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  چکیده
شوند، نحـوه نامناسـب    یکی از مسائلی که کشورهاي در حال توسعه در سطوح سیاستی با آن مواجه می

ن کشورها یترین دلیل تورم در ا به اعتقاد بسیاري از کارشناسان عمده. مالی و پولی استهاي  تعامل سیاست
هاي دولتی از جمله بدهی مربوط به اوراق بهادار دولتی از طریق اسـتقراض   توان به پولی کردن بدهی را می

هـا کـه    بـدهی   در این مقاله سعی شده است تا میـزان پـولی کـردن ایـن نـوع     . از بانک مرکزي منسوب کرد
قالب یک مدل تعادل عمومی پویاي تصـادفی بـا اسـتفاده از     شاخصی براي حاکمیت سیاست مالی است در

نتایج حاصل از تخمین مدل نشان می دهد میزان تسـلط سیاسـت هـاي مـالی در     . رویکرد بیزي بررسی شود
پایان خوبی بـرازش در مـدل   در . درصد است که نشان از استقلال پایین بانک مرکزي دارد 77اقتصاد ایران 

  . با استفاده از شاخص هاي مربوطه مورد بررسی قرار گرفته است که نشان از خوبی برازش مدل دارد
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  مقدمه -1
هر کشور دسـتیابی بـه رشـد مناسـب اقتصـادي و برقـراري       یکی از اهداف اصلی در اقتصاد 

. گیرنـد  هـا دو نـوع ابـزار را بـه کـار مـی       براي نیل به این اهـداف دولـت  . هاست ثبات قیمت
شود و سیاست پولی که  سیاست مالی که طی آن سطح مالیات و مخارج دولت مشخص می

ت مـالی توسـط دولـت هـر     سیاس. پردازد عمدتاً به مدیریت عرضه پول و تنظیم نرخ بهره می
. هـاي پـولی بانـک مرکـزي اسـت      شود در حالی که متولی سیاسـت  کشور به کار گرفته می

هاي مالی و پـولی اسـت،    آنچه در این میان داراي اهمیت فراوانی است نحوه تعامل سیاست
  .چرا که این تعامل نقشی اساسی در تعیین روند متغیرهاي کلان اقتصادي خواهد داشت

دهـی تعامـل میـان     رائه این مقاله روشن ساختن اصول حاکم سیاستی در شکلهدف از ا
هاي مالی و پولی است که منجر به شـرایط فعلـی ایـران، یعنـی تـورم مـزمن و رشـد         سیاست

در ادامه به ارائه مبانی نظري و مرور ادبیـات در  . اند اقتصادي کمتر از میزان بالقوه خود شده
ارائه مدل اقتصاد کلان براي ایران و تبیـین توابـع رفتـاري و     سپس با. این حوزه می پردازیم

بنـدي   براي مـدل . پردازیم سیاستی به استخراج میزان تسلط سیاست مالی در اقتصاد ایران می
فضاي سیاستی ایران از توابع رایج مانند قانون تیلور و یا قـانون رشـد پـولی بـه عنـوان توابـع       

قانون سیاستی مورد اسـتفاده در ایـن مقالـه    . واهد شدالعملی بانک مرکزي استفاده نخ عکس
درصـد از بـدهی دولـت توسـط ارزش فعلـی مـازاد        κ که در واقع متکی بر این فرض است

. شـود  و باقیمانده آن نیز از استقراض از بانک مرکزي تـامین مـی   اصلی جاري و آتی بودجه
در مرحلـه بعـد اثـرات     .در اقتصاد ایـران تخمـین زده خواهـد شـد     κپس از حل مدل میزان 

وري، شـوك   شـوك درآمـدهاي نفتـی، شـوك بهـره     (هاي اصـلی در اقتصـاد ایـران     شوك
تحت درجه تسلط سیاست مالی اسـتخراج وتجزیـه و تحلیـل    ) مخارج دولت و شوك پولی

در انتهاي مقاله به ارزیابی مدل و خوبی برازش آن با استفاده از شـاخص هـاي   . خواهند شد
  .موجود می پردازیم
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  مبانی نظري و مروري بر ادبیات-2
هـاي مـالی و پـولی در ادبیـات اقتصـادي نقـش        طی سه دهه اخیر بحث میان ارتباط سیاست

این دو . انداین بحث را مطرح کرده) 1981(اولین بار سارجنت و والاس . پررنگی پیدا کرد
بدون تغییـرات  مدت و بلندمدت  نشان دادند که سیاست پولی قادر به کاهش تورم در کوتاه

به عبارت دیگـر آنـان بحـث    . )2006 ،1بایگ و دیگران( هاي مالی نیست اساسی در سیاست
تسلط سیاست مالی را مطرح کردند که طی آن مقامات مالی کسر بودجه خـود را از طریـق   

نماینـد و مقامـات پـولی قـدرت کنتـرل       فروش اوراق قرضه و انتشار اسکناس تامین مالی می
د نـرخ  هاي دولتی افزایش یاب ـ اگر به هر دلیلی کسر بودجه دولت و یا بدهی. تورم را ندارند

اگر مقامات پولی با هدف کنترل تـورم در ابتـداي امـر سیاسـت پـولی      . یابد بهره افزایش می
انقباضی اعمال نمایند باعث افزایش بیشتر نـرخ بهـره خواهنـد شـد کـه در اینصـورت کسـر        

این کسر بودجه انتشـار پـول بیشـتر    . یابد بودجه آتی به دلیل تعهدات مالی دولت افزایش می
در  –هـاي کمتـر    در چنین شرایطی بـدهی . ورم آتی بالاتر را ایجاد خواهد کرددر آینده و ت

توانـد بـه احیـاي     مـی  –صورتی که نرخ بهره حقیقی را کمتر از نرخ رشـد اقتصـادي نمایـد    
  . هاي پولی در کنترل تورم کمک نماید اثربخشی سیاست

هـاي مـالی و    توان گفت بعد از پررنگ شدن بحث تعامل میـان سیاسـت   به طور کلی می
ادبیات موجود در این زمینه به دو   پولی که بحث تسلط سیاست مالی یکی از ابعاد آن است،

هاي مالی و پولی بر  ها به بررسی اثر تعامل سیاست شاخه  یکی از این. دسته اصلی تقسیم شد
تئـوري مـالی   "پرداخـت کـه بـا     ها می هاي دولتی بدون استفاده از نگرش تئوري بازي بدهی

   4لیویاتان ،)1985( 3 درازن کارهاي به توان از جمله می( مطرح شد  1980در دهه  2"ورمت
  

                                                
1.Baig et al (2006) 
2.Fiscal theory of inflation  
3.Drazen (1985) 
4.Liviatan (1984) 
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در  ).اشـاره کـرد  ) 1990( 2و برونو و فیشر) 1985( 1آیگري و گرتلر ،)1988 ،1986 ،1984(
توسـط    )FTPL( 3"تئوري مـالی سـطح قیمـت   "شکل جدید این نگرش با عنوان  1990دهه 

بر طبق این تئوري با یک عرضه پول مشـخص،  . مطرح شد) 1995(و ودفورد ) 1994(سیمز 
توانند با تعادل اقتصادي همراه باشـند کـه سیاسـت مـالی تعیـین       مسیرهاي مختلف تورمی می
  .کننده این مسیر تورمی است

هاسـت کـه    نگرش دوم در این زمینه بر پایه توصیف استراتژي بهینه تعامل میان سیاسـت 
 ،)1987( 6السـینا و تابلیـانی   ،)1987 ،1986 ،1985( 5تابلیـانی  ،)1982( 4افرادي ماننـد بلینـدر  

 ،9پکـارتکی (بـر روي آن کـار کردنـد    ) 1994( 8اسکولتز و فیشر ،نورهاوس ،)1989( 7پتیت
ها  با توجه به آنکه این نگرش در کشورهایی موضوعیت دارد که بانک مرکزي آن). 2007

تا حدي مسـتقل اسـت و بـه عنـوان یـک بـازیگر مسـتقل در تعامـل بـا دولـت ایفـاي نقـش             
بعد از این مقـدمات در ایـن   . نماید نماید، بررسی این نگرش در این تحقیق ضروري نمی می

  .وري بر ادبیات مربوط به تسلط سیاست مالی بپردازیمخواهیم مشخصاً به مر قسمت می

  شناسی روش -3
بـر   حـاکم  هاي رابطه و قوانین بر یکدیگر، آن اجزاء تأثیر در تجزیه و تحلیل هر سیستم باید

وجـود   متفـاوتی  هـاي  مربوطه را شناخت کـه بـراي ایـن کـار روش     دیگر خصوصیات و آن
محدودند  بسیار برد بکار آنها بررسی براي را روش این بتوان که ییتعداد سیستمها اما .دارد

زیرا معمولاً تغییر یک متغیـر ماننـد اتخـاذ سیاسـت مـالی و یـا سیاسـت پـولی کـه تعـاملات           

                                                
1.Aiyagari & Gertler (1985) 
2.Bruno & Fischer (1990) 
3.Fiscal theory of the price level  
4.Blinder (1982) 
5.Tabellini (1985,1986,1987) 
6.Alesina & Tabellini (1987) 
7.Petit (1989) 
8.Nordhaus, Schultze, Fischer (1994) 
9.Pekardki (2007) 
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اي با سـایر متغیرهـاي مـدل دارد، در یـک سیسـتم باعـث دگرگـونی سیسـتم و لـذا           گسترده
تغییـر بـراي مشـاهده     گـردد و درضـمن ایجـاد    اعتباري بررسی و نتایج حاصـله از آن مـی   بی

هایی که قابلیت فـوق را تـا    یکی از مدل. ها عملی نیست العمل رفتاري در همه سیستم عکس
اسـت کـه طـی آن    ) DSGE( 1حد زیادي داراست مدل تعادل عمومی پویاي استوکاستیک

 و شـود مـی  گرفتـه  نظـر  در اقتصـادي  معـادلات  سیسـتم  از استفاده با اقتصادي متغیرهاي کل
بر هر متغیر اقتصادي را مورد  آن آثار و اقتصاد کل روي بر شوك هر ان اثراتتو می سپس

 . بررسی قرار داد

سازي اقتصاد خرد است کـه طـی    هاي تعادل عمومی پویاي تصادفی یک مدل بهینه مدل
ابزار مناسبی براي  DSGEهاي  مدل. سال اخیر در ادبیات اقتصاد کلان مطرح شده است 25

ها  این مدل. شوند اري و تحلیلی محسوب میزهاي سیاستگ جم در بحثایجاد چارچوبی منس
بینـی و پیشـگویی اثـرات     توانایی پاسخگویی به مسائلی همچـون تغییـرات سـاختاري، پـیش    

اي از تئـوري   شـاخه  DSGEمـدل  . را دارنـد  2تغییرات سیاسـتی و آزمایشـات کـانترفکچوال   
هاي کلی اقتصـاد   به توضیح پدیده شناسی آن تعادل عمومی کاربردي است و در واقع روش

هـاي مـالی و پـولی بـا اسـتفاده از       هاي تجاري و اثـرات سیاسـت   مانند رشد اقتصادي، چرخه
  ). 2008 ،3تووار(کند  اصول اقتصاد خرد کمک می

. بندي تمـام متغیرهـا در اقتصـاد بـه صـورت همزمـان دارد       سعی در مدل DSGEنگرش 
کنندگان، دولت  مصرف  ها، یح چگونگی رفتار بنگاهاغلب به توض DSGEهاي  بنابراین مدل

پردازند و اینکه چگونه این عملکردهاي جدا از هـم نتیجـه و دسـتاورد کـل      و مقام پولی می
  . کند اقتصاد را تعیین می

یـا  (در این تحقیق به منظور حصول هدف اصلی که استخراج درجه تسلط سیاست مالی 
                                                
1.Dynamic Stochastic General Equilibrium Model  

Counterfactual history.2  در واقع با بررسی تاریخ و حوادث . باشد می "شود اگر چه می"به دنبال یافتن سوال
  .دهد یابی، این کار را انجام می تاریخی با استفاده از ابزار برون

3.Tovar (2008) 
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از یـک الگـوي تعـادل عمـومی پویـاي       ،سـت ا) عکس آن درجـه اسـتقلال بانـک مرکـزي    
به . فاده شده است که سعی شده است با ساختار خاص اقتصاد ایران تعدیل شودتتصادفی اس

از رویکرد بیزي استفاده  ،هاي موجودها و دشواريمنظور برآورد مدل نیز به رغم پیچیدگی
درصد از بـدهی   κاي براي حصول هدف مورد نظر آن بوده است که فرض پایه. شده است

دولت توسط ارزش فعلی مازاد اصلی جاري و آتی بودجه و باقیمانده آن نیز از استقراض از 
درجـه اسـتقلال بانـک     κ درجـه تسـلط سیاسـت مـالی و     k-1 شـود  بانک مرکزي تامین می

بنابراین همه تلاش این مقاله برآورد این پارامتر در فضـاي اقتصـاد   . دهدمرکزي را نشان می
  .استایران 

  طراحی و تخمین مدل تعادل عمومی پویاي تصادفی براي اقتصاد ایران-4
در این قسمت با توجه به مبـانی نظـري مطـرح شـده، مـدل تعـادل عمـومی پویـاي تصـادفی          

مدل بکار گرفته شده در این مقاله از چهار . متناسب با شرایط اقتصاد ایران ترسیم شده است
دولت که به دلیـل تعـاملات سیاسـتی بـه     -و مقام پولی ها، بخش نفت بخش خانوارها، بنگاه

در این مدل کشور مورد بررسی یـک  . گردند، تشکیل شده است  عنوان یک بخش تلقی می
کشور کوچک است که تنها صادر کننـده نفـت اسـت و مـراوده دیگـري بـا دنیـاي خـارج         

در بخـش  . دود اسـت ریزي نامح با افق برنامه 1بخش خانوار شامل یک خانوار نماینده. ندارد
شود، یک بنگاه نماینده که تنهـا یـک کـالاي نهـایی      ها دو نوع بنگاه در نظر گرفته می بنگاه

اي متمـایزي   هاي رقابت انحصاري که کالاهـاي واسـطه   اي از بنگاه کند و مجموعه تولید می
س شـده  اقتبـا ) 2008( 2مدل مورد استفاده در این مقاله از کـار رزنـده و ربـی   . کنند تولید می

است که در آن با توجه به شرایط اقتصاد ایران به عنوان نمونه مورد بررسی، برخی تغییرات 
  .اعمال شده و بخش نفت به آن اضافه گردیده است

                                                
1. Representative Household  
2. Resende & Rebei (2008) 
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  خانوارها -4-1
را  ،h، خانوارهــا نیــروي کــار خــود، tشــود در هــر دوره زمــانی  در ایــن مــدل فــرض مــی

 W. دهنـد  ، را اجاره میkاي که از دوره قبل به آنان رسیده،  فروشند و انباره سرمایه می
هـا نیـز بـه شـمار      خانوارهـا صـاحبان بنگـاه   . دستمزد حقیقی و نرخ اجاره سرمایه هستند rو 

بعـد از پرداخـت   . رسد ، نیز به آنان میDآیند و پرداخت اسمی سود سهام تقسیم شده،  می
اي اوراق قرضـه دولتـی در دوره قبـل، خانوارهـا ایـن مانـده را        ت دریافت درآمـد بهـره  مالیا

هـاي مـالی را شـکل     کننـد و نیـز پرتفـوي خـود بـراي دارایـی       گـذاري مـی   مصرف و سرمایه
  . دهند که شامل تراز پولی و اوراق قرضه دولتی خواهد بود می
  :وبرو استتوان گفت یک خانوار به عنوان نمونه با مسئله زیر ر می

max E β [log(c ) + γ
ψ

ψ − 1

∞ M
p + η log(1− h ) 

  با دو قید زیر
c + x + + < w h + r k + + −   +i  
 
k = (1 − δ)k + x  

  که در آن
M   تراز اسـمی پـول، B       ارزش اسـمی اوراق قرضـه دولتـی در انتهـاي زمـانt، p   سـطح

 Ψ ،عامل تنزیل ذهنی بین صـفر و یـک   β ،)(نرخ تورم ناخالص  π ،ها عمومی قیمت
خـالص مالیـات پرداختـی     TA، گـذاري حقیقـی   سـرمایه  x ،اي تقاضـاي پـول   کشش بهره

پـارامتر  γ ،نرخ استهلاك δ ،نرخ بهره اسمی ناخالص روي اوراق قرضه دولتی i ،اسمی
  . ضه نیروي کار استکشش عر ηترجیحات تقاضاي پول در تابع مطلوبیت و 

خانوار سعی دارد با توجه به قیود معرفی شده مطلوبیت خود را در طول زمان حداکثر نماید 
  :ارائه شده است )1( که در رابطه شماره
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ℓ = E (∑ β lg(c ) + γ (m ) + η lg(1 − ht) −∞

λt c + X + M + b − w h − r K − − + i )    )1(  

توان شرایط مرتبه اول را نسبت به متغیرهاي تصـمیم   یابی فوق، می با توجه به مسئله بهینه
m،k، خانوار یعنی  ،b ،h    حـروف انگلیسـی کوچـک نمـاد مقـادیر      (بـه دسـت آورد

  :دهد که معادلات زیر را نتیجه می) حقیقی متغیرهاست
)2(                                                                        ∂ℓ

∂ = β − λ = 0 → λ =  

)3(                          → λ = γ(m ) + βE  ∂ℓ
∂ = β γ(m ) − λ +

β   E = 0  

)4                                                    ( ∂ℓ
h

= β
h
− W λ = 0 → λ = ( h )  

)5       (                      ℓ ∂
= −β λ + β i E = 0    → λ = βi E   

)6  (                               ℓ ∂
= −β λ − β λ − r = 0 → λ =

βλ [1 + r − δ]  
  .است tضریب لاگرانژ، متناظر با محدودیت بودجه در دورة  λدر معاملات فوق 

   بنگاه -4-2
هـایی کـه کالاهـاي نهـایی تولیـد       شود دو گروه بنگاه وجـود دارد، نخسـت بنگـاه    فرض می

شـوند   مشخص می jکنند که با شاخص  اي تولید می هایی که کالاي واسطه نمایند و بنگاه می
yهاي تولید کننده کالاي نهایی،  بنگاه. است jϵ[0،1]که  (j) اي را  واحد از کالاي واسطه

واحد محصول، بر اساس تـابع تولیـد بـا کشـش جانشـینی ثابـت تولیـد         yگیرد و  به کار می
   .نماید می

  بنگاه نماینده کالاي نهایی -4-2-1
اي تحـت یـک تـابع تولیـد بـا کشـش جانشـینی ثابـت          تولید کالاي نهایی از کـالاي واسـطه  

(CES) گیرد صورت می.  
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)7       (                                                   y = [∫ y (j)
θ
θ d ]

θ
θ  

θدر این تابع  > بنگـاه  . دهد اي مختلف را نشان می کشش جانشینی بین کالاهاي واسطه 1
yفروشـد و  مـی  Pتولیدکننده کالاي نهایی محصول تولیدي را به قیمـت اسـمی    (j)    را بـه

  . آورده شده است حداکثر شود) 8(کند که سودش را که در رابطه  نحوي انتخاب می
)8(                                                                          p y − ∫ p (j)y (j)dj  

  دهد در نهایت حداکثرسازي سود تابع تقاضاي زیر را نتیجه می
)9                          (                                                              y (j) = [ ( )] y  

 jاي  واسـطه  يبـراي کـالا   1دیکسیت استاندارد –که یک تابع تقاضاي استیگلیتز ) 9(معادله 
تـوان   از رابطـه فـوق مـی   . یابـد  است، با قیمت نسبی آن کاهش و با محصول کل افزایش می

  .نشان داد که شاخص قیمت کالاي نهایی به صورت زیر خواهد بود
)10  (                                           P = {∫ p (j) dj] 

  اي هاي تولیدکننده کالاي واسطه بنگاه-4-2-2
kنماینـد  اي تولیـد مـی   هایی که کالاهاي واسطه بنگاه (j)     ،واحـد سـرمایهh (j)   واحـد

y، براي تولیدaنیروي کار و تکنولوژي،  (j)   واحد از کالاهاي مختلفj  تحت تابع کاب
  :اهد بودبرند که به صورت زیر خو داگلاس به کار می

 )11(                              y (j) = a k (j) h (j) 

بـا   AR(1)از یک فراینـد  ) به صورت لگاریتمی(شود سطح تکنولوژي  که در آن فرض می
ρپارامتر  ∈   :کند ، به صورت زیر تبعیت می(0،1)

)12(                                      log(a ) = P log(a ) + ε ،  
  . شود وارد مدل می و معرفی 2گذاري کالوو طریق روش قیمتچسبندگی اسمی از 

                                                
1. A Standard Stiglitz – Dixit Demand Function 
2. Calvo – Pricing  
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 را تعیـین کنـد،   tتواند قیمـت بهینـه محصـول خـود در دورة      می jزمانی که بنگاه نوعی 
K (j)، h (j)  وP (j) کند که مجمـوع ارزش فعلـی سـود آتـی      را به نحوي انتخاب می

و  p، قیمـت کـل   rاجـاره  ، نـرخ  wبراي این کار بنگاه قیمت حقیقی، . آن حداکثر شود
حداکثرسـازي   jصورت ریاضی، مسئله بنگاه . گیرد را داده شده در نظر می) 9(تابع تقاضاي 

  رابطه زیر 
)13   (                       E ∑ (μβ) λ

λ
( ( ))α  

  :و قیدهاي زیر است) 11(و ) 9(با توجه به معادلات 
)14(                  D (j) = P (j)y (j)− [P W h (j) + r K (j)]  
)15(                                            P (j) = P (j)        ∀ ≥ 0  

Dکه در آن  (j)  ،سود اسمی تقسیم شدهλ   نشان دهندة مطلوبیت نهایی مصرف است کـه
βباشـد،   مـی  tدر دوره ) 1رابطـه  (همان ضریب لاگرانژ متناظر با قید بودجـه خـانوار    λ

λ
 

است  t منافعشان در زمانهامداران براي ارزش گذاري عامل تنزیل تصادفی مورد استفاده س
  .نیز برقرار باشند tهاي دوره صفر در دورة  احتمال آن است که قیمت ? و

قیـد   4ضریب لاگرانژ متناظر با قیـدي باشـد کـه از ترکیـب      φتوان اثبات نمود که اگر  می
k مطرح شده در بالا به دست آمده، شرایط مرتبه اول مسئله بنگاه نسبت به (j) و h (j) 

  : به ترتیب عبارتند از
)16(                                                                         r = (1− α)φ (j) ( )

( )
  

)17(                                                                                      W = αφ (j) ( )
h ( )

  
φها شود براي تمامی بنگاه با بکارگیري شرط تقارن فرض می (j) = φ شرط مرتبـه  . باشد

pاول نسبت به  (j)  عبارت است از:  
)18(                                          ( ) = ( )    

  :که در آن
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)19(                                          χ ≡ E ∑ (μβ) λ φ y ( )∞  
)20(                                         Z ≡ E ∑ (μβ) λ φ y ( )∞  

هـاي   توان جمع می. کند قیمت نسبی بهینه بنگاه در یک شرایط پویا را تعیین می) 18(معادله 
  : را به صورت بازگشتی زیر نوشت Zو  χنامتناهی 

)21 (                                                             X = λ φ y + μβE [π χ ]  
)22(                                         Z = λ y + μβE [π Z ]  

  دولت -4-3
ایـن مخـارج از طریـق اخـذ     . نمایـد  از منابع خود را مصرف می gدر هر دوره دولت مقدار 

. هاي دولـت قابـل تـامین اسـت     ها، انتشار پول، درآمدهاي نفتی و افزایش بدهی انواع مالیات
  :روي دولت به صورت زیر خواهد بود قید بودجه پیش

)23             (     g + (i − 1) = P TA + + + po 

. هاي تصادفی قرار دارنـد  هر یک در معرض شوك) po(که مخارج دولت و درآمد نفتی 
  :شود به صورت زیر تعریف می s، و درآمد ناشی از انتشار پول، sτمازاد اصلی دولت، 

)24                              (                                                      s = TA + po − g 

)25       (                                                                                           s = 

)Rکنیم  فرض می ) = ∏ (
π

)γ هـاي آتـی بـه     بـراي دوره ) 24(تکرار معادله . باشد
  :دهد اي زیر را نتیجه می هاي دولت، قید بودجه بین دوره همراه شرط تسویه بدهی

)26   (                i = E ∑ ( ) + E∑ ( ) = τ + S∞∞  
به ترتیب بیانگر ارزش انتظاري تنزیل شده مـازاد بودجـه اولیـه و درآمـد      Sو  τکه در آن 

i) مجمـوع ایـن دو برابـر بـا     .ناشی از حق الضرب هسـتند  در واقـع  . خواهـد شـد   (
تعهداتی که دولت در این دوره باید پرداخت نماید برابر است با مازاد بودجه فعلی دولت و 

κ (it−1)تواند  درآمد ناشی از انتشار پول که می Bt−1

Pt
از بدهی را با استفاده از مازاد بودجه  
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1)و  − κ )(i  κرد کـه  قسمت از آن را با استفاده از انتشـار پـول بـه دسـت آو     (
1یکی از اهداف اولیه این مقاله پیـدا کـردن مقـدار    . عددي بین صفر و یک است − κ   بـه

در . عنوان شاخصی براي تسلط سیاست مالی است که عددي بین صفر و یـک خواهـد بـود   
1دو حالت حدي چنانچه مقدار  − κ  هاي خـود   برابر با صفر باشد، یعنی دولت تمام بدهی

آورد و از منـابع بانـک مرکـزي کمـک      د بودجه خود به دست مـی را با تنظیم بودجه و مازا
در این حالت حاکمیت پولی وجود دارد و بانک مرکزي قدرت عمل مسـتقل را  . گیرد نمی

1امـا در شـرایطی کـه      خواهد داشت، − κ     باشـد در واقـع دولـت بـراي تـامین       1برابـر بـا
بـه بیـان دیگـر اقتصـاد     . استهاي خود به صورت کامل به منابع بانک مرکزي وابسته  بدهی

توانیم  در واقع می. تحت حاکمیت شدید مالی است و بانک مرکزي استقلالی از خود ندارد
  :تعریف کنیم

)27  (                               τ = κ i  
)28(                                         S = 1− κ i  

تـوان بـه صـورت بازگشـتی زیـر تعریـف        را می Sو  τهاي نامتناهی  براي سادگی، مجموع
  :کرد

)29  (                                                                 τ = s + E [ τ ]  
)30(                                                     S = s + E [ S ]  

وارده بـر مخـارج دولـت و تغییـرات حجـم پـول را بـه صـورت زیـر وارد مـدل           هاي  شوك
  کنیم می

)31(                                                               log(g ) = ρ log(g ) + ε ،  
)32(                                                    log(s ) = ρ log(s ) + ε ،  

ρکه در آن  ∈ ϵ و (0،1) ، ~N(0،σ   .است sو  gبرابر با  vباشد که  می (
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  بخش نفت -4-4
  :نمایند کنیم درآمدهاي نفتی از فرآیند خودرگرسیونی به صورت زیر تبعیت می فرض می

)33                                                      (     log(po ) = ρ log(po ) +  ε ،                                                                                

  شرایط تعادل بازار-4-5
  :تعادل در بازار کالا به صورت زیر است

)34                                                  (                            y + p o = c + x + g  
jاي نشان داده شـده بـا    دکنندگان کالاهاي واسطهکنیم تولی فرض می ∈ ، tدر دورة  [?،0]

دهنـد، در   هاي دوره قبلی قرار مـی  هایشان را برابر قیمت یابی مجدد انجام نداده و قیمت بهینه
jها  حالیکه سایر بنگاه ∈ ? بـه صـورت بهینـه    ) 18(هایشان را با توجـه بـه رابطـه     قیمت 1،

)اي بهینه کننده رابطه ه براي بنگاه. نمایند تعیین می ) = P∗ را در نظر بگیرید.  
  .تواند به صورت زیر نوشته شود با توجه به نکات فوق، قیمت نسبی در شرایط تعادلی می

)35(                                    
( ) =          ∀j ∈ (0،? )

( ) = P∗    ∀j ∈ (? ،1)
  

  از سوي دیگر از آنجا که فرض تقارن اعمال شده است داریم 
)36                                                                                       (             ( )

( )
=  

 )37(                                                                       h = ∫ h (j)dj  
)38                                                                                       (       k = ∫ k (j)dj  

تـوانیم   می) 34(م و روابط تیهاي کالاي واسطه داش که در بخش بنگاه) 18(با توجه به رابطه 
            :را به صورت زیر تعریف کنیم) 40(رابطه 

 )39(                                                                  P∗ = (
θ

)  
  :خواهیم داشت ∗Pو حل آن برحسب ) 10(و ) 34(علاوه بر این، با ترکیب روابط 
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)40(                                                          P∗ = ( μπθ

?
) 

  : برآورد مدل با رویکرد بیزي-5
، حـول وضـعیت تعـادلی    4بخش به برآورد غیرخطی از مدل آورده شده در قسمت در این 

ــانی     ــران در دوره زم ــاد ای ــراي اقتص ــود ب ــتفاده از داده  1377-1387خ ــا اس ــلی   ب ــاي فص ه
هاي فصلی مصـرف حقیقـی، تولیـد ناخـالص داخلـی،       این تحلیل بر اساس داده. پردازیم می

هـاي   مشاهده اسـت کـه از بانـک اطلاعـاتی سـري     ها به عنوان متغیرهاي قابل  تورم و مالیات
بـه دلیـل آنکـه در مـدل     . زمانی بانک مرکزي جمهوري اسـلامی ایـران گرفتـه شـده اسـت     

استفاده شده فرض شده اقتصاد ایران تنها از طریق فروش نفت با دنیاي خارج مراوده دارد و 
ت را از راان صـاد ت و واردات سایر کالاها و خدمات در نظر گرفته نشده است، میـز راصاد

گیـري از   هـا پـس از لگـاریتم    بـراي وارد کـردن داده  . ایم تولید ناخالص داخلی حذف کرده
هـا بـا اسـتفاده از فیلتـر      ها، تعدیلات فصلی بر روي آنان انجام شده اسـت و سـپس داده   داده

فرآیند تخمین بیزینی که در تخمین پارامترهـاي  . روندزدایی شده است 1پرسکات-هدریک
  :این تحقیق از آن بهره گرفته شده است شامل چهار مرحله اصلی استمدل 

مـدل اسـتخراج    3نمـایش فضـاي حالـت    )1980( 2خـان  -بـا اسـتفاده از فرآینـد بلنچـارد     -1
هـاي برونـزا و    فضاي حالت شامل یک بردار از متغیرهاي حالـت درونـزا و شـوك   . شود می

گیري است کـه متغیرهـاي حالـت را بـه متغیرهـاي قابـل مشـاهده مربـوط          یک معادله اندازه
  :نمایش فضاي حالت در مدل به صورت زیر است. کند می

= A + Bε  
= C  

 شـود و   بردار متغیرهاي حالت است که شامل متغیرهاي غیرقابل مشـاهده نیـز مـی    که 
  . بردار متغیرهاي قابل مشاهده است

                                                
1.Hodrick.Prescott 
2.Blanchard & Khan's procedure (1980) 
3.State.Space 
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کـردن برخـی    دومین مرحله آن است که قبل از وارد شدن به مرحله تخمین، بـه کـالیبره   -2
هـدف اصـلی از انجـام ایــن مقالـه اسـتخراج میـزان ضـریب مربـوط بــه         . پارامترهـا بپـردازیم  

کـه بـه    ?و  γحاکمیت مالی است اما از آنجا که مرجعـی بـراي کـالیبره کـردن دو پـارامتر      
چسبندگی قیمت هستند براي  تقاضاي پول در تابع مطلوبیت وترتیب نماد پارامتر ترجیحات 

بـراي تخمـین ایـن    . اقتصاد ایران در دسترس نبود، به تخمین این دو پارامتر نیز پرداختـه شـد  
مترهـا را بـا اسـتفاده از مطالعـات     اپارامترها باید توزیع پیشین آنان مشخص شـود و سـایر پار  

 :کنیم که به قرار زیر است کالیبره میانجام شده و یا برآوردهاي اقتصاد سنجی 

  ،میزان سهم سرمایه در اقتصاد ایرانα   در  412/0، )1387(، بر اساس مطالعـه شـاهمرادي
 .نظر گرفته شده است

 کننــده،  نــرخ تنریــل ذهنــی مصــرفβ ،98/0 در مطالعــات  .در نظــر گرفتــه شــده اســت
در نظر گرفته شده اسـت و در  99/0تا  93/0اقتصادي مختلف عدد نرخ تنزیل ذهنی بین 

. حاصل شد و کالیبراسیون با این عدد انجام گرفت 98/0این مطالعه بهترین نتیجه با عدد 
این پارامتر را براي کشـورهاي کانـادا، مکزیـک، آمریکـا و کـره      ) 2008(رزنده و ربی 

 . استخراج کردند 95/0 ، 98/0، 96/0، 98/0جنوبی به ترتیب اعداد 

 هاي مختلف کالاها،  یان گروهکشش جانشینی مθ    1388(، بر اسـاس مطالعـه ابراهیمـی (
درصـدي در اقتصـاد ایـران     30آپ -در نظر گرفته شده اسـت کـه بیـانگر مـارك     4.33
 . است

  ،کشش عرضه نیروي کارη در نظر گرفتـه شـده   46/1، )1389(، بر اساس کار صفرزاده
 . است

  ،نرخ استهلاكδ تعیین شـده  042/0 ،)1388(کار ابراهیمی ، براي اقتصاد ایران بر اساس
 . است
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 اي تقاضاي پول بـراي اقتصـاد ایـران،     کشش بهرهψ ،66/0     در نظـر گرفتـه شـده اسـت .
را بـراي ایـن پـارامتر اسـتخراج     7/0در مطالعـه خـود مقـدار    ) 1385(پور  داوودي و زارع

 .کردند

  وري  ضریب خودهمبستگی شوك درآمدهاي نفتی، شوك مخارج دولت، شوك بهـره
. و شوك تغییرات نقدینگی بـر اسـاس محاسـبات سـنجی محقـق اسـتخراج شـده اسـت        

ضرایب خودهمبستگی استخراجی محقق و سایر پارامترهاي مورد نیاز در جدول شـماره  
 . آورده شده است) 1(

  مقادیر کالیبره شده پارامترهاي مدل): 1(جدول شماره 
  مقدار  نماد  پارامتر

  α 412/0  سهم سرمایه
  β 98/0  کننده نرخ تنریل ذهنی مصرف
  η 46/1  کشش عرضه نیروي کار

  θ 33/4  هاي مختلف کالاها کشش جانشینی میان گروه
  δ 042/0  نرخ استهلاك

  ψ 66/0  اي تقاضاي پول براي اقتصاد ایران کشش بهره
ρ  وري ضریب خودهمبستگی شوك بهره  72/0  
ρ  ضریب خودهمبستگی شوك نفتی  56/0  

ρ  خودهمبستگی شوك مخارج دولتضریب   44/0  
ρ  ضریب خودهمبستگی شوك تغییرات نقدینگی  86/0  

 محاسبات تحقیق: منبع

خـواهیم   مرحله سوم آن است که توزیع پیشین پارامتر و یا پارامترهاي مورد نظر که مـی  -3
براي مشخص کردن توزیع پیشین پارامتر مربوط به حاکمیـت  . برآورد نماییم مشخص گردد

م کـه بـر اسـاس آن توزیـع     تیبهـره گـرف  ) 2008(، ما از مطالعه رزنده و ربـی   κمالی دولت، 
در کنار تخمین پـارامتر مربـوط بـه حاکمیـت      .ر نظر گرفته شده استپیشین این پارامتر بتا د
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اي تقاضاي پول و چسبندگی قیمتی را نیز به علت نبود مطالعات  کشش بهره مالی دو پارامتر
هـا را بـه ترتیـب     زنیم و توزیـع آن  خرد انجام شده در مورد آنان در اقتصاد ایران تخمین می

 . گیریم گاما و بتا در نظر می

در . پـردازیم  هستینگ به برآورد پارامتر مورد نظـر مـی  -استفاده از الگوریتم متروپلیسبا  -4
در  mh_replicگ کـه بـا نمـاد    نهسـتی -مدل تصریح شده تعداد تکرار الگوریتم متـروپلیس 

هـاي مـوازي بـراي ایـن      تعـداد زنجیـره  . هزار در نظر گرفتیم 20شود را  افزار مشخص می نرم
 2فـرض برنامـه    شود بر اساس پـیش  وارد کد نویسی می mh_nblocksالگوریتم که با نماد 

هـاي پرشـی کـه در کـد      میـزان توزیـع  . است که همین میزان براي اجراي برنامه انتخاب شد
در نظـر گرفتـه شـده اسـت      2/0فرض رقم  را دارد به صورت پیش mh_jscaleنویسی نماد 

عدد است و اگر اجراي مدل بـا ایـن    که بر اساس راهنماي برنامه داینر بهترین رقم براي این
 2/0در اجـراي ایـن برنامـه رقـم     . نشان از خوبی برازش دارد ،برسد2/0عدد به نرخ پذیرش 

درصـد پارامترهـاي اولیـه کـه قبـل از اسـتفاده از       . براي این میزان در نظر گرفته شـده اسـت  
کـد نویسـی    mh_init_scaleبا نماد   باید حذف شوند، سازي شده می هاي پسین شبیه توزیع

  .براي آن انتخاب شده است4/0شود که در اجراي این برنامه عدد  می

 نتایج و ارزیابی-6

افـزار داینـر    نتیجه اجراي کدنویسی مربوط به مدل طراحی شده براي اقتصـاد ایـران در نـرم    
 0.2هاي پرشـی   است که با توجه به میزان توزیع 0.19دهد که ضریب پذیرش مدل  نشان می

اي که قبل از اسـتفاده   پارامترهاي اولیهبراي درصد  4/0هاي پسین و انتخاب رقم  براي توزیع
باید حذف شوند، این میـزان نشـان از خـوبی بـرازش      سازي شده می پسین شبیه هاي از توزیع

ضـریب مناسـب تلقـی     4/0تـا   2/0به طور کلـی میـزان ضـریب پـذیرش در بـازه      . مدل دارد
افزار داینر به این صورت است کـه در ابتـدا میـانگین     نتایج نهایی پس از اجراي نرم .شود می

شود کـه در جـدول    ي استاندارد توزیع پسین آورده میتوزیع پسین و پیشین و توزیع و خطا
  .این نتایج آورده شده است  )2(شماره 
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  نتایج حاصل از برآورد مدل): 2(جدول شماره 

  پارامتر
میانگین توزیع 

  پیشین
  توزیع پسین  میانگین توزیع پسین

خطاي 
  داستاندار

  beta  01/0  0.2393  3/0  حاکمیت مالی
  gamm  01/0 8.9366  8  اي تقاضاي پول کشش بهره

  beta  01/0  0.4499  4/0  چسبندگی قیمتی
  

  محاسبات تحقیق: منبع
اسـت کـه در واقـع مرجـع      MCMC1ی با عنـوان  یها یکی از نتایج مهم داینر ارائه شکل

طـور کـه ذکـر شـد داینـر       همـان . هاي مدل است اصلی براي یافتن اطمینان از درستی جواب
کند و در هـر بـار از یـک نقطـه کـار       هستینگ را اجرا می-سازي متروپلیس چندین بار شبیه

هـم    بیهها ش ـ ها منطقی باشد باید رفتار این زنجیره اگر نتایج این زنجیره. کند خود را آغاز می
 m3و  Interval ،m2هاي  داینر سه شاخص با نام. باشد و یا به سمت یکدیگر همگرا شوند

 80دهـد کـه بـه ترتیـب بیـانگر فاصـله اطمینـان         ارائه مـی  MCMCنیز از طریق نمودارهاي 
در نمودارهـایی بـا عنـوان    . اسـت  ها و گشتاور سـوم پارمترهـا   درصدي از میانگین، واریانس
multivariate diagnostic    همین نمودارها با ماهیت مشابه هستند که شاخص کلـی را بـر

بـا اسـتفاده از ایـن    . دهـد  کوواریانس هر پارامتر مـی -اساس مقادیر ویژه از ماتریس واریانس
توان شواهدي براي همگرایی و ثبات نسبی در تمام گشتاورهاي پارامترها ارائـه   نمودارها می

هسـتینگ و  -حـور افقـی بیـانگر تعـداد تکرارهـاي متـروپلیس      در تمام این نمودارهـا م . نمود
  . ستا محور عمودي بیانگر گشتاور پارامترها

تـوان نتیجـه گرفـت     در صورتی که در این نمودارها شباهت نموداري مشاهده نشود مـی 
هاي پیشین جدید تکرار کـرد و   هاي پیشین درست نیست و باید تخمین را با توزیع که توزیع

و نمـودار    )1(در نمـودار شـماره   . هسـتینگ را بـالا بـرد   - هاي متـروپلیس  سازي یا تعداد شبیه

                                                
1.Monte Carlo Markov Chains 
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ــماره  ــب  ) 2(ش ــه ترتی ــوم  ب ــتاورهاي اول ، دوم و س ــایج گش  multivariateو  mcmcنت

diagnostic در این نمودارها . آورده شده استkap  مبینκ ، mu   و  ?مبـینgam   بیـانگر
γ شود رفتار مشابه بـراي پـارامتر حاکمیـت مـالی در نمـودار       طور که مشاهده می همان.است

MCMC ازش مدل داردو همگرایی در سایر نمودارها نشان از خوبی بر .  

  گیريبندي و نتیجهجمع
به این منظور . هدف این مقاله برآورد درصد تسلط سیاست مالی بر سیاست پولی بوده است

مــدل مناســب بــراي اقتصــاد ایــران در  ،پــس از بیــان مســئله و ارائــه ادبیــات و روش تحقیــق
منظـور  پـس از آن بـه   . چارچوب یک مدل تعادل عمومی پویاي تصـادفی طراحـی گردیـد   

 ،با اتکاء به مقادیر برخی از پارامترها و متغیرهاي قابـل مشـاهده   ،برآورد تسلط سیاست مالی
 ،به منظور اطمینان از قابل قبول بودن مـدل . پارامترهاي باقیمانده با رویکرد بیزي برآورد شد

بررسـی   multivariate diagnosticو نمودارهـاي   MCMCنمودارهـاي   ،ضریب پذیرش
 دهـد کـه  نتایج مدل نشان می. هاي پیشین و پسین با یکدیگر مقایسه شددار توزیعشده و نمو

درصد است که نشـان از اسـتقلال پـایین     77میزان تسلط سیاست هاي مالی در اقتصاد ایران 
اري پولی براي دستیابی به اهـداف تـورمی و کنتـرل    زسیاستگ و کارایی پایین بانک مرکزي
براي افزایش استقلال بانک مرکزي نیاز به ایجاد برخی تغییرات در نهادهاي . نقدینگی دارد

گیـري   مبرا نمـودن بدنـه تصـمیم   شود از جمله  ساختاري و قانونی بانک مرکزي احساس می
یید ریاسـت بانـک مرکـزي بـه     بانک مرکزي از اعضاي دولت و یا واگذاري انتخاب و یا تا

در کنـار ایـن   . مجلس شوراي اسلامی که در حـال حاضـر بـر عهـده رئـیس جمهـور اسـت       
شـود از   تغییرات پیگیري برخی مواد قانونی که به دلیل ضعف نهادهـاي نظـارتی اجـرا نمـی    

ایـن مقالـه   . نمایـد  هایی مانند عدم استقراض دولت از بانک مرکزي ضروري می جمله قانون
ه ارائه ساختار موجود از تعامل دولت و بانک مرکزي و اثبات اسـتقلال انـدك بانـک    تنها ب

مرکزي پرداخت و بدیهی است که به مطالعات نهادي براي شناسـایی علـل ایـن وضـعیت و     
   .هاي موجود نیاز است رفع ضعف
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  MCMC): 1(نمودار شماره 

  

  
  Multivariate Diagnostic): 2(نمودار شماره 
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