش آني تورم به شوك

 .است 5-1حاكميت مالي تقريباً بر يكديگر منطبق شده و مشابه نمودار ترسيم شده در قسمت 

 

  قيسؤالات تحق يبررس -3-5

 ياز پارامترها يكيكه  يدر صورت. گردد يران باز ميدر ا يت ماليق به درجه حاكميسؤال اول تحق

ر يمعلوم از سا ير پارامترهايمقاد يگذاريجا ،ستم معادلات مدليبا داشتن س ،مدل مجهول باشد

 يايها در دن بلندمدت داده يتعادل يها بلندمدت بر حسب نسبت ير تعادليمطالعات و حل مقاد

ن روش يز با اين يت ماليپارامتر مربوط به حاكم. توان پارامتر مجهول را استخراج نموديم ،يواقع

ران يدر اقتصاد ا يت ماليحاكم ين خصوص، نتايج مدل حاكي از درجه بالايدر ا. دياستخراج گرد

دهد  يمن مقدار نشان يا. است/. 079ران پس از حل مدل برابر يبه دست آمده در اقتصاد ا κ. است

نشان از تسلط نسبتاً  وضعيتن يا. است/. 92و برابر  1ك يران نزديدر ا) κ -1( يت ماليكه حاكم

ران يات اقتصاد ايدارد كه با واقع يو عدم استقلال بانك مركز ياست پوليبر س ياست ماليكامل س

  .رسد يسازگار به نظر م

 يران چگونه است؟ برايبر نرخ تورم ا يت مالير حاكمييق آن است كه اثر تغيسؤال دوم تحق

 5و نمودار  7جدول . كند يم يريي، نرخ تورم چه تغ)κ -1(ر ييد كه با تغيد دين سؤال، بايپاسخ به ا

ت يا كاهش حاكمي يش استقلال بانك مركزيافزا) (κ -1(با كاهش  yانس ير وارييتغ يچگونگ

   .دهند يرا نشان م) يمال
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  1حاكميت مالي بر نرخ تورماثر كاهش . 7جدول 

 0.4 0.3 0.2 0.1 0 حاكميت مالي

  /.00038  /.00024  /.00021  /.00014  /.00009 تورم

      حاكميت مالي

  /.00572  /.00225  /.00125  /.00078  /.00071 تورم

  قيتحق يها افتهي: مأخذ

  

  بر نرخ تورم يت مالياثر كاهش حاكم. 5نمودار 

  
  قيتحق يها افتهي: أخذم 

  

، نرخ تورم يت ماليدهند، با كاهش حاكم ينشان م يبه خوب 5و نمودار  7طور كه جدول  همان

 يعامل مهم ياست مالياز س ياست پوليش استقلال سيافزا ،گريبه عبارت د. ابدي يران كاهش ميدر ا

  . و كاهش نرخ تورم است يت اقتصاديدر تثب

از دولت ارتباط  يبا استقلال بانك مركز ياست مالياز س يپول استينكه استقلال سيبا توجه به ا

ش يمستلزم افزا ،كنترل تورم يبرا ياست پوليش استقلال سيدر جهت افزا يهر اقدام ،م دارديمستق

     ران يا ياسلام يجمهور يگردد بانك مركز  يشنهاد ميپ ،ن منظوريبه ا. است ياستقلال بانك مركز

                                                                                                                   
 ذكر اين نكته در اينجا ضروري است كه با توجه به خطي بودن مدل، همة متغيرها به شكل تفاضل لگاريتمي .1

نيز ) از جمله تورم(سازي شده براي هر متغير  شوند و ارقام شبيه ا وارد مدل ميشان از لگاريتم مقدار تعادلي آنه

  .صورت تفسير شودبايد به اين 

0
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ن هدف خود به يتر يها به عنوان اصل متيخود و مشخص نمودن هدف كنترل ق ير ساختارهاييبا تغ

 . را فراهم آورد يمتينه ثبات قيش رفته و زميشتر پيسمت استقلال ب

انضباط  يبرا يريو اتخاذ تداب يستان اتيل اصلاح نظام مالياز قب يانجام اصلاحات اساس در كنار آن،

 .د خواهد بوديمف ،الضرب از حق يناش يها به درآمد يبودجه توسط دولت جهت كاهش وابستگ

  

  جينتا يبند جمع - 6

 يران طراحياقتصاد ا يبرا يتصادف يايپو يك چارچوب تعادل عموميكه در  يج حاصل از مدلينتا

به عبارت . درصد است 92ران بالا و حدود يدر ا يت ماليدهد كه درجه حاكم يشده است، نشان م

ن يهمچن. باشد يدرصد م 8ن كشور كمتر از يدر ا ياست مالياز س يپولاست ياستقلال س ،گريد

باعث كاهش ) يش استقلال بانك مركزيافزا( يت ماليدهد كه كاهش درجه حاكم يج نشان مينتا

   . شود يران ميتورم در اقتصاد ا

زان يم دهد هر چه يها بر تورم نشان مت اثر شوكيل حساسيج حاصل از تحلين، نتايعلاوه بر ا     

 يش تورم ناشيو افزا يور ك شوك مثبت بهرهياز  يكاهش تورم ناش ،كمتر باشد يمتيق يچسبندگ

ر يتأث يت مالين حال، مقدار پارامتر حاكميبا ا. شتر استيب يك شوك مثبت درآمد نفتياز 

  . بر تورم ندارد يو درآمد نفت يور بهره يها بر اندازه اثر شوك يدار يمعن

 يديكل يرهايمتغ يمرتبه دوم برخ يران، گشتاورهاياقتصاد ا يز صحت مدل برانان اياطم يبرا

سه شد كه يرها در مدل مقايشده همان متغ يساز هير شبيمشابه مقاد يران با گشتاورهاياقتصاد ا

ف يتعر يها رها نسبت به شوكيمتغ ين توابع واكنش آنيهمچن. دهد يرا نشان م يج قابل قبولينتا

ن تورم ييدن به سطوح پايرس ين برايبنابرا. دهد ينشان م يسازگار ،يانتظارات نظرشده در مدل با 

گام برداشته  يشتر بانك مركزيلازم به سمت استقلال ب يرات نهادييگردد با انجام تغ يشنهاد ميپ

  . شود
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