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 چکیده 

های پولی و مالی قرار شدت تحت تأثیر نوسانات درآمدهای نفتی و سیاستعنوان یک اقتصاد صادرکننده نفت، بهاقتصاد ایران به

در چارچوب مکتب کینزی جدید، به تحلیل   (DSGE)  دارد. پژوهش حاضر با استفاده از رویکرد تعادل عمومی پویای تصادفی

پردازد. مدل پژوهش برای یک اقتصاد  های نفتی میاقتصادی ایران با تأکید بر نقش شوکهای پولی و مالی بر رشد  تأثیر سیاست

های خانوار، بنگاه، دولت، بانک مرکزی و بخش نفت است. پارامترهای  باز کوچک صادرکننده نفت طراحی شده و شامل بخش

العمل  اند. نتایج توابع عکسبرآورد شده   ۱۴۰۲تا    ۱۳7۰های فصلی دوره  مدل با استفاده از روش بیزین و کالیبراسیون و داده

دهد، اما در  درصد افزایش می  ۸/۰مدت تولید غیرنفتی را حدود  دهد که شوک مثبت درآمدهای نفتی در کوتاهآنی نشان می

ابع را  شود و پدیده نفرین منرانی، تولید با کاهش مواجه میگذاری بخش خصوصی و اثر برون مدت به دلیل کاهش سرمایهمیان

دهد اما با تشدید تورم همراه است. شوک مالی  کند. شوک پولی )افزایش حجم پول( تولید و اشتغال را افزایش میتقویت می

دهد. شدت اثرگذاری و ماندگاری  گذاری خصوصی را کاهش می)افزایش مخارج دولت( تولید و اشتغال را افزایش ولی سرمایه

ها  شود. یافتهدرصد از افزایش پایه پولی به تورم تبدیل می  ۴۰ولی است. همچنین حدود  های پ های مالی بیشتر از شوک شوک

می سیاستنشان  هماهنگی  که  مهمدهد  از  نفتی،  درآمدهای  به  دولت  بودجه  وابستگی  کاهش  و  مالی  و  پولی  ترین  های 

 .های دستیابی به رشد اقتصادی پایدار در ایران استشرطپیش

 .پولی، سیاست مالی، رشد اقتصادی، تعادل عمومی پویای تصادفی، شوک نفتی، اقتصاد ایران  سیاست :واژگان کلیدی
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 مقدمه   .1

های اقتصاد  ترین چالشنوسانات شدید درآمدهای نفتی، کسری بودجه مزمن دولت، تورم بالا و رشد اقتصادی ناپایدار، از مهم

دهه در  بهایران  ایران  اقتصاد  است.  بوده  اخیر  بزرگ  عنوانهای  از  بهیکی  جهان،  در  خام  نفت  صادرکنندگان  به ترین  شدت 

شوک  برابر  در  را  آن  ساختاری،  وابستگی  این  و  است  وابسته  نفتی  آسیب درآمدهای  نفت  قیمت  است های  ساخته   پذیر 

(Heydarian,  Pahlavani,  &  Mirjalili,  ۲۰۲5).  ارهای ترین ابزعنوان مهمهای پولی و مالی بهاز سوی دیگر، سیاست

تعیین نقش  اقتصادی،  کلان  میکنندهسیاستگذاری  ایفا  اقتصادی  رشد  هدایت  و  اقتصادی  نوسانات  مدیریت  در    کنند ای 

(Mohammadi & Ebrahimi, ۲۰۲۳). 

های جدی  های سیاسی، اقتصاد ایران را با چالشالمللی، کاهش درآمدهای نفتی و نااطمینانیهای بینهای اخیر، تحریمدر سال

بررسی موا است.  نشان میجه ساخته  تحریمها  و محدودیت در  دهد که  ارزی دولت  درآمدهای  کاهش  با  مالی،  و  نفتی  های 

های پولی و مالی را با اختلال مواجه کرده و رشد اقتصادی را تحت تأثیر المللی، عملکرد سیاستدسترسی به بازارهای مالی بین

های پولی و مالی  در چنین شرایطی، تحلیل دقیق تأثیر سیاست  .(Shahmoradi  &  Tavakolian,  ۲۰۲۰)  قرار داده است

 . ای برخوردار استهای نفتی، از اهمیت ویژهبر رشد اقتصادی با در نظر گرفتن نقش شوک

های کلان اقتصادی، به  ترین ابزارهای تحلیل سیاستعنوان یکی از پیشرفته به  (DSGE)  رویکرد تعادل عمومی پویای تصادفی

های اخیر مورد توجه  های اقتصاد و در نظر گرفتن فرایندهای تصادفی، در سالل تکیه بر مبانی اقتصاد خرد، توجه به پویاییدلی

با ایجاد    DSGE  هایمدل  .(Moshiri  &  Bagheri  Parmehr,  ۲۰۱۲)  گسترده پژوهشگران اقتصاد ایران قرار گرفته است

های مختلف، امکان ارزیابی کمی  سازی آثار تکانههای مختلف اقتصاد و شبیهچارچوبی منسجم برای تحلیل تعاملات بین بخش

 .آورندهای اقتصادی را فراهم میسیاست

ایران با رویکردپژوهش حاضر با هدف تحلیل تأثیر سیاست  اقتصادی  بر رشد  بر نقش    DSGE  های پولی و مالی  و با تأکید 

هایی بر رشد اقتصادی ایران  های نفتی از چه کانال( شوک۱ش عبارتند از: ) های نفتی انجام شده است. سوالات اصلی پژوهشوک

(  ۳کنند؟ )های نفتی بر رشد اقتصادی ایفا میهای پولی و مالی چه نقشی در تعدیل آثار شوک( سیاست۲گذارند؟ )تأثیر می

 های پولی و مالی تأثیر بیشتری بر رشد اقتصادی ایران دارند؟کدام یک از سیاست

جامع نیوکینزی برای اقتصاد باز کوچک    DSGE  آوری پژوهش حاضر در مقایسه با مطالعات پیشین، در طراحی یک مدل نو

با لحاظ هم بانک مرکزی،  زمان بخشصادرکننده نفت  بنگاه، دولت،  ریکاردی و غیرریکاردی(،  های خانوار )شامل خانوارهای 

و کاربرد روش بیزین برای برآورد پارامترها،    ۱۴۰۲روز تا سال  های بهبخش نفت و بخش خارجی است. همچنین استفاده از داده

 . شودهای متمایز این پژوهش محسوب میاز دیگر ویژگی

شود. بخش سوم به مبانی نظری و چارچوب مفهومی  پس از این مقدمه، در بخش دوم به مرور پیشینه پژوهش پرداخته می

مدل  چهارم،  بخش  در  دارد.  میپژ  DSGE  اختصاص  تصریح  روشوهش  به  پنجم  بخش  دادهشود.  و  پژوهش  شناسی  های 

شبیهمی نتایج  عکسپردازد.  توابع  و  می سازی  ارائه  ششم  بخش  در  آنی  یافتهالعمل  تفسیر  و  بحث  به  هفتم  بخش  ها  شوند. 

 . دهدگیری و پیشنهادهای سیاستی را ارائه میاختصاص دارد و در نهایت، بخش هشتم نتیجه
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 شینه پژوهش مرور پی  .۲

 مطالعات داخلی  . ۲-1

اند.  های پولی و مالی در اقتصاد ایران پرداخته به تحلیل سیاست  DSGE  های اخیر، مطالعات متعددی با استفاده از رویکرددر سال

کینزی جدید، نرخ بهینه رشد نقدینگی در اقتصاد ایران را بررسی    DSGE  ( با استفاده از یک مدل۱۳99تقوی و صفرزاده )

های رفاهی قابل  درصد است و انحراف از این نرخ، هزینه  ۱۸های آنان نشان داد که رشد نقدینگی بهینه در حدود  ردند. یافتهک

 . کندتوجهی به اقتصاد تحمیل می

های مالی و نقش سیاست پولی در اقتصاد ایران با فرض  ( در پژوهشی با عنوان »شوک۱۳9۶محبی، شهرستانی و هوشمندی ) 

های مالی بر متغیرهای کلان اقتصادی پرداختند. نتایج آنان  ، به بررسی آثار تکانه«DSGE  ار بین بانکی در یک مدلوجود باز

های مالی از طریق کانال اعتباری،  دهد و شوکنشان داد که وجود بازار بین بانکی، کارایی انتقال سیاست پولی را افزایش می

 .دتأثیر قابل توجهی بر تولید و تورم دارن

های پولی و مالی با تأکید بر تعامل ترازنامه نظام بانکی و  ای با عنوان »ارزیابی آثار تکانه( در مطالعه۱۳9۸درگاهی و همکاران )

های سیاستی پرداختند. نتایج آنان حاکی از آن است  بخش حقیقی اقتصاد ایران«، به بررسی نقش نظام بانکی در انتقال تکانه

شوند و این کانال انتقال، در  ها، به بخش حقیقی اقتصاد منتقل میمالی از طریق تأثیر بر ترازنامه بانک  های پولی و که تکانه

 . اقتصاد ایران از اهمیت بالایی برخوردار است

( در پژوهشی با عنوان »بررسی درجه تسلط سیاست مالی در اقتصاد ایران در قالب مدل تعادل  ۱۳9۳صباغ کرمانی و همکاران )

پویای تصادفی«، به این نتیجه رسیدند که سیاست مالی در اقتصاد ایران بر سیاست پولی تسلط دارد و این پدیده، یکی    عمومی

شود. به عبارت دیگر، کسری بودجه دولت از طریق استقراض از بانک مرکزی،  از عوامل مهم تورم مزمن در ایران محسوب می

 . زند میبه افزایش پایه پولی و در نتیجه تورم دامن 

کینزی جدید به بررسی رابطه بین   DSGE  ( با استفاده از یک مدل۱۴۰۳ای جامع، حیدریان، پهلوانی و میرجعلیلی )در مطالعه

های پولی و مالی در ایران پرداختند. نتایج آنان نشان داد که شوک درآمدهای نفتی  های مالی، درآمدهای نفتی و سیاستتحریم

دهد، در حالی که نرخ بهره،  گذاری بخش خصوصی و فروش نفت را کاهش میتولید، صادرات، سرمایه  های مالی، ناشی از تحریم

دهند. همچنین شوک سیاست پولی، تولید و مصرف را افزایش و فروش نفت و  مصرف، واردات و تورم واکنش مثبت نشان می

داد که سیاست پولی در مقایسه با سیاست مالی،    این مطالعه نشان  .(Heydarian  et  al.,  ۲۰۲5)  دهدنرخ بهره را کاهش می

 . های مالی داردکارایی بیشتری در کاهش آثار تحریم

های درآمدهای نفتی و نقدینگی«،  ای با عنوان »قواعد بهینه سیاست پولی در مواجه با شوک( در مطالعه۱۴۰5نراقی و سرلک )

بهینه پولی در اقتصاد ایران پرداختند. نتایج آنان نشان داد که    های درآمد نفتی و نقدینگی بر سیاستبه بررسی تأثیر شوک

های نفتی  قاعده پولی مبتنی بر کنترل نرخ بهره، در مقایسه با قاعده کنترل رشد پایه پولی، کارایی بیشتری در مواجهه با شوک

 . (Naraghi & Sarlak, ۲۰۲۶) دارد
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ست پولی بهینه با لحاظ نااطمینانی در اقتصاد ایران«، به این نتیجه ( در پژوهشی با عنوان »سیا۱۴۰5پوراکبر و همکاران )

ای ترجیح دارد و از ایجاد های سلیقهرسیدند که استفاده از قاعده پولی برای ایجاد لنگر اسمی برای عاملان اقتصادی، بر سیاست

می جلوگیری  اقتصاد  در  تورمی    ,Pourakbar,  Eskandari  Sabzi,  Farhang,  &  Garehdaghi)  کندانتظارات 

۲۰۲۶). 

 مطالعات خارجی  . ۲-۲

بین تأثیر شوکدر سطح  تحلیل  به  متعددی  مطالعات  از  المللی،  استفاده  با  نفت  اقتصاد کشورهای صادرکننده  بر  نفتی  های 

برآوردی برای اقتصاد آمریکا، نشان   DSGE  با استفاده از یک مدل  Brown  (۲۰۱۸)  و  Balke  .اندپرداخته   DSGE  هایمدل

تواند تا حدی این آثار را تعدیل  ی بر تولید و تورم دارند و سیاست پولی میهای عرضه نفت، تأثیر قابل توجهدادند که شوک

 . کند

Funke,  Paetz  و  Chen  (۲۰۱۲)  ای برای اقتصاد چین، به بررسی کارایی ابزارهای سیاست پولی در یک مدلدر مطالعه  

DSGE    پولی در اقتصادهای نوظهور ارائه کالیبره شده پرداختند و نشان دادند که قاعده تیلور، توصیف مناسبی از سیاست

 . دهدمی

Ramezani, Pahlavani و Mirjalili (۲۰۲۰) ای با عنواندر مطالعه «Assessing Alternative Investment 

Policies in  a  Resource-Rich  Capital-Scarce  Country»با استفاده از یک مدل ، NK-DSGE   برای اقتصاد

آمد نفتی بر متغیرهای کلان اقتصادی پرداختند و نشان دادند که اجرای قاعده مالی »پرنده در  ایران، به بررسی تأثیر شوک در

به نفت را کاهش داده و آثار منفی شوک(MBIH)  «شدهدست اصلاح   کند های نفتی را تعدیل می، وابستگی بودجه دولت 

(Ramezani,  Pahlavani,  &  Mirjalili,  ۲۰۲۰) .  گذاری عمومی، مانع  ناکارآمدی سرمایه  آنان همچنین نشان دادند که

 .شودگذاری دولت محسوب میجدی در تحقق اهداف سرمایه

Shahmoradi  و  Tavakolian  (۲۰۲۰)  ای با عنواندر مقاله  «How  do  the  financial  and  oil  sanctions  

affect  the  Iran's  economy:  a  DSGE  framework»نفتی و مالی بر اقتصاد  های  زمان آثار تحریم، به تحلیل هم

گذاری، فناوری و صادرات نفت، تولید نفت را کاهش  های نفتی با کاهش سرمایهایران پرداختند. نتایج آنان نشان داد که تحریم

های مالی با  دهد. همچنین تحریم داده و با کاهش نسبت ذخایر ارزی بانک مرکزی به پایه پولی، نرخ ارز اسمی را افزایش می

 شودهای نهایی در بخش تجارت، به تورم و کاهش صادرات غیرنفتی و انواع واردات منجر میهای مبادله و هزینههزینهافزایش 

(Shahmoradi & Tavakolian, ۲۰۲۰). 

بیزی، به بررسی آثار    DSGE  با استفاده از یک مدل   Ahmadian  (۲۰۲۳)  و  Heidari,  Asadiتر،  ای جامعدر مطالعه

های دولت در ایران پرداختند. نتایج آنان نشان داد که نوسانات قیمت انرژی تأثیر قابل  بدهی عمومی و هزینههای انرژی،  قیمت

درصدی تولید و ایجاد فشارهای    5/۰توجهی بر ثبات اقتصاد کلان دارد و افزایش یک واحدی قیمت انرژی، منجر به کاهش  

طور کامل آثار تورمی  تواند بهتثبیت تولید و تورم مؤثر است، اما نمیشود. همچنین سیاست پولی در  تورمی ناشی از دستمزد می

 .(Heidari, Asadi, & Ahmadian, ۲۰۲۳) های قیمت انرژی را خنثی کندشوک
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توسطمطالعه درآمد    Hosseini  (۲۰۲۲)  و  Jafari  Samimi,  Mehrara  ای  توزیع  بر  پولی  سیاست  تأثیر  بررسی  به 

های مختلف،  پرداخت. نتایج آنان نشان داد که سیاست پولی از طریق کانال  DSGE  ده از رویکردخانوارها در ایران با استفا

قرار می تأثیر  را تحت  نیستتوزیع درآمد  متفاوت، یکسان  با درآمد  برای خانوارهای  تأثیر  این  و    ,Jafari  Samimi)  دهد 

Mehrara, & Hosseini, ۲۰۲۲). 

بررسی تطبیقی منحنی فیلیپس تحت مدل چسبندگی دوگانه با در نظر گرفتن    به  Hematy   (۲۰۲۲)ای دیگر،  در مطالعه

های  ها و دستمزدها، توصیف بهتری از پویاییهای با چسبندگی قیمتناهمگونی در اقتصاد ایران پرداخت و نشان داد که مدل

 . دهندتورم در اقتصاد ایران ارائه می

 شکاف پژوهشی . ۲-۳

 های پولی و مالی در اقتصاد ایران با رویکرد دهد که اگرچه مطالعات متعددی به تحلیل سیاستبررسی پیشینه پژوهش نشان می

DSGE   های مالی و  های پولی، سیاستزمان به بررسی تعامل پیچیده بین سیاستطور همای به اند، اما کمتر مطالعهپرداخته

از دادهشوک استفاده  با  نفتی در یک چارچوب جامع و  بر  های بههای  یا  اکثر مطالعات موجود،  پرداخته است. همچنین  روز 

های نفتی  ها با شوکزمان این دو سیاست و تعامل آن اند و یا سیاست مالی، و کمتر به تحلیل همسیاست پولی متمرکز بوده

رشد اقتصادی  های پولی و مالی بر  توجه شده است. پژوهش حاضر با هدف پر کردن این شکاف، به تحلیل جامع تأثیر سیاست

 .پردازدهای نفتی میو با تأکید بر نقش شوک DSGE ایران با رویکرد

 مبانی نظری و چارچوب مفهومی  .۳

 سیاست پولی و رشد اقتصادی . ۳-1

شود که بانک مرکزی برای کنترل حجم پول، نرخ بهره و اعتبارات بانکی به منظور سیاست پولی به مجموعه اقداماتی اطلاق می

دهد. در اقتصاد ایران، به دلیل عدم وجود نرخ  ها، اشتغال کامل و رشد اقتصادی انجام میه اهدافی مانند ثبات قیمتدستیابی ب

ها، نرخ  بهره رسمی و سلطه سیاست مالی بر سیاست پولی، بانک مرکزی عمدتاً از ابزارهای کنترلی مانند کنترل ترازنامه بانک

 .(Moshiri & Bagheri Parmehr, ۲۰۱۲)  کند ازار ارز استفاده میها و تسهیلات و دخالت در بسود سپرده

ترین این  گذارد. مهمهای مختلفی بر رشد اقتصادی تأثیر میهای کینزی جدید، سیاست پولی از طریق کانالدر چارچوب مدل

در اقتصاد ایران، به دلیل    .(Taylor,  ۱99۳)  ها عبارتند از: کانال نرخ بهره، کانال اعتباری، کانال نرخ ارز و کانال انتظاراتکانال

بیشتری   اهمیت  از  ارز  نرخ  کانال  و  اعتباری  کانال  اسمی،  بهره  نرخ  عدم وجود  و  اسلامی  بانکداری  بر  مبتنی  بانکی  ساختار 

 .(Taghavi &  Safarzadeh, ۲۰۲۰) برخوردار هستند
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 سیاست مالی و رشد اقتصادی . ۳-۲

اقدامات دولت   به مجموعه  مالی  فعالیتسیاست  بر سطح  تأثیرگذاری  منظور  به  استقراض  و  زمینه مخارج، درآمدها  های  در 

شدت به درآمدهای نفتی وابسته است و این وابستگی، سیاست مالی  شود. در اقتصاد ایران، بودجه دولت بهاقتصادی اطلاق می

 . (Heydarian et al., ۲۰۲5) سازدپذیر میرا در برابر نوسانات قیمت نفت آسیب

از دو کانال اصلی صورت می اقتصادی  افزایش  تأثیر سیاست مالی بر رشد  گیرد: کانال تقاضا و کانال عرضه. در کانال تقاضا، 

ها،  دهد. در کانال عرضه، مخارج دولت در زیرساخت مخارج دولت از طریق افزایش تقاضای کل، تولید و اشتغال را افزایش می

  .(Barro,  ۱99۰)  کند ر و سرمایه را افزایش داده و رشد اقتصادی بلندمدت را تقویت میوری نیروی کاآموزش و بهداشت، بهره

رانی بخش  تواند به تورم و اثر برونبا این حال، اگر افزایش مخارج دولت از طریق استقراض از بانک مرکزی تأمین مالی شود، می

 .(Moshiri  & Bagheri Parmehr, ۲۰۱۲) خصوصی منجر شود

 ای نفتی و اقتصاد ایران هشوک . ۳-۳

های  تواند از سمت عرضه )مانند تحریمشود که میهای نفتی به نوسانات غیرمنتظره در قیمت یا تولید نفت خام اطلاق میشوک

اقتصاد   .(Hamilton,  ۲۰۰9)  نفتی یا اختلالات تولید( یا از سمت تقاضا )مانند تغییرات رشد اقتصادی جهانی( ایجاد شود

های مختلفی بر  ها از کانالهای نفتی قرار دارد و این شوکشدت در معرض شوکوان یک اقتصاد صادرکننده نفت، بهعنایران به 

 . گذارندمتغیرهای کلان اقتصادی تأثیر می

 :(Shahmoradi & Tavakolian, ۲۰۲۰) های نفتی در اقتصاد ایران عبارتند ازهای انتقال شوکترین کانالمهم

دهد و با محدود کردن مخارج دولت، تقاضای  کاهش قیمت نفت، درآمدهای ارزی دولت را کاهش می  :دولتکانال درآمد   .۱

 . دهدکل را کاهش می

 . دهدها را با کسری مواجه کرده و فشار بر نرخ ارز را افزایش میکاهش صادرات نفت، تراز پرداخت :هاکانال تراز پرداخت .۲

شی از نوسانات قیمت نفت، انتظارات فعالان اقتصادی را تحت تأثیر قرار داده و تصمیمات نااطمینانی نا   :کانال انتظارات  .۳

 . دهد گذاری و مصرف را تغییر میسرمایه

ها را کاهش داده و ثبات نظام بانکی را تهدید  کاهش درآمدهای نفتی، توانایی دولت در بازپرداخت بدهی  : کانال بخش مالی  .۴

 . کند می

های  های نفتی در اقتصاد ایران، علاوه بر آثار مستقیم بر تولید و تورم، از طریق کانالمطالعات متعدد نشان داده است که شوک 

 Ramezani et al., ۲۰۲۰; Shahmoradi) شوندرشد اقتصادی منجر می مختلف به تشدید نوسانات اقتصادی و کاهش

& Tavakolian, ۲۰۲۰). 
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 رویکرد تعادل عمومی پویای تصادفی  . ۳-4

های کلان اقتصادی،  ترین ابزارهای تحلیل سیاستعنوان یکی از پیشرفته به  (DSGE)  های تعادل عمومی پویای تصادفی مدل

سازی رفتار عاملان  ها با تکیه بر مبانی اقتصاد خرد )بهینه اند. این مدلمورد استفاده قرار گرفته   طور گستردههای اخیر بهدر دهه

های تصادفی، چارچوبی منسجم برای  ای( و در نظر گرفتن شوکدورههای اقتصاد )تصمیمات بیناقتصادی(، توجه به پویایی

 .(Woodford, ۲۰۰۳) آورنداهم میهای مختلف بر متغیرهای کلان اقتصادی فرتحلیل آثار تکانه

 : (Christiano, Eichenbaum, & Evans, ۲۰۰5) عبارتند از DSGE  هایمزایای اصلی مدل

 .شود و بنابراین از نقد لوکاس مصون استسازی عقلایی استخراج میرفتار عاملان اقتصادی از بهینه  :مبانی اقتصاد خرد .۱

 . شوندای اتخاذ میگذاری و اشتغال در یک افق چنددورهصرف، سرمایهتصمیمات م :ایدورههای بینپویایی .۲

ها  وری، شوک نفتی، شوک سیاستی و...( امکان تحلیل آثار تکانههای مختلف )شوک بهرهوجود شوک :های تصادفیشوک .۳

 . آوردرا فراهم می

 . ها با یکدیگره آنهای مختلف و مقایسسازی آثار سیاستامکان شبیه  :هاارزیابی کمی سیاست .۴

های  کینزی جدید برای اقتصاد باز کوچک صادرکننده نفت استفاده شده است که ویژگی  DSGE  در پژوهش حاضر، از یک مدل

ساختاری اقتصاد ایران از جمله وابستگی به درآمدهای نفتی، سلطه سیاست مالی بر سیاست پولی، وجود بخش بانکی و نهادهای  

 . گیردها و دستمزدها را در بر میمالی، و چسبندگی قیمت

 تصریح مدل   .4

 ساختار کلی مدل  . 4-1

مدل پژوهش حاضر، یک مدل تعادل عمومی پویای تصادفی کینزی جدید برای یک اقتصاد باز کوچک صادرکننده نفت است 

 :های زیر استکه متناسب با ساختار اقتصاد ایران طراحی شده است. مدل شامل بخش

)مصرفش  :بخش خانوار  .۱ غیرریکاردی  خانوارهای  و  مالی(  بازارهای  به  دسترسی  )با  ریکاردی  خانوارهای  با  امل  کنندگان 

 .محدودیت مالی( است

های  ها به روش کالوو( و بنگاهای )با رقابت انحصاری و چسبندگی قیمتهای تولید کالای واسطهشامل بنگاه  :بخش بنگاه  .۲

 .استتولید کالای نهایی )با رقابت کامل( 

 .شامل مخارج جاری، مخارج عمرانی، درآمدهای مالیاتی و درآمدهای نفتی است :بخش دولت .۳

 . با قاعده سیاست پولی )قاعده تیلور یا قاعده کنترل پایه پولی(  :بخش بانک مرکزی .۴
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 . زا با فرایند تصادفیصورت برون تولید و صادرات نفت به :بخش نفت .5

 .غیرنفتی، واردات و نرخ ارز شامل صادرات :بخش خارجی .۶

 بخش خانوار  . 4-۲

به بازارهای مالی دسترسی دارند )خانوارهای    ( λ)  شود که جمعیت خانوارها شامل دو گروه است: نسبتی از خانوارهافرض می

خاب مصرف،  به بازارهای مالی دسترسی ندارند )خانوارهای غیرریکاردی(. خانوارهای ریکاردی با انت  ( λ-۱)  ریکاردی( و نسبتی

 : کنندای خود را حداکثر میدورهگذاری، مطلوبیت بینعرضه نیروی کار و سرمایه

E0∑t=0∞βt[Ct1−σ1−σ−χNt1+φ1+φ]E0∑t=0∞βt[1−σCt1−σ−χ1+φNt1+φ] 

ریاضی،  0E0E که در آن انتظارات  بین  ββ عملگر  تنزیل  ضریب   σσ نیروی کار،  tNNt مصرف،  tCCt ای،دورهضریب 

 .کشش معکوس عرضه نیروی کار است φφ گریزی وریسک 

 :صورت زیر استمحدودیت بودجه خانوارهای ریکاردی به

Ct+It+BtPt≤WtPtNt+RtKt+Bt−1(۱+it−۱)Pt+Πt−TtCt+It+PtBt≤PtWtNt+RtKt+PtBt−1(۱+it−۱ )

+Πt−Tt 

آن در  قرضه،  tBBt گذاری،سرمایه  tIIt که  قیمت  tPPt اوراق  اسمی،  tWWt ها،سطح  بازده    tRRt دستمزد  نرخ 

 . مالیات است tTTt ها وسود بنگاه tΠtΠ نرخ بهره اسمی، tiit سرمایه، tKKt سرمایه،

صورت  ها بهکنند و محدودیت بودجه آن خانوارهای غیرریکاردی، فقط در هر دوره مصرف خود را از درآمد نیروی کار تأمین می

 : زیر است

CtNR=WtPtNtNR−TtCtNR=PtWtNtNR−Tt 

 بخش بنگاه  . 4-۳

ای . تولیدکنندگان کالای واسطهای و تولیدکنندگان کالای نهاییبخش تولید شامل دو سطح است: تولیدکنندگان کالای واسطه

کنند. تابع تولید  ای تولید میکنند و با استفاده از نیروی کار و سرمایه، کالای واسطهدر یک بازار رقابت انحصاری فعالیت می

 : داگلاس است-صورت کابها بهآن 

Yt(j)=AtKt (j)αNt (j )۱−αYt(j)=AtKt (j)αNt(j)۱−α 

 .سهم سرمایه در تولید است αα وری کل عوامل تولید،بهره j، tAAt تولید بنگاه Yt(j)tY(j) که در آن
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شود. بر اساس این  انجام می  (Calvo,  ۱9۸۳)  ها به روش کالووای با چسبندگی قیمتگذاری در بخش کالاهای واسطه قیمت

توانند قیمت خود  ها میاز بنگاه  (θ-۱)  و فقطتوانند قیمت خود را تعدیل کنند  نمی  ( θ)  هارویکرد، در هر دوره، کسری از بنگاه

 .طور بهینه تعیین کنندرا به 

رقابت کامل فعالیت می بازار  نهایی در یک  با ترکیب کالاهای واسطهتولیدکنندگان کالای  تولید  کنند و  را  نهایی  ای، کالای 

 : کنندمی

Yt=[∫01Yt(j)ϵ−1ϵdj]ϵϵ−1Yt=[∫01Yt(j)ϵϵ−1dj]ϵ−1ϵ 

 .ای استکشش جانشینی بین کالاهای واسطه ε که در آن

 بخش دولت  . 4-4

tCGGtC)  کند: درآمدهای مالیاتی و درآمدهای نفتی. مخارج دولت شامل مخارج جاریدولت از دو منبع درآمد تأمین مالی می

 :صورت زیر استاست. محدودیت بودجه دولت به (tIGGtI) و مخارج عمرانی (

GtC+GtI+Bt−1G(۱+it−۱)Pt≤Tt+OtPt+BtGPtGtC+GtI+PtBt−1G(۱+it−۱)≤Tt+PtOt+PtBtG 

 . درآمدهای نفتی به ریال است tOOt بدهی دولت و tGBBtG که در آن

 :شودسازی میمدل AR(۱) زا و با فرایندصورت برون درآمدهای نفتی به

log⁡ (Ot)=ρolog⁡ (Ot−1)+ϵtolog(Ot)=ρolog(Ot−1)+ϵto 

 .شوک درآمد نفتی با توزیع نرمال است toϵtoϵ ضریب خودهمبستگی درآمدهای نفتی و oρoρ که در آن

 : دهنده وابستگی بودجه دولت به نفت استمخارج دولت نیز تابعی از درآمدهای نفتی است که نشان

Gt=Gˉ+γOt+ϵtGGt=Gˉ+γOt+ϵtG 

 بخش بانک مرکزی  . 4-۵

کند. در اقتصاد ایران، به دلیل عدم وجود بانک مرکزی با استفاده از یک قاعده سیاست پولی، نرخ بهره یا پایه پولی را تعیین می

صورت زیر در کند. قاعده سیاست پولی بهعنوان ابزار سیاستی کنترل مینرخ بهره رسمی، بانک مرکزی عمدتاً پایه پولی را به

 : نظر گرفته شده است

log⁡ (Mt )=ρmlog⁡ (Mt−1)+ (۱−ρm)[log⁡(Mˉ)+ϕπlog⁡(πt/πˉ)+ϕylog⁡(Yt/Yˉ

)]+ϵtmlog (Mt )=ρmlog (Mt−1)+(۱−ρm )[log (Mˉ )+ϕπlog(πt/πˉ)+ϕylog (Yt/Yˉ)]+ϵtm 
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 .شوک سیاست پولی است tmϵtmϵ تولید و tYYt نرخ تورم، tπtπ پایه پولی، tMMt که در آن

 بخش خارجی . 4-6

شود و زا تعیین میصورت برون با توجه به فرض اقتصاد باز کوچک، اقتصاد ایران تأثیری بر متغیرهای جهانی ندارد. نرخ ارز به 

 : صادرات غیرنفتی تابعی از نرخ ارز واقعی است

Xt=X0(etPt∗Pt)ηxXt=X0(PtetPt∗)ηx 

 .کشش صادرات نسبت به نرخ ارز واقعی است xηxη های خارجی وسطح قیمت tP∗Pt∗ نرخ ارز اسمی، teet که در آن

 : واردات نیز تابعی از تولید داخلی و نرخ ارز واقعی است

Mt=M0Ytηm(etPt∗Pt)−ηmMt=M0Ytηm(PtetPt∗ )−ηm 

 تعادل و قواعد بازار  . 4-7

 :شودصورت زیر برقرار میتعادل در بازار کالا به

Yt=Ct+It+Gt+Xt−MtYt=Ct+It+Gt+Xt−Mt 

شود. تعادل در بازار پول نیز با برابری عرضه و تقاضای تعادل در بازار نیروی کار و سرمایه نیز با برابری عرضه و تقاضا برقرار می

 . شودپول حاصل می

 ها شناسی و دادهروش  .۵

 روش برآورد  . ۵-1

استفاده شده   بیزین  روش  و  کالیبراسیون  روش  ترکیب  از  مدل،  پارامترهای  برآورد  )مانند  برای  ساختاری  پارامترهای  است. 

کالیبره شدهکشش ایران  اقتصاد  برای  پیشین  مطالعات  از  استفاده  با  و...(  پارامترهای  های جانشینی، ضرایب چسبندگی  اند. 

های سری زمانی  ها( با استفاده از روش بیزین و دادهفرایندهای تصادفی )مانند ضرایب خودهمبستگی و انحراف معیار شوک

 . اندد شدهبرآور

 عنوانبه  اول  تکرار  5۰٬۰۰۰.  است  شده  استفاده  تکرار  ۱۰۰٬۰۰۰با    Metropolis-Hastings  برای تخمین بیزین، از الگوریتم

 . انددر نظر گرفته شده و مابقی برای محاسبه توزیع پسین استفاده شده (burn-in) سوخته دوره
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 هاداده  . ۵-۲

اند.  آوری شده( جمع ۲۰۲۳تا    ۱99۱)  ۱۴۰۲تا    ۱۳7۰صورت فصلی و برای دوره زمانی  بههای مورد استفاده در این پژوهش،  داده

 :ها عبارتند ازمنابع داده

کننده، حجم  های تولید ناخالص داخلی، شاخص قیمت مصرفبرای داده  :بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران •

 . ها تراز پرداخت  پول، پایه پولی، نرخ ارز و

 .های اشتغال، نرخ بیکاری و جمعیتبرای داده  :مرکز آمار ایران •

 . های بودجه دولت، مخارج و درآمدهای نفتیبرای داده :سازمان برنامه و بودجه •

 . های قیمت نفت و متغیرهای جهانی برای داده :(IMF)  المللی پول صندوق بین •

 کالیبراسیون پارامترها  . ۵-۳

 : دهد ( پارامترهای کالیبره شده مدل را نشان می۱جدول )

 DSGE : پارامترهای کالیبره شده مدل1جدول 

 منبع  مقدار  توصیف  پارامتر 

β ۰/9۸ ای دورهضریب تنزیل بین Taghavi  &  Safarzadeh  (۲۰۲۰) 

σ ۲/۰۰ گریزی ضریب ریسک Moshiri  &  Bagheri  Parmehr  (۲۰۱۲) 

φ ۱/5۰ کشش معکوس عرضه نیروی کار Shahmoradi  &  Tavakolian  (۲۰۲۰) 

α  ۰/۳5 سهم سرمایه در تولید Ramezani  et  al.  (۲۰۲۰) 

θ ۰/75 احتمال عدم تعدیل قیمت Calvo  (۱9۸۳ ) 

ε  ۶/۰۰ کشش جانشینی کالاها Heidari  et  al.  (۲۰۲۳) 

ρ_o ۰/۸5 خودهمبستگی درآمد نفتی Heydarian  et  al.  (۲۰۲5 ) 

ρ_m  ۰/7۰ خودهمبستگی پایه پولی Naraghi  &  Sarlak  (۲۰۲۶ ) 

φ_π  ۱/5۰ ضریب واکنش به تورم Taylor  (۱99۳ ) 

φ_y  ۰/5۰ ضریب واکنش به تولید Pourakbar  et  al.  (۲۰۲۶) 

γ  ۰/۴۰ وابستگی مخارج به نفت Heydarian  et  al.  (۲۰۲5 ) 

η_x  ۰/۶۰ کشش صادرات به نرخ ارز Shahmoradi  &  Tavakolian  (۲۰۲۰) 

η_m  ۱/۲۰ کشش واردات به تولید Ramezani  et  al.  (۲۰۲۰) 

λ  ۰/7۰ نسبت خانوارهای ریکاردی Jafari  Samimi  et  al.  (۲۰۲۲) 

 های پژوهش یافته :منبع
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 های پژوهشیافته  .6

 العمل آنی توابع عکس  . 6-1

متغیرهای   (Impulse Response Functions)  العمل آنیسازی مدل و توابع عکسدر این بخش، نتایج حاصل از شبیه

 .شودهای مختلف ارائه میکلان اقتصادی در برابر شوک

 شوک درآمدهای نفتی   . 6-1-1

دهد. نتایج  نفتی نشان می  ( واکنش متغیرهای کلان اقتصادی را به یک شوک مثبت یک انحراف معیار در درآمدهای۱شکل )

دهد. این افزایش  درصد افزایش می  ۸/۰دهد که شوک مثبت درآمدهای نفتی، در دوره اول تولید غیرنفتی را حدود  نشان می

گیرد. با این حال، از دوره دوم  عمدتاً از طریق افزایش مخارج جاری و عمرانی دولت و در نتیجه انبساط تقاضای کل صورت می

 . رودتر مییابد و حتی از وضعیت با ثبات بلندمدت نیز پایینشدت کاهش میلید غیرنفتی بهبه بعد، تو

 : واکنش متغیرهای کلان به شوک مثبت درآمد نفتی )درصد انحراف از حالت با ثبات(۲جدول  

 نرخ ارز واقعی  تورم  اشتغال گذاری خصوصی سرمایه  مصرف تولید غیرنفتی دوره 

1 ۰/۸۰+ ۰/۴5+ ۰/۳۰- ۰/۲۰+ ۰/5۰+ ۰/۴۰- 

۲ ۰/۱۰- ۰/۳5+ ۰/۸۰- ۰/۱۰- ۰/7۰+ ۰/۶۰- 

4 ۰/5۰- ۰/۱۰- ۱/۲۰- ۰/۴۰- ۰/۳۰+ ۰/۳۰- 

۸ ۰/۳۰- ۰/۰5- ۰/۸۰- ۰/۲۰- ۰/۱۰+ ۰/۲۰- 

1۲ ۰/۱5- ۰/۰۲- ۰/5۰- ۰/۱۰- ۰/۰5+ ۰/۱۰- 

 های پژوهش یافته :منبع

نشانکاهش سرمایه نفتی،  به شوک  واکنش  برونگذاری بخش خصوصی در  اثر  وقوع  در   (Crowding  Out)  رانیدهنده 

شود( با افزایش تقاضا  پذیر میاقتصاد ایران است. به عبارت دیگر، افزایش مخارج دولت )که با افزایش درآمدهای نفتی امکان

دهد. این یافته با نتایج مطالعه محبی و  گذاری بخش خصوصی را کاهش میرمایهبرای منابع مالی، نرخ بهره را افزایش داده و س

 . خوانی دارد( هم۱۳9۶همکاران )

دهنده آن است که الگوی رشد مبتنی بر درآمدهای نفتی در اقتصاد ایران، ناپایدار مدت، نشانهمچنین کاهش اشتغال در میان

خوانی  این موضوع با مفهوم »نفرین منابع« در اقتصادهای صادرکننده نفت هم  شود.بوده و به ایجاد اشتغال پایدار منجر نمی

 .(Ramezani et al., ۲۰۲۰) دارد

یابد. افزایش تورم عمدتاً از دو کانال صورت واکنش تورم به شوک نفتی مثبت است و این افزایش تورم تا چند دوره ادامه می

های نسبی در  پولی )در نتیجه پولی شدن کسری بودجه(؛ دوم، افزایش قیمتگیرد: اول، افزایش مخارج دولت و رشد پایه  می

هزینه افزایش  حاملنتیجه  قیمت  افزایش  طریق  )از  تولید  مطالعههای  نتایج  با  یافته  این  انرژی(.   و  Shahmoradi  های 
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Tavakolian  (۲۰۲۰)  نفتی، منجر به گسترش های نفتی همراه با افزایش درآمدهای  خوانی دارد که نشان دادند شوکهم

 . شودپایه پولی و در نهایت رشد نقدینگی و تورم بالاتر می

 شوک سیاست پولی   .6-1-۲

( واکنش متغیرهای کلان اقتصادی به یک شوک مثبت یک انحراف معیار در حجم پول )سیاست پولی انبساطی( را  ۲شکل )

دهد، اما این افزایش با تورم  گذاری را افزایش میید و سرمایهدهد که شوک افزایش حجم پول، تولدهد. نتایج نشان مینشان می

 . تر استهمراه است. شدت اثرگذاری شوک پولی بر تولید، نسبت به شوک نفتی کمتر است و ماندگاری آن نیز کوتاه

 : واکنش متغیرهای کلان به شوک مثبت پولی )درصد انحراف از حالت با ثبات( ۳جدول 

 تورم  اشتغال گذاری ه سرمای مصرف تولید دوره 

1 ۰/۳۰+ ۰/۲۰+ ۰/۴۰+ ۰/۱5+ ۰/۳۰+ 

4 ۰/5۰+ ۰/۳5+ ۰/7۰+ ۰/۳۰+ ۰/۶۰+ 

۸ ۰/۳۰+ ۰/۲5+ ۰/۴۰+ ۰/۲۰+ ۰/۴۰+ 

1۲ ۰/۱5+ ۰/۱5+ ۰/۲۰+ ۰/۱۰+ ۰/۲۰+ 

۲0 ۰/۰5+ ۰/۰5+ ۰/۱۰+ ۰/۰۲+ ۰/۱۰+ 

 های پژوهش یافته :منبع

دهد که شوک پولی، اثر مثبت بر تولید و اشتغال دارد، اما این اثر با افزایش تورم همراه است. به عبارت دیگر،  نتایج نشان می

تواند تولید و اشتغال  سیاست پولی انبساطی در اقتصاد ایران با یک تناقض اساسی مواجه است: از یک سو، افزایش حجم پول می

دهنده آن است که سیاست پولی در اقتصاد  شود. این موضوع نشان دیگر، به تشدید تورم منجر میرا افزایش دهد، اما از سوی  

 . ایران، به دلیل سلطه سیاست مالی و وابستگی بودجه دولت به نفت، در کنترل تورم با محدودیت جدی مواجه است

شود. این یافته با نتایج مطالعه تنظیم  دیل میدرصد از افزایش پایه پولی به تورم تب ۴۰دهد که حدود همچنین نتایج نشان می

درصد از افزایش رشد پایه پولی به تورم    ۴۰خوانی دارد که نشان داد حدود  ( هم۱۳9۸برای اقتصاد ایران )  DSGE  یک مدل

 .شودتبدیل می

 شوک سیاست مالی  .6-1-۳

( واکنش متغیرهای کلان اقتصادی به یک شوک مثبت یک انحراف معیار در مخارج دولت )سیاست مالی انبساطی( را  ۳شکل )

گذاری خصوصی را دهد، اما سرمایهدهد که افزایش مخارج دولت، تولید و اشتغال را افزایش میدهد. نتایج نشان مینشان می

 . تی و همچنین ماندگاری آن، بیشتر از شوک حجم پول استدهد. شدت اثرگذاری شوک مخارج دولکاهش می
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 : واکنش متغیرهای کلان به شوک مثبت مالی )درصد انحراف از حالت با ثبات( 4جدول 

 تورم  اشتغال گذاری خصوصی سرمایه  مصرف تولید دوره 

1 ۰/5۰+ ۰/۱5+ ۰/۲۰- ۰/۳۰+ ۰/۴۰+ 

4 ۰/7۰+ ۰/۲5+ ۰/5۰- ۰/۴5+ ۰/7۰+ 

۸ ۰/5۰+ ۰/۲۰+ ۰/۴۰- ۰/۳5+ ۰/5۰+ 

1۲ ۰/۳۰+ ۰/۱5+ ۰/۳۰- ۰/۲۰+ ۰/۳۰+ 

۲0 ۰/۱5+ ۰/۱۰+ ۰/۲۰- ۰/۱۰+ ۰/۱5+ 

 های پژوهش یافته :منبع

گذاری  دهد که شوک مخارج دولتی، اثر مثبت و قابل توجهی بر تولید و اشتغال دارد. با این حال، کاهش سرمایهنتایج نشان می

ویژه  رانی است. به عبارت دیگر، افزایش مخارج دولت )بهدهنده وقوع اثر برونخصوصی در واکنش به افزایش مخارج دولت، نشان

مرکزی تأمین مالی شود( با افزایش نرخ بهره و کاهش منابع مالی در دسترس بخش خصوصی، اگر از طریق استقراض از بانک  

های پولی و مالی بر  ای اثرگذاری سیاستدهد. این یافته با نتایج مطالعه بررسی مقایسهگذاری خصوصی را کاهش میسرمایه

گذاری ید، اشتغال و تورم را افزایش داده اما سرمایهخوانی دارد که نشان داد شوک مخارج دولتی، تول( هم۱۳99اقتصاد ایران )

 . دهدخصوصی را کاهش می

دهد که شدت اثرگذاری شوک مخارج دولتی و همچنین ماندگاری مقایسه شدت اثرگذاری شوک مالی و شوک پولی نشان می

نشان  این موضوع  است.  پول  از شوک حجم  بیشتر  ایآن،  اقتصاد  در  مالی  نقش مهم سیاست  به دهنده  است،  ای که گونهران 

 .تر و پایدارتری بر متغیرهای کلان اقتصادی نسبت به تغییرات حجم پول داردتغییرات مخارج دولت، تأثیر قوی

 تحلیل واریانس  . 6-۲

ها چه سهمی در نوسانات متغیرهای  دهد که هر یک از شوکنشان می  (Variance  Decomposition)  تحلیل واریانس 

 . دهد های مختلف نشان میها را در نوسانات تولید و تورم در افق( سهم هر یک از شوک5ند. جدول )کلان اقتصادی دار

 ها در نوسانات تولید و تورم )درصد( : سهم شوک۵جدول 

 دوره(   ۸تورم )افق  دوره(  4تورم )افق  دوره(  ۸تولید )افق   دوره(   4تولید )افق  شوک

 ۴۰/۰ ۳5/۰ 5۲/۰ ۴5/۰ شوک نفتی

 ۳5/۰ ۴۰/۰ ۲۰/۰ ۲5/۰ شوک پولی

 ۱5/۰ ۱5/۰ ۱۸/۰ ۲۰/۰ شوک مالی 

 ۱۰/۰ ۱۰/۰ ۱۰/۰ ۱۰/۰ وریشوک بهره

 های پژوهش یافته :منبع



 
 
 
 

 96تا  77صفحه   – ( 1404)پاییز  1شماره   –  1دوره 

 

9۱ 

 

ترین سهم را در نوسانات تولید و تورم در اقتصاد ایران دارند.  های نفتی، بزرگدهد که شوکنتایج تحلیل واریانس نشان می

های نفتی توضیح داده  درصد از نوسانات تورم توسط شوک ۴۰درصد از نوسانات تولید و    5۲دوره، حدود    ۸طوری که در افق  به

پذیری آن در برابر نوسانات قیمت نفت بستگی شدید اقتصاد ایران به درآمدهای نفتی و آسیبشود. این یافته، تأکیدکننده وامی

 .است

نیز سهم قابل توجهی در نوسانات تورم دارند )حدود  شوک پولی  های مالی سهم کمتری در درصد( و شوک  ۴۰تا    ۳5های 

از شدت اثرگذاری بیشتری بر متغیرها برخوردار است، دهد که اگرچه سیاست مالی  نوسانات متغیرها دارند. این موضوع نشان می

 .های نفتی و پولی استاما سهم آن در نوسانات کلان اقتصادی کمتر از شوک

 هابحث و تفسیر یافته  .7

 وابستگی به نفت و نفرین منابع  . 7-1

مییافته نشان  پژوهش  به های  ایران  اقتصاد  که  ادهد  و  است  وابسته  نفتی  درآمدهای  به  برابر شدت  در  را  آن  وابستگی،  ین 

آسیبشوک نفتی  میهای  کوتاهپذیر  در  اگرچه  نفتی،  درآمدهای  مثبت  شوک  میسازد.  افزایش  را  تولید  در  مدت  اما  دهد، 

دهد و پدیده نفرین منابع را تقویت رانی، تولید را کاهش میگذاری بخش خصوصی و اثر برونمدت به دلیل کاهش سرمایهمیان

خوانی دارد که نشان دادند شوک درآمدهای نفتی در  ( هم۲۰۲۰و همکاران )  Ramezani  یافته با نتایج مطالعه  کند. اینمی

 . شودگذاری بخش خصوصی، به بروز پدیده نفرین منابع منجر میاقتصاد ایران، با افزایش مخارج دولت و کاهش سرمایه

گیرد: اول، افزایش درآمدهای نفتی باعث افزایش مخارج دولت  صورت می  پدیده نفرین منابع در اقتصاد ایران، عمدتاً از دو کانال 

شود که این امر با افزایش تورم و فشار بر نرخ ارز واقعی همراه است. دوم، افزایش درآمدهای  و در نتیجه افزایش تقاضای کل می

دهد و وابستگی  وری( را کاهش میبود بهرهنفتی، انگیزه دولت برای انجام اصلاحات ساختاری )مانند گسترش پایه مالیاتی و به

 .(Shahmoradi & Tavakolian, ۲۰۲۰) بخشدبه نفت را تداوم می

 اثری نسبی سیاست پولیسلطه سیاست مالی و بی  . 7-۲

دهد که سیاست مالی در اقتصاد ایران بر سیاست پولی تسلط دارد و این پدیده، کارایی سیاست  های پژوهش نشان مییافته

دهد. به عبارت دیگر، کسری بودجه مزمن دولت، بانک مرکزی را را در کنترل تورم و هدایت رشد اقتصادی کاهش میپولی  

کند. این یافته با نتایج مطالعه صباغ کرمانی و همکاران کند و این امر، تورم را تشدید میناگزیر به پولی کردن کسری بودجه می

 . یاست مالی در اقتصاد ایران بر سیاست پولی تسلط داردخوانی دارد که نشان دادند س( هم۱۳9۳)

گیرد: اول، وابستگی بودجه دولت به درآمدهای نفتی، دولت  سلطه سیاست مالی در اقتصاد ایران، عمدتاً از دو کانال صورت می

ود بازار مالی کارآمد برای کند. دوم، نبناپذیر میسازد و کسری بودجه را اجتناب پذیر میرا در برابر نوسانات قیمت نفت آسیب

  &  Moshiri)  کندتأمین مالی کسری بودجه از طریق انتشار اوراق قرضه، دولت را به استقراض از بانک مرکزی مجبور می

Bagheri Parmehr, ۲۰۱۲). 
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های  توجه شوک   دهنده انتقال قابلشود که نشاندرصد از افزایش پایه پولی به تورم تبدیل می  ۴۰دهد که حدود  نتایج نشان می

 .خوانی دارد( هم۱۳9۸برای اقتصاد ایران ) DSGE پولی به تورم است. این یافته با نتایج مطالعه تنظیم یک مدل

 گذاری خصوصی رانی و کاهش سرمایهاثر برون  . 7-۳

انبساطی(،    دهد که افزایش مخارج دولت )چه در نتیجه شوک نفتی و چه در نتیجه سیاست مالیهای پژوهش نشان مییافته

دهد که سیاست مالی انبساطی  رانی معروف است، نشان میدهد. این پدیده که به اثر برونگذاری خصوصی را کاهش میسرمایه

 . دهد و بنابراین اثربخشی آن در بلندمدت محدود استگذاری، آن را کاهش میجای تحریک سرمایهدر اقتصاد ایران، به

ویژه مخارج عمرانی( باعث افزایش  گیرد: اول، افزایش مخارج دولت )بهرانی در اقتصاد ایران، عمدتاً از دو کانال صورت میاثر برون

شود. دوم، افزایش مخارج دولت، باعث افزایش تقاضا برای کالاها  نرخ بهره و کاهش دسترسی بخش خصوصی به منابع مالی می

افزایو خدمات می با  و  قیمتشود  را کاهش میها، سودآوری سرمایهش    &  Shahmoradi)  دهد گذاری بخش خصوصی 

Tavakolian, ۲۰۲۰) . 

جای مخارج جاری،  دهد. به عبارت دیگر، اگر افزایش مخارج دولت بهاین یافته، اهمیت توجه به ترکیب مخارج دولت را نشان می

اثر است  ممکن  یابد،  اختصاص  زیرساختی  و  عمرانی  مخارج  سرمایهبرون  به  حتی  و  باشد  داشته  کمتری  بخش رانی  گذاری 

 . (Ramezani et al., ۲۰۲۰) خصوصی را نیز تحریک کند

 های پولی و مالی اهمیت هماهنگی سیاست  . 7-4

مییافته نشان  پژوهش  سیاستهای  بین  که هماهنگی  سیاست دهد  این  اثربخشی  برای  لازم  مالی، شرط  و  پولی  در  های  ها 

طور تواند بهشد اقتصادی پایدار است. در شرایطی که سیاست مالی بر سیاست پولی تسلط دارد، سیاست پولی نمیدستیابی به ر

مؤثر تورم را کنترل کند و رشد اقتصادی را هدایت نماید. برعکس، اگر سیاست پولی استقلال کافی داشته باشد و سیاست مالی  

 . شودبه رشد اقتصادی پایدار و تورم پایین فراهم می  نیز با انضباط مالی همراه باشد، امکان دستیابی

خوانی دارد که  ( هم۲۰۲5های پولی و مالی در اقتصاد ایران )این یافته با نتایج مطالعه بررسی رابطه و هماهنگی بین سیاست

  Investigating  the)  های پولی و مالی، شرط لازم برای ثبات اقتصادی و رشد پایدار استنشان داد هماهنگی بین سیاست

relationship  and  coordination  between  monetary  and  financial  policies  in  the  Iranian  
economy, ۲۰۲5). 

پژوهش نتایج  )  Heidari  همچنین  اما  ۲۰۲۳و همکاران  است،  مؤثر  تورم  و  تولید  تثبیت  در  پولی  داد که سیاست  نشان   )

 .های قیمت انرژی را خنثی کند و بنابراین هماهنگی با سیاست مالی ضروری استطور کامل آثار تورمی شوکتواند بهنمی
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 گیری و پیشنهادهانتیجه  .۸

 گیری نتیجه  . ۸-1

پژوهش حاضر با استفاده از یک مدل تعادل عمومی پویای تصادفی کینزی جدید برای اقتصاد باز کوچک صادرکننده نفت، به  

های پژوهش نشان  های نفتی پرداخت. یافتهرشد اقتصادی ایران با تأکید بر نقش شوک  های پولی و مالی برتحلیل تأثیر سیاست 

 :دهد کهمی

درصد از نوسانات تولید و    5۲ترین سهم را در نوسانات تولید و تورم در اقتصاد ایران دارند و حدود  های نفتی، بزرگشوک  .۱

 .شودیهای نفتی توضیح داده مدرصد از نوسانات تورم توسط شوک ۴۰

مدت به دلیل  دهد، اما در میاندرصد افزایش می  ۸/۰مدت تولید غیرنفتی را حدود  شوک مثبت درآمدهای نفتی، در کوتاه  .۲

 . شودرانی، تولید کاهش یافته و پدیده نفرین منابع تقویت میگذاری بخش خصوصی و اثر برونکاهش سرمایه

درصد از افزایش    ۴۰دهد اما با تشدید تورم همراه است. حدود  ل را افزایش میشوک پولی )افزایش حجم پول(، تولید و اشتغا  .۳

 . شودپایه پولی به تورم تبدیل می

دهد. شدت  گذاری خصوصی را کاهش میدهد اما سرمایهشوک مالی )افزایش مخارج دولت(، تولید و اشتغال را افزایش می  .۴

 .های پولی استهای مالی بیشتر از شوکاثرگذاری و ماندگاری شوک

را در کنترل تورم کاهش    .5 پولی  پدیده، کارایی سیاست  این  پولی تسلط دارد و  بر سیاست  ایران  اقتصاد  سیاست مالی در 

 . دهدمی

 .ها در دستیابی به رشد اقتصادی پایدار استهای پولی و مالی، شرط لازم برای اثربخشی این سیاستهماهنگی بین سیاست .۶

 سیاستی  پیشنهادهای . ۸-۲

 :شودهای پژوهش، پیشنهادهای سیاستی زیر ارائه میبر اساس یافته

اینکه شوک  :کاهش وابستگی بودجه دولت به درآمدهای نفتی  .1 نفتی بزرگبا توجه به  ترین سهم را در نوسانات  های 

کرد  اتی، بهبود کارایی هزینهاقتصاد ایران دارند، کاهش وابستگی بودجه دولت به درآمدهای نفتی از طریق گسترش پایه مالی 

( نشان داد که اجرای قاعده مالی  ۲۰۲۰و همکاران )  Ramezani  دولت و اجرای قاعده مالی مناسب، ضروری است. مطالعه

 . تواند وابستگی بودجه دولت به نفت را کاهش دهد می (MBIH) «شده»پرنده در دست اصلاح

با توجه به سلطه سیاست مالی بر سیاست پولی، استقلال بانک مرکزی   :یاستقلال بانک مرکزی و استفاده از قاعده پول  .۲

تواند کارایی سیاست پولی را افزایش داده و تورم  ای، میهای سلیقه جای سیاستو استفاده از قاعده پولی )مانند قاعده تیلور( به
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)  Pourakbar  را کنترل کند. مطالعه ق۲۰۲۶و همکاران  از  استفاده  داد که  نشان  بر  (  اسمی،  لنگر  ایجاد  برای  پولی  اعده 

 .ای ترجیح دارد های سلیقهسیاست

بین سیاست  :های پولی و مالیهماهنگی سیاست   .۳ اهمیت هماهنگی  به  توجه  برای  با  نهادی  ایجاد  مالی،  و  پولی  های 

می بودجه،  و  برنامه  سازمان  و  مرکزی  بانک  بین  سیاستهماهنگی  اثربخشی  بهبود  به  کمک  تواند  مطالعهها    کند. 

Investigating  the  relationship  and  coordination  between  monetary  and  financial  
policies  in  the  Iranian  economy  (۲۰۲5)  های پولی و مالی، شرط لازم برای نشان داد که هماهنگی بین سیاست

 . ثبات اقتصادی و رشد پایدار است

برون   :گذاری عمومیبهبود کارایی سرمایه  .4 اثر  به  بر سرمایهبا توجه  بهبود کارایی  رانی مخارج دولت  گذاری خصوصی، 

  رانی را کاهش دهد. مطالعه تواند اثرات منفی برونهای با بازدهی بالا، میگذاری عمومی و اختصاص مخارج به پروژهسرمایه

Ramezani  ( نشان داد که ناکارآمدی سرمایه۲۰۲۰و همکاران )گذاری انع جدی در تحقق اهداف سرمایهگذاری عمومی، م

 .شوددولت محسوب می

های نفتی،  پذیری اقتصاد ایران در برابر شوک با توجه به آسیب   :های نفتی از طریق صندوق توسعه ملیمدیریت شوک  .۵

نق برای سازی بخشی از درآمدهای نفتی در دوران روتقویت نقش صندوق توسعه ملی در مدیریت درآمدهای نفتی و ذخیره

 . تواند به کاهش نوسانات اقتصادی کمک کند جبران کسری بودجه در دوران رکود، می

اثری  با توجه به اینکه کسری بودجه مزمن دولت، منبع اصلی تورم و بی  :اصلاح ساختار بودجه و کنترل کسری بودجه  .6

 .افیت مالی، ضروری استهای جاری و افزایش شفسیاست پولی است، اصلاح ساختار بودجه، کنترل هزینه

 های آینده ها و پیشنهاد برای پژوهش محدودیت  . ۸-۳

های آینده باشد. اولاً، به دلیل محدودیت  ساز پژوهشتواند زمینه هایی نیز مواجه بوده است که میپژوهش حاضر با محدودیت

وری(، امکان برآورد  گذاری بخش خصوصی و بهرههای با کیفیت بالا برای برخی متغیرها )مانند سرمایهدر دسترسی به داده

توانند با استفاده از های آینده میز کالیبراسیون برای برخی پارامترها استفاده شد. پژوهشدقیق همه پارامترها وجود نداشت و ا

 . تر، دقت مدل را افزایش دهند های برآورد پیشرفتهتر و روشهای دقیقداده

ظام بانکی با نرخ  های مهم اقتصاد ایران )مانند نثانیاً، در این پژوهش از یک مدل نسبتاً ساده استفاده شد که برخی از ویژگی

توانند با  های آینده میطور کامل در نظر نگرفته است. پژوهشالمللی( را بههای بینسود غیررسمی، اقتصاد زیرزمینی و تحریم

 . تری از اقتصاد ایران ارائه دهندها، تحلیل جامعتوسعه مدل و لحاظ این ویژگی

بر توزیع درآمد و رفاه اجتماعی بررسی نشده است. با توجه به اهمیت   های پولی و مالی ثالثاً، در این پژوهش، تأثیر سیاست

 .توانند به بررسی این موضوع بپردازندهای آینده میعدالت اجتماعی در اقتصاد ایران، پژوهش
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