
 اقتصادي هاي سیاستها و  فصلنامه پژوهش
ست و سوم، شماره   167-187  ، صفحات1394 پاییز ،75سال بی

بررسی رفتار سیاست پولی و مالی در اقتصاد ایران با رویکرد  
 چرخشی مارکوف 

 
 مجید مداح

 (نویسنده مسئول)سمنان دانشگاه اقتصاد یار نشاد
majid.maddah@semnan.ac.ir  

 
  طالب بیدختیآزاده 

 سمنان  دانشگاه، دانشجوي دکتراي اقتصاد
azadehtalebbeidokhti@yahoo.com 

 
 چکیده

از الگوي  با استفادهش،  1392تا  1360طی دوره زمانی  ،در این مطالعه، رفتار سیاست پولی و سیاست مالی
چرخشی مارکوف در اقتصاد ایران بررسی شده است. در این راستا، از دو قاعده سیاست پولی و مالی استفاده شد 

گذاري پولی و مالی هاي سیاستاز نرخ رشد نقدینگی و درآمدهاي مالیاتی به عنوان ابزار ،که در آن، به ترتیب
نمایی نشان داد که هر دو قاعده سیاستی در اقتصاد ایران استفاده شده است. نتایج حاصل از آزمون نسبت راست

بر مبناي مدل چرخشی  ،کنند. براساس نتایج برآورد قواعد سیاست مالی و پولیاز مدل نظام چرخشی تبعیت می
تا  1360هاي شود؛ در سالمارکوف در اقتصاد ایران، کل دوره زمانی مورد مطالعه به سه دوره تقسیم می

که از یک تعامل  طوريگذاران با یک سیاست پولی و مالی منفعل مواجه بودند، بهو سیاست، هر دش1364
، اقتصاد با سیاست پولی منفعل ش1387تا  1365هاي اند. در سالرفتاري سازگاري با یکدیگر برخوردار نبوده
ار پولی در تعدیل ابزار گذکه در این دوره زمانی، سیاستبه طوري ؛ولی یک سیاست مالی فعال مواجه بوده است

سیاستی خود نسبت به افزایش تورم به صورت توانمند واکنش نشان نداده است و به طور همزمان، افزایش بدهی 
، ماجنارسافزایش کسري بودجه دولت شده است.  ،در نتیجه ،معوق دولت موجب کاهش درآمدهاي مالیاتی و
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 مقدمه . 1

به طور قابل توجهی تکامل پیدا  م،1936در سال  1از زمان پیشنهاد سیمونز مربوط به سیاست،ادبیات 
) به 1976( 2ها باید از قواعد پیروي کنند. سپس، لوکاسکرده است. سیمونز مطرح کرد که سیاست

کنندگان گیري مصرفتوصیف منسجم و جامعی از فرآیند سیاستی مورد نیاز براي مسائل تصمیم
هاي مطالعات اخیر در زمینه قواعد ترین ویژگی). اما امروزه، یکی از مهم129 :1991 ،3پرداخت (لیپر

به رسمیت شناختن این موضوع است که نظام سیاست مالی و سیاست پولی در طی زمان ثابت  ،سیاستی
هاي و سیاست 4هاي فعالبین سیاست ،)1991کنند. براي مثال، لیپر (تصادفی نمو می ینبوده و در روش

شوند هایی تعریف میتمایز قائل شد. از دیدگاه لیپر، سیاست فعال و منفعل برحسب محدودیت 5منفعل
به وضعیت بدهی دولت هیچ توجهی  ،گذار فعالگذاران با آنها مواجه هستند. یک سیاستکه سیاست

قابل، تعدیل نماید. در م ،نداشته و مجاز است تا متغیر کنترل خود را به همان صورتی که مناسب است
هاي بدهی دولت واکنش نشان داده و رفتار وي از طریق اقدامات و به شوك ،گذار منفعلسیاست

گذاران پولی سیاست ،که هر دووضعیتی شود. لیپر نشان داد در گذار فعال، محدود میعملکرد سیاست
اي ناپایا هستند. ههاي فعال پیروي کنند، فرآیندهاي تورم و بدهی به صورت فرآینداز سیاست ،و مالی

هاي منفعل پیروي نمایند، به طور همزمان از سیاست ،گذار پولی و مالیدر مقابل، هرگاه هر دو سیاست
 7همچنین، فاورو و موناسلی .)150: 2010، 6وضعیت سطح قیمت، نامعین و نامشخص خواهد بود (والش

لی مختلف فعال و منفعل وجود ) فرض کردند که دو نظام سیاست ما2007( 8) و دیویگ و لیپر2005(
 وضیح دادت 9توان از طریق فرآیند چرخشی مارکوفدارد که نوسانات تصادفی بین این دو نظام را می

پردازیم که ابتدا به بررسی این موضوع می ،این اساس، در این مطالعه بر .)2006، 10(ایتو، واتانابی و یابیو
در اقتصاد ایران چگونه بوده است و  ،1392تا  1360انی رفتار سیاست پولی و سیاست مالی در دوره زم

-توان از یک قاعده سیاستی تصریح شده با الگوي چرخشی براي توصیف رفتار سیاستی سیاستآیا می

هاي مورد مطالعه در در کدام یک از سال ،همچنین .گذاران پولی و مالی در اقتصاد ایران استفاده کرد

1. Simons 
2. Lucas  
3. Leeper  
4. Active 
5. Passive 
6. Walsh  
7. Favero and Monacelli 
8. Davig and Leeper 
9. Markov Switching Approach 
10. Ito, Watanabe & Yabu   
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هایی از سیاست منفعل پولی و مالی از یک سیاست فعال و در چه سالگذاران این تحقیق، سیاست
هاي در چه دوره ،گذاران پولی و مالی در اقتصاد ایراندر مجموع، رفتار سیاست ،اند وپیروي کرده

زمانی به صورت یک رفتار سازگار بوده است؟ در این راستا، به منظور بررسی قاعده سیاست پولی از 
از نرخ رشد نقدینگی به عنوان ابزار  ،شود که در آن) استفاده می1993( 1با قاعده تیلور یک قاعده مشابه

گذاري پولی استفاده شده است. در این قاعده، دو عامل انحراف تورم از تورم هدف و اولیه سیاست
ت میتعیین نرخ رشد حجم نقدینگی اه مدت آن، دراز روند بلند ،شکاف تولید به صورت انحراف تولید

یک قاعده سیاست مالی فرض  وجیه)، به منظور ت2007( 2همچنین، با پیروي از دیویگ و لیپر دارند.
درآمد حاصل از مالیات مستقیم و مالیات کنیم که دولت از مجموع درآمدهاي مالیاتی شامل می

هاي مالیاتی در کند که در آن، مجموع درآمدگذاري استفاده میبه عنوان ابزار اولیه سیاست ،غیرمستقیم
مخارج جاري و عمرانی دولت  ،هاي وقفه بدهی دولت به بانک مرکزي، شکاف تولیدواکنش به متغیر

 شود. نفتی تعدیل می و درآمد
 

 پژوهش. پیشینه 2
)، با برآورد قواعد سیاست مالی در ژاپن، ایالت متحده آمریکا و بریتانیا با 2006( 3ایتو، واتانابی و یابیو

هاي ژاپن، دیدگاه مبتنی بر ثابت بودن استفاده از روش رگرسیون چرخشی مارکوف دریافتند که داده
از یک سیاست ریکاردویی و یا  »هاهمه زمان«در کند و دولت ژاپن، نظام سیاست مالی را رد می

استفاده کرده است. در مقابل، رفتار سیاست مالی در ایالت متحده آمریکا و بریتانیا،  4ریکاردوییغیر
شود. چانگ، دیویگ و میریزي طرحبدون تناقض بوده و به طور پایدار از طریق سیاست ریکاردویی 

زمانی مختلف در هاي در طی دوره ،)، دریافتند که توابع واکنش سیاستی، به طور قابل توجه2007( 5لیپر
-کند. آنها ضمن بررسی این موضوع که چگونه انتقال به وضعیتی که در آن نظامایالت متحده تغییر می

هاي سیاستی تواند اثرات مربوط به شوكشوند، میطبق فرآیند مارکوف ظاهر می هاي پولی و مالی بر
به بدهی، سیاست پولی فعال در را تغییر دهد؛ دریافتند که در صورت عدم واکنش سیاست مالی نسبت 

تواند به هاي مالیاتی وارده، کافی نبوده و این امر مییک نظام براي محافظت اقتصاد در مقابل شوك
آگنلو،  ،بینی نشده موجب تقویت اثرات شوك مالیات بر تقاضاي کل شود. همچنینطور پیش

1. Taylor  
2. Davig and Leeper  
3. Ito, Watanabe and Yabu   
4. Ricardian or Non-Ricardian policy 
5. Chung, Davig and Leeper 
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 ت به صورت فرآیندهاي مارکوف باسازي مخارج دولت و مالیا)، با مدل2013( 1دیوفرینات و سویسا

ها به طور معنادار در یک روش احتمال متغیر در زمان در ایالت متحده آمریکا دریافتند که مالیات
هاي بازار دارایی شوند. همچنین، مخارج دولت در مقابل چرخههاي دارایی تعدیل میغیرخطی با قیمت

هاي دارایی در حال تغییر در طی ی براي اثرات قیمتاثر است. آنها نشان دادند که اصلاح تراز مالبی
 -سازد. در مطالعه دیگري گونزالزهم میاتر وضعیت مالی و پایداري آن را فرزمان، امکان بررسی دقیق

با ضرایب  ،)، به فرموله کردن مدل کینزین جدید با قواعد سیاست پولی و مالی2013( 2آستیودیلو
و متغیر در طی زمان، پرداختند. آنها با برآورد قواعد سیاستی با ضرایب در حال تغییر  3وابسته به یکدیگر

با استفاده از روش بیزین،  نشان دادند که سیاست پولی نسبت به سیاست مالی با تناوب  ،در طی زمان
سویک،  پوشی است.ها غیرقابل چشمکند و وابستگی متقابل بین سیاستبیشتري چرخش پیدا می

ف، به بررسی تعاملات و) نیز از طریق به کارگیري مدل نظام چرخشی مارک2014( 4بوگلیو و کوتاندی
پرداختند. آنها نشان دادند  م،2010تا  1995در دوره زمانی  ،بین سیاست پولی و مالی براي اقتصاد اروپا

سلوونی بین هاي جمهوري چک، استونی، مجارستان و ارسد که سیاست مالی در کشورکه به نظر می
توان هاي مالی لهستان و اسلواکی را میکه، سیاستاند در حالیهاي مالی فعال و منفعل تغییر کردهنظام

از طریق یک نظام سیاستی بدون نظام چرخشی تصریح کرد. به علاوه، آنها نشان دادند که سیاست پولی 
 منفعل بوده است.  م2000در همه کشورها بعد از سال 

)، با استفاده از مدل مارکوف سوئیچینگ به بررسی تعاملات بین سیاست پولی و 2014( 5ویسلبایوم
در نیوزلند پرداخت. وي دو نظام سیاستی متمایز را شناسایی کرد م،  2014تا  1994در دوره زمانی  ،مالی

پولی و سیاست پولی غیرتطابقی نامید. در نظام غیرتطابقی، سیاست  6و آنها را سیاست پولی تطابقی
گذار پولی دهد. در مقابل، در نظام تطابقی، سیاستنسبت به تغییرات در بدهی دولت واکنش نشان نمی

هاي سیاست پولی و علاوه، وي دریافت که واریانسدهد. بهبا افزایش بدهی، نرخ بهره را کاهش می
مطالعات داخلی فرازمند، کنند. در در میان این دو نظام تغییر میچشمگیري هاي بدهی به طور شوك
گذاران پولی از تأثیربه ویژه  ،)، با توجه به ارتباط زیاد مقامات پولی و مالی1392نژاد و پورجوان (قربان

مقامات مالی در اقتصاد ایران، به استخراج قواعد سیاست پولی و مالی بهینه در شرایط اصلاح قیمت 

1. Agnello, Dufrénot and Sousa  
2. Gonzalez-Astudillo  
3. Interdependent 
4. Cevik, Dibooglu and Kutan 
5. Wesselbaum  
6. Accommodative 
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پرداختند. آنها نشان ش 1394تا  1390 هايینه براي سالبینی مقادیر کمی بههاي انرژي و نیز پیشحامل
مالی  بهینه قواعد اتخاذ توان باانرژي می هايحامل قیمت اصلاح طرح اجرايدادند که حتی در زمان 

 درآمد توزیع و اقتصادي رشد سایر متغیرها نظیر وضعیت آنکه ضمن تورم پرداخت، به مهارو پولی، 

 بخشید. بهبود نیز را
ماهیت خصوص دست آوردن شواهد آماري دره )، با هدف ب1392برکچیان و نیلی (مجاب، 

هاي نرخ گیري بیزین در رگرسیونهاي مالی و پولی در اقتصاد ایران، از روش میانگینگذاريسیاست
رشد پایه پولی و مخارج دولت استفاده کردند. در این راستا آنها از متغیر پایه پولی به عنوان ابزار 

گذاري مالی در اقتصاد ایران استفاده گذاري پولی و از مخارج کل دولت به عنوان ابزار سیاستتسیاس
-سیاست توجهیبیگذاري مالی، هاي نفت بر سیاستدهنده سلطه درآمدکردند. نتایج این تحقیق، نشان

یش نرخ رشد افزا اثردر  ،هاي پولی و مالی به تغییرات تولید و افزایش نرخ رشد پایه پولیگذاري
 مخارج جاري دولت است.

هاي پولی و مالی و نقش آنها در ثبات )، به منظور بررسی سیاست1392نیا و عابدي (ستوده
هاي نفت و گاز، به هاي مالیاتی و درآمدهاي مخارج جاري و عمرانی دولت، درآمداقتصادي، از متغیر

هاي سیاست پولی سپرده قانونی به عنوان متغیرهاي سیاست مالی و از حجم نقدینگی و نرخ عنوان متغیر
اي دولت، درآمدهاي مالیاتی و نرخ سپرده استفاده کردند. آنها نشان دادند که افزایش مخارج سرمایه

شود. از طرف دیگر، افزایش مخارج جاري دولت، تورم، قانونی منجر به افزایش ثبات مالی می
 ثبات مالی و تشدید بحران اقتصادي در کشور می شود.   درآمدهاي نفتی و نقدینگی منجر به کاهش 

 
 . تصریح مدل3

) و با استفاده از مدل 1999) و تیلور (2007شود تا با پیروي از دیویگ و لیپر (در این تحقیق، سعی می
در  ش،1392تا  1360در دوره زمانی  ،نظام چرخشی مارکوف، به مطالعه قواعد سیاست پولی و مالی

پولی و سیاست مالی  اقتصاد ایران بپردازیم. نتایج مطالعات تجربی صورت گرفته در زمینه قواعد سیاست
دهند که نظام هاي سیاست پولی و مالی در طی زمان ثابت نیستند؛ بنابراین، معادلات قواعد نشان می

 ). 2014، کیوتانپولی و مالی باید در یک چارچوب تصادفی برآورد شوند (سویک، دیبوگلیو و 
 

 . تصریح قاعده سیاست پولی3-1
 العمل را براي بانک مرکزي به صورت زیر پیشنهاد کرد:) یک تابع عکس1993تیلور (

it = �̅� + 𝜋∗ + 𝛼1(𝜋𝑡 − 𝜋∗) + 𝛼2(𝑦𝑡 − 𝑦𝑡∗) )1                                                            (  
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نرخ تورم هدف و  ∗𝜋 ،نرخ تورم 𝜋𝑡نرخ بهره واقعی تعادلی،  �̅�نرخ بهره اسمی،  itکه در آن، 

(𝑦𝑡 − 𝑦𝑡∗) گذار پولی از طریق تغییر در نرخ بهره شکاف تولید هستند. بر اساس این قاعده، سیاست
گذاري پولی، نسبت به انحرافات تورم و تولید از مقادیر اسمی کوتاه مدت، به عنوان ابزار اولیه سیاست

سنجی ) را به لحاظ اقتصاد1ذکر است که تیلور، معادله (شایان دهد. نش نشان میهدف خود واک
تنظیم کرد و فرض کرد که اگر تورم بیشتر از تورم  5/0را برابر با  𝛼2و  𝛼1برآورد نکرد ولی ضرایب 

 هدف باشد و یا تولید به بالاتر از مقدار روند بلندمدت خود افزایش یابد، نرخ وجوه بانک مرکزي
هایی است که در آن یابد. ضریب مثبت شکاف تولید مستلزم نرخ بهره پایین در وضعیتافزایش می

. بعد از کار اصلی تیلور شودمیر اقتصاد دثبات ، موجب در نتیجه ،تولید کمتر از تولید طبیعی است و
مختلف مورد  هاي زمانیها و دورهالعمل بانک مرکزي به طور گسترده در کشورتوابع عکس ،)1993(

بررسی قرار گرفت و فرض شد که ضرایب انحراف تورم از تورم هدف و شکاف تولید در میان 
  .)2014 ،(سویک، دیبوگلیو و کیوتانکند کشورها و در طول زمان تغییر پیدا می

با توجه به اینکه در اقتصاد ایران، هدف اصلی بانک مرکزي کنترل حجم پول و نقدینگی است و نرخ 
کنیم که در آن ابزار اولیه اي مشابه قاعده تیلور استفاده میاسمی وجود ندارد، در این مطالعه از قاعده بهره

گذار پولی به جاي نرخ بهره اسمی، نرخ رشد نقدینگی است و در این قاعده، دو عامل انحراف سیاست
آن، در تعیین نرخ رشد مدت تورم از تورم هدف و شکاف تولید به صورت انحراف تولید از روند بلند

هاي ) با توجه به اهداف تورم در برنامه∗𝜋حجم نقدینگی اهمیت دارند. همچنین، نرخ تورم هدف (
گذار پولی درصد انتخاب شده است. در ادامه، قصد داریم تا به بررسی چگونگی رفتار سیاست 15 ،توسعه

بپردازیم. براي این منظور، با استفاده از  ش1392تا  1360زمانی  در اجراي این قاعده سیاستی در طول دوره
 کنیم:  میین یبروش نظام چرخشی مارکوف، قاعده سیاست پولی را به صورت زیر ت

mt = 𝛼0(𝑠𝑡𝑚) + 𝛼𝜋(𝑠𝑡𝑚)(𝜋𝑡) + 𝛼𝑦(𝑠𝑡𝑚)(𝑦𝑡) + 𝜎𝑟(𝑠𝑡𝑚)𝜀𝑡𝑟 )2(                               
شکاف تولید است.  𝑦𝑡انحراف تورم از تورم هدف،  𝜋𝑡نرخ رشد نقدینگی،  mtکه در آن، 

pijmنظام سیاست پولی است که از زنجیره چرخشی مارکوف با ماتریس انتقال  𝑠𝑡𝑚 همچنین، =

P[St+1=j|St=i] که در آنکند تبعیت می، i, j = ، یک متغیر 𝜀𝑡𝑟است. همچنین، جمله اخلال  1,2
است. یک تفسیر قاعده  𝜀𝑡𝑟~𝑁(0,𝜎𝑟2) میانگین صفر با توزیع نرمال و به صورت تصادفی ناهمبسته با

𝛼𝜋تر از یک (ضریب برآورد شده نرخ تورم بزرگ ،)2تیلور این است که هرگاه در معادله ( > 1 (
-باشد، در این صورت بانک مرکزي ابزار سیاست پولی خود را در واکنش به تورم بالاتر افزایش می

دهد، ، رفتار سیاست پولی به طور توانمند نسبت به تورم واکنش نشان میهایی که در آندورهدهد. 
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رفتار سیاست پولی واکنش  ،هایی که در آنشود. همچنین، به دورهسیاست پولی فعال نامیده می
 شود. سیاست پولی منفعل اطلاق می ،دهدتوانمندي نسبت به تورم از خود نشان نمی

 
 قاعده سیاست مالی   . تصریح 3-2

برخلاف سیاست پولی، یک قاعده سیاست مالی که به طور گسترده مورد پذیرش همه مقامات مالی 
و  شدهامروزه مالیات به عنوان یکی از ابزارهاي مهم سیاست اقتصادي محسوب باشد، وجود ندارد. اما 

منابع مالیاتی به عنوان منبع پایدار در ترکیب منابع درآمدي  افزایش سهممقامات اقتصادي کشور به 
کنیم که دولت از فرض میدر این مقاله  بنابراین،کنند. توجه میبودجه  مینأابزار مناسب تو دولت 

به عنوان ابزار  ،درآمد حاصل از مالیات مستقیم و مالیات غیرمستقیمشامل  ،مجموع درآمدهاي مالیاتی
دیویگ  يبه منظور تصریح قاعده سیاست مالی از تصریح پیشنهادکند؛ ي استفاده میگذاراولیه سیاست

مجموع درآمدهاي مالیاتی که کنیم ) پیروي کرده و با توجه به اقتصاد ایران فرض می2007و لیپر (
هاي وقفه بدهی دولت به بانک مرکزي، شکاف تولید، مخارج جاري و دولت در واکنش به متغیر

شود. همچنین، با استفاده از رویکرد چرخشی مارکوف، به و درآمد نفتی تعدیل می عمرانی دولت
این قاعده  پردازیم.گذار مالی در پیروي از این قاعده سیاستی در اقتصاد ایران میبررسی رفتار سیاست

 باشد:مالی به صورت زیر می

τt = 𝛾0(𝑠𝑡𝐹) + 𝛾1(𝑠𝑡𝐹)𝑏𝑡−1 + 𝛾2(𝑠𝑡𝐹)𝑦𝑡 + 𝛾3(𝑠𝑡𝐹)𝑔𝑡 + 𝛾4(𝑠𝑡𝐹)𝑜𝑖𝑙𝑡 + 𝜎𝑟(𝑠𝑡𝐹)𝜀𝑡𝑟  )3     (  
 𝑦𝑡وقفه بدهی دولت به بانک مرکزي،  𝑏𝑡−1هاي مالیاتی دولت، مجموع درآمد τtکه در آن، 

نظام سیاست مالی است که از  𝑠𝑡𝐹علاوه،درآمد نفتی هستند. به 𝑜𝑖𝑙𝑡مخارج دولت و  𝑔𝑡 ،شکاف تولید
pijFزنجیره مارکوف با ماتریس انتقال  = P[St+1=j|St=i] که در آنکند تبعیت می، i, j = است.  1,2

 ، یک متغیر تصادفی ناهمبسته با میانگین صفر با توزیع نرمال و به صورت𝜀𝑡𝑟همچنین، جمله اخلال 
𝜀𝑡𝑟~𝑁(0,𝜎𝑟2)  وقفه بدهی  این است که هرگاه ضریب برآورد شدهاست. یک تفسیر از این قاعده مالی

𝛾1مثبت و به لحاظ آماري معنادار باشد، یعنی ( > در این صورت به این قاعده سیاستی یک نظام  ،)0
یرا افزایش بدهی معوق دولت موجب کاهش معناداري در کسري ، زشودسیاست مالی منفعل اطلاق می

شود. برعکس، هرگاه از طریق سطح بدهی دولت محدود میگذار مالی سیاست ،بودجه شده و در نتیجه
𝛾1وقفه بدهی منفی و یا صفر باشد، یعنی ( ضریب برآورد شده ≤ گذار در این صورت سیاست ،)0

یک نظام سیاست مالی فعال  ،شود و این قاعده سیاستیمالی از طریق سطح بدهی دولت محدود نمی
 .)2007، دیویگ و لیپر؛ 1991، شود (لیپرمیمحسوب 



 75هاي اقتصادي  شماره  ها و سیاست فصلنامه پژوهش    174

 
 هاآوري داده. جمع3-3

ش،  1392تا  1360هاي سالانه دوره زمانی ) از داده3) و (2در این مطالعه، به منظور برآورد معادلات (
از متغیر نرخ بهره در اقتصاد ایران، از نرخ نشدن در اقتصاد ایران استفاده شده است. با توجه به استفاده 

جایگزین استفاده شده است. همچنین، براي محاسبه شکاف تولید به رشد نقدینگی به عنوان متغیر 
شود. استفاده می 1صورت تفاوت تولید ناخالص داخلی از تولید بالقوه از روش فیلتر هودریک پرسکات

استفاده  1383 ها و خدمات مصرفی به قیمت پایه سالبه منظور محاسبه نرخ تورم از شاخص بهاي کالا
شده است. درآمدهاي مالیاتی دولت شامل کلیه درآمد حاصل از مالیات مستقیم (مالیات بر اشخاص 

ها حقوقی، مالیات بر درآمد و مالیات بر ثروت) و مالیات غیرمستقیم (مالیات بر واردات و مالیات بر کالا
ها و خدمات بهاي کالاشاخص و هاي مربوط به تولید ناخالص داخلی و خدمات) است. کلیه داده

هاي مالیاتی، مخارج جاري و عمرانی دولت، ، حجم نقدینگی، درآمد1383 به قیمت پایه سالمصرفی 
هاي اقتصادي بانک بدهی دولت به بانک مرکزي و درآمد نفتی از سایت بانک مرکزي و نماگر

 مرکزي دریافت شده است.  
 
 ها. آزمون پایایی متغیر3-4

پردازیم. به طور معمول براي تشخیص حلیل، نخست به وضعیت مانایی متغیرها میپیش از هرگونه ت
شود. نتایج این آزمون به شرح استفاده می 2مانایی فرآیند سري زمانی از آزمون دیکی فولر تعمیم یافته

 ) است:1جدول (
 نتایج آزمون ریشه واحد متغیرها. 1جدول 

 نام متغیر
(در  t مقدار آماره
 سطح)

 احتمال
گیري (تفاضل t مقدار آماره

 مرتبه اول)
 احتمال

 - - 67/3- 03/0 (π)نرخ تورم 
 - - 35/3- 02/0 (y)شکاف تولید 

 - - 47/3- 01/0 (m)نرخ رشد نقدینگی
 - - b( 18/4- 01/0(بدهی دولت به بانک مرکزي 

 - - 05/0 -90/1 )( درآمد مالیاتی
 - - g( 86/5- 00/0مخارج دولت (

 oil( 17/1- 67/0 92/5- 00/0درآمد نفتی (
 : محاسبات تحقیقأخذم  

1. Hodrick- Prescott Filter 
2. Augmented Dickey- Fuller 
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متغیر  ،علاوهدرصد مانا هستند. به 5)، کلیه متغیر ها بجز درآمد نفت، در سطح 1طبق نتایج جدول (
 شود.گیري مانا میبار تفاضل درآمد نفتی نیز با یک

 
 . برآورد مدل 4

 Oxmetrics 6افزار استفاده از مدل چرخشی مارکوف، از نرم) با 3) و (2به منظور برآورد معادلات (
پردازیم. مدل چرخشی ) می3استفاده شده است. ابتدا به برآورد تابع عکس العمل سیاست مالی (

مارکوف در صورتی مدل مناسب براي برآورد الگوست که الگوي مورد نظر غیرخطی باشد. به منظور 
الگوي خطی در مقابل الگوي چرخشی مارکوف، از آزمون نسبت آزمون تصریح مدل یا بررسی وجود 

، تعداد 𝑞است که در آن  χ2(𝑞)این آزمون داراي توزیع  ) استفاده شده است. آمارهLR( 1نماییراست
توان بیان کرد که در صورتی که مقدار آماره محاسبه شده از مقدار بحرانی بیشتر باشد، می رژیم است.

 وجود رابطه ،در نتیجه ،توان پذیرفت وخطی بودن قاعده سیاست مورد نظر را نمی فرضیه صفر مبنی بر
شود. در این راستا، ابتدا به العمل قواعد سیاستی تائید میغیرخطی (الگوي چرخشی) در توابع عکس

 دسته پردازیم. نتایج ب) در اقتصاد ایران می3العمل سیاست مالی (آزمون تصریح مدل براي تابع عکس
 نشان داده شده است.) 2جدول (در آمده 

 العمل سیاست مالیبراي تابع عکس LRنتایج آزمون  .2جدول 

 مقدار آماره کاي دو درجه آزادي احتمال

00/0 7 497/38 

  2: محاسبات تحقیقأخذم   
 

العمل سیاست دهد که وجود رابطه غیرخطی یا چرخشی در تابع عکس) نشان می2نتایج جدول (
تصریح مدل به صورت خطی، یک  ،در نتیجه ،شود ودر طی دوره زمانی مورد مطالعه تائید می مالی،

تصریح نامناسب بوده و لازم است تا از یک مدل نظام چرخشی براي بررسی قاعده سیاست مالی در 
) با 3اقتصاد ایران استفاده شود. به این ترتیب، نتایج حاصل از برآورد قاعده تصریح شده سیاست مالی (

 .) است3استفاده از مدل چرخشی مارکوف، به شرح جدول (
  

1. Likelihood Ratio 
  تعیین شده است. OXmetrics6افزار . محاسبات تحقیق در همۀ جداول براساس خروجی نرم2
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 نتایج مدل نظام چرخشی مارکوف براي قاعده سیاست مالی .3جدول 

 احتمال tمقدار آماره  انحراف معیار ضریب نام متغیر
 نظام یک

C(1) 4/15224- 1348 8/11- 00/0 
𝑏𝑡−1(1) 41/1- 17/0 34/8- 00/0 
𝑦𝑡(1) 10/1- 09/0 16/1- 26/0 
𝑔𝑡(1) 00/1 13/0 29/7 00/0 
𝑜𝑖𝑙𝑡(1) 44/0- 30/0 47/1- 158/0 

 نظام دو
C(2) 7/36374 9752 73/3 00/0 
𝑏𝑡−1(2) 11/2 67/0 13/3 00/0 
𝑦𝑡(2) 33/0- 07/0 59/4- 00/0 
𝑔𝑡(2) 75/0- 39/0 92/1- 06/0 
𝑜𝑖𝑙𝑡(2) 04/0 07/0 60/0 55/0 

 13تعداد پارامتر:                                   33مشاهدات: تعداد 
 -34/381لگاریتم حداکثر راستنمایی:                                89/23معیار آکائیک: 

 احتمال مقدار آماره آزمون آماره آزمون نوع آزمون
 Jarque–Bera Test( 𝜒2(2) 86/1 39/0آزمون نرمال بودن (

 ARCH Test( F(1,18) 28/0 59/0ناهمسانی واریانس ( آزمون
 Portmanteau Test( 𝜒2(5) 67/5 33/0آزمون خودهمبستگی پورتمن (

 : محاسبات تحقیق أخذم  

دهد توزیع جملات اخلال مدل چرخشی مارکوف برا نشان مینتایج آزمون نرمال بودن جارك 
دهند واریانس و خودهمبستگی پورتمن نیز نشان می هاي ناهمسانی. همچنین، نتایج آزموناستنرمال 

خودهمبستگی در جملات اخلال نبود ناهمسانی واریانس و نبود که به ترتیب فرضیه صفر مبنی بر 
 پذیرفته شده و جملات اخلال فاقد هرگونه ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی هستند. 

م یک، منفی و به لحاظ آماري معنادار است. ضریب برآوردي وقفه بدهی در نظا، )3طبق نتایج جدول (
که در آن ؛ به طورياستاین نتیجه به طور ضمنی بیانگر آن است که نظام یک، یک نظام سیاست مالی فعال 

کسري  ،در نتیجه ،افزایش بدهی معوق دولت موجب کاهش معناداري در درآمدهاي مالیاتی دولت شده و
گذار مالی از طریق سطح بدهی دولت چون سیاست ،بودجه دولت به طور معنادار افزایش یافته است. بنابراین

یک نظام سیاست مالی  را این وضعیت توانمی)، 1991اصطلاح لیپر (با پیروي از  ،بنابراین، محدود نشده است
آوردشده وقفه بدهی مثبت و به لحاظ آماري با توجه به اینکه در نظام دو، ضریب بر ،. همچنیننستادفعال 

هاي توان بیان کرد که در این وضعیت، افزایش بدهی دولت موجب افزایش درآمد، بنابراین میاستمعنادار 
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گذار مالی از طریق سطح سیاست ،کاهش کسري بودجه دولت شده است. نتیجه اینکه در وضعیت دوو مالیاتی 
 گرچه در نظام یککه دهند نتایج نشان می ،. همچنیناستمنفعل او لی سیاست ماو بدهی خود محدود شده 

ضریب برآوردي شکاف تولید منفی است  ،کندتبعیت می فعالاز یک نظام مالی گذار مالی سیاستدر آن  که
شکاف تولید در نظام دو منفی و به  علاوه، ضریب برآوردشده . بهستولی این ضریب به لحاظ آماري معنادار نی

هاي زمانی که در گذار مالی در طول دوره. این نتایج بیانگر آن است که سیاستاستلحاظ آماري معنادار 
که به طوري ؛توجه داشته است وضعیت دو قرار داشته و از یک نظام مالی منفعل پیروي کرده به ثبات تولید

 ،گذار مالی در واکنش به این کاهش شکاف تولید، سیاستفتهاهش یاهرگاه تولید به زیر تولید بالقوه ک
درآمدهاي مالیاتی خود را افزایش داده تا به موجب آن، کسري بودجه دولت به طور معناداري کاهش یابد. 

تقریباً اثر معناداري بر درآمد  ،دهد که در هر دو نظام، نرخ رشد مخارج دولتهمچنین، نتایج برآوردي نشان می
. براساس این استضریب برآوردي نرخ رشد مخارج دولت مثبت  ،در نظام مالی فعالو  مالیاتی دولت دارد

سیاست گذار مالی از نظام مالی فعال تبعیت کرده  ،هاي زمانی که در آنتوان بیان کرد که در طی دورهنتیجه می
ضریب برآوردشده علامت  ،لاوهاست، افزایش مخارج دولت موجب افزایش درآمد مالیاتی شده است. به ع

گذار مالی از نظام مالی فعال تبعیت کرده است، منفی بوده و بیانگر سیاست ،که در آندرآمد نفتی در نظام یک 
هاي زمانی واقع شده در این نظام موجب کاهش درآمد یا دوره آن است که افزایش درآمد نفت در دوره

گذار مالی از نظام مالی منفعل تبعیت کرده ی که در آن سیاستدر حالت ،مالیاتی دولت شده است. همچنین
 .و افزایش درآمد نفتی منجر به افزایش درآمد مالیاتی دولت شده است استاست، علامت این ضریب مثبت 

درآمد نفتی به لحاظ آماري اثر  ،هرچند در طول دوره زمانی مورد مطالعه در این تحقیق و در هر دو نظام
گذار مالی در گذاري مالی) نداشته است و سیاستدرآمد مالیاتی دولت (به عنوان ابزار سیاست معناداري روي

 گذاري خود به تغییرات درآمد نفتی واکنش معناداري نشان نداده است. تعدیل ابزار سیاست
و نیز تعداد  هاي تحت پوشش هر یک از دو رژیمبندي سالدست آمده از طبقهه همچنین، نتایج ب

در جدول  ،هاي مورد مطالعه در هر یک از دو رژیمها و متوسط احتمال قرار گرفتن هر یک از سالسال
 ) ارائه شده است. 4(

 هاي تحت پوششبندي نظام براساس سالطبقه .4جدول 

 نوع رژیم
هاي بندي نظام براساس سالطبقه

 تحت پوشش
دوام انتظاري هر 

 رژیم
قرار گرفتن در هر متوسط احتمال 

 هاي رژیم موردنظریک از سال
 984/0 23 1387-1365 رژیم یک (سیاست مالی فعال)
 990/0 5 1364-1360 رژیم دو (سیاست مالی منفعل)

1388-1392 5 913/0 
 : محاسبات تحقیق أخذم
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با متوسط انتظاري دوام  ش،1364تا  1360هاي اقتصاد ایران در طی سال ،)4براساس نتایج جدول (

دهند که در یا پایداري پنج سال، با یک سیاست مالی منفعل مواجه بوده است اما نتایج برآورد نشان می
 1365هاي که در طی سالبه طوري ؛یک چرخش در وضعیت سیاست مالی رخ داده است ،1365سال 

هاي در طی سال ،است. سپس گذار مالی از یک سیاست مالی فعال پیروي کردهسیاست ،ش1387تا 
طور که نتایج جدول نشان این وضعیت به نظام مالی منفعل چرخش می یابد. همان ش1392تا  1388

که در آن اقتصاد ایران با یک نظام سیاست مالی فعال مواجه بوده است، با دوام  رژیم یک دهند،می
داري بیشتري در طی دوره زمانی مورد نسبت به رژیم دو (سیاست مالی منفعل) از پای ،سال 23انتظار 

هایی که در آن، رژیم دو (سیاست مالی منفعل) بندي سالعلاوه، در طبقهاست. بهبوده مطالعه برخوردار 
بالاترین احتمال را به خود اختصاص داده است؛  ،1364تا  1360هاي بر اقتصاد ایران حاکم بوده، سال

 99/0اقتصاد ایران با احتمال  ،از نمونه مورد بررسی انتخاب گرددکه اگر به طور تصادفی سالی به طوري
براي نظام  1احتمالات هموارشده ،)1درصد در وضعیت سیاست مالی منفعل قرار داشته است. شکل (

هاي باشد. ناحیه) می4دست آمده از جدول (ه دهد که در راستاي نتایج بسیاست مالی را نشان می
 دهد. بین دو رژیم را نشان می يهابندي سالطبقه ،پررنگ در نمودار

 
 احتمالات هموارشده براي سیاست مالی .1نمودار 

 : محاسبات تحقیقأخذم

گیرد که نتایج آن در از یک رژیم به رژیم دیگر مورد بررسی قرار می 2در ادامه، احتمالات انتقال
 ) گزارش داده شده است:5جدول (

  

1. Smoothed probabilities 
2. Transition probabilities 
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 احتمالات انتقال از یک رژیم به رژیم دیگر .5جدول 
  )tرژیم یک (دوره  )tرژیم دو (دوره 

 )t+1رژیم یک ( 954/0 100/0
 )t+1رژیم دو ( 046/0 900/0

 : محاسبات تحقیق أخذم  

اقتصاد در وضعیت رژیم یک (سیاست مالی فعال) قرار  ،tدر دوره  ه) هرگا5طبق نتایج جدول (
% احتمال دارد که 5نیز در رژیم یک باقی خواهد ماند و تنها  t+1% در دوره 95داشته باشد، با احتمال 

توان بیان کرد که هر می ،به وضعیت رژیم دو (سیاست مالی منفعل) چرخش پیدا کند. بر همین اساس
 t+1% در دوره 90ضعیت رژیم دو (سیاست مالی منفعل) باشد، با احتمال اقتصاد در و ،tدر دوره  هگا

% احتمال دارد که به وضعیت رژیم یک (سیاست مالی فعال) 10در رژیم دو باقی خواهد ماند و تنها 
توان بیان کرد که در طی دوره زمانی مورد مطالعه در اقتصاد ایران، می ،چرخش پیدا کند. در مجموع

 ت مالی فعال) از پایداري و دوام بالایی برخوردار بوده است. رژیم یک (سیاس
کنیم. ) را با استفاده از مدل چرخشی مارکوف برآورد می2العمل سیاست پولی (تابع عکسدر ادامه، 

 ) نشان داده شده است.6نتایج حاصل از این آزمون در جدول (

 العمل سیاست پولیبراي تابع عکس LRنتایج آزمون  .6جدول 

 مقدار آماره کاي دو درجه آزادي احتمال

004/0 4 31/15 

 : محاسبات تحقیق أخذم

) بیانگر آن است که فرضیه صفر مبنی بر خطی بودن قاعده سیاست مورد نظر را 6نتایج جدول (
العمل سیاست پولی در توان پذیرفت و در نتیجه، وجود رابطه غیرخطی یا چرخشی در تابع عکسنمی

شود. به این ترتیب، نتایج حاصل از برآورد قاعده تصریح شده زمانی مورد مطالعه تائید میطی دوره 
 .) ارائه شده است7) با استفاده از مدل چرخشی مارکوف در جدول (2براي سیاست پولی (

 نتایج مدل نظام چرخشی مارکوف براي قاعده سیاست پولی .7جدول 
 احتمال tمقدار آماره  انحراف معیار ضریب نام متغیر

 نظام یک
C(1) 96/8 055/3 94/2 00/0 
π𝑡(1) 61/0 12/0 71/4 00/0 
𝑦𝑡(1) 3/61 e−5 2/48 e−5 45/1 15/0 

 نظام دو
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C(2) 51/33 90/3 58/8 00/0 
π𝑡(2) 33/0- 20/0 60/1- 12/0 
𝑦𝑡(2) −3/38 e−5 2/90 e−5 17/1- 25/0 

 8تعداد پارامتر:                                   33تعداد مشاهدات: 
 -37/104لگاریتم حداکثر راستنمایی:                                   81/6معیار آکائیک: 

 احتمال مقدار آماره آزمون آماره آزمون نوع آزمون
 Jarque–Bera Test( 𝜒2(2) 22/3 19/0آزمون نرمال بودن (

 ARCH Test( F(1,23) 32/0 57/0آزمون ناهمسانی واریانس (
 Portmanteau Test( 𝜒2(5) 89/4 42/0آزمون خودهمبستگی پورتمن (

 : محاسبات تحقیق أخذم  

دهد توزیع جملات اخلال برا در این جدول نشان میدست آمده از آزمون نرمال بودن جارك ه نتایج ب
دست آمده از آزمون ناهمسانی واریانس و آزمون ه. همچنین، نتایج باستمدل چرخشی مارکوف نرمال 

 کنند.ید میأیخودهمبستگی در جملات اخلال را تو ناهمسانی واریانس  نبودخودهمبستگی پورتمن، 
دهد که ضریب برآورد شده نرخ تورم نتایج برآورد قاعده سیاست پولی در اقتصاد ایران نشان می

 ،هاي زمانی که در آن، در دورهاست. به عبارت دیگر مثبت و به لحاظ آماري معنادار ،در نظام یک
بانک مرکزي در واکنش به افزایش نرخ تورم، نرخ  ،اقتصاد ایران در وضعیت یک قرار گرفته است

شده مقدار برآورد ،شودطور که مشاهده میرشد نقدینگی را به طور معناداري افزایش داده ولی همان
کند که در دوره مذکور، بانک مرکزي به منظور نتیجه بیان می . ایناستتر از یک این ضریب کوچک

تورم واکنش نشان افزایش به طور توانمند نسبت به تعدیل ابزار سیاستی خود یا نرخ رشد نقدینگی، 
ضریب برآوردشده نرخ تورم در نظام دو منفی بوده و حتی به لحاظ آماري ، نداده است. در مقابل

توان نتیجه گرفت با آنکه نتایج حاصل از آزمون مدل چرخشی در مجموع می ،. بنابراینستمعنادار نی
از یک  ش،1392تا  1360کند که سیاست پولی در اقتصاد ایران، در طی دوره زمانی ید میأیمارکوف ت

در کل دوره زمانی مطالعه شده از یک سیاست پولی منفعل تبعیت کرده  ،کندنظام چرخشی تبعیت می
افزایش تولید به سطحی بالاتر از تولید  ،دهد که در رژیم یکتایج برآورد نشان میاست. همچنین، ن

افزایش شکاف تولید اثر  ،موجب افزایش نرخ رشد حجم نقدینگی شده است و در رژیم دو ،بالقوه
معکوسی بر رشد حجم نقدینگی دارد اما در هر دو نظام، شکاف تولید اثر معناداري بر نرخ رشد حجم 

و نیز  هاي قرار گرفتن در هر یک از دو رژیمبندي سالنداشته است. نتایج حاصل از طبقه نقدینگی
  آمده است.هاي مورد مطالعه در جدول زیر ها و متوسط احتمال قرار گرفتن هر یک از سالتعداد سال
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 هاي تحت پوششبندي نظام براساس سالطبقه .8جدول 
هاي سالبندي نظام براساس طبقه نوع رژیم

 تحت پوشش
دوام انتظاري 

 هر رژیم
متوسط احتمال قرار گرفتن در هر 

 هاي رژیم مورد نظریک از سال
 985/0 19 1360-1378 رژیم یک (سیاست پولی منفعل)

 999/0 14 1379-1392 رژیم دو (سیاست پولی منفعل)
 : محاسبات تحقیق أخذم

گذار پولی در اقتصاد ایران با یک رفتار سیاست ،ش1392تا  1360هاي سال دربا توجه به اینکه 
توان بیان کرد که می ،)8) و (7نظام سیاست پولی منفعل سازگاري دارد، ولی براساس نتایج جداول (

سال، نسبت 19با متوسط انتظار دوام یا پایداري ش  1378تا  1360هاي گذار پولی در طی سالسیاست
واکنش  ،در واکنش به افزایش تورمعدیل ابزار سیاستی خود ، در ت1392تا  1379به دوره زمانی 

توانمندتري از خود نشان داده است. در ادامه، احتمالات هموار شده در مورد زمان چرخش سیاست 
 نشان داده شده است.) 2پولی به صورت نمودار (

 
 احتمالات هموارشده براي سیاست پولی .2نمودار 

 : محاسبات تحقیقأخذم

دست آمده از برآورد قواعد سیاست مالی و پولی بر مبناي مدل چرخشی ه نتایج ب ،همچنین
 .) خلاصه کرد9توان در جدول (مارکوف در اقتصاد ایران را می

 ش 1392-1360خلاصه وضعیت تعامل سیاست پولی و مالی در دوره  .9جدول 

1388 − 1392�������
𝑃𝑀/𝑃𝐹 

  1365 − 1387�������
𝑃𝑀/𝐴𝐹 

  1360 − 1364�������
𝑃𝑀/𝑃𝐹 

 

 قیحقت: محاسبات أخذم

در طول دوره زمانی مورد مطالعه در این که دهد نشان می ،دست آمده در این جدوله نتایج ب
) و نیز یک PMبا یک سیاست پولی منفعل ( ،ش1364تا سال  1360اقتصاد ایران از ابتداي سال  ؛تحقیق

گذار پولی در سیاست، در این دوره زمانی ،) مواجه بوده است. به عبارت دیگرPFسیاست مالی منفعل (
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واکنش به افزایش نرخ تورم، نرخ رشد نقدینگی را به طور معناداري افزایش داده است ولی واکنش 

نبوده است. توانمند  صورتتورم به افزایش نسبت به بانک مرکزي در تعدیل ابزار سیاستی خود 
هاي مالیاتی شده و کسري بودجه دولت همزمان افزایش بدهی دولت موجب افزایش درآمد ،همچنین

به طور معناداري کاهش یافته است. از آنجا که رفتار هر دو سیاست پولی و مالی در این فاصله زمانی به 
تعامل رفتاري سیاست پولی و مالی به صورت که نتیجه گرفت چنین توان می ،صورت منفعل بوده

اند. دوره زمانی رفتار سازگاري با یکدیگر نداشتهدر این گذاران پولی و مالی نامعین بوده و سیاست
هاي اقتصادي مقامات ها و سیاستسردرگمی برنامه به سببرسد که این نتیجه براین اساس به نظر می

با یک وضعیت  اقتصاد ،1365باشد. در سال جنگی در اقتصاد ایران  ضعیتپولی و مالی ناشی از و
اقتصاد ایران با  ش،1387تا  1365که در دوره چرخشی در سیاست مالی مواجه شده است؛ به طوري

در  ،گذار پولیه در آن سیاستک) مواجه بوده AF) و سیاست مالی فعال (PMسیاست پولی منفعل (
است ولی این واکنش به افزایش نرخ تورم، نرخ رشد نقدینگی را به طور معناداري افزایش داده 

گذار مالی از سیاست ،در این دوره زمانی ،نبوده است. همچنینتوانمند یک واکنش  صورتبه  ،واکنش
افزایش بدهی معوق دولت موجب کاهش که به طوري ؛طریق سطح بدهی خود محدود نشده است

تقریباً در راستاي دست آمده ه رسد نتایج بمعناداري در درآمدهاي مالیاتی دولت شده است. به نظر می
-خصوص در طی ساله هاي توسعه در جهت ارتقاي ساز و کار مالیاتی کشور است. بهاي برنامهسیاست

نگرش بنیادي به نظام  ،اسلامی )، براي اولین بار بعد از انقلاب1379-1383هاي برنامه سوم توسعه (
حه مالیات بر ارزش افزوده از اصلاح قانون مالیات مستقیم، تهیه لایو مالیاتی کشور صورت گرفت 

به عنوان  ،شود. به علاوه، لایحه تحول در نظام مالیاتی کشورترین تحولات این دوره محسوب میمهم
به تصویب مجلس شوراي  ،)1384-1389بخشی از برنامه طرح تحول اقتصادي در برنامه چهارم توسعه (

مالی دولت و کاهش اتکاي بودجه به  أمینتها در اسلامی رسید که هدف آن ارتقاي جایگاه مالیات
 درآمد حاصل از صادرات نفت بوده است. 

هاي انجام شده براي تحول نظام مالیاتی در ریزيبرنامهرغم به، ش1392تا  1388اما در طی دوره 
) با هدف کاهش وابستگی بودجه دولت 1390-1392چهارم و نیز بخشی از برنامه پنجم توسعه ( برنامه
رسد به دلیل بروز مشکلات ، به نظر میهاي دولت از درآمد مالیاتیهزینه تأمینآمدهاي نفتی و به در

سازگاري رفتار سیاست نادر اقتصاد شاهد  ها، مجدداًناشی از تحریم هاي نفتی و بانکی در طی این سال
گذاران پولی و مالی به ترتیب از یک سیاست پولی و که هر دو سیاستایم؛ به طوريپولی و مالی بوده
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به صورت  ،در این دوره زمانی ،هاي پولی و مالیاند و تعامل رفتاري سیاستمالی منفعل پیروي کرده
 نامعین بوده است.

 
 گیري. نتیجه5

ره زمانی در این مقاله، ابتدا به منظور بررسی رفتار سیاست پولی و سیاست مالی در اقتصاد ایران طی دو
، از یک قاعده سیاست پولی استفاده شد که در آن، نرخ رشد نقدینگی، به عنوان ابزار ش1392تا  1360

همچنین، با  شود.گذاري پولی، در واکنش به شکاف تورم و شکاف تولید تعدیل میاولیه سیاست
گذار مالی )، از یک قاعده سیاست مالی استفاده شد که در آن، سیاست2007پیروي از دیویگ و لیپر (

درآمد حاصل از مالیات مستقیم و مالیات غیرمستقیم، به عنوان ابزار از مجموع درآمدهاي مالیاتی، شامل 
نش به متغیرهاي وقفه بدهی دولت به در واک ،کند و درآمدهاي مالیاتیگذاري استفاده میاولیه سیاست

توابع شود. سپس، بانک مرکزي، شکاف تولید، مخارج جاري و عمرانی دولت و درآمد نفتی تعدیل می
العمل سیاست مالی و سیاست پولی با استفاده از مدل چرخشی مارکوف در طی دوره زمانی عکس
) براي آزمون تصریح LRنمایی (ستآزمون نسبت رانتایج حاصل از برآورد شدند.  ش1392تا  1360

ید کرد أیمدل، وجود رابطه غیرخطی یا چرخشی در هر دو توابع عکس العمل سیاست مالی و پولی را ت
و نشان داد که تصریح مدل به صورت خطی، یک تصریح نامناسب بوده و لازم است تا از یک مدل 

د ایران استفاده شود. نتایج حاصل از نظام چرخشی براي بررسی قواعد سیاست مالی و پولی در اقتصا
 در نظام یک،که نشان داد  ،بر مبناي مدل چرخشی مارکوف ،برآورد قاعده تصریح شده سیاست مالی

افزایش کسري  ،در نتیجه ،افزایش بدهی معوق دولت موجب کاهش معناداري در درآمدهاي مالیاتی و
گذار مالی از طریق سطح بدهی خود سیاست ،بودجه دولت شده است. از آنجا که در این وضعیت

در وضعیت نظام  ،. همچنیندانستیک نظام سیاست مالی فعال  را این وضعیت توانمی، محدود نشده
کسري بودجه دولت به  ،در نتیجه ،هاي مالیاتی شده وافزایش بدهی دولت موجب افزایش درآمد ،دو

گذار مالی سیاست ،ن نتیجه گرفت که در وضعیت دوتوامی ،طور معناداري کاهش یافته است. بنابراین
نتایج نشان داد که  ،. همچنیناستمنفعل او از طریق سطح بدهی خود محدود شده و سیاست مالی 

 به ثبات تولید ،هاي زمانی که از یک نظام مالی منفعل پیروي کردهگذار مالی در طول دورهسیاست
گذار مالی در به زیر تولید بالقوه کاهش یابد، سیاست که هرگاه تولیدبه طوري ؛توجه داشته است

درآمدهاي مالیاتی خود را افزایش داده است تا به موجب آن، کسري  ،واکنش به کاهش شکاف تولید
در هر دو نظام، نرخ رشد مخارج دولت اثر  ،علاوهکاهش یابد. به ،معناداريصورت به  ،بودجه دولت

 ،هاي زمانی که در آنداشته است؛ در این راستا، در طی دوره معناداري بر درآمد مالیاتی دولت
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گذار مالی از نظام مالی فعال تبعیت کرده، افزایش مخارج دولت موجب افزایش درآمد مالیاتی سیاست

درآمد نفتی به لحاظ آماري اثر معناداري روي درآمد  ،در هر دو نظام ،دولت شده است. همچنین
گذار مالی در تعدیل ابزار گذاري مالی) نداشته است و سیاستمالیاتی دولت (به عنوان ابزار سیاست

نتایج حاصل  ،گذاري خود به تغییرات درآمد نفتی واکنش معناداري نشان نداده است. همچنینسیاست
هر یک از دو رژیم سیاستی در قاعده برآورد شده سیاست مالی  ، درشهاي تحت پوشبندي سالاز طبقه

اقتصاد ایران با یک نظام سیاست مالی فعال مواجه بوده است، با دوام  ،که در آن رژیم یک نشان داد که
نسبت به رژیم دو (سیاست مالی منفعل) از پایداري و دوام انتظاري بیشتري در طی  ،سال 23انتظاري 

 مورد مطالعه برخوردار بوده است.دوره زمانی 
 نتایج حاصل از برآورد قاعده سیاست پولی برمبناي الگوي چرخشی مارکوف نشان داد ،در ادامه

بانک مرکزي  ،اقتصاد ایران در وضعیت یک قرار گرفته شده است ،هاي زمانی که در آندر دوره که
معناداري افزایش داده ولی این واکنش  در واکنش به افزایش نرخ تورم، نرخ رشد نقدینگی را به طور

 ،اقتصاد ایران در وضعیت دو  قرار گرفته ،هاي زمانی که در آن، در دورهتوانمند نبوده است. در مقابل
منفی بوده و حتی به لحاظ  ،واکنش بانک مرکزي براي تعدیل ابزار سیاستی خود در مقابل افزایش تورم

گذار پولی در کل دوره نتایج نشان دادند که سیاست ،در مجموع ،باشد. بنابراینآماري معنادار نمی
-از یک سیاست پولی منفعل تبعیت کرده است. همچنین، نتایج حاصل از طبقه ش،1392تا  1360زمانی 

 هاي تحت پوشش هر یک از دو رژیم سیاستی در قاعده برآورد شده سیاست پولی نشان داد بندي سال
گذار پولی در اقتصاد ایران با یک نظام سیاست رفتار سیاست ،ش1392 تا 1360هاي که در کل سال

با متوسط  ش،1378تا  1360هاي گذار پولی در طی سالپولی منفعل سازگاري دارد، ولی سیاست
 ،، در تعدیل ابزار سیاستی خودش1392تا  1379سال، نسبت به دوره زمانی  19انتظاري دوام یا پایداري 

 واکنش توانمندتري از خود نشان داده است. ،افزایش تورم خصوصدر
شود؛ از ابتداي سال کل دوره زمانی مورد مطالعه در این تحقیق به سه دوره تقسیم می ،در مجموع

گذاران پولی و مالی با یک سیاست پولی منفعل و نیز یک سیاست مالی سیاست ،1364تا سال  1360
بانک مرکزي در تعدیل ابزار سیاستی خود  ،که در این دوره زمانیبه طوري ،اند منفعل مواجه بوده

افزایش بدهی  ،به طور همزمان ،واکنش نشان نداده است وتوانمند  صورتتورم به افزایش نسبت به 
هاي مالیاتی دولت شده است. از آنجا که هر دو سیاست پولی و مالی در دولت موجب افزایش درآمد

توان بیان کرد که تعامل رفتاري می ،انداز سیاست منفعل تبعیت کرده ش1364تا  1360فاصله زمانی 
گذاران پولی و مالی در این دوره زمانی سیاست پولی و مالی به صورت نامعین بوده و هر دو سیاست



شی مارکوف کرد چرخ  185    بررسی رفتار سیاست پولی و مالی در اقتصاد ایران با روی

چرخشی در سیاست مالی مواجه  یاقتصاد با وضعیت ،1365اند. در سال رفتار سازگاري با یکدیگر نداشته
اقتصاد ایران با یک سیاست پولی منفعل و یک  ش،1387تا  1365که در دوره ؛ به طوريشده است

گذار پولی در واکنش به افزایش نرخ تورم، نرخ سیاست مالی فعال مواجه بوده است که در آن سیاست
افزایش  ،به طور همزمان ،نبوده است ووانمند ترشد نقدینگی را افزایش داده است ولی این واکنش 

دست آمده در ه بدهی معوق دولت موجب کاهش درآمدهاي مالیاتی شده است. به نظر می رسد نتایج ب
مالی هزینه  تأمینهاي توسعه مثل  ارتقاي نقش مالیات ها در  در راستاي هدف برنامه ،هاطی این سال

تا  1388ی دوره بوده است. اما در ط ،هاي دولت و کاهش اتکاي بودجه کشور به درآمد هاي نفتی
چهارم و نیز بخشی از برنامه  هايهاي برنامههاي انجام شده در طی سالریزيبرنامهرغم به ،ش1392

هاي دولت از محل هزینه تأمینپنجم توسعه جهت کاهش وابستگی بودجه دولت به درآمدهاي نفتی و 
مجدداً اقتصاد ایران شاهد  ،بانکیهاي نفتی و دلیل وجود تحریمه رسد که ب، به نظر میدرآمد مالیاتی

گذاران پولی و که سیاستتعامل رفتار سیاست پولی و مالی بوده است؛ به طورينبود سازگاري و نا
به ترتیب از یک سیاست پولی و مالی منفعل پیروي کرده و تعامل رفتاري سیاست پولی و مالی در  ،مالی

 این دوره زمانی به صورت نامعین بوده است.
 
 نابعم

-فصلنامه سیاست، "هاي پولی و مالی در تثبیت مالی ایرانسیاست تأثیر" ،)1392( ، فریباعابدي؛ نیا، سلمانستوده
 .103 -115 ص، ص3، سال یکم، شماره هاي راهبردي و کلان

تعیین قواعد سیاست پولی و مالی بهینه در اقتصاد " ،)1392( ، عبدااللهپورجوان؛ نژاد، مجتبیقربان ؛فرازمند، حسن
 .69 -88 ص، ص67، شماره 21، سال هاي اقتصاديها و سیاستفصلنامه پژوهش، "ایران

، "توضیح تغییرات پایه پولی و مخارج دولت در ایران" ،)1392( ، فرهادنیلی ؛برکچیان، سید مهدي ؛مجاب، رامین
 .1-16 ص، ص17 شماره، سال ششم، بانکی -هاي پولیپژوهش

Agnello, L., Dufrénot, G. & Sousa, R.M. (2013), “Using time-varying transition 
probabilities in Markov switching processes to adjust US fiscal policy for asset prices”, 
Economic Modeling, Volume 34, pp. 25–36. 
Cevik, E.I., Dibooglu, S. & Kutan, A.M. (2014), “Monetary and fiscal policy interactions:  
evidence from emerging European economies”, Journal of Comparative Economics, 42, 
pp.1079–1091. 
Chung, Davig; Leeper, E. M. (2007), “Monetary and fiscal policy Switching”, Journal of 
Money, Credit and Banking, Vol. 39, Issue. 4, pp. 809-842. 
Davig, T.; Leeper, E. M. (2007), “Fluctuating macro policies and the fiscal theory”. NBER 
Macroecon, 21, 247–298. 
Favero, C.; Monacelli, T. (2005), “Fiscal Policy Rules and Regime (In) Stability: 
Evidence from the U.S.”, IGIER Working Paper Series 282. 

http://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0264999312004117
http://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0264999312004117
http://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0264999312004117
http://www.sciencedirect.com/science/journal/02649993
http://www.sciencedirect.com/science/journal/02649993/34/supp/C


 75هاي اقتصادي  شماره  ها و سیاست فصلنامه پژوهش    186

 
Gonzalez-Astudillo, M. (2013), “Monetary-Fiscal Policy Interactions: Interdependent 
Policy Rule Coefficients”, Federal Reserve Board, Washington, D.C. 
Ito, A., Watanabe; Yabu (2006), “Fiscal Policy Switching: Evidence from Japan, US, and 
UK”, Working Paper Series No.2. 
Leeper, E.M. (1991), “Equilibria under ‘active’ and ‘passive’ monetary and fiscal 
policies”, Journal of Monetary Econ, 27, pp.129–147. 
Lucas, R.E. (1976), “Econometric policy evaluation: A critique”, Carnegie-Rochester 
Conference Series on Public Policy 1, 19-46. 
Taylor, J.B. (1993), “Discretion versus policy rules in practice”, Carnegie-Rochester 
Conference Series on Public Policy, vol. 39, pp. 195–214. 
Walsh, C.E. (2010), Monetary Theory and Policy, Third Edition, the MIT Press, 640. 
Wesselbaum, D. (2014), “Fiscal and Monetary Policy Interactions in New Zealand”, 
MPRA Paper, No. 58763. 

 


