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هدف پژوهش حاضر ارائه ساختاري از روابـط بلندمـدت ميـان متغيرهـاي كليـدي اقتصـادي در چـارچوب

-1392هاي فصلي طـي دوره زمـاني براي داده1(VECX)الگوي تصحيح خطاي برداري با متغيرهاي برونزا 

و درآمدهاي دلاري نفتي حقيقي بر توليد دهنده تأثير نتايج نشان. است 1374 . حقيقـي اسـت مثبت نقدينگي

همچنين نتايج مدل با تأييد وجود پديده تسلط سياست مالي بر سياست پولي در اقتصاد كشـور حـاكي از آن

درصـدي مانـده46/0 توانـد بـه افـزايش درصد افزايش در كسري بودجه بدون نفت دولـت، مـي1است كه 

مي. شودمنجر حقيقي پول  ح نتايج نشان و افـزايش دهـد افـزايش توليـد حقيقـي، نـرخ ارز قيقـي را كـاهش

.دهد نقدينگي حقيقي نرخ ارز حقيقي را افزايش مي

ب؛اقتصاد ايران:اه كليدواژه  لندمدت؛ الگوي تصحيح خطاي برداريروابط
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1مقدمه

و نيـز داشـتن چشـم انـدازي آگاهي از وضعيت متغيرهاي كلان اقتصادي، روابط متقابل آنها

ي هـا سياسـت ان در تدوين سياستگذارمناسب از فضاي اقتصادي كشور، يكي از ضروريات 

خلأ. صادي استمناسب اقت و پژوهشـي در حال حاضر يكي از هاي جدي در مراكـز علمـي

ترسيم فضاي اقتصاد كلان ايـران درخصوصقابل استناد هاي كشور تدوين محدود گزارش

بهاو ارائه چشم .صورت مستمر است نداز اقتصادي

و سـازگار بـا مشـاهدات هر تصوير قابل قبولي از اقتصاد ايران بايـد توضـيحي منطقـي

تجربي از روابط متقابل متغيرهاي اساسي اقتصاد كـلان از جملـه متغيرهـاي رشـد اقتصـادي، 

و بر.ندكرا ارائه ... تورم، نرخ ارز، كسري بودجه، نقدينگي اين در اين مطالعه نيز با تمركز

مطالعات نظري روابط آنهـا بـا يكـديگر شـاكله براساس طرف ازيككهـ متغيرهاي كليدي

از دهـدمياصلي اقتصاد كلان را شكل  هـاي اقتصـادييسياسـتگذار ديگـر از نظـر طـرفو

با ايـن حـال،. تصويري از اقتصاد كلان ايران ارائه شود شودميسعيـ داراي اولويت هستند

و ثانيـاً دليلبهبايد به اين نكته مهم توجه داشت كه اولاً  ماهيت متغيـر روابـط اقتصـاد كـلان

ما دليل به د آغـازي بـراي توانميبط در طول زمان، اين مطالعه تنها روا از اينتكامل شناخت

شرايطي دستيابي بـه نتـايج متفـاوت در مطالعـات آتـي در چنين. پايان باشد يك حركت بي

درو مطالعه حاضر، دور از انتظار نيستنسبت به  جاي اميدواري وجود دارد كه بـا اسـتمرار

انجام مطالعات، هسته اصلي روابط اقتصاد كلان ايران كه كمتر با گذشـت زمـان دسـتخوش 

و مورد توجاز، بيششودميتغييرات اساسي  .ه قرار گيردپيش شناسايي

اين مقاله سعي برآن است كه يك الگوي اقتصادسنجي بـراي ايـران طراحـي شـود در

___________________________________________________________________________
و سازي مدلاين مطالعه جزئي از سلسله مطالعات.1 در مركـز پـژوهش سـازي مـدل گـروه اقتصـاد كـلان هـاي مجلـس

و پيش ب راستاي شناخت بهتر روابط اقتصاد كلان ا همكـاري تيمـي از مشـاوران در بيني برخي متغيرهاي هدف است كه

و به خصوص پيش رغم نتايج قابلبه. دست انجام است هاي قابل اتكا، از نظر نگارندگان، اين مطالعـه شـروعي بيني توجه

در اينجا لازم است از نظرات ارزشمند اساتيد بزرگوار سركار خـانم دكتـر فيـروزه. باشد براي مطالعات تكميلي آتي مي

و جناب اميـدواريم. نـيمكقـدرداني كردنـد آقاي دكتر هاشم پسران كه به تقويت اين مطالعه كمـك شـاياني خلعتبري

.مند شويم بتوانيم در مطالعات آتي نيز از نظرات اين بزرگواران بهره
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بـر آن مترتـب همزمـان كه انتقادهاي وارد بر الگوهاي سنتي اقتصاد كلان از جمله معادلات

ــد ــن موضــوع خــود محــدوديت. نباش ــد اي ــ هرچن ــايي را ب وهه ــي ــر تحليل خصــوص از نظ

آن.دكرسياستگذاري ايجاد خواهد  دغدغه ديگري كـه ايـن مقالـه در پـي در نظـر گـرفتن

. سازي نقش بلندمدت درآمدهاي حاصل از صادرات نفت بر رشد اقتصادي است است مدل

هاي الگوي تحليلي اين مقاله آن اسـت كـه بـراي حـل مسـئله تشـخيصدر از ديگر ويژگي

هـاي سـي پويـايي مـدل، بـه برر پس از تخمين شكل خلاصه شـده (VECX) مدل ساختاري

مي كوتاه و بلندمدت در نهايـت بـا اسـتفاده از روش تجزيـه واريـانس خطـاي. پـردازد مدت

و عكس اساسبرها يافته واكنش متغيرهاي كلان اقتصادي به شوك تعميم العمل آني تجزيـه

و كلـي مناسـبي. تحليل استخراج خواهد شد انتظار اوليه آن است كه اين مدل تصوير كلان

و پـيش بط مهماز روا تـري هـاي دقيـق بينـي ترين متغيرهاي كلان اقتصادي ايـران ارائـه دهـد

.سنجي رقيب داشته باشد نسبت به ساير الگوهاي كلان

كهميمقاله حاضر به اين صورت ارائهرو ازاين پس از مروري بـر پيشـينه تحقيـق، شود

. شـود مـي چارچوب نظري روابط اقتصاد كلان با توجه به نتايج مطالعـات انجـام شـده ارائـه 

آني تحقيق مورد بررسي قرار گرفتهها داده سپس و مطالعـاتو نتـايج بـا انتظـارات نظـري

پ جمعبا نيز پاياندر. شودميپيشين مقايسه  و و نتايج اصلي تحقيـق هـاي آن بـراي يـام بندي

ميي سياستگذار .گيرد مورد بررسي قرار

 بررسي ادبيات تجربي.1
 پيشينه تحقيق.1-1

كهها مدلمدل بردارهاي اتورگرسيو يكي از آن متغيرهاي مهـم كـلان اقتصـاديبايي است

را شوندميتخمين زده  ايـن مـدل بـراي تخمـين.دكـر ارائه) 1980( سيمزو نخستين بار آن

و برخي متغيرهـا از جملـه توليـد، سـطح قيمـت  هـا، عرضـه پـول، صـادرات نفـت، مصـرف

بـراي بررسـي متغيرهـاي هـا مدلاستفاده از اين درخصوص. شودميي استفاده گذار سرمايه

.است كلان اقتصادي در ايران مطالعاتي انجام گرفته

و اسكويي هـاي قيمـت، از مدل ساختاري براي تشخيص اينكه آيـا شـوك)2007( مهرآرا



90، شماره24سال/ ____________ ________________________________ 38

در هـاي نفت منبع اصلي نوسان  تـأثير هـا در ايـن مطالعـهآن. ايـران هسـتند، اسـتفاده كردنـد توليـد

بـرداري هاي نفتـي را بـر متغيرهـاي كـلان اقتصـادي براسـاس يـك الگـوي خودتوضـيح شوك

ناخـالص داخلـي، نـرخ ارز واردات، توليـد شـامل پـنج متغيـر قيمـت نفـت، (SVAR) ساختاري

و شاخص قيمت و مقايسـه ها براي چهار كشور ايران، اندونزي، كويتو حقيقي عربستان بررسي

و اندونزي. كردند ) مـدت خصـوص در كوتـاهبه(نتايج حاكي از آن بود كه قيمت نفت در ايران

و كويـزا بروناز درجه همچنـين.ت برخـوردار اسـت يي بالاتري نسبت بـه كشـورهاي عربسـتان

و عربسـتان بيشـتر از كويـتو انـدونزي  و واردات به درآمـدهاي نفتـي در ايـران وابستگي توليد

.پذيري اين كشورها نسبت به تغييرات رابطه مبادله بالاست كه در نتيجه آسيب باشد مي

و ژاو و تكنيك بردارهاي اتورگرسيو، تابع واكنش آني تعميم) 2008(1الياسياني يافتـه

ب تجزيه واريانس تعميم وه شـركاي تجـاري اصـلي يافته را براي تشخيص وابستگي ايران اش

حل بلندمدت خـود بدون اعمال روابط ساختاري در راهاما آنها از مدل. كار بستندبه آمريكا

و بـراي تحليـل كوتاه بيني پيشاستفاده كردند كه به  هـاي سياسـتي مدت محدود خواهد شد

و بلندمدت مناسب نيستم ميان .دت

اسـت كـه) 2006( ديگر مقالات مرتبط با رشد اقتصادي براي ايـران، مقالـه ولـدخاني

و ورثينگتـون. نگاهي به عوامل نرخ رشد بيكاري در ايران دارد ) 2005(2پهلـواني، ويلسـون

و بلندمـدت رشــد را بـا در نظرگـرفتن شكسـت سـعي كردنـد تـا عوامــل كوتـاه هــاي مـدت

ازآن. در ايران تشخيص دهندزا درونيساختار و هـا دادههـا بـا اسـتفاده ي سـالانه صـادرات

و نرخ رشد اقتصـادي از سـال و الگـوي تصـحيح خطـاي بـرداري، 2003تـا 1960واردات

و 1987هاي ساختاري شامل انقلاب همچنين با در نظرگرفتن شكست و ابتداي جنگ ايـران

و بلندمدت را بـراي رشـد اقتصـادي در ايـران هاي كوتاه، تخمين1980عراق در سال مدت

و صـادرات نفـت بـراي. ارائه دادند نتايج نشان داد، درحـالي اثـرات تشـكيل سـرمايه ثابـت

توسعه توليد ناخالص داخلي ايران در خارج دوره مورد بررسي از اهميت بيشتري برخوردار 

و سرمايه انساني  .تر هستند كم اهميت عموماًهستند كه صادرات غيرنفتي
___________________________________________________________________________

1. Elyasiani and Zhao 
2. Pahlavani, Wilson and Worthington 
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و) 1999(1بكر و نگاهي به توسعه چندين متغير قبل هـاي شـوك تـأثير بعـد از انقـلاب

كننـده عوامـل تعيـين) 2006(و كيـا) 1995( اسكوييـ بهمني. پولي بر اين متغيرها پرداخت

.تورم در ايران را با به حساب آوردن نقش عوامل خارجي يافتند

از تاكنون ازو نـداهي سالانه استفاده كردها دادههمه كارهاي اشاره شده تعـداد كمـي

) 2008(2بنـاتو خصـوص در ايـن. انـدي فصلي اسـتفاده كـردهها دادهكارهاي انجام شده از 

و گوســوامي ــون ــته، كلاس ــران داش ــورم در اي ــين ت ــل تعي ــه عوام ــدل) 2002(3نگــاهي ب م

و بلندمدت براي پويا اقتصادسنجي كوتاه راييمدت براي تورم هاي تقاضـاي پـول در ايـران

.توسعه دادند

و آددجي . تورم در ايران ساختند كننده مدلي را براي توسعه عوامل تعيين) 2000(4ليو

بهها دادهاما همه كارهايي كه بـراي نمونـه رابطـه(مشخصـي ازمنظـر كار بسـتندي فصلي را

و روابـط متقابـل بر اقتصاد ايران تمركـز داشـته) كننده تورم تقاضاي پول يا عوامل تعيين انـد

د و خارجي را بررسي نكردهمتغيرهاي و كوتـاه اخلي مـدت اند، همچنين مكـانيزم بلندمـدت

.است رشد بررسي نشده

و پسران بر) 2009( صالحي اصفهاني، محدث ي فصـليها دادهدر مقاله خود با تمركز

و بـه،در بازه زماني و بقيـه جهـان را نيـز در نظـر گرفتنـد روابط متقابـل بـين اقتصـاد ايـران

و كوتاه كـه درآن درآمـدهاي صـادرات نفتـي بـر پرداختند مدت استخراج روابط بلندمدت

.دشوميرشد مؤثر است كه در ادامه اين تحقيق توضيحات بيشتر ارائه 

و اسدي و شوك تأثيربه بررسي) 1389( مهماندوستي كميجاني ي هـا سياسـت هاي نفتي

و اسـتفاده از الگـوي جهـت محاسـبه سـهم هريـكدر 5VECMپولي بر رشد اقتصادي ايران

هاي نفتـي در ايـران نتايج نشان داد كه شوك. پرداختند 1353- 1385رشد اقتصادي طي دوره 

ك دهنده اند كه نشاني بر رشد اقتصادي مؤثر بودهچشمگيربه ميزان  شـور بـه وابسـتگي اقتصـاد

و ايجــاد، امــا بــا وجــود مــؤثر بــودن شــوكاســتدرآمــدهاي نفتــي  هــاي نفتــي بــر نقــدينگي

___________________________________________________________________________
1. Becker 
2. Bonato 
3. Celasun and Goswami 
4. Liu and Adedeji 
5. Vector Error Correction Model (VECM) 
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شوها سياست .اند هاي پولي بر رشد اقتصادي مؤثر نبودهكي انبساطي پولي منتج شده از آن،

و معلمي صمدي، يحيي از) 1388(آبادي بـرداري، رابطـه مـدل خودتوضـيح با استفاده

و هـاي پوياي بين شـوك  متغيرهـاي عمـده در اقتصـاد كـلان ايـران را بررسـي قيمـت نفـت

. استفاده كردنـدرا) 1344-1384(ي سالانه طي دوره زمانيها دادهبراي اين منظور،. كردند

شوكي بـه قيمـت نفـت درجهـت افـزايش وارد شـود تمـام دست آمده اگر براساس نتايج به

كننـده،، شـاخص قيمـت مصـرف مدل ازجمله توليدات بخش صـنعت متغيرهاي موجود در

و نرخ ارز نسبت به شوك وارده واكنش نشان مي .دهند واردات

و بيات اثرات نامتقارن رشـد درآمـدهاي نفتـي«به بررسي) 1391(كميجاني، سبحانيان

ازآن. پرداختند»VECMبر تورم در ايران با استفاده از روش  طيي اقتصادي ايرانها دادهها

به. كردنداستفاده 1387تا 1350 دوره كـه هـر دو شـوك دهـد مـي دست آمده نشـان نتايج

و منفي ناشي از رشد درآمدهاي نفتي تورم .زا هستند مثبت

و اربابعالتجا اثر نامتقارن درآمدهاي نفتي بر متغيرهـاي«به بررسي) 1391( افضليي

هـا آثـار نامتقـارنآن.ندپرداخت»گارچو SVARكلان اقتصادي ايران با استفاده از الگوهاي 

ي قيمت نفت در بازارهـاي جهـاني بـروززا برونتغييربادرآمدهاي نفتي ايران را كه عمدتاً 

روي چهار متغير كلان اقتصادي ايران شامل نـرخ رشـد اقتصـادي، نـرخ تـورم، كندميپيدا

و نرخ رشـد مخـارج جـاري دولـت، بـا اسـتفاده از الگـوي  نرخ رشد مخارج عمراني دولت

. مـورد بررسـي قـرار دادنـد) 1369-1387(برداري ساختاري در دوره زماني خودرگرسيون

ي بـه صـورت كـاهش رشـد اقتصـادي بـه هـاي منفـ نتايج حاكي از آن بود كه اثرات شوك

.هاي مثبت به صورت افزايش رشد اقتصادي بوده است مراتب بيشتر از اثرات شوك

و تيموري به خودمقالهدر) 1391( صامتي كار گرفتـه شـده توسـط با استفاده از روش

و شين برداري سـاختاري بـا يك مدل همجمعي خودرگرسيون)a2003( گرات، لي، پسران

در) بر بخش پـولي تأكيدبا(هاي اقتصاد ايران متناسب با ويژگيي ضعيفزا بروناي متغيره

روابط همجمعي بلندمدت بين متغيرهاي كليدي كـلان اقتصـادي،. زدند بستر جهاني تخمين

و نرخ ارز با استفاده از الگوي كينـزين حجم پول، نرخ بهره، توليد، قيمت در ها هـاي جديـد

و تـراز حسـاب اقتصاد باز كوچك،  و آزمـون گرديـديهـا شناسـا شرايط آربيتـراژ نتـايج.ي
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ت نشان و و سياست پولي خـارجي روي اقتصـاد كـلانأدهنده نقش مهم ثيرگذار شوك نفتي

و معنـ طوريبه. بودايران  واكه اين دو تكانه بر رابطه تقاضاي واقعي پول داراي اثر مثبت دار

و طولانيااي اثر منفي، معنبر رابطه تعادلي تعيين نرخ ارز دار .نددبوتري دار

و همكاران شريفي هاي نفتـي بـر سـطح توليـدات شوك تأثيربه بررسي) 1392(رناني

و نرخ ارز با اسـتفاده از رويكـرد تصـحيح خطـاي داخلي، سطح عمومي قيمت ها حجم پول

نتايج نشـان. پرداختند 4Q1389-1Q1359ي آماري فصليها دادهبر برداري ساختاري مبتني

و معنادار در كوتاه تأثيرداد كه شوك مثبت قيمت واقعي نفت خام  مـدتن مدت، ميـا مثبت

شوك قيمت واقعي نفـت تأثيرين همچن. واقعي دارد توليد ناخالص داخليو بلندمدت روي 

و معنـادار اسـت، مدت، ميان هاي داخلي در كوتاه خام روي قيمت و بلندمـدت منفـي مـدت

.دهدميهاي داخلي را كاهش اي كه ايجاد يك شوك مثبت قيمت واقعي نفت خام، قيمت گونه به

 چارچوب نظري روابط اقتصاد كلان ايران در الگوي تحقيق.2-1

و ضـعف پيچيدگي دليلبهرغم اينكه، به هـاي موجـود در نظـام هاي موجود در اقتصاد ايران

و مسـتند از روابـط كـلان كشـور  و آموزشي كشور، ارائه تصوير جـامع، قابـل اتكـا آماري

ي هـا مـدل، انـواع همزمـاني معـادلات هـا مـدل دشوار اسـت، الگوهـاي متعـددي از جملـه 

ــر و زي ــرداري ــان، الگوهــاي داده مجموعــه خودرگرســيون ب ــاتريسـ هــاي آن و م ســتانده

و نيزها مدلحسابداري اجتماعي،  ي تعادل عمومي پويايها مدلي تعادل عمومي محاسباتي

اتاستصادفي در اين را  تـوان مـي از جمله اين مطالعـات.نداهدادفاده قرارتسرا محققان مورد

و پسران اين مطالعـه بـا ارائـه مبـاني. اشاره كرد) 2009(به مطالعه صالحي اصفهاني، محدث

و استفاده از مدل كمي، سعي در ارائـه تصـويري  نظري مشخص، ارائه شواهد آماري مرتبط

و پيام ميسياستگذارهاي مشخصي براي روشن از اقتصاد كلان ايران داشته .ندكي ارائه

و لحاظ برخي نكات با مطالعه حاضر نيز با اتكا به بخشي از مباني نظري مطالعه مذكور

در الگوي مورد اسـتفاده.ندكاهميت اقتصاد ايران، سعي دارد تصويري از روابط كلان ارائه 

انباشتگي با استفاده از مدل تصحيح خطاي برداري با متغيرهـاي در اين پژوهش سه رابطه هم

ش (VECX)زا برون كننـده مربوط به روابط توصيف ترتيببهاين سه رابطه.دبرازش خواهد
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و نـرخ ارز حقيقـي اسـت كـه از رابطـه اول بـراي رفتار توليـد حقيقـي، مانـده حقيقـي پـول

و بـازار  و سوم براي توضيح رفتار بازار پـولي و از روابط دوم توصيف بخش حقيقي اقتصاد

توليــد حقيقـي از مطالعــه صــالحي مبـاني نظــري مربــوط بـه رابطــه. اســت ارز اسـتفاده شــده 

و پسران  و براي توصـيف رابطـه مانـده حقيقـي اقتباس شده) 2009(اصفهاني، محدث است

و نرخ ارز حقيقي  2و تئـوري رفتـاري نـرخ ارز تعـادلي1از تئـوري مـالي تـورم ترتيببهپول

.كه در اين قسمت به بررسي هر يك خواهيم پرداخت شودمياستفاده

و پسران مطالعه صالح ، با استفاده از مدل تصـحيح خطـاي)2009(ي اصفهاني، محدث

همزا برونبرداري همراه با متغيرهاي انباشتگي براي اقتصـاد ايـران در دوره زمـاني دو رابطه

ايـن مطالعـه روابـط. اسـت شناسـايي كـرده) 1385تـا 1357ي فصـليها داده(مورد مطالعه 

اد كلان شامل توليد حقيقي، مانده حقيقـي پـول، نـرخ اقتص بلندمدت ميان متغيرهاي اساسي

و درآمد نرخ ارز3،تورم .است نفتي را تصريح كرده حقيقي به قيمت بازار، توليد خارجي

اسـت، مطالعه مذكور كه با تمركز بر بررسي نقش نفت در اقتصاد ايران صورت گرفته

بر اين استدلال نظري اتكا دارد كه اولاً با توجه به ماهيت نسبتاً باثبات درآمد نفتـي در چنـد 

و تداوم آن در چند دهه آتي، موضوع بروز بيمـاري هلنـدي در  دهه گذشته در اقتصاد ايران

و ثانياً نقش نفت در اقتصاد كشورها  در عنوانبهاقتصاد ايران منتفي است  يك بـلاي طبيعـي

در ايـن.دشـو طـور جداگانـه بررسـيو در هر اقتصـاد بايـد بـه شودمين تأييدهمه مطالعات

د از كانـال تشـكيل سـرمايه بـه رشـد توانـ مـي مطالعه فرض بر آن است كه درآمدهاي نفتي 

اقتصادي منجر شود اما اهميت بلندمدت آن بسـتگي بـه آن دارد كـه آيـا رشـد درآمـدهاي

ك و تكنولوژي بيشتر است يا خيرنفتي از مجموع رشد نيروي نتيجه اين مطالعه مؤيد اثـر؟ار

___________________________________________________________________________
1. Fiscal Theory of Inflation 
2. Behavioral Equilibrium Exchange Rate Model 

به.3 و فاقـد طبق نظر نويسندگان اين مقاله، در ايران دليل اينكه عملكرد سيستم مالي تحت كنترل مسـتقيم دولـت اسـت

ميبازارهاي مالي كارآ مي مد و توسط بانك مركزي تعيين و قـادر بـه انعكـاس شود باشد، نرخ بهره به صورت دستوري

اند، عرضه پول نقش مهمي را در اقتصاد ايران بـازي تا وقتي كه بازارهاي مالي در ايران توسعه نيافته. شرايط بازار نيست

��دليل مشابه آنها در اين مقاله از متغير نرخ تورمبه. كند مي = �� − عنوان جايگزيني مناسب براي نرخ بهره به ����

.در معادله تقاضاي پول استفاده كردند
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مثبت درآمد نفتي بر رشد اقتصادي است كه ميزان اهميت آن براي رشد اقتصادي نيـز برابـر

كه با توجه شودميبر اين، چنين استدلال علاوه. اهميت تشكيل سرمايه براي اين متغير است

ادي از كانال تشكيل سرمايه، مقدار ريـالي آن اهميـت درآمدهاي نفتي بر رشد اقتص تأثيربه 

و افزايش درآمد دلاري نفتي بر توليد يكسان است تأثيرو در نتيجه يابد مي .افزايش نرخ ارز

كه رشـد تكنولـوژي در ايـران متناسـب بـا رشـد دهدميهمچنين مطالعه مذكور نشان

و رشـد توليـد ايـن كشـورها بـر  تكنولوژي در كشورهاي طرف مبادله تجاري با ايران است

منفـي تأثيرنكته ديگري كه در اين مطالعه وجود دارد. مثبت دارد تأثيررشد اقتصادي ايران 

رات نظـري تحقيـق سـازگار تورم بر رشد اقتصادي در افق زماني بلندمدت است كه با انتظـا 

د به اين دليـل باشـد كـه در توانميكه اين تعارض كنندمين اين مقاله استدلالالفؤم. نيست

و ايران تورم شاخصي از ناكارآمدي و بـه پديـده سياسـتگذار هاي نهادي ي اقتصـادي اسـت

و نبايد انتظار داشت در بلندمدت بر توليد بي . اثـر باشـد مزمن اقتصاد ايران تبديل شده است

انباشتگي مانده حقيقي پول ازمنظر تقاضـاي پـول بـرآورد در نهايت در اين مطالعه رابطه هم

و تأثيردهنده كه نشان شود مي  عنـوانبه(منفي تورم تأثيرمثبت توليد حقيقي بر تقاضاي پول

.كه با انتظارات نظري تطابق كامل دارد استبر اين متغير) شاخصي از نرخ بهره

و عوامـل ديگـر طبـق نفتي، رشد مطالعه مذكور درآمددر تكنولوژي، نرخ واقعـي ارز

:است مباني نظري مورد استفاده به صورت زير به توليد كل اقتصاد مربوط شده
�� − 	���∗ = 	�(
� − ��) + 	���� + �� + ��� + ��,� 

لگـاريتم متوسـط∗��لگاريتم توليد ناخـالص داخلـي واقعـي ايـران،��در اين معادله،


وزني توليد ناخالص داخلي واقعي كشورهاي طرف تجـاري ايـران، � − لگـاريتم نـرخ��

و كننـده تعيـين سـاير��لگاريتم درآمد صادارتي نفت به دلار،���واقعي ارز،  هـاي توليـد

با فراينديك �,�� .ميانگين صفر استتصادفي

و دليل به و معـادل ريـالي آن بـراي توليـد داخلـي ايـن براسـاس اهميت صادرات نفت

فرض كه افزايش نرخ ارز بايد همان اثري را روي توليد داشته باشد كه افزايش ارز حاصـل 

��مسـاوي) كشش توليد نسـبت بـه نـرخ ارز حقيقـي(��از صادرات دارد، در اين مطالعه
همچنين طبـق الگـوي. است در نظر گرفته شده) كشش توليد نسبت به درآمد دلاري نفتي(
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و ارائه شده در اين مطالعه اگر سرعت رشد درآمد نفت از مجموع سرعت رشد تكنولـوژي

كم تدريجبهرشد جمعيت كمتر باشد،  صـورتو در ايـن شودميرنگ نقش نفت در اقتصاد

�� = �� = شد 0 در. خواهد كشورهايي مانند ايـران كـه در بلندمـدت سـرعت رشـد اما

و رشد جمعيت كمتـر نيسـت،  بايـد��درآمد نفتي آنها از مجموع سرعت رشد تكنولوژي

و برابـر كشـش توليـد نسـبت بـه��مساوي  و افزون بر آن اين دو پارامتر بايـد مثبـت باشد

زمــان منبــع اصــلي ســرمايه باشــند زيــرا در ايــن كشــورها درآمــد حاصــل از نفــت در طــول 

ايـن مقالـهدر.دشـو مـيو بـه يـك محـرك عمـده توليـد تبـديل شـود مـيي گـذار سرمايه

∗��اسـت كـه محرك مهم ديگر توليد در بلندمـدت درنظرگرفتـه شـده عنوانبهتكنولوژي 
و بـا ضـريب) توليد ناخالص داخلي واقعي كشورهاي طرف تجاري ايران( نماينده آن است

براين اساس اگر نسبت سرعت رشد تكنولوژي در داخـل. گذارد بر توليد داخلي اثر مي��

��باشد،�و خارج كشور = �(1 − ها در اولين مرحلـه اعمـال قيـود،آن. خواهد بود(��

��نظرگرفتن قيد با در = دهنـده دست آوردند كه نشـان را تقريباً برابر يك به�مقدار��

د .ر ايران با بقيه دنياستبرابري رشد تكنولوژي

گذاري نرخ تورم بر توليد حقيقـي، تأثيربرازش اين رابطه با حذف قيد عدم ديگر ازسوي

توليد حقيقي اضافه كردنـد كـه دهنده بهبود يافت، بنابراين نرخ تورم را نيز به متغيرهاي توضيح

ناكارآمـدي دهنـده در نتيجه آن نرخ تورم با ضريب منفي روي توليد اثرگذار بـوده كـه نشـان 

و اهميت كنترل تورم براي افزايش رشد در ايران استها سياستوها سازمان 1.ي اقتصادي

طور كه گفتـه شـد، پايـه سـاخت رابطـه توليـد حقيقـي در پـژوهش حاضـر كـار همان

و پســران  اســت، امــا برخــي فــروض آنهــا ماننــد قيــد) 2009(صــالحي اصــفهاني، محــدث

�� = و نرخ ارز بر توليـد در مـدل اعمـال�� يعني اثر يكسان افزايش درآمد دلاري نفت

اين برابري زماني قابل قبول بود كه اولاً فرض شـود در بلندمـدت درآمـد نفتـي. نشده است

و ثانيـاً ايـن تشـكيل سـرمايه بـه صـورت ريـالي انجـام شـود مـي منبع اصلي تشكيل سـرمايه 

___________________________________________________________________________
بر تعادل توليد در اين مقاله مورد استفاده قرار گرفته است، تعـادل تقاضـاي حقيقـي رابطه بلندمدت ديگري كه علاوه.1

مانده حقيقي پول ازمنظر عرضه پول بررسي شده اسـت، در ايـن قسـمت،كه به دليل آنكه در پژوهش حاضراست پول 

.شود به بررسي آن پرداخته نمي
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مي حاليدر. گيرد مي درصـد واردات ايـران از جـنس80طبق آمار موجود بـيش از دانيم كه

و ســرمايه واســطه  تــأميناي اســت كــه عمــده آن هــم از محــل درآمــدهاي دلاري نفــت اي

و نـرخ ارز. شود مي بنابراين در اين مطالعه فرض ضرايب يكسان بـراي درآمـد دلاري نفـت

ت فوق، در قسمت تخمـين توضيحابر علاوه. در رابطه توليد حقيقي كنار گذاشته شده است

نتايج نيز به تفضيل در مورد تفاوت فروض اين پژوهش در ساخت رابطه توليد با كـار آنـان

.پرداخته خواهد شد

در اقتصاد ايـران بـرخلاف مطالعـه1با در نظر گرفتن تسلط سياست مالي بر سياست پولي

و پسران  را) 2009(صالحي اصفهاني، محدث در ازمنظـر كه رابطه مانـده حقيقـي پـول تقاضـا

هم نظر گرفته انباشتگي مربوط به مانده حقيقي پول طبق نظريه مـالي اند، در مطالعه حاضر رابطه

تقل بـدون در نظـر گـرفتن اين نظريه، مقام مالي به صورت مسـ براساس. تورم تنظيم شده است

و بانك مركزي به صـورت منفعـل نـرخ كندميالضرب تراز اوليه را تعيين درآمد ناشي از حق

در. نمايـدو تـوان پرداخـت ديـون را تضـمين مـي كنـد مـي رشد پـول را تنظـيم واقـع ايـن امـر

برها سياستكننده مفهوم تسلط تداعي وي پولي اسـت كـه مقالـه سـارجنتها سياستي مالي

در. گذار آن بود پايه) 1981(والاس اين دو نشان دادند كه سياست پولي قادر به كاهش تـورم

در كوتاه و بلندمدت بدون تغييرات اساسي نها سياستمدت  Baig and et)خواهد بـودي مالي

al., 2006) .از ديگر عبارتبه آنان مطـرح كردنـد كـه مقامـات مـالي كسـري بودجـه خـود را

و انتشار اسكناس  مي تأمينطريق فروش اوراق قرضه و مقامات پولي قـدرت كنتـرلك مالي نند

هـاي دولتـي افـزايش يابـد نـرخ اگر به هر دليلي كسري بودجه دولت يا بدهي. تورم را ندارند

هـدف كنتـرل تـورم در ابتـداي امـر سياسـت پـولي اگر مقامات پولي بـا. يابد بهره افزايش مي

صـورت كسـري انقباضي اعمال نمايند باعث افزايش بيشتر نرخ بهره خواهند شـد كـه در ايـن 

اين كسري بودجـه انتشـار پـول بيشـتر. يابد تعهدات مالي دولت افزايشمي دليلبهبودجه آتي 

و تورم آتي بالاتر را ايجاد خواهد كرد توانـد هاي كمتر مـي در چنين شرايطي بدهي. در آينده

در بخـش دوم شـواهد. نـدكي پـولي در كنتـرل تـورم كمـك هـا سياسـت به احياي اثربخشي 

___________________________________________________________________________
1. Fiscal Dominance 
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ب شدر سياست پولي آماري براي وجود تسلط سياست مالي .در اقتصاد ايران ارائه خواهد

با توجه به تفاوت دوره زمـاني ايـن تحقيـق بـا مطالعـه دهدمينشانها آزموناز طرفي

و پسران  دن متغيـر كسـري بودجـه بـدونكرو نيز اضافه) 2009(صالحي اصفهاني، محدث

ه به سـه رابطـه تغييـر كـرده نفت به متغيرهاي مطالعه آنان، تعداد روابط بلندمدت از دو رابط

و اهميت متغيـر كليـدي نـرخ ارز در اقتصـاد ايـران،. است با توجه به ماهيت متغيرهاي مدل

مبـاني نظـري. تعيين رابطه متغيرهاي مدل با نـرخ ارز تنظـيم شـده اسـت منظوربهرابطه سوم 

روش نــرخ ارز تعــادلي رفتــاري براســاسانباشــتگي نــرخ ارز حقيقــي مربــوط بــه رابطــه هــم

)BEER(1و سيسـتماتيك ميـان براساساين روش نرخ ارز را مستقيماً. است رابطه اقتصادي

و مجموعه رابطـه سيسـتماتيك ميـان. كندمياي از متغيرهاي توضيحي تعيين نرخ ارز واقعي

و عوامل تعيين را نرخ ارز واقعي تو تـوان مـي كننـده آن :ضـيح داد از طريـق رگرسـيون زيـر

log(et)=β’Ft + εtآنك بـردار متغيرهـاي اساسـي درt،Ftنرخ ارز واقعي در زمـانetه در

ضـريب بـرداري اسـت كـه بايـدβوtجزء اخلال ايستا با ميانگين صفر در زمـانt،εtزمان 

هم. تخمين زده شود انباشتگي در ايـن رابطـه اقتصـادي شناسـايي شـد، نـرخ ارز وقتي رابطه

بـهFtتعادلي از طريق جانشين كردن مقادير دائمي متغيرهاي اساسي در رابطه فوق بـه جـاي 

ميزان انحراف نرخ ارز نيز با استفاده از تفاوت ميان نـرخ ارز تعـادلي محاسـبه. آيد دست مي

و نرخ ارز واقعي قابل محاسبه اسـت  جمـوع در مطالعـه حاضـر بـا توجـه بـه مبـانيمدر.شده

و نـرخ ارز mp، مانده حقيقي پولyr انباشتگي توليد حقيقي نظري گفته شده، سه رابطه هم ،

.، به صورت زير برآورد خواهد شدexr حقيقي
�� = �� + ��  � + �� ��! + �" ���� 
 � = �� + �� � + ��#$�%&�	 

�� = '� + '� �� + '�  � + '� ���� + '� #$�%&�	 

در اين روابط بـراي توصـيف. تمام متغيرها به صورت لگاريتم در مدل وارد شده است

و !�� رابطه بلندمدت توليـد حقيقـي از مانـده حقيقـي پـول، درآمـد كشـورهاي خـارجي 

حقيقي پـول بـا توجـه براي توصيف رفتار مانده. بهره گرفته شده است،���� درآمد نفتي

و �&%�$#به پديده تسلط سياست مالي بر سياست پولي، از متغير كسري بودجه بدون نفت  ،

___________________________________________________________________________
1. The Behavioral Equilibrium Exchange Rate (BEER) 
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و بـراي توصـيف رفتـار نـرخ ارز حقيقـي بـا توجـه بـه�ها سطح قيمت ، استفاده شده اسـت

شاخصـي عنـوان بـه، متغيرهاي توليد حقيقي رفتاري نرخ ارز تعادليتئوري ادبيات مربوط به

و كسـري بودجـه بـدون نفـت وري بهرهبراي  ، مانده حقيقي پـول، درآمـدهاي دلاري نفـت

.دولت وارد مدل شده است

 ايرانجي ساختاري بلندمدت براي اقتصادسن يك مدل كلان.2
ي تحقيقها داده.1-2

 تا فصل 1374دوره زماني مورد بررسي در اين پژوهش مربوط به بازه زماني فصل دوم سال

ي مدل عبارت از لگاريتم متغيرهاي توليد ناخالص داخلـي بـهها داده1.است 1392سوم سال

كـه از تقسـيم نـرخ(، نـرخ ارز حقيقـي هاي ثابت، مانده حقيقي پول، شـاخص قيمـت قيمت

، ميـانگين وزنـي)كننده به دسـت آمـده اسـت برابري دلار به ريال بر شاخص قيمت مصرف

توليد حقيقي كشورهاي خارجي طرف تجاري با ايران، درآمدهاي دلاري حاصل از فروش

و كسري بودجه بدون نفت حقيقي دولت  .باشدمينفت

بعد از سال) توليد حقيقي( 1376آمار فصلي توليد ناخالص داخلي به قيمت ثابت سال

بنابراين با استفاده از رشـدهاي. منتشر شده است 1383هاي ثابت سال قيمت حسببر، 1391

در سـال 1383هر فصل نسبت به فصل مشابه سال قبلِ توليد ناخـالص بـه قيمـت ثابـت سـال 

، بـراي سـه فصـل نخسـت سـال 1376، سري زماني توليد ناخالص به قيمت ثابت سال 1391

.شد محاسبه، 1392

در. شودميدر ادبيات بازار پول، مانده پول عمدتاً تابعي از نرخ بهره در نظر گرفته

و نرخ بهره دليل اقتصاد ايران به دستوري بودن نرخ بهره، فاصله نرخ بهره بازار غيررسمي

___________________________________________________________________________
اوليـه بـا برآوردهـاي. در دسـترس بـود 1371آمار مربوط به متغيرهاي مورد استفاده در اين الگو از فصـل دوم سـال.1

دليل شرايط اقتصادي خاص اين دوره مانند اجرايـي شـدن برنامـه تعـديل شروع اين دوره زماني حاكي از آن بود كه به

بنابراين سه سـال. انباشته در سه سال نخست، روندي متفاوت از كل دوره مورد بررسي دارد اقتصادي، الگوي روابط هم

و مـدل از فصـل دوم سـا  بـرازش شـد كـه نتيجـه آن بهبـود معنـاداري ضـرايب، بهبـود 1374ل اوليه از مدل حذف شـد

و منطقي آزمون .بيني متغيرهاي مدل بود تر شدن پيش هاي خوبي برازش
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و نيز بها دادهودنبرسمي درهي صريح از نرخ بهره بازار غيررسمي، كارگيري اين متغير

 عنوانبهدر برخي كارهاي تجربي، نرخ تورم در ايران. صاد كلان دشوار استالگوسازي اقت

و پسراننك( شودميشاخصي از نرخ بهره در نظر گرفته ) 2009،صالحي اصفهاني، محدث

بهكاربهدر الگوي علت آنكه تورم در دوره زماني مورد بررسي گرفته شده در اين پژوهش

انباشته از درجه صفر است، امكان استفاده از آن در مدل وجود ندارد، بنابراين از سطح قيمت 

.دهنده مانده حقيقي پول بهره گرفتيم يكي از متغيرهاي توضيح عنوان به

ورهاي توليد حقيقـي كشـ(داده توليد حقيقي كشورهاي خارجي طرف تجاري با ايران

با استفاده از ميانگين وزني شاخص توليد حقيقي ده كشور عمده طرف تجـاري بـا)خارجي

و واردات(1ايران وزن. اسـت در دوره زماني مورد بررسـي سـاخته شـده) مجموع صادرات

و وارد هر كشور طرف تجاري در ساختن اين داده بر ت آن كشوراحسب مجموع صادرات

آمـار مربـوط بـه. واردات ايران با اين ده كشور ساخته شده استبر مجموع كل صادراتو

و واردات هر يك از كشورها با ايران از سايت گمرك جمهـوري اسـلامي ايـران  صادرات

.گرفته شده است

علت انتخاب كسري بودجه بدون نفت آن است كه اين متغير نسبت به كسـري بودجـه

م نگاهي واقعي و وضعيت . الي آن بدون كمـك درآمـدهاي نفتـي دارد تر به عملكرد دولت

با توجه به آنكـه كـل درآمـد نفتـي كشـور در مـدل وارد شـده اسـت، حـذف ديگر ازسوي

سهمي از درآمد نفتـي كـل كشـور از دل متغيـر كسـري بودجـه عنوانبهدرآمد نفتي دولت 

.رسدمي نظربهمنطقي 

وارد مدلزا درونصورت جز متغير درآمد دلاري نفت، ساير متغيرهاي آورده شده به

آن بـر علاوه. شودميدر مدل آورده2ي ضعيفزا برونمتغير عنوانبهاين متغير. خواهند شد

فصـل(مـدل بينـي پـيش يك متغير مجازي از آغاز اجراي فاز اول هدفمندي تا پايـان زمـان

___________________________________________________________________________
طي دوره زماني مورد بررسـي امـارات، آلمـان، چـين،) رداتاو+صادرات(ده كشور اول به لحاظ ارزش مبادله تجاري.1

و ژاپن مي به كره، ايتاليا، عراق، سوئيس، هند، فرانسه هـاي فصـلي حـذف ود دادهنبدليل باشند كه كشورهاي اماراتو عراق

به. اند شده و چين و وارد مدل شده است 1379و 1375ترتيب از سال داده كشورهاي هند .در دسترس بوده

.ها صفر باشد زاي ضعيف، متغيري است كه ضريب سرعت تعديل آن نسبت به عدم تعادل ير برونمتغ.2
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هدفمنـدي، بـر در مدل وارد شده است كه عـلاوهزا برونمتغير عنوانبه،)1394چهارم سال

متغير مجازي«كه از اين پس با عنوان دهدميهاي غرب عليه ايران را انعكاس شدت تحريم

.شودميدر مقاله ناميده»تحريم

هاي بعدي به صورت مبسوط توضـيح داده خواهـد شـد، طبـق طور كه در قسمت همان

همها آزموننتايج  در مدل ايـن پـژوهش انباشتگي، سه رابطهي مربوط به تعيين تعداد روابط

و شـواهد آمـاري ايـن سـه رابطـه بـه صـورت روا  ط ب ـوجود دارد كه با توجه به مباني نظري

و نرخ ارز حقيقي در نظر گرفته شده است .مربوط به توليد حقيقي، مانده حقيقي پول

ها دادهبررسي آماري.2-2
 بررسي رابطه توليد حقيقي.1-2-2

و در،روند حركت توليد حقيقي نگاه بلندمدت به اقتصاد ايران گواه بر تحـولات اساسـي

و هشت سـال. فضاي اقتصادي كشور دارد دوران مربوط به پيروزي انقلاب اسلامي ايران

و  جنگ تحميلي از جمله تحولاتي است كه اقتصاد را از شرايط عـادي دور نگـاه داشـت

و بعضاً منفـي توليـد شـد  ج. منجر به تجربه رشدهاي پايين اجـراي،نـگ تحميلـي بعـد از

بهها سياست اجرايـي شـدن در شـرايط نامناسـب اقتصـادي، عـدم دليلي تعديل اقتصادي

و ضـعف  شـد كـه از جملـهرو روبـه هـاي اجرايـي بـا شكسـت بسترسازي لازم براي اجرا

و بي بعـد از ايـن. بـود ثباتي شديد در بازار ارز پيامدهاي آن تورم، كاهش رشد اقتصادي

كدام حداقل تا قبل دوران گرچه فضاي اقتصادي دستخوش تحولات متعددي شد اما هيچ

رونـد افزايشـي. شـد اي در اقتصـاد محسـوب نمـي هاي اخير، شرايط ويژه از شروع تحريم

بـه واسـطه.، گواهي بر ايـن مدعاسـت)1نمودار(هاي اخير توليد حقيقي تا قبل از تحريم

د يها سياستر الگوي اين پژوهش به بررسي دوره زماني بعد از اجرايي شدن دلايل فوق

سـازي مقطـع كوتـاه درواقـع.، پرداخته خواهـد شـد 1370تعديل ساختاري در اوايل دهه

و اســتفاده از  ــورد بررســي ــاني م ــا دادهزم ــاني ه ــه بررســي دوره زم و ســالانهي فصــلي ب

شد بلندمدت .تر ترجيح داده
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1لگاريتم توليد حقيقيروند.1اردنمو

.هاي زماني بانك اطلاعات سريبانك مركزي جمهوري اسلامي ايران،:مأخذ

و مانـده حقيقـي پـول بـراي دورهازد روند لگاريتم فصلي يي شده دو متغير توليد حقيقـي

نسبت مانـده حقيقـيها سالدر اين. آورده شده است2 در نمودار3Q:1393 -2Q:1374زماني 

و همبسـتگي ايـن دو متغيـر8/0الي7/0پول به توليد حقيقي در حدود  درصـد92بوده اسـت

تتوانمياست كه  همأيد .انباشتگي توليد حقيقي باشد يدي براي ورود اين متغير به رابطه

و مانده حقيقي پول.2نمودار  رابطه توليد حقيقي

.همان:مأخذ

___________________________________________________________________________
در ايـن بخـشدر. نـداهزدايـي شـد ها فصلي دادهرو ازاينعلت آنكه در اين مدل روابط بلندمدت متغيرها مدنظر است،به.1

شد زدايي شده براي داشتن چشم هاي فصلي بررسي روند آماري نيز از داده .انداز بلندمدت روابط متغيرها استفاده خواهد
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و توليد اسـت، زيـرا  رابطه درآمدهاي دلاري نفت

، در مباني نظـري ديـده شـده شودميي گذارسرمايه

و توليـد) بـر سـرمايه مـؤثر عامـل عنوانبه( درآمد نفتي

در حسـب بـري نفت به توليد ناخالص داخلي دلار،

و نسـبتاً ثابـت ايـن ت كه گواهي از نقـش هميشـگي

و درآمد دلاري نفت د حقيقي

آورده شـده3زدايي در نموداري نفت پس از فصلي

ن نمودار آورده شده است نشـان از رابطـه نزديـك

 حقيقي پول

و  نيـز شـواهد آمـاري، از دو متغيـر شـاخص قيمـت

در.ح روند مانده حقيقي پول بهره گرفته شده است

.پردازيمك از اين دو متغير با مانده حقيقي پول مي
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توليد حقيقي درآمدهاي دلاري نفت

... تصويري از روابط اقتصاد كلان در ايران

 

مسئله ديگري كه بايد بررسي شود،

سدرآمدي كه مستقيماً عنوانبهاين متغير

بنابراين بررسي آماري روابط درآم.است

سهم درآمدهاي دلاري. نمايد ضروري مي

ثابت است دوره مورد بررسي مدل تقريباً

.در اقتصاد كشور داردزا بروندرآمد

رابطه توليد.3نمودار

.همان:مأخذ

و درآمد دلاريرابطه توليد حقيقي

روند درآمد دلاري نفت كه در اين. است

.اين متغير با درآمد دلاري نفت دارد

بررسي آماري رابطه مانده.2-2-2

ن حسببردر اين پژوهش و مباني نظـري

كسري بودجه حقيقي دولت براي توضيح

اين قسمت به بررسي رابطه آماري هر يك
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با.4نمودار و رشد مخارج دولتيمقايسه روند رشد بدهي دولت به  نك مركزي

.همان:أخذم

و كسري بودجه دولت بپـردازيم، لازم پيش از آنكه به بررسي رابطه مانده حقيقي پول

است كه شواهد آماري مربوط به تسلط سياست مـالي بـر سياسـت پـولي در اقتصـاد كشـور 

يكي از شواهد آماري در اين زمينه، مقايسه رونـد رشـد بـدهي دولـت بـه بانـك. ارائه شود

ـ به  و رشد مخارج دولتي است عنوان يكي از اقلام مركزي ـ 4در نمـودار. مؤثر بر پايه پولي

.روند اين دو متغير آورده شده است

و كسري بودجه حقيقي دولت.5نمودار رابطه مانده حقيقي پول

 
.همان: مأخذ
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مي همان هـاي ابتـدايي دوره زمـاني مـورد بررسـي رونـد شود در سال طور كه ملاحظه

و در سالرشد اين دو متغير نسبتاً  هـاي بعـد بـا يـك وقفـه ايـن دو متغيـر، رونـد مشابه است

و كسري بودجـه حقيقـي دولـت آورده5در نمودار1.مشابهي دارند روند مانده حقيقي پول

مي همان. شده است ي مربـوط بـه كسـري بودجـه هـا دادهشود، روند خطي طور كه ملاحظه

و مانده حقيقي پول، رفتار مشابهي .دارندحقيقي دولت

و شاخص قيمت.6 نمودار  رابطه مانده حقيقي پول

.همان: مأخذ

چه در ادبيات بازار پول، مانده پول چه از و از ازمنظرمنظر عرضه تقاضا، عمـدتاً تـابعي

به. شود نرخ بهره در نظر گرفته مي دستوري بودن نرخ بهره، فاصله نرخ دليل در اقتصاد ايران

و نيـز  و نـرخ بهـره رسـمي ي صـريح از نـرخ بهـره بـازار هـا دادهود نب ـبهره بازار غيررسـمي

از. كارگيري اين متغيـر در الگوسـازي اقتصـاد كـلان دشـوار اسـت غيررسمي، به در برخـي

___________________________________________________________________________
به هاي اخير بدهي بانك در دوره.1 عنوان منبـع اصـلي رشـد ها به بانك مركزي جايگزين بدهي دولت به بانك مركزي

در همـين دوره) هـاي دولتـي خصـوص بانـكبه(ها حال، توجه به رشد بدهي دولت به بانك اينبا. پايه پولي، شده است

. سـتها هـا بـه بانـك مركـزي معلـول بـدهي دولـت بـه بانـك دهد كه بخـش مهمـي از افـزايش بـدهي بانـكمينشان 

مي عبارت به .دهنده اصلي رشد پايه پولي است رسد عملكرد مالي دولت همچنان توضيح ديگر، به نظر
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ميعنوان شاخصي از نرخ بهره در نظر گرفت كارهاي تجربي، نرخ تورم در ايران به .ن(شوده

و پسـران. نك گرفتـه شـده در ايـن كـار در الگـوي بـه) 2009،صالحي اصـفهاني، محـدث

علت آنكه تورم در دوره زماني مورد بررسي انباشته از درجه صفر اسـت، امكـان پژوهش به

عنـوان يكـي از متغيرهـاي استفاده از آن در مدل وجود نـدارد، بنـابراين از سـطح قيمـت بـه 

م توضيح و سطح قيمـت بـه. انده حقيقي پول بهره گرفتيمدهنده همبستگي مانده حقيقي پول

و در نمودار96زدايي شده صورت فصلي .روند اين دو متغير آورده شده است6درصد است

 بررسي آماري رابطه نرخ ارز حقيقي.3-2-2

و رشد درآمـدهاي دلاري نفـت آورده شـده اسـت7در نمودار . رابطه رشد نرخ ارز اسمي

نبايد انتظار داشـت كـه رشـدهاي مثبـت درآمـدهاي دهدميطور كه اين نمودار نشان همان

ب و كـه رسـد مـي نظـر بـه درواقـع. عكسرنفتي، كاهش نرخ ارز اسمي را در پي داشته باشد

ي مورد بررسي در ايـنها دورهدولت يا بانك مركزي با مداخله فعال در بازار ارز در عمده 

و كاهش آن در مواقع افزايش مطالعه، از افزايش نرخ ارز در مواقع كاهش درآمدهاي نفتي

رشـد هـا سـال با توجه به اينكه در عمده ايـن. درآمدهاي دلاري نفتي جلوگيري كرده است

از بيشـتر كنتـرل رسدمي نظربهي مثبت بوده است، درآمدهاي نفت هـا در راسـتاي جلـوگيري

اي دولـت بـه معـادل ريـالي كاهش نرخ ارز اسمي بوده است كه با توجه به وابستگي بودجه

.پذير است درآمدهاي نفتي توجيه

ي نفتـي بـا هـا دولـت، شواهد تجربي موجود حاكي از افزايش كسري بودجـه از طرفي

هـاي رونـق: معماي فراوانيدر كتاب1تري لين كارل! مدهاي دلاري نفت استافزايش درآ

و  ي صـادركننده هـا دولـت شواهدي از افزايش كسـري بودجـه اكثـر2ي نفتيها دولتنفتي

را. دهـد مـي ارائـه 1970نفت در نتيجه شوك نفتـي نيمـه اول دهـه وي دليـل ايـن موضـوع

ي گـذار سـرمايه افـزايش دليـلبهافزايش مخارج دولت بيش از رشد درآمدهاي نفتي عمدتاً 

هـاي ارزي، افـزايش دسـتمزدها بـيش از افـزايش عمومي، تشـويق بخـش خصوصـي بـا وام

___________________________________________________________________________
1. Terry Lynn Karl 
2. The Paradox of Plenty: Oil Booms and Petro-States 



55 __ ________________________________ ... تصويري از روابط اقتصاد كلان در ايران

و شـواهد آمـاري مـرتبط را نيـز ارائـه وري بهره و خدمات عمومي بيان كرده ، افزايش يارانه

در. است كرده يكي از نتايج چنين وضعيتي هم افـزايش قابـل توجـه تـورم بـوده اسـت كـه

.بيشتر كشورهاي نفتي مشاهده شده است

ي نفتي در بازارهاي ارز به نحوي اسـت كـهها دولتتجربه نشان داده است كه مداخله

انتظـار در اين شـرايط نبايـد. ها به كاهش نرخ ارز اسمي بيش از افزايش آن است حساسيت

.افزايش نرخ ارز حقيقي در بلندمدت در نتيجه افزايش درآمدهاي نفتي را داشت

و رشد درآمدهاي دلاري نفتي.7نمودار  رابطه رشد نرخ ارز اسمي

.همان: مأخذ

 تخمين مدل.3-2

بـرايزا بـرون يـرغدر اين قسمت به بررسي چگونگي ساخت مدل تصحيح خطاي برداري با مت

ازا متغيرهـاي مـورد اسـتفاده در مـدل عبـارت. پـردازيم اقتصاد ايران مي ، yp ،mp ،p،expنـد

yrap ،xopo ،dgoilp لگاريتم متغيرهاي توليد حقيقي، مانده حقيقـي پـول، بيانگر ترتيببهكه

، نرخ ارز حقيقي، درآمد حقيقي كشورهاي خـارجي، درآمـدهاي دلاري نفـت شاخص قيمت

و كسـري بودجـه حقيقـي، غيربه.استدجه حقيقي دولتو كسري بو از متغير نرخ ارز حقيقي

و سپس آزمون تعيـين درجـه انباشـت فصلي X13تمام متغيرها با استفاده از روش  زدايي شدند
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رشد نرخ ارز اسمي رشد درآمد دلاري نفت
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و مشخص شد كه تمام متغيرهـاي مـذكور انباشـت از درجـه 1براي هر يك از آنان انجام شد

دهنـده آزمـون وقفـه بهينـه نشـان.ن برداري تشكيل شـد سپس يك مدل خودرگرسيو. هستند

اي مـدل پايـه1پـس از انتخـاب وقفـه.براي مدل خودرگرسيون برداري اسـت1وقفه بهينه 

.است آمده1نتايج اين آزمون در جدول. خودرگرسيون برداري برازش شد

 اي خودرگرسيون برداري آزمون تعيين وقفه بهينه در مدل پايه.1جدول
حنان
 كوئين

 آكائيك شوارتز
خطاي نهايي

بيني پيش  

نسبت
 درستنمايي

LogL وقفه 

-22.16509 -21.89635 -22.34251 4.67e-19 NA 807.1591 0 
-36.14081* -34.93149* -36.93922* 2.16e-25* 990.5736 1374.342 1 
-35.41782 -33.26792 -36.83721 2.50e-25 70.30499* 1419.721 2 
-34.61120 -31.52072 -36.65158 3.38e-25 57.34329 1462.131 3 
-34.16128 -30.13022 -36.82265 3.57e-25 63.60520 1517.204 4 

از نشان* .ستها آزموندهنده وقفه بهينه در هر يك

.هاي تحقيق يافته:مأخذ

هم.2 جدول  انباشتگي آزمون
 prob درصد5اطمينان مقدار بحراني در سطح فرض مقابل فرض صفر

λtraceمقدارλtraceآزمون

205.9444125.61540.0000
125.116795.753660.0001
76.4543769.818890.0134
39.9227247.856130.2253

 λmax مقدار λmax آزمون

80.82767125.61540.0000
48.6623295.753660.0001
36.5316569.818890.0134
19.5314547.856130.2253

.همان:مأخذ

درصد، عليت متغيرهاي5دهد تمامي متغيرها در سطح معناداري آزمون گرنجر نشان مي

و كسـر توليد حقيقي، مانده حقيقي پول، سـطح قيمـت، نـرخ ارز  بودجـه بـدون نفـت حقيقـي

تص متغيرهاي درون(حقيقي   همـه بـا توجـه بـه آنكـه.باشـندمي)يريح خطاي برداحزاي مدل

زاي مدل انباشت از درجه يك هستند، اين ريشه واحد نشـان از وجـود روابـط متغيرهاي درون
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كـه آنجـااز. بايد از مدل تصحيح خطاي بـرداري اسـتفاده شـود تعادلي بلندمدت دارد، بنابراين

، در مدل تصحيح خطـاي بـرداري متنـاظر بـا است1وقفه بهينه در مدل خودرگرسيون برداري 

انباشـتگي انجـام شـود كـه بايد آزمـون هـم در گام نخستمي. آن، وقفه بهينه صفر خواهد بود

همطبق اين آزمو و انباشـتگي در مـدل تأييـد مـين وجود سه رابطه شـود كـه بـا مبـاني نظـري

.است آورده شده2نتايج اين آزمون در جدول. شواهد آماري ارائه شده مطابقت دارد

هم توان مي :انباشتگي را به صورت انحراف از تعادل به صورت زير نوشت اين سه رابطه
�� = (′)� − � 

 كه در آن
)� = (��, �, �, 
��, ��!, ����, #$�%&�)′
�� = (��*,�, �+,,�, �-.*,�)′

بـر پايـه مبـاني.حال براي شناسايي دقيق روابط بلندمدت، بايد به تحميل قيد در مدل بپـردازيم

و با توجه به محـدوديت  و شواهد آماري تـگي هـايي كـه در شناسـايي دقيـق روابـط هـم نظري انباش

 حسـب بـر نحوه انتخاب قيدها به نحوي است كـه رابطـه اول. وجود دارد به اعمال اين قيود پرداختيم

و رابطه سوم ازمنظرمانده حقيقي پول حسببرتوليد حقيقي، رابطه دوم نـرخ ارز حسببرعرضه

و در نظـر پس از اعمال قيود مختلـف بـا توجـه بـه محـدوديت. حقيقي نرمال شود هـاي مـذكور

.را به صورت زير تشكيل داديم′)در اعمال قيود، ماتريس LRگرفتن نتايج آزمون 

(′ = (
−1 �� 0
0 −1 /�
�� �� 0

0 �� ��
0 0 0
−1 0 ��

0
0�
�"
)

يي ضعيف براي متغير درآمدهاي دلاري نفـت بـه سـهزا بروندر نهايت پس اعمال قيد

به ذيلانباشتگي رابطه هم :استصورت اين رسيديم كه شكل ماتريسي ضرايب

(′ = (
−1  0.42 0
0 −1 0.54		

27.33 11.63 0
0 0.15  0.04
0 0 0		
−1		 0 1.16				

0
0.46
0.92

	) 

هم سه به رابطه بلندمدت براساس روابط در انباشتگي معـادلات آورده ايـن دست آمده

:است شده
�� = 2.45 + 	0.42	 � + 0.15	��! + 0.04	���� 
 � = 1.53 + 0.54	� + 0.46	#$�%&�	 

�� = 90.87 − 27.33	�� + 11.63	 � + 1.16	���� − 0.92	#$�%&�	 

در معادله تصحيح خطاي نتايج تخمينهفت مدت در قالب هاي كوتاه پويايي ضـرايب

.است آورده شده3جدول 
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 نتايج برآورد مدل.3 جدول
Equation: D(YR) D(MP) D(P) D(EXR) D(YRA) D(XOPO) D(DGOILR)

ξ�,��� -0.719516 -1.002939 1.123016 -0.688078 -0.469062 0.000000 -18.23833 
(0.32066) (0.43588) (0.20940) (1.11707) (0.18759) (0.00000) (5.09925) 
[-2.24387] [-2.30095] [ 5.36298] [-0.61597] [-2.50043] [NA] [-3.57667] 

ξ+,,��� 0.120635 0.106163 -0.071145 -0.065933 0.027261 0.000000 -0.755278 
(0.02895) (0.03935) (0.01890) (0.10084) (0.01694) (0.00000) (0.46034) 
[4.16735] [ 2.69797] [-3.76352] [-0.65381] [1.60972] [NA] [-1.64070] 

ξ-.*,��� 0.053679 0.037430 -0.038692 0.003126 0.021228 0.000000 0.609367 
(0.01343) (0.01825) (0.00877) (0.04678) (0.00786) (0.00000) (0.21355) 
[3.99726] [ 2.05047] [-4.41210] [ 0.06682] [ 2.70201] [ NA] [ 2.85349] 

C 0.004889 0.009473 0.016772 -0.009734 0.001403 0.009177 -0.012185 
(0.00106) (0.00143) (0.00069) (0.00370) (0.00062) (0.00952) (0.01682) 
[4.60655] [6.60831] [ 24.2210] [-2.63399] [2.28085] [0.96400] [-0.72439] 

SER05 -0.002542 -0.005143 0.004523 0.009494 0.002724 -0.018645 0.049500 
(0.00144) (0.00194) (0.00094) (0.00500) (0.00083) (0.01288) (0.02276) 

[-1.76980] [-2.65111] [4.82643] [1.89833] [3.27192] [-1.44725] [2.17452] 

R-squared 0.405222 0.279687 0.596279 0.094294 0.167532 0.108740 0.419142 
Adj. R-squared 0.370742 0.237930 0.572874 0.041789 0.119273 0.057073 0.385469 
Sum sq. resids 0.004800 0.008755 0.002043 0.058186 0.001613 0.386102 1.205472 
S.E. equation 0.008340 0.011264 0.005441 0.029039 0.004834 0.074804 0.132176 

F-statistic 11.75241 6.697927 25.47748 1.795906 3.471513 2.104629 12.44743 
Log likelihood 251.7990 229.5598 283.4035 159.4809 292.1540 89.46018 47.33473 

Akaike AIC -6.670242 -6.069184 -7.524420 -4.175158 -7.760919 -2.282708 -1.144182 
Schwarz SC -6.514562 -5.913504 -7.368739 -4.019478 -7.605239 -2.127028 -0.988502 

Mean dependent 0.004125 0.007927 0.018132 -0.006879 0.002222 0.003571 0.002699 
S.D. dependent 0.010514 0.012903 0.008326 0.029666 0.005151 0.077035 0.168609 

.همان:مأخذ

ي خوبي برازش مدلها آزمونبررسي.4-2

و قيـود اعمـال شـده تمـامي بردارهـاي 707مدل همگرايي بعد از در اين دوره ايجـاد شـده

در آزمـون22/0و احتمـال18/8آماره كـاي اسـكوئر. انباشتگي را شناسايي كرده است هم

LR آورده شـده اسـت، گويـاي آن اسـت كـه بـه شـرط وجـود سـه رابطـه4كه در جدول

را هم ن انباشتگي، اين آزمون قيود اعمال شده پس از تخمين مدل بايد به بررسـي. كندميرد

هـا شـامل آزمـون خودهمبسـتگي مانده بررسي آزمون باقي. خوبي برازش مدل پرداخته شود
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و آزمون نرمـال بـودن بـاقي و مانـده پورتمنتيو، آزمون خودهمبستگي حداكثر راستنمايي هـا

.دهنده خوبي برازش مدل است نتايج آنها نشان

 LRآزمون.4جدول

.همان:مأخذ

اي متغيرها به روش استاتيك نمونه درون بيني پيش.8 نمودار

 
.هاي تحقيق يافته:مأخذ

هاي انجام شده راه ديگري براي بررسي خوبي برازش مدل وجود دارد در كنار آزمون

از. اي مـدل اسـت نمونـه بينـي درون كه همان بررسي توانايي مدل بـراي پـيش  بنـابراين پـس
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Tests of cointegration restrictions:    

Hypothesized Restricted LR Degrees of   

No. of CE(s) Log-likehood Statistic Freedom Probability  

3 1397.707  8.175246 6  0.225543   

4 1411.557  0.005468 1  0.941053   

5 1418.256  NA  NA  NA   
6 1421.619  NA  NA  NA   
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بينـي را بـا روش اين پـيش،افزار توان با استفاده از گزينه ساخت مدل در نرم تخمين مدل مي

اي مـدل آورده شـده اسـت نمونه بيني درون نتايج پيش8 در نمودار. حل استاتيك انجام داد

.بيني است قدرت مدل در پيش دهنده كه نشان

بـراي مثـال. بر آن بررسـي توابـع واكـنش آنـي نتـايج قابـل انتظـار را در بـردارد علاوه

و واكـنش مثبـت توان مي به واكنش مثبت توليد حقيقي به افزايش درآمـدهاي دلاري نفـت

نمودارهـاي.نده حقيقي پول نسبت به افزايش كسري بودجـه حقيقـي دولـت اشـاره كـرد ما

تمامي نمودارهـاي1 پيوستدر. مربوط به هر يك از اين دو مورد در زير آورده شده است

.مربوط به واكنش آني متغيرهاي مدل آورده شده است

 واكنش آني توليد حقيقي به درآمدهاي دلاري نفت.9 نمودار

.همان:مأخذ

 واكنش آني مانده حقيقي پول به كسري بودجه حقيقي دولت.10نمودار

.همان:مأخذ
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 تفسير ضرايب مدل.5-2

مي زده شده در هر يك از روابطهم در اين قسمت به تفسير ضرايب تخمين .پردازيم انباشتگي

هم.1-5-2  انباشتگي توليد حقيقي رابطه

و پسـران در مباني نظري برگرفته از كـه رابطـه) 2009(مطالعه صـالحي اصـفهاني، محـدث

 عنـوان بـه، مانده حقيقي پول شدهانباشتگي توليد حقيقي اين پژوهش برمبناي آن تشكيل هم

در حالي كـه بررسـي آمـاري رابطـه. بر توليد حقيقي آورده نشده است مؤثريكي از عوامل

و رجوع به ادبيات نظري مربوطه نشان از احتمال اثرگذاري مانده حقيقـي پـول اين دو متغير

الگوي مورد استفاده در اين پژوهش نيـز، برداشـتن قيـد صـفر بـودن. بر رشد اقتصادي دارد

ضريب اثرگذاري مانده حقيقي پول بر توليـد حقيقـي، باعـث بهتـر شـدن نتـايج مربـوط بـه 

و ضريب مانده حقيقي پول در ايـن رابطـه LRآزمون  و بـه42/0، در مورد اعمال قيدها شد

.شدت معنادار برآورد شد

هـاي پـولي بـر بخـش حقيقـي تكانـه تـأثير طبق مباني نظري مربوط بـه عـدم تقـارن در

آن باشد كـه در صـورتي كندمياقتصاد، نبايد تنها تفسيري كه از اين ضريب به ذهن خطور 

ح . يابـد مـي درصـد افـزايش42/0توليـد درصـد افـزايش يابـد، رشـد1 قيقي پولكه مانده

و قيمت نامتقـارن اسـت هاي جديد معتقدند كه اثرات تكانه كينزي طبـق. هاي پولي بر توليد

ــي  ــه نظيف ــي از جمل ــاي تجرب ــي كاره ــاردار)1380(برخ ــغرپور،)1382(، ف و) 1384(اص

و رجبي دل ت اين) 1390(انگيزان، فلاحتي يـد قـرار گرفتـهأيموضوع در اقتصاد ايـران مـورد

و نتــايج حــاكي از آن اســت كــه تكانــه از اســت هــاي منفــي پــول، رشــد اقتصــادي را بــيش

مي تأثيرهاي مثبت تحت تكانه 1.دهند قرار

و رشد نقدينگي در اقتصاد ايران نيزها دادهبررسي د گـواهي توانـ مـيي رشد اقتصادي

در تمـامي 1380بـراي مثـال در دهـه. بر رشد اقتصادي داشته باشـد كنترل نقدينگي تأثيربر

ي كنتـرل نقـدينگي را هـا سياسـت كه بانك مركـزي( 1387، رشد نقدينگي جز سالها سال
___________________________________________________________________________

دليـل وجـود منحنـي عرضـه محـدب، وجـود چسـبندگي رو بـه پـايين قيمـتو مباني نظري، انتظار بر آن است كه بـه ازمنظر.1

.هاي مثبت تحت تأثير قرار دهند هاي منفي رشد اقتصادي را بيشتر از تكانه تكانه... هاي اعتباريو دستمزد، محدوديت
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از هـا سـال رشد اقتصادي نيز در ايـن. درصد بوده است39تا24بين) كرد دنبال مي 3بـيش

و 1387در سال فقط. درصد بوده است كه در آن كنترل شديد نقـدينگي را تجربـه كـرديم

به9/15رشد نقدينگي به  البتـه. درصد تنزل يافـت8/0درصد تنزل يافت، رشد اقتصادي نيز

و آسـيبي كـه بـر اقتصـاد وارد توانمين از اثرات نامطلوب رشـد بـالاي نقـدينگي بـر تـورم

د. پوشي كرد چشم كند مي ساختار فعلي اقتصاد ايران، كمبود نقدينگي اثرراما بايد پذيرفت

.كندميخود را بر بخش حقيقي به خوبي آشكار 

) خصـوص در بخـش صـنعتهبـ(ي توليديها بنگاهبررسي نقش نقدينگي در عملكرد

تركيـب.اي ارائه دهـدد دلايل توجيهي كافي براي بروز چنين نتيجهتوانميدر اقتصاد ايران

و كارايييها بخش و ماهيت اي اسـت كـه گونـهي اقتصادي در ايـران، بـهها بنگاهاقتصادي

ب تأثيرد مؤيد توان مي و منفي كاهش رشـد نقـدينگي بـر تأثيرخصوصهمثبت رشد نقدينگي

و كــل اقتصــاد باشــدهــاي اقتصــادي، بخــشهــا بنگــاهعملكــرد  ســهم5 جــدول.ي توليــدي

.دهدمينشان را در ايرانلي بدون نفتي اقتصادي از توليد ناخالص داخها بخش

درها بخشسهم.5جدول  ايراني مختلف اقتصادي از توليد ناخالص داخلي بدون نفت

 عنوان بخش
سهم از توليد ناخالص داخلي بدون

 1390نفت در سال 
7/6 گروه كشاورزي

3/1 معدن

8/19 صنعت

و آب 7/1 برق،گاز

2/8 ساختمان

3/66 خدمات گروه

و هتلداري 1/17 بازرگاني، رستوران

و ارتباطات 5/15 حمل ونقل، انبارداري

6/33 ساير خدمات

 100 ناخالص داخلي به قيمت پايه بدون نفت توليد

.http:www.cbi.irهاي ملي، حساببانك مركزي جمهوري اسلامي ايران: مأخذ
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و ماهيت ، اين نكته قابل توجه استها بخشبا در نظر گرفتن سهم نوسانات رشد توليد

سـهم. سـتها بخـش كه اهميت رشد بخش صنعت در تعيين رشد كل اقتصاد بـيش از سـاير

و گـاز، هـا بخـش برابـر5/2و15،12،3حـدود ترتيـببهاين بخش  و بـرق ي معـدن، آب

و ساختمان است درصـد بخـش خـدمات66بـيش از نيمـي از حـدوديطرفـاز. كشاورزي

ب و حملمربوط خـود تـابعي از رشـد سـاير هـا بخـش نقل اسـت كـه رشـد ايـنوه بازرگاني

ي خـدماتي نيـز داراي واريـانس رشـد هـا بخـش بقيـه. اسـت) خصـوص صـنعتهب(ها بخش

.اقتصادي بالايي نيستند

هـاي درصـد ارزش افـزوده بخـش صـنعت توسـط كارگـاه70از طرف ديگر بـيش از

از(بزرگ  دولتي، عمومي غيردولتـي يـا عموماًكه خود شودميايجاد) كاركن 100با بيش

و مـديريتي مزمنـي رنـج مـي شبه و از مشكلات ساختاري بخشـي از ايـن. برنـد دولتي هستند

و در صـورتيها بنگاه و توجيه اقتصادي بوده به واسطه وجود مشكلات مذكور فاقد كارايي

بــه صــنابع تــوان مــياز جملــه( شــوند مــيار نگيرنــد از بــازار خــارج كــه مــورد حمايــت قــر

و يكي از عوامـل مهمـي رسدمي نظربه). اشاره كرد... خودروسازي، فلزات اساسي، سيمان

و مستمر اينها بنگاهكه اين چنين   هـا بنگاهيي را سر پا نگه داشته است، دسترسي نسبتاً آسان

در از قدرت چانـهها بنگاهخصوص آنكه اينهب. به منابع مالي ارزان قيمت باشد زنـي بـالايي

چگونگي بازپرداخت تسهيلات بانكي، استمهال مكرر بازپرداخت تسهيلات، عدم پرداخـت 

و  و حتي در بسـياري از مـوارد از بازپرداخـت مالي مجدد برخوردار تأمينجرايم ديركرد ند

در چنين شـرايطي افـزايش رشـد. كنندميزماني بعد از سررسيد امتناع تسهيلات در فواصل

و كـل اقتصـاد مـؤثر  اسـت امـا) هرچنـد محـدود(نقدينگي بر افزايش توليد بخـش صـنعت

.كاهش توليد در نتيجه كاهش رشد نقدينگي حقيقي بسيار قابل توجه خواهد بود

. برآورد شـده اسـت15/0ضريب اثرگذاري توليد حقيقي كشورهاي خارجي با ايران،

و پسران بـرآورد73/0، اين ضريب در حـدود)2009(در مطالعه صالحي اصفهاني، محدث

طبق نظر ايشان، ضريب اثرگذاري درآمد نفتي بر توليد حقيقي، معـادل بـا سـهم. شده است

بـا اعمـال ايـن قيـد كـه رشـد آنها معتقدنـد. سرمايه در توليد ايران در نظر گرفته شده است

ميت بايـد مجمـوع ضـريب اثرگـذاري كنولوژي در ايران معادل با كشورهاي خارجي باشد،
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و كشورهاي خارجي معادل در كـار ايشـان رابطـه زيـر در نظـر گرفتـه درواقعباشد،1نفت

:شده است
ψ = θ(1 − ') 

، ضريب اثرگذاري توليد حقيقـي كشـورهاي خـارجي بـر توليـد حقيقـيψكه در آن

و θبنابراين اگر. استمعادل سهم سرمايه از توليد'ايران = در نظر گرفته شـود كـه بـه 1

و كشورهاي خارجي طرف مبادله بـا ايـران  معناي پذيرفتن برابري رشد تكنولوژي در ايران

و كشورهاي خارجي معادل است، مي  براسـاس. باشد1بايد مجموع ضريب اثرگذاري نفت

از از توليد در ايران هاي ملي سالانه، سهم سرمايه حساب بنـابراين بـا. درصد اسـت80بيش

و كشورهاي خارجي، ضـريب  بـه دسـت15/0اعمال قيد معادل بودن رشد تكنولوژي ايران

.رسدمي نظربهآمده در پژوهش حاضر درست 

و پسـران عنوانبهنكته ديگري كه و) 2009(تفاوت مطالعه صالحي اصفهاني، محـدث

كه در كار ايشان قيد برابري ضريب اثرگذاري نرخ ارز اينپژوهش حاضر حائز اهميت است

و نهايتـاً ضـريب اثرگـذاري ايـن دو  و درآمـدهاي دلاري نفـت اعمـال شـده اسـت حقيقي

با توجه به برخي مطالعـات انجـام شـده كـه طـي. برآورد شده است26/0ضريب در حدود 

و شـواهد موجـود در اقتصـاد ايـران، از جملـه آنها اثر افزايش نرخ ارز بر تول يد منفي اسـت

و سرمايه وابستگي شديد توليد به كالاهاي واسطه اي وارداتي، عدم واكنش قابل ملاحظه اي

ايـران در بـازار بـه شـدت رقـابتي صـادرات صادرات به افزايش نرخ ارز به واسـطه حضـور 

بـ دليل تجارت خارجي، عدم كشش واردات به افزايش نرخ ارز به ودن بسـياري از ضـروري

و  دلا در اين كار پيش...كالاهاي خارجي و درآمـدهاي ري فرض برابري نـرخ ارز حقيقـي

.نفت مورد استفاده قرار نگرفت

با توجه به آنكه در پژوهش حاضر رابطه تعادلي سوم مربـوط بـه نـرخ ارز ديگر ازسوي

و نـرخ ارز حقيق ـ گيـرد،ي مـورد بررسـي قـرار مـي حقيقي است كه رابطـه بلندمـدت توليـد

در صـورت حـذف ايـن. ضريب اثرگذاري نرخ ارز حقيقي بر توليد را صفر در نظر گرفتيم

و در سـطح معنـاداري شودميتر، نامطلوبLRقيد نتايج آزمون  5و ضريب مربوطـه منفـي

و بي1درصد معنادار در نظر گرفتن اين ملاحظات، قيد صـفر دليلبهكه شودميمعنا درصد
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در. بودن اين ضريب را اعمال كرديم درضمن اثر تكانه نـرخ ارز حقيقـي بـر توليـد حقيقـي

م باشدميهاي آني مدل به صورت زير بررسي واكنش .يد اثر منفي ذكر شده استؤكه

واكنش تجمعي توليد حقيقي به نرخ ارز حقيقي.11نمودار

 
.همان: أخذم

ري نفت بر لگاريتم توليد حقيقي، در نهايت ضريب اثرگذاري لگاريتم درآمدهاي دلا

د اقتصـاد ايـران بـه برآورد شـده اسـت كـه در نگـاه اول بـا توجـه بـه وابسـتگي شـدي03/0

امـا بايـد توجـه رسـد مـي نظربهو نقش آن در تشكيل سرمايه ايران، اندك درآمدهاي نفتي

اثرات منفي افـزايش درآمـدهاي نفتـي بـر اقتصـاد كـه. داشت كه اين رابطه بلندمدت است

و سـاير اثـراته در قالب تورم، تضـعيف صـنايع، واردات بـيرمعمولاً پس از چند دو رويـه

ميشودمينامطلوب كه در ادبيات بيماري هلندي به آن اشاره  د اثـرات توانـ مـي نـدك، بروز

ا .خنثي نمايد وليه بر توليد حقيقي را تا حد زياديمثبت

هم.2-5-2  انباشتگي مانده حقيقي پول رابطه

درصـد1 كـه نحويبهسطح قيمت بر مانده حقيقي پول مثبت است تأثيرطبق مدل برآورده شده،

ايـن ضـريب درواقـع. درصـدي مانـده حقيقـي پـول دارد5/0رشد شاخص قيمت منجر به رشد 

و نقدينگي در ايران دارد سويه قيمت عليتدوشاهدي بر   ثبـاتو داراي تـورم بـي در اقتصادهاي. ها

و تورم دوتوانمينوساني رابطه پول و رشد قيمتد .ها باعث افزايش نقدينگي شود سويه باشد
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درصد افـزايش در كسـري بودجـه بـدون نفـت دولـت،1طبق اين رابطه ديگر ازسوي

بررسـي اوليـه تعامـل ميـان. درصدي مانده حقيقي پول شـود46/0د منجر به افزايش توان مي

و نيز بررسي روند متغيرهاي مربوطه از جملـه بـدهي  و دولت هـاي دولـت، كسـر مقام پولي

و تورم نشانه ت بودجه، نقدينگي ييـد قـرارأهاي وجود تسلط سياست مالي در ايـران را مـورد

د كه نمونه دهد مي .ده شده استرآوها دادهر بخش اي از آن

هم.3-5-2  انباشتگي نرخ ارز حقيقي رابطه

طور كه در قسمت مباني نظري توضيح داده شد، مباني نظري تشكيل ايـن رابطـه روش همان

BEER و مانده تأثيرطبق مباني نظري انتظار داريم. است حقيقي پول بـر نـرخ توليد حقيقي

كه ترتيببهارز حقيقي  و مثبت باشد براي هر يـك+6/11و-3/27استخراج ضرايب منفي

.ي بر مباني نظريه مربوطه استتأييداز اين دو متغير در رابطه مذكور 

طبق مباني نظري موجود انتظار بر آن است كه ورود ارز به كشـور از طريـق ديگر ازسوي

افزايش حجم پول خارجي منجر به تقويت پول داخلـي شـود كـه بـه معنـاي كـاهش نـرخ ارز 

در برآورد انجام گرفته، ضريب اثرگذاري درآمدهاي نفتي بـر نـرخ ارز حقيقـي. حقيقي است

شدت طور كه قبلاً همان.و مثبت است16/1 نبا وضيح داده  تـوانميمداخله دولت در بازار ارز،

و تقاضـا عمـل تأثيرانتظار داشت قيمت ارز مانند قيمت در بازار رقابتي تحت نيروهـاي عرضـه

و  و بنابراين منفي نشدن اين ضريب دور از انتظار نيست دلايلـي نيـز بـراي مثبـت تـوانميكند

براي مثـال بـا افـزايش ورود دلارهـاي نفتـي در كشـور معمـولاً. شدن اين ضريب مطرح كرد

و از اين مجرا تورم تخفيف  در. يابدميواردات افزايش يافته پس با توجـه بـه سياسـت دولـت

ي ايـن هـا دادهكه بخش عمده 1380حداقل در دهه(يمورد حفظ نرخ ارز در محدوده خاص

انتظـار داشـت كـاهش نـرخ تـورم ناشـي از افـزايش تـوان مـي) پژوهش مربـوط بـه آن اسـت

.بت بر نرخ ارز حقيقي داشته باشدمث تأثيردرآمدهاي نفتي، 

بـرآورد-92/0ضريب اثرگذاري كسري بودجه حقيقي دولـت بـر نـرخ ارز حقيقـي،

 بـا گفـت افـزايش كسـري بودجـه حقيقـي دولـت توانميدر تفسير اين ضريب. شده است

و تـورم خواهـد وجود پديده تسلط سياست مالي بر سياست پولي منجر به افزايش نقـدينگي
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اين اثر با توجه به سيستم مـديريت. افزايش تورم به معناي كاهش نرخ ارز حقيقي است. شد

و حفظ نرخ ارز در محـدوده كنتـرل شـده در بيشـتر  ي دوره هـا سـال شده نظام ارزي كشور

شد ارززماني مورد مطالعه اين پژوهش، منجر به كاهش نرخ .حقيقي خواهد

و نتيجه جمع.3  گيري بندي

پژوهش حاضر به بررسي تعامل متغيرهاي كلان اقتصاد ايران در افق زماني بلندمدت با

روابط اين مدل. پردازدميزا برونبرداري همراه با متغيرهاي استفاده از مدل تصحيح خطاي

و نرخ ارز حقيقي تخمين زده شده است  در قالب سه رابطه توليد حقيقي، مانده حقيقي پول

و سوم براي توضيح  و از روابط دوم كه از رابطه اول براي توصيف بخش حقيقي اقتصاد

و بازار ارز استفاده شده است از سازي براي الگو. رفتار بازار پولي هر يك از اين سه رابطه

و  ترتيب كه در ابتدا رابطه توليديناهب.ي تجربي بهره گرفته شده استها آزمونمباني نظري

و پسران براساس  براساس، رابطه مانده حقيقي پول)2009(كار صالح اصفهاني، محدث

و رابطه نرخ ارز حقيقي تئوري رفتاري نرخ ارز تعادلي تخمين براساستئوري مالي تورم

و سپس با استفاده از  شدها آزمونزده شده پس.ي تجربي برخي قيود به اين روابط اعمال

و نيز تطابق بالايها آزموناز تخمين مدل، انجام  بيني پيشي خوبي برازش مدل

حاصل از مدل را اي مدل با روند واقعي متغيرها نشان از قابليت اتكا به نتايج نمونه درون

:زير است شرحبهين نتايج مدلتر مهم. داشت

نتايج اين تحقيق، ضريب اثرگذاري نقدينگي حقيقي بر توليد حقيقي مثبت براساس.1

از رسدمي نظربه. به دست آمده است مثبـت افـزايش تـأثير اين موضوع بيش از آنكه ناشـي

 تأثيراين. باشدها بنگاهمنفي كاهش نقدينگي بر توليد تأثيرنقدينگي بر توليد باشد، ناشي از 

كهها بنگاهساختار ناكارآمد توليد دليل منفي عمدتاً به دسترسيباي اقتصادي در ايران است

دولتـيي بزرگ صنعتي دولتـي يـا شـبهها بنگاهخصوصهب(و آسان به منابع مالي نسبتاً ارزان

مينا)كه سهم عمده توليد اين بخش را دارند .دهند كارايي خود را پوشش

رغم مشكلات ساختاري مهمي كـه وابسـتگي بـه درآمـدهاي نفتـي بـراي اقتصـادبه.2

كه اثر خالص بلندمدت درآمـدهاي دهدميكشور ايجاد كرده است، نتايج اين تحقيق نشان 
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، مثبـتندكميسهم مهمي كه در تشكيل سرمايه در اقتصاد ايران ايفاابدلاري نفتي بر توليد

با اين حال، اثر مثبت برآورد شـده در ايـن تحقيـق بسـيار محـدودتر از مطالعـات. بوده است

و پسـران  رشـد ازمنظـر ايـن موضـوع. اسـت) 2009(مشابه نظير صالحي اصفهاني، محـدث

د نقش مهم درآمدهاي دلاري نفتي حتي در بلندمدت را نشـان دهـد امـا از توانمياقتصادي 

د تهديدكننده باشد چراكـه درآمـدهاي نفتـي توان مي1آوري اقتصادي هاي تاب نظر شاخص

از كنـد مـي بر تشكيل سرمايه به رشد اقتصـاد كمـك تأثيربا طرف ازيك و از طـرف ديگـر

.استدر اين اقتصاد وري بهرهبر ساختارهاي نهادي در حال تضعيف تأثيرطريق

و قيمـت نتايج اين تحقيق مؤيد وجود عليت دوسـويه ميـان نقـ.3 هـا در اقتصـاد دينگي

سطح قيمت بر مانده حقيقي پول مثبـت بـرآورد شـده اسـت تأثيردر اين تحقيق. ايران است

درصـدي مانـده حقيقـي پـول5/0درصد رشد شاخص قيمت منجـر بـه رشـد1كه نحوي به

و تـورمبيدر اقتصادهاي. شود مي و داراي تورم نوسان رابطه پول د دو سـويه توانـ مـي ثبات

و رشد قيمت .افزايش نقدينگي شود ها باعث باشد

دستاوردهاي مدل وجود پديده تسـلط سياسـت مـالي بـر سياسـت پـولي در اقتصـاد.4

درصـد افـزايش در كسـري بودجـه1و نتايج حاكي از آن است كـه كندمي تأييدكشور را 

ش46/0د منجر به افزايش توانميبدون نفت دولت،  .وددرصدي مانده حقيقي پول

و دهـد مـي نـرخ ارز حقيقـي را كـاهش،افزايش توليـد حقيقـي دهدمينتايج نشان.5

و. دهدمينرخ ارز حقيقي را افزايش،افزايش نقدينگي حقيقي اين نتايج با انتظارات نظـري

.مطالعات تجربي قبلي مطابق است

در بلندمدت اثر افزايش درآمدهاي نفتي بـر دهدميبرخلاف انتظارات اوليه، نتايج نشان.6

هـاي دولـت بـراي جلـوگيري از كـاهش كنتـرل دليلبهد توانمياين. نرخ ارز حقيقي مثبت است

و افـزايش وارداتو طـرف ازيكوابستگي بودجه به درآمد نفتي دليلبهنرخ ارز اسمي در ايران 

ندمـدت افـزايش درآمـدهاي نفتـي بـهبل تـأثير بـر ايـن، عـلاوه. تخفيف تـورم ناشـي از آن باشـد

و كاهش  .ناشي از آن نيز بايد مورد توجه قرار گيرد وري بهرهساختارهاي نهادي

___________________________________________________________________________
1. Economic Resilience 
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م و خذĤمنابع

و قيمـت در شـرايط بررسي اثرات نامتقـارن شـوك«). 1384(اصغرپور، حسن.1 هـاي پـولي بـر توليـد

.، رساله دكترا اقتصاد، دانشگاه تربيت مدرس»1338-1382مختلف اقتصاد ايران طي دوره 

و محمـد اربـاب افضـلي.2 اثرنامتقـارن درآمـدهاي نفتـي بـر متغيرهـاي كـلان«). 1391(التجاعي، ابراهيم

ش تحقيقات توسعه اقتصادي، فصلنامه»SVARو GARCHكاربردي از الگوهاي: اقتصادي ايران ،7.

و سيدهادي.3 و بررسـي عوامـل تعيـين«). 1391( نيك موسويباقري پرمهر، شعله كننـده نـرخ ارز تعـادلي

.12804هاي مجلس، شماره مسلسل، مركز پژوهش»يابي تحولات اخير بازار ارز در اقتصاد ايران ريشه

.http://tsd.cbi.irهاي زماني، بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران، بانك اطلاعات سري.4

5._____.http://www.cbi.ir/page/2053.aspx.

.http://www.cbi.ir/category/ economicTrends_fa.aspxنماگرهاي اقتصادي،._____.6

هـاي بررسي عدم تقـارن در تـأثير تكانـه«.)1390(مهدي رجبيو انگيزان، سهراب، علي فلاحتيدل.7

و توسـعه، فصـلنامه عملـي پژوهشـي»هاي جديد ايران از نگاه كينزي پولي بر رشد اقتصادي در رشـد

.3ش، سال اول، اقتصادي

از8تحليل وضعيت اقتصادي كشور«.)1391(شاكري، عباس.8 اركان سياستگذاري براي برون رفـت

.13816شوراي اسلامي، شماره هاي مجلس، مركز پژوهش»شرايط ركود تورمي

، مركـز»ضرورت اصلاح نوع نگاه بـه نقـش متغيـر كليـدي ارز در اقتصـاد ايـران«.)1392(_____.9

.ي مجلس، گزارش منتشر نشدهها پژوهش

و همكــاران. 10 ــاني، حســين ــأثيرات«). 1392(شــريفي رن ــرداري ســاختاري از ت تحليــل تصــحيح خطــاي ب

.16،ش سازي اقتصادي مدلتحقيقات، فصلنامه»هاي كلان اقتصادي در ايران هاي نفتي بر شاخص شوك

و بهاره تيموري. 11 سنجي بلندمدت ساختاري بـراي يك الگوي اقتصاد كلان«.)1391( صامتي، مجيد

ش17، دورهي اقتصادي ايرانها پژوهش،»ايران ،50.

و نوشين معلمي فضل يحييلابوا،صمدي، سعيد. 12 هاي قيمتي نفت تحليل تأثير شوك«.)1388( آبادي

ش،ي اقتصاديها سياستوها پژوهش،»بر متغيرهاي اقتصاد كلان در ايران .52 سال هفدهم،

نامـه، پايـان»هاي پولي بـر بخـش واقعـي اقتصـاد بررسي اثر نامتقارن شوك«.)1382(فاردار، احمد. 13

د و سياسي .انشگاه شهيد بهشتيكارشناسي ارشد اقتصاد، دانشكده علوم اقتصادي

ــين. 14 ــري ل ــارل، ت ــي«). 1390(ك ــاي فراوان ــق: معم ــت رون و دول ــي ــاي نفت ــي ه ــاي نفت ــه»ه ، ترجم

نيفعج .رخيرخواهان، چاپ دوم، نشر
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و،كميجــاني. 15 ــر ــتي اكب ــه اســدي مهماندوس ــأثير شــوك«.)1389( اله و سنجشــي از ت ــي ــاي نفت ه

ش45، دورهاقتصادي تحقيقات،»ي پولي بر رشد اقتصادي ايرانها سياست ،92.

و سعيد بيات. 16 اثرات نامتقارن رشد درآمدهاي«.)1391( كميجاني، اكبر، سيدمحمد هادي سبحانيان

.12،45 پژوهشنامه اقتصادي،»VECM نفتي بر تورم در ايران با استفاده از روش
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