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  طی برآورد درآمد دولت از سرکوب مالی 

  )1368-83 یاقتصاد ایران دوره( ی توسعه سه برنامه
  

  * باقر درویشی
 ۲۲/۳/۸۵:  پذيرشتاريخ             ۱۶/۱۲/۸۴:   وصولتاريخ       

  
  :چکیده

 و انحرافات زیادی های سرکوب مالی که در مورد سیاستانتقادهای فراوانی    
با .   مطرح شده است،آورند وجود میهها در بازارهای مالی ب   این سیاستکه

 ها در کشورهای درحال توسعه با بهانه قرار دادن  خیلی از دولتاین وجود،
ها اصرار   این سیاستیامه بر اد،زایش سرمایه گذاری و رشد اقتصادیاف

رهای صوصاً در کشوخ(های بالای جمع آوری مالیات   با وجود هزینه .ورزند می
ب درآمد برای ، سرکوب مالی امروزه به عنوان یک ابزار کس)در حال توسعه 

  ی اختلاف بین هزینه با ایجادهابه طوری که دولت کند؛ ها عمل می دولت
 که با آن  رای داخلی  نرخ بهره،های داخلی و خارجی ی بدهی بهره
 ضمن ،ن مقاله در ای. دهند ، کاهش میدنکن  را تأمین مالی میانهایش بدهی

ت از معرفی سرکوب مالی به عنوان یک ابزار مالیاتی به برآورد درآمد دول
در ) 1368-83( اقتصادی و اجتماعی ی توسعهی، طی سه برنامهسرکوب مالی

 ، در مجموع کهدهددست آمده نشان میه  نتایج ب.ایم اقتصاد ایران پرداخته
 از راه سرکوب مالی بخش دولتی) 1368-83( توسعه یطی سه برنامه

ها  که سهم دولت و شرکت استمد کسب نموده میلیارد ریال درآ380/80482
  . درصد بوده است35و  65و موسسات دولتی به ترتیب برابر با 

  JEL :H60طبقه بندی 
  

  های توسعه، اقتصاد ایران، برنامه، درآمد دولتسرکوب مالی: های کلیدیواژه
  
  
  
  )com.yahoo@b_darvishi( اقتصاد دانشگاه ايلامت علمي گروه عضو هيا *
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   مقدمه -1
ی بین المللی هایی بر جریان سرمایه ، کنترلبیشتر کشورهای در حال توسعه

 این پدیده به طور  . داخلی استبازارهای مالیکنند که توأم با کنترل  وضع می
  .ت نام گرفته اس1و سرکوب مالیای در اقتصاد توسعه بررسی شده  هگسترد

 از جمله تحقیقات، مطالعات انجام شده در مورد تحلیل اثرات سرکوب مالی
ی حاصل از کنترل بر عدم کارای) 1988(3و فرای )1973 (2کینون و شاو مک

این  . ند ا های مالی داخلی تاکید نموده  و واسطه تجاری بین المللیهای دارایی
بسیاری از  . نداهارائه کرد رهنمودهای سیاستی مشخصی با نگاه به خارج تحقیقات
 . اندها پیروی کردهاز این سیاست ،ی حمایت مؤسسات بین المللی در سایهکشورها
بندی مقداری و قیمتی برای  توان به حذف سهمیهی این رهنمودها میاز جمله
  4.های مالی داخلی اشاره کرد واسطه

ازارهای  بت کنترلانجام گرفته در مورد اثراهای تئوریک که تحلیلدر حالی
اری وجود  برای سیاستگزهای مستقیم آنها ، اما دلالتاستمالی بسیار قوی 

تر   یک روش معقولی ارائه. است ی در اقتصاد را نادیده گرفتهمهم بعدانحرافات 
، که  انحرافات موجودبرای توجیهحلی   راه، طور صریحباید بهزاد سازی مالی برای آ

ویژه با در نظر ه ب .های دولت مرتبط است ارائه نماید  مالیاتیکی از آنها با مخارج و
های درآمدی دولت و انحرافات مربوط به اشکال مختلف وضع  گرفتن محدودیت

های مالی و آزاد  ها و منافع کنترل تری از هزینهتوان یک ارزیابی کامل  می،مالیات
  5.سازی مالی ارائه کرد

 کند، از محققان را به خود مشغول اما سئوالی که ممکن است ذهن خیلی
 اقتصاد ایجاد این است که چرا سرکوب مالی با وجود انحرافات زیادی که در

کنون در مقابل گیرد و تا ها همچنان مورد حمایت قرار می ز سوی دولتا ،کند می
                                                 

1 Financial Repression 
2 Mackinnon and Show 
3 Fry 

توانيد   مي،كنند هاي آزاد سازي مالي تأكيد مي ميت نتايج مثبت سياست كه بر اهتحقيقاتی ی مطالعهبرای  4
  .تحقيقات زير مراجعه كنيدبه 

Buffie (1985), Corbo and de Melo (1987), Edwards (1984) 
  
    زير مراجعه شودماخذ تأمين مالي بخش عمومي و انحرافات در بازارهاي مالي به  در مورد مطالعهبرای  5

Chamley anl Hussain (1988)  
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با ها  ؟ و یا چرا دولتهای آزاد سازی مالی سرسختانه مقاومت نموده است سیاست
؟ با تمرکز اند ها همچنان سخت به آنها چسبیده هینه بودن این سیاستعلم به غیر ب

بخش عمومی نماید که روش تأمین مالی  بر اقتصاد ایران این مقاله استدلال می
  بویژه با تحلیل .ای برای این سئوالات فراهم آورد ممکن است پاسخ قانع کننده
قراری برنطقی برای ها، ما معتقدیم که دلیل م استلزامات مالی این سیاست

جهت به تأخیر انداختن تغیرات ساختاری در سیستم های مالی تلاشی است  کنترل
 در  .نماید   کشور که آزاد سازی مالی ضرورت آنرا ایجاب مییمالی بسیار فرسوده
ی دولت تحت شرایط ی اساساً به تسهیل محدودیت بودجهحالیکه سرکوب مال

رود آزاد سازی  ، انتظار مینماید ها کمک می دهیکسری ساختاری و افزایش شدید ب
 دردناک درسری بودجه را حادتر کرده و نیاز به یک تعدیل  کیمالی مسئله

  .آورد های دولت را بوجود  هزینه
های  های مالیاتی و کنترل  سیاستیاین مقاله جهت روشن کردن رابطه  در

ه از این طریق نسیب دولت نمائیم و میزان درآمدی ک مالی شواهدی را ارائه می
 و پیروان وی است 6زنیم، روش این مقاله مبتنی بر کار فلپس شود را تخمین می می

 تأمین مالی بخش یها و انحرافات آنها در زمینه که از پیشگامان سیاست دولت
  7.باشند عمومی می

رکوب مالی و های س هدف این مقاله بررسی مفید بودن یا نبودن سیاست
ی  داریم که اثر آنها را بر بودجهقصدی مالی نیست، بلکه در این مقاله آزاد ساز

 که هدف از سرکوب مالی را اما ادعای مطرح شده در این مقاله، ،دولت بررسی کنیم
سازد که با نماید، این سوال را مطرح میهای دولت معرفی میبودجهکسری تامین 

ی دولت در ایران است، ممکن هوجود درآمدهای نفتی که منبع اصلی تامین بودج
، بلکه کوب مالی تامین کسری بودجه نباشد، هدف دولت از سراست در اقتصاد ایران

دی این کار صورت  سرمایه گذاری و رشد اقتصایبا هدف پایین آوردن هزینه
آنست که  ی اما مطالعات تجربی انجام گرفته در اقتصاد ایران نشان دهنده .پذیرد

، چنانچه ب مالی در اقتصاد ایران می باشنداصلی سرکو خود عامل درآمدهای نفتی
 عوامل موثر بر سرکوب «ای با عنوان در مقاله ) 1384(که تقوی و خلیلی عراقی 

رسند که وابستگی اقتصاد به نفت موثرترین بدین نتیجه می» مالی در اقتصاد ایران
                                                 

6 phelps(1973)  
   در آمد دولت از ماليات تورم را تخمين زد۱۹۸۲در سال )  Fisher(به عنوان مثال فيشر  7
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امل یا به عبارتی محصول شاخص یا عامل سرکوب مالی بوده است و اثر پذیرترین ع
  .این سلسله مراتب وابسته به نفت رانت است

در بسیاری از کشورهای : دارند کهاین نویسندگان در ادامه چنین اظهار می
، آزاد سازی مالی کوششی است که در راستای دور  ایراندر حال توسعه از جمله

 بحث  .گیردیر تامین مالی کسری بودجه صورت مشدن از سرکوب مالی به منظو
 آنست که در اقتصاد ایران وجود درآمدهای نفتی نه تنها موجب یفوق نشان دهنده

نشده ) گردند که از راه سرکوب مالی تامین می (عدم نیاز دولت به منابع ارزان مالی
  .بلکه آن را تشدید نموده است

ام مالی کشور به  دیگرسرکوب مالی موجب جهت دهی اعتبارات نظاز طرفی
  در این شرایط چنین نظام مالی ، گرددهای دولتی میمت دولت و شرکتس

 ،دهدارات را به سمت بخش خصوصی سوق میتواند مانند نظام مالی که اعتبنمی
، به مدیریت ای سرمایه گذاری را انتخاب نمودههماید، طرحارزیابی ن مدیران را

ین خود موجب که هم . ایدبه صورت کارا ارائه نم ریسک پرداخته و خدمات مالی را
 تصویری از وضعیت تخصیص یدر ادامه جهت ارائه . گرددکاهش رشد اقتصادی می

های خصوصی و دولتی از شاخص نسبت بارات در نظام مالی کشور بین بخشاعت
بدون  ( مطالبات از بخش غیر مالی خصوصی به کل اعتبارات تخصیص یافته

طور که در جدول  همان .کنیماستفاده می ) های تجاریاحتساب اعتبارات به بانک
کنید در اقتصاد ایران به دلیل سرکوب مالی سهم بخش خصوصی از زیر مشاهده می

است در حالیکه این رقم  درصد 45اعتبارات تخصیصی بسیار اندک و در حدود 
  . اروپایی و آسیای شرقی بسیار بالاتر از ایران استیهای پیشرفتهبرای کشور

  
 یمتوسط دوره(  نسبت مطالبات از بخش غیر مالی خصوصی به کل اعتبارات تخصیصی :1 جدول

83 - 1386(   
  مالزی  کره  ژاپن  انگلیس  فرانسه  آلمان  ایران  کشور

  89  95  86  94  88  93 45  نسبت به درصد
   IFS ی نشریه32F تا 32aاز سطرهای : ماخذ
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 که 8ته در اقتصاد ایرانهای فوق و مطالعات انجام گرفحال با توجه به بحث
به عنوان یکی از  (  مثبت بین سهم اعتبارات بخش خصوصییهمگی رابطه

توان نتیجه   می.نمایندو رشد اقتصادی را تایید می) ی مالیهای توسعهشاخص
گرفت که وجود درآمدهای نفتی موجب عدم نیاز دولت به تامین مالی از راه 

ی کشورهای در حال ان نیز دولت همانند همهسرکوب مالی نشده و در اقتصاد ایر
 از سرکوب مالی به عوض ابزاری ای که از در آمدهای نفتی برخوردار نیستند،توسعه

ی خود بهره برای رشد اقتصادی به عنوان روشی جهت تامین مالی کسری بودجه
  .جسته است
میزان اثر پذیری درآمدهای  ، ن درآمد دولت از طریق سرکوب مالیمیزا

شدن دهد و باعث مطرح  بخش عمومی از طریق آزاد سازی مالی را نشان می
های مالیاتی یا مخارج  یر در سیاستی تغیوسیلهه بسؤلاتی در مورد تعدیل بودجه 

  .دولت خواهد شد
  

  مفهوم سرکوب مالی -2
 برای اولین بار اصلاح سرکوب 1973 که با کار خود در سال 9مک کینون

  :کند آنرا به صورت زیر تعریف میمالی را معرفی نمود 
های وارداتی مجوز داده  دهد، منحصرا فعالیتوقتی سرکوب مالی رخ می

شده، صادرات مواد معدنی در مقیاس وسیع تخصصی شده، محصولات صنعتی 
حتی   و...للی و موسسات مختلف دولتی و الم های بزرگ بین حمایتی، شرکت
اً منابع محدود قابل قرض حاصل از های غیر معمول دولت مرتب کسری بودجه

 اقتصاد باید از طریق ینماید و منابع مالی بقیه های بانکی را تصاحب می سپرده
 . ها تامین گردد های رهنی و تعاونی دهندگان، صاحبان بنگاه کافی قرض منابع نا

ای  مجموعه « :سرکوب مالی عبارتست از) 1999 (10از نگاه روبینی و مارتین
های  کیفی و کنترل های کمی و ها، محدودیت ها، قوانین، مقررات، مالیاتاز سیاست

اکثر دهند تا در حد ای مالی اجاره نمیه اعمال شده از طرف دولت که به واسطه
 .»ظرفیت فنی خود عمل کنند

                                                 
   )۱۳۸۲( نادري، مرتضي  ).  ۱۳۸۳( نظيفي، فاطمه  ). ۱۳۸۰( شيوا، رضا  ).  ۱۳۷۸(  ختايي، محمود  8

9  Mackinnon 1973 
10  Roubini and Sala-i-Martin (1999) 
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ای با عنوان یک مدل عمومی سرکوب مالی،   در مقاله11)2004(رانگان گاپتا 
  : کند تعریف میسرکوب مالی را به صورت زیر 

های مالی  های قانونی دولت که از فعالیت واسطه ای از محدودیت مجموعه« 
، که عموما بر فقدان کنند فیت کامل خودشان جلوگیری میاقتصاد در سطح ظر
  های مالی در بازارهای مالی کشورهای در حال توسعه دلالت  عمق مالی واسطه

  : ب مالی معمولا شامل اجزاء زیر استکه سرکو  وی در ادامه بیان می کند »دارد
های بالای نقدینگی و ذخایر قانونی سیستم   دولت از طریق تحمیل نسبت-1

بانکی و مجبور کردن سیستم به نگهداری پول و اوراق قرضه دولتی این امکان را 
 ی خیلی کم یا هزینهیهایش را با هزینه آورد تا کسری بودجه برای خود فراهم می

  .ن مالی کندصفر تامی
تواند به راحتی از طریق بخش خصوصی   به دلیل این که دولت نمی-2

 خصوصی و ی اوراق قرضهی توسعهیهای خود را تامین مالی نماید، انگیزه بودجه
  . برد بازارهای معادل را از بین می

 جهت جلوگیری از رقابت با وجوه بخش عمومی که از طریق بخش -3
 یگذاری کم هزینه، دولت برای نرخ بهره و تشویق سرمایهشوند  خصوصی تامین می

 .کند سیستم بانکی سقف مشخصی را تعیین می
ات ذکر شده در تعریف سرکوب مالی معمولا شامل تعیین بنابراین، مقرر

  . قانونی استیجباری اعتبارات و نرخ بالای ذخیرهسقف برای نرخ بهره، تخصیص ا
کنند که سرکوب مالی اشاره دارد به  می بیان 12)1998(سیودت و نیکولای 

های غیر رسمی تحمیل  ها، قوانین و مقررات رسمی، کنترل ای از سیاست مجموعه
نرخ بهره و (های بخشی مالی ها بر بخش مالی، که قیمت ی دولتشده بوسیله

شان منحرف ساخته و از عملکرد موسسات مالی  را از مقادیر تعادلی ) های ارز نرخ
  .کنند شان جلوگیری می ر ظرفیتدر حداکث

 قانونی و یهای بالای ذخیره نرخ: ابزارهای اصلی سرکوب مالی عبارتند از
های  ها و نسبت های پایین بازدهی دارایی های پایین بهره، یعنی ترکیبی از نرخ نرخ

یک سرکوب مالی موفق تقاضا برای اعتبارات را افزایش داده و  . بالای ذخایر پولی
  .برد های پس انداز را از بین می انگیزه

                                                 
11  Rangan Gupta (2004) 
12  Cevdet Denizer and Nicolay Gueoryuirv (1998) 
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ای از مقررات را پوشش   سرکوب مالی مجموعه13)2003(از نگاه استفانو 
 داخلی، یمانند سقف اعتباری، قوانین نرخ بهره(دهد که شامل مقررات داخلی  می

های بالای نقدینگی به   قانونی، نسبتیتخصیص اجباری منابع، نرخ بالای ذخیره
محدومیت، : مانند(ات خارجی و مقرر) گذاری مالی ای سرمایهه سپرده و محدودیت

های مالی  های مقداری و یا وضع تبعیض مالیاتی بر علیه نگه دارندگان داراییکنترل
های  که هدف ازاعمال مقررات داخلی در سرکوب مالی پایین آوردن نرخ) خارجی

  .واقعی بهره یا منفی کردن آن است
لی به های ما های خود از سرکوب  در تحلیلها معمولا در حالی که دولت

برند اما در حقیقت سرکوب مالی   رشد نام مییعنوان یک سیاست بهبود دهنده
 .های دولت است یک روش تامین مالی کسری بودجه

کشوری دولت با  توان گفت اگر در با توجه به مجموعه تعاریف ارائه شده، می
های مالی را  دود کننده، منابع مالی واسطهای از قوانین و مقررات مح وضع مجموعه

های گزینشی، تامین مالی کسری بودجه و موسسات  با قیمت ارزان به فعالیت
اساس  های مالی بر  منابع واسطهیدولتی اختصاص داده و از تخصیص بهینه

 در واقع به  .نامیم های حاکم بر بازار جلوگیری نماید آن را سرکوب مالی می قیمت
توان گفت اگر دولت اجازه ندهد که بازار مالی براساس منطق  تر می ادهبیانی س

های غیر قیمتی در این بازار بزند  حاکم بر بازار فعالیت نمایند و دست به تخصیص
  .گوییم که سرکوب مالی رخ داده است

  
  سرکوب مالی و درآمد دولت -3

ازی مالی بر های بالای آزاد س دارد که هزینه  اظهار می14)2003(استفانو 
 که  مالی دولت ممکن است قادر باشندثباتی بی های از دست رفته و حسب رانت

  .باشند توضیح دهند چرا فرآیند اصلاحات مالی بسیار کند و جدال برانگیز می
 ی از سرکوب مالی به عنوان سیاستی بر پایه15)1993(گیووانی و دملو 

 بر بخش مالی داخلی و  شدهتحمیل) قیمت و مقدار(های  ترکیبی از محدودیت

                                                 
13  Stefano battilosi (2003) 
14 Stefuno Battiloss (2003)  
15 Giovannini and Demelo    
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 تأمین مالی یالمللی جهت کاهش مصنوعی هزینه  بینیکنترل جریان سرمایه
  .برند داخلی و منبع درآمدی برای دولت نام می

نظمی هایی که با نرخ مؤثر مالیات بردرآمد نام این سیاست بویژه برای دولت
 وادار کردن مردم و ها با دولت  در این شرایط .روبرو هستند بسیار جذاب است

ی بازار، تر از نرخ بهرهای پایین ها جهت نگهداری اوراق بدهی دولت با نرخ بهره بانک
 16ی  فرا.یابد ای خود را کاهش داده و کسری آنها کاهش می های بهره هزینه

ی قانونی دولت به های ذخیرهدارد که با وضع نرخ در این زمینه اظهار می) 1974(
  علاوه بر این، دولت .گیرد ها وام می  صفر از بانکی با هزینهمطور غیر مستقی

های بالای   به صورت نسبتهای پورت فولیو  از طریق تحمیل محدودیتتواند می
های دولت به عنوان تنها دارائی  یمهبها به نگهداری   مجبور کردن بانک ونقدینگی

ی بازار از سیستم  نرخ بهره کمتر ازیمجاز برای ذخائر خود، مستقیماً با نرخ بهره
  .وام بگیردبانکی کشور 

خارجی و (ها و مقرارت اجرایی  کنترلمعتقد است که  17؛)1989(برونیت 
تقاضای بخش خصوصی  توانند به عنوان ابزارهایی مؤثر به طور تصنعی می) داخلی 

موجب افزایش  که این امر  .های عمومی را افزایش دهند و بدهیبرای پایه پولی 
  .شود  ضمنی بر بخش خصوصی میدرآمد دولت از طریق وضع مالیات

های سرکوب   آثار بلند مدت سیاستی ضمن ارائه18،ادبیات تئوریک جدید
 ی از فرار پایههت جلوگیریجهای مالی اساساً  دهد که کنترل یمالی توضیح م

  .اند دولت طراحی شدهای  های بودجه ی و تسهیل محدودیتمالیات داخل
رهای در خصوصاً در مورد کشو(های بالای جمع آوری مالیات  هزینهود با وج
ن یک ابزار ای ممکن است به عنوا های سرمایه و کنترلسرکوب مالی ) حال توسعه 

  های  شوند، که با ایجاد اختلاف بین نرخ معرفی  رفاه ی دوم بهبود دهندهیبهینه
های ت تأمین مالی مجدد بدهیی داخلی جهبین المللی، نرخ بهرهی داخلی و بهره

درآمد از ها همچنین نیاز به جمع آوری  است  این سی.دهند دولت را کاهش می
  .دهند طریق مالیات را کاهش می

                                                 
16 Fry 
17 Bruniet al (1989)  
18 Dooley (1995), Johnston and Tamirism (1998), Schulz (2000) 
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 آوری درآمد از طریق توان انتظار داشت که مطلوبیت حاصل از جمع می
 ، با پیروی از آلسینایابد های دولت افزایش می یش بدهیبا افزاسرکوب مالی 

  . با عدم ثبات سیاسی کار را بدتر کنداین ترجیحات ممکن است) 1989( 19وتبلینی
ها را پرداخت های آتی خدمات بدهی افتد که دولت فعلی هزینه  میاین زمانی اتفاق

در این صورت دولت ) به دولت بعدی منتقل خواهد کرد یعنی آنها را ( نخواهد کرد 
  . ر متوسل خواهد شدبه قرض بیشتفعلی آگاهانه و به عمد 

ی مالیاتی با پایهدارند که کشورهای   اظهار می20)1995(روبینی و مارتین 
به درآمدهای تمایل دارند که کشش درآمد عمومی بزرگ کوچک و فرار مالیاتی 

ی مالی را به سطح توسعهالیاتی را کاهش داده و در عوض کشش درآمد عمومی م
 از طریق ورهایی به شدت به تأمین مالیها در چنین کش   دولت.افزایش دهند

ی چندانی به تحصیل و انگیزهسرکوب مالی متوسل خواهند شد  رم ومالیات تو
 ی  در دیدگاهی مشابه.شتنخواهد داهای قانونی  درآمد از طریق وضع مالیات

ای و سرکوب مالی را  های سرمایه کند که کنترل  استدلال می)1994( 21آلسینا
 چون دولت یا نهادهای( گی خاص سیاسی و ساختار نهادی کشورها توان به ویژ می

ند و بانک مرکزی وابسته به دولت که ضعیف که توان جمع آوری مالیات را ندار
رکوب مالی طراحی شده جهت های تورمی و س در برابر سیاستتوان مقاومت 

با ) 1981 (22 سارجنت و والاس .ربط داد) ی مالیات تورمی را ندارد پایهافزایش 
ای کسری بودجه، رشد پول و نرخ تورم  اظهار اثبات همبستگی مثبت بین دوره

ارجش رشد اش کمتر از سطح مخ  که یک دولت که سطح درآمد مالیاتیدارندمی
  .کند را پولی میهایش  کند، بخشی از بدهی می

 1989-1950ی در دور OECD کشور عضو20 برای 23)1994(السینا 
کند که با توجیه مالیات تورم سازگار  ای را ارائه می های سرمایه لشواهدی از کنتر

ای مالی به ه  سرمایه گذاریای با کاهش انحراف های سرمایه   بویژه کنترل.باشد می
 داده و رای گریز از مالیات تورم را کاهش توانایی افراد بهای خارجی سوی دارائی

                                                 
19 Alesina and Tabellini (1989)  
20 Roubini - Sula-i-Martin (1995)  
21 Alesina etal (1994) 
22 Sargent and Wallace (1981) 
23 Alesina etal (1994)  
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تر های بهره را ساده  مصنوعی نرخشتن پائین نگه داوضع قوانین اجرایی مربوط به
 .سازد می

 کشور در حال توسعه در 42صنعتی و  کشور 19ی متفاوت از در یک نمونه
اند   شواهدی را ارائه نموده24)1995(گریلی و فرتی ) 1989-1966( زمانی یدوره

ی پائین و حق الضرب  بهرههای های مالی به طور دقیقی با تورم بالا، نرخ که کنترل
  .اند از کل درآمد دولت مرتبط بوده  به عنوان بخشیهسک

 دولت از طریق سرکوب مالی های کسب درآمدتوان راه با یک جمع بندی می
 :را به صورت زیر خلاصه کرد

 ای ی بهرههزینهی داخلی های بهره  دولت با پائین نگه داشتن نرخ-1
  .دهد های خود را کاهش می قرضه

های  بدیها، برای نگهداری ورت فولیو بر بانکهای پ دودیتبا وضع مح -2
 کمتر از نرخ  با نرخدولت به عنوان تنها دارائی مجاز جهت نگهداری ذخائر، مستقیماً

  .گیرد ها وام می  از بانکی بازاربهره
   قانونی معمول های های بالای اخذ مالیات به شیوه گریز از هزینه-3
  و ایجاد اختلاف بین نرخ ( بهره های  ولت با پائین نگه داشتن نرخ د-4

 تواند به های خارجی می  نسبت به قرضهای داخلی بدهی) ی داخلی و خارجی بهره
  .ذکر شده درآمد کسب نمایدی میزان تفاوت دو نرخ بهره

ی مربوط به تغییرات ساختاری عمده در سیستم  پرهیز از پرداخت هزینه-5
  . به صورت اخذ مالیاتهای قانونی درآمد از راهمالیاتی کشور جهت افزایش

 
   مالیاتییسرکوب مالی به عنوان یک سیاست بهینه -4

بین ی تجاری  مبادلهیایجاد انحراف در رابطه مالی ویژگی مهم سرکوب
وصی و منحرف ساختن تصمیمات مربوط به تخصیص ای فعالان بخش خص دوره

ای  در مدل استاندارد دو دورهها به خوبی    این ویژگی.باشد هایشان می سبد دارائی
  .اند فیشر برای یک اقتصاد باز نمایان شده

یعنی اقتصادی که در ( اقتصادی با مصرف کنندگان و سرمایه گذاران یکسان
که مطلوبیت خود را نسبت به ) ان می باشندآن مصرف کنندگان همان سرمایه گذار

ج دولت که فقط در کنند و مخار  دوم ماکزیمم مییی اول و دورهمصرف دوره
                                                 

24 Grilli and Milesi Ferretti (1995) 
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با توجه به  . مربوطه را در نظر بگیرید و تابع مطلوبیت 25شود  اول هزینه مییدوره
شود که نماید، اما در اینجا فرض میخارج دولت نیز ایجاد مطلوبیت میاینکه م

ولت و مطلوبیت حاصل از مصرف کالاها جمع پذیر مطلوبیت حاصل از مخارج د
  .بیت حاصل از هرکدام مستقل از دیگری استباشند یعنی میزان مطلومی

های داخلی و خارجی را  ی و دارائ افراد کالاهای مصرفیاولی دورهدر 
ی اول و های دوره خالص سرمایه گذارییی دوم آنها بازده دورهو درخرند  می

  از آنجائیکه کشور مورد .گیرند  برای خرید کالاها بکار میرای دوم های دوره دارائی
 ی، نرخ بهرهانداز و سرمایه گذاری این کشور، پس ظر کشور کوچکی فرض شدهن

کنیم که در آن   در ابتدا وضعیتی را بررسی می .دهد جهانی را تحت تأثیر قرار نمی
 از طریق انحراف در بازارهای   اما دولت بجز.زا استثابت و برونهای اشخاص  دارائی

ینه  اول هزیره در دو  دولت فقط.یش نداردگری برای افزایش درآمدهامالی راه دی
  .کندهای داخلی و خارجی تأمین مالی می ی قرضهکند و مخارجش را به وسیله می

ی دوم های خارجی در دوره دارائیارزش  بر) t(سرکوب مالی به صورت وضع مالیات 
  .گردد شوند تعریف می نگهداری میکه توسط ساکنان داخلی 

  : به صورت زیر استی مورد بررسیمسئله
)1                      (                                         V(G))cu(c +, 21. max  
 s.t                                                                                                 
)2  (                                                                          c1=E1-(A+B)   
)3(c2=E2+A(1+r*)(1-t)+B(1+r)                                                   

E2 ,E1 :ی اول و دومموجودی درآمد خانوار در دوره، r*  جهانی ینرخ بهره 
ت وضع شده بر دارائی خارجی رخ مالیا نt،  مخارج دولت G،ی داخلی نرخ بهرهrو 

  اوراق بهادر دولتی که توسط خانوارهاB و ها  دارائی خارجی خانوارA  ،افراد
مطلوبیت حاصل از v(G )  و) های داخلی خانوارها دارائی( شوند  نگهداری می

  .مخارج دولت است

                                                 
 فقط كند، بلكه ی مسئله ايجاد نميهدر نتيج تغيري  در نظر گرفتن مخارج دولت در هر دو دوره هيچ25

  ينه كردن اين مخارج در نظر  اول را جهت هزیسازد، به همين دليل فقط دوره قدري آنرا پيچيده مي
  ايمگرفته
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بازدهی های  ، نرخهای مبادله وجود ندارد که عدم اطمینان یا هزینهاز آنجائی
باید در ) ارجیهای داخلی و خدارایی (های در دسترس  افراد خالص روی دارائی
  :   تعادل در سبد دارائی افراد دلالت دارد بر.تعادل برابر باشند

)4(                                                                     (1+r*)(1-t)= 1+r  
های خارجی به نسبت  ی حاصل از دارائیهبه عبارت دیگر مالیات بر بهر

ی  نشان دهنده4ی  معادله .های داخلی است ی پرداختی به بدهیتر از بهرهپائین
سرکوب    .گیرد ن مقاله مورد بررسی قرار می سرکوب مالی است که در ایمفهومی از

از نرخ تر ی داخلی را پائینکه نرخ بهرهای مالی است مالی نوعی انحراف در بازاره
 را تحت این انحراف روش تأمین مالی بخش عمومی   .دهد ی جهانی قرار میبهره
 مورد مطالعه قرار ی مالیاتی بهینهیتواند بعنوان یک پایه دهد و می  قرار میتأثیر
اثر سرکوب مالی بر ، ی اول بهینه سازی معادلات اول تا سومشرایط مرتبه . گیرد
  :دهدهای خصوصی را نشان می ای واحده هن دوربیی تجاری  مبادلهیرابطه

)c,c(u)t)(r+(=)c,c(u *
21221 -11 )5                                                  (  

  .را دارد  c2 ,c1 دلالت بر مشتق جزئی نسبت به  uکه اندیس

بیه مطالعات تجربی و تئوریکی است که  ش5ی انحراف ظاهر شده در معادله
 شواهد  26.اند داخلی را مورد بررسی قرار دادهر روی پس انداز اثر سرکوب مالی ب

، استدلال ای مصرف  دلالت دارند ی بین دورهپایین جانشیناخیر که بر کشش 
ل تا  او  حل معادلات.ی رفاهی این انحراف بسیار زیاد نیستکنند که هزینه می

 داده شده ارائه  افراد را با نرخ مالیاتی پس انداز- مصرف یبهینهپنجم تصمیم 
  .دهد می

های داخلی و خارجی کاملاً گذاری توجه داشته باشید، از آنجائیکه سرمایه
سهم هر کدام در سبد   ، نرخ بازگشت یکسان نیز دارندباشند و جانشین همدیگر می

 کل انباشت دارائی را معین ی مصرف فقطلهل مسا ح .دارائی افراد نامعین است
  .کند  بحث نمییب سبد دارائی افرادکند و در مورد ترک می

Bهر انتخابی از تواند به راحتی توسط دولت انتخاب شود  می ،B دلالت بر 
  . توسط بخش خصوصی داردAیک انتخاب از 

                                                 
26 Fry (1982), Giovannini (1985) 
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به ترتیب به  اول و دوم یی دولت دردورهبودجههای  در نتیجه محدودیت
  :باشند صورت زیر می

)6( G=B+F                                                                          
)7( F(1+r*)+B(1+r)=A(1+r*)t                                           

های داخلی  گردد و توسط قرضه  اول هزینه مییمخارج دولت  فقط در دوره
)B (های خارجی  و قرضه)F( و در دور دوم درآمد مالیاتی گردد  تأمین مالی می 

   ).7ی معادله( داخلی و خارجی برابر گردد های ی خدمات بدهی با هزینهدولت باید
ی خالص   است در حالیکه هزینه*rهای خارجی برابر   خالص قرضیهزینه

 r*(1-t)-t:  برابر است با 4ی  از معادلههای داخلی قرض
 . داریم 6ی  و قرار دادن آن در معادلهFبرای  )7(ی با حل کردن معادله

)8 (                                                                               G=(A+B).t  
آمدی را برای ، دری داخلیبهرهکند که اخلال در نرخ   بیان می)8(ی معادله

ه  ب به صورت نسبتی از حجم کل دارائی نگهداری شدهکهکند  دولت ایجاد می
 اکنون به آسانی t ی مقدار بهینه .باشد  اول مییگذاران در دوره ی سرمایهوسیله

  .تواند تعیین گردد می
 را با توجه به محدودیت 1ی گزیند که معادله را برمی) G( دولت مخارجی 

و ) 8 یمعادله( اش  ، محدودیت دارائی)3و2معادلات ( ی بخش خصوصی بودجه
کزیمم کند، که ما) 5ی معادله(  بخش خصوصیای  روش تصمیم گیری بین دوره

  .باشد ی اول آن به صورت زیر می مرتبهیشرایط بهینه

)r*+B)(+(Au=
dt

B).t+d(A
×

dG

dv 12  
  
ی رفاهی نهایی مالیات را با رفاه نهایی بدست آمده از ، هزینهی فوقمعادله
  این مدل اثرات سرکوب مالی بر روی دولت و مصرف کنندگان .نماید آن برابر می

 توجه قرار  موردازد، اما در اینجا چند مساله بایدس بخش خصوصی را برجسته می
رکوب مالی ممکن است نتواند به صورت یک مالیات ضمنی روی درآمد س: گیرند

ها در کشورهای در  ولت د .دارند وضع گردد های خارجی را نگه می ارائیافرادی که د
دین وسیله کنند و ب ی را مسدود میالملل  بینهای ی جریان ورود سرمایهحال توسعه

اما به طور کلی . نمایند   داخلی و خارجی  اختلاف ایجاد  مییهای بهره  بین نرخ
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 خارجی ساکنان گذاری قادر نیستند که هیچ مالیاتی از درآمد حاصل از سرمایه
  27.کشورشان بدست آورند

ی رانت  ممکن است نتوانند که همهها طور که استدلال شد، دولتهمان
ن  ای .دهند را به صورت کارایی تخصیص های مقداری  محدودیتایجاد شده در اثر

 باعث اختلاف ای هنوز هم های سرمایه مسائل با فرض اینکه سرکوب مالی و کنترل
 درآمد از طریق  به کسبشوند، اما دولت قادر ی داخلی و خارجی میبین نرخ بهره

رجی نیست، های خاگذاری  روی درآمد حاصل از سرمایهبروضع مالیات ضمنی 
ای دولت   بین دورهیند و محدودیت بودجهگرد میموجب بروز یک ضرر بزرگ 

  :شود به صورت زیر تبدیل می) 8ی معادله(
F+B=B.t 

دولت جهت بدست آوردن سود از   ، درصد100 یک نرخ مالیات کمتر از  با
با نرخ داخل قرض گرفته و تری از   پایینتواند با نرخ های بهره می در نرخاختلاف 

 که در ج بر موضوع دیگری نیز دلالت دارد این نتای .بالاتری به خارج قرض بدهد
ند گرد طریق سرکوب مالی تأمین می تر درآمدهای مختلفی که از  یک مدل عمومی

ی معرفی شده در فوق ای از سرکوب مال انتخاب بهینهتواند  دهد، که می را نشان می
  .را ارائه دهد

هایی که  توسط دولتتواند  یا سرکوب مالی هنوز هم میل آ با وجود این مسائ
از یک (   چنین مدلی .کنند انتخاب شود ی تأمین مالی را دنبال میقوائد بهینه

های  ی بررسیوسیلههب) های تولیدی و منابع درآمدی دولت اقتصاد باز با تکنولوژی
 مالیات طرد ینههای وضع بهی  مدلالملل از بین انجام گرفته روی تجارت بین

  28.گردیده است
 این اس تابع تولید داخلی و لحاظ کردن ثابت به مقییود بازدهبا وج

) ی اول های دوره  و یا دارائی(  اول یدرآمد مقطوع دوره توان بر محدودیت که نمی
  :کند که  بیان می29 تولیدی استاندارد کارائی، قضیهمالیات وضع کرد

                                                 
گردند كه در خارج  هاي داخلي تشويق مي مالياتدر حقيقت سرمايه كذاران خارجي بيشتر به دليل وضع  27

 گذاري نمايند  سرمايه
   مراجعه كنيد Dixit(1985):عنوان نمونه بهبه   28

29 Diaimond and Mirrles (1971)  



  ی توسعهبرآورد درآمد دولت از سرکوب مالی در طی سه برنامه
  

٨٩

 جانشینی مصرف دو کالا و نرخ نهایی توانند بین نرخ نهاییها می مالیات
های   را از نرخاما آنها نباید نرخ نهایی مبادله، ی آنها اختلاف ایجاد کنندمبادله

گیری   ی نسبت قیمت جهانی دو کالا اندازهکه به وسیله( خارجی منحرف نمایند 
  .)شود می

 داخلی وانند توسط تکنولوژیت  که کالاهای دور دوم میکند ویژه فرض میهب
 به ی اول راگذاری که کالاهای مرحله سرمایه( گذاری  که نیروی کار و سرمایه

  .شوند گیرد تولید  را بکار می) کند ی تولیدی تبدیل میسرمایه
باید ی دوم ی اول به کالاهای دوره کالاهای دورهیپس نرخ نهایی مبادله

ها  که مالیات این موضوع دلالت دارد ارائی تولید بر و ک داخلی باشدیبرابر نرخ بهره
  .ی جهانی اختلافی ایجاد نمایند داخلی و نرخ بهرهی بین نرخ بهرهبایدن

گردد و کارائی تولید های جهانی حداکثر می لید در قیمتتحت این شرایط تو
ی وسیلهه، هنگامی که هیچ محدودیتی در انتخاب نوع مالیات بدلالت بر آن دارد
  .، باید از سرکوب مالی پرهیز گردددولت وجود ندارد
  :گیرد  زیر را در برمیها دو مفهوم این بحث

زار کارا برای به عنوان یک ابتواند  کوب مالی فقط در صورتی می سر-1
 وضع کردن انواع مالیات محدودیت  درافزایش درآمد دولت موجه باشد، که دولت

  .داشته باشد
که دولت به مانی یک سیاست قابل دفاع است  حذف سرکوب مالی ز-2

سترده و یک سیستم کارائی مالیاتی  نسبتاً گی مالیاتی بر یک پایهحقیقت بتواند
  .متکی باشد

لاحات مالی  یکسری اصآزاد سازی مالی ممکن است نیازمند به عبارت دیگر 
  رویبر  ما این بخش را با بحث .ی دولت باشدجهت تأمین کسری بودجه

 توجیه  را به عنوان یک ابزار مالیاتیتورهایی که ممکن است وضع سرکوب مالیفاک
  .بریم نمایند به پایان می

 به عنوان های دیگر اخذ مالیات استهای اجرایی روش اولی وجود هزینه
 اظهار کردند که جهت تأمین بروکراسی مورد نیاز برای 30)1989(مثال لوینسون 

ای   اولیهیمالیات فرضی دولت مجبور است هزینهیک سازماندهی، اجرا و نظارت 
های  اولیه  های  معینی این هزینه در برخی از کشورها و برای مالیات. انجام دهد 

                                                 
30 Levinsohn (1989) 
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تواند    به عنوان نمونه اجرای مالیات بر ارزش افزوده می.ممکن است خیلی بالا باشد
 که وقتی ن نشان دادتوا   با توجه به مدل بحث شده در فوق می.بر باشدبسیار هزینه

ی کافی بزرگ  به اندازهها ی مورد نیاز جهت برقرار کردن دیگر مالیاتاولیه یهزینه
  .گیرند فقط سرکوب مالی را بکار میها  ، دولتباشد

کند، کابردهای این  گیری سرکوب مالی را توجیه میفاکتور دومی که بکار
 بر بازدهی ی وضع مالیاتسیلهوهتواند ب میهاست، توزیع مجدد  سیاست برای دولت

 وسیله انحراف تولیدی تعریف شده در فوق تشویق سرمایه بدست آید که بدین
  .پذیرد به گیرندگان دستمزد صورت میداران    انتقال درآمد از سرمایه.شود می

ای ملاحظات سیاسی، عدم شفافیت  هبه دلیل پارها ممکن است   نهایتاً دولتو
 .یژگی اصلی سرکوب مالی استمناسب بدانند که این وابزارهای مالیاتی را 

 
  مالیات سرکوب مالی و مالیات تورم  -5 

 آنها هایی بود که پول در  مدلی در بخش قبل بر پایه بحث مطرح شده
های نرخ بهره که   سقف در نتیجهنقشی ندارد، اما در عمل سرکوب مالی عموماً

 معمولاً  .آید میباشند بوجود  ول مینرخ تورم و نرخ کاهش ارزش پتر از پایین
شود  حقیقی که از تورم ناشی می یهای بهره شود که انحراف در نرخ استدلال می

 ی  اما چنین استدلالی غلط است، زیرا پایه.باید در تعریف مالیات تورم وارد شود
لیو سرکوب مالی پورت فواست در حالیکه ) ی پولی پایه( مالیات تورم پول پر قدرت 

را تحت تأثیر ) شوند ی ساکنان کشور نگهداری میکه بوسیله(های غیر پولی  دارائی
های دولت را معرفی  ی مالیات سرکوب مالی ما معمولاً بدهی و برای پایهدهد قرار می

وجود دهند که  های بحث شده در بخش قبل نشان می   در حقیقت مدل.کنیم می
 از سرکوب  جهت اخذ درآمدلازم برای دولتتورم در اقتصاد به هیچ وجه شرایط 

  . کند مالی را ایجاد نمی
لیات سرکوب مالی تفکیک قائل  و ما بنابرای بهتر است بین مالیات تورم

 ی سرکوب مالی و نحوه مالیاتتورم وی بین مالیات  رابطه  اما همچنان باید.شویم
  های خا از یک طرف نر زیر .اثر گذار ی این دو بر یکدیگر مورد توجه قرار گیرد

ی انتقال پس انداز ها به سوی انگیزه) به دلیل تورم بالا(منفی  حقیقی یبهره
 تقاضا برای نمایند و با فرض ثبات سایر شرایطهای دولت را در افراد ایجاد میبدهی

که این امر دهند، کاهش می) برای اوراق قرضه دولتی به نفع تقاضا (پوی نقد را 
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لیاتی مالیات سرکوب  مایمالیات تورمی و افزایش پایه ،ی مالیاتیپایهموجب کاهش 
 حقیقی منفی به دلیل سرکوب مالی یهای بهره  از طرفی دیگر نرخ.مالی می گردد

  ) افتگی مالی که در اینجا به مفهوم محدود بودن ابزارهای مالی است توسعه نی(
ی  آن موجب افزایش پایهی نتیجه و در موجب افزایش تقاضا برای پول نقدتواندمی

 ی حقیقی منفی با توجه به وضعیت توسعهیمالیات تورمی گردد یعنی نرخ بهره
 سرکوب ی مالیاتیا پایه  مالیات تورمی ویمالی ممکن است موجب افزایش پایه

خود را به قانونی های  ها را ملزم نماید که اندوخته   اگر دولت بانک.مالی گردد
 یک افزایش تصنعی در تقاضا تواند نیز می، این سیاست نگهداری کنندصورت نقد 

  .ی مالیات تورمی گرددو در نتیجه افزایش پایه)  پولی یپایه( برای پول پر قدرت 
ها در بلند  ی پایین پس اندازکند که نرخ بازده  اشاره می 31)1989(درازن 

ی مالیات کاهش پایه، موجب های خصوصی درآمدزا مدت از طریق کاهش دارایی
 بین درآمد حاصل از یی مبادلهیک رابطهکن است  بنابراین مم .قانونی خواهد شد

تر از طریق الضرب سکه در کوتاه مدت و درآمد پایینسرکوب مالی و حق 
  .آینده وجود داشته باشد های قانونی در مالیات

رکوب مالی  تکمیلی بین حق الضرب سکه و سیای رابطه های سرمایه کنترل
ی پول و اوراق قرضه( کنند، وقتی که نگهداری هر دو نوع بدهی دولت  را تقویت می

، هم مسدود گردند) خرج سرمایه ( ر های فرا و راهمشمول مالیات شوند) دولتی 
ی مالیاتی دیگری خواهد  پایه یک نوع مالیات موجب افزایشتلاش برای گریز از

کنند، مالیات تورم و  آنها همدیگر را تقویت می در این شرایط هنگامی که  .شد
  32.روند  با همدیگر بکار میر خیلی از کشورهای در حال توسعهسرکوب مالی د
 تکاملی ممکن است از بین برود، یهای تورم خیلی بالا رود این رابطه اگر نرخ

   فرار.های داخلی خیلی پایین باشدگذاری  حقیقی برای سرمایهینرخ بازده اگر
  .افتد اتفاق می ... ، مسکن وهایی چون طلا، دارائی خارجی سرمایه به سمت دارائی

ی مالیات تورم نیز  پایهیابد و بنابراین  این شرایط تقاضای پول کاهش میکه در
  در این مورد مالیات تورم و سرکوب مالی جانشین .متعاقباً کاهش خواهد یافت

    33.گردند  مییکدیگر
 

                                                 
31 Drazen (1989) 
32 Schulze (2000) 
33 Giovannini –Demelo (1993) 
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    درآمد حاصل از سرکوب مالییهروش محاسب -6
این  34اند  درآمد حاصل از سرکوب مالی پرداختهه به برآورد در مطالعاتی ک

های داخلی  های خارجی و قرضه رضه  قی بهرهی اختلاف هزینهیدرآمد را به وسیله
روی قرض دهندگان داخلی است که  ، این اختلاف یک مالیات براند تخمین زده

  قانونییهای ذخیره ، اعمال نرخای های سرمایه  ترکیبی از کنترلیوسیلههاغلب ب
ای کمتر از  های دولت در نرخ بهره برای نگهداری بدهیبر مؤسسات مالی عمومی (

سرکوب مالی  بنابراین درآمد مالیاتی حاصل از  .شوداعمال می) ی بازار نرخ بهره
های  ی ضرب در حجم بدهیرج و خاهای داخلی ی قرضه بهرهبرابر است با  اختلاف

  .داخلی است
و گیوانی ) 2003(گرفته شده توسط باتی لوسی  این مقاله روش بکار  ما در

  زیرا این .بریمیل در مورد اقتصاد ایران بکار میرا با مقداری تعد) 1991(ودی ملو 
های دولت به سیستم بانکی را لحاظ  نویسندگان در محاسبات خود فقط بدهی

ها و موسسات دولتی سهم بالایی  بدهی شرکت ایران  در حالیکه در اقتصاد،اند کرده
دهند، به همین دلیل ما  به سیستم بانکی را تشکیل میهای بخش دولتی  از بدهی
، کل اند های دولت را لحاظ کرده  بدهی که فقطی روش این نویسندگانبا توسعه

  .گیریم نظر می را در) ی  دولت و مؤسساتها دولت و شرکت(های بخش دولتی  بدهی
 اختلاف گرفتن بدهی بخش دولتی به بانک مرکزی سر موضوع در نظر بر

های دولت به بانک  معتقدند که بدهی) 1991( گیوانی ودی ملو  .وجود دارد نظر 
  حاصل از سرکوب مالی وارد گردند، زیرا به درآمدمرکزی نباید در محاسبات مربوط

، اما تحصیل کندها بهره دریافت می داری بدهی بانک مرکزی جهت نگهاگر چه
شود نه از طریق  ی پول تأمین مالی میدر عرضهی افزایش  به وسیلهبدهی دولت
ای که جهت  معتقدند بهره آنها  .های اعمال شده بر مؤسسات مالی محدودیت

شده و در ها  شود وارد سود بانک دریافت می های دولت نزد بانک مرکزی بدهی
کنند  بیان می) 2003(باتی لوسی   در مقابل .گردد می به درآمدهای بودجه برنهایت 

هایش به بانک مرکزی بهره پرداخت  که چون در هر صورت دولت بابت بدهی
 مالی وارد ها باید در محاسبات مربوط به درآمد حاصل از سرکوب کند این بدهی می

های بخش  ، بدهی)2003( لوسی ما در این مقاله  به پیروری از دیدگاه باتی. گردند
  .کنیم  دولتی به بانک مرکزی  را در محاسبات خود لحاظ می

                                                 
34 Stefano Battilossi (2003), Giovaannini and De Melo (1991) 
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های داخلی و خارجی، بهترین روش،  بدهی یی نرخ بهرهجهت محاسبه
های    که از طریق تقسیم مقدار بهره.باشد  مؤثر مییبدست آوردن نرخ بهره

ها بدست  این بدهیم های داخلی و خارجی بر حج پرداختی دولت بابت بدهی
  .آید می

هایش ما بر آن  تی دولت بابت بدهیهای پرداخ ه  به بهراما عدم دسترسی
های  جهت بدهی) r( موزون بانکی یچون نرخ بهرههای دیگر  داشت که از پروکسی
برای ) انکی بازار لندن  بین بینرخ بهرهlibor(35 )(  لایبوریداخلی و نرخ بهره

  . نمائیمفادههای خارجی است بدهی
ی پرداختی جهت  هزینهتر گیری دقیق در این مقاله همچنین جهت اندازه 
  ارزش پول داخلینرخ کاهش) 2003( باتی لوسی های خارجی به پیروی از بدهی

)rex ) (محاسبه ی نرخ ارز بازار آزادوسیلهه رشد ارزش دلار در برابر ریال که بنرخ 
علاوه ه بی لایبورحاصل جمع نرخ بهرهاضافه کرده و  لایبور یرا به نرخ بهره) 36شده

) *r(های خارجی بابت بدهیی پرداختی عنوان نرخ بهرههرا بنرخ کاهش ارزش پول 
  .ایم در نظر گرفته

 در اقتصاد ایران )Grevenue( مالی بطور خلاصه، درآمد حاصل از سرکوب
  .ایم را به صورت زیر محاسبه نموده

  
Grevenue = (r*- r).DOD  

  :   که در آن 
r  :موزون داخلیینرخ بهره                                     r*=libor +rex 

r*:خارجی  ینرخ بهره   
Libor :لایبورینرخ بهره   

rex :نرخ کاهش ارزش ریال در برابر دلار  
Grevenue :درآمد دولت از سرکوب مالی  

DOD:بانکیهای داخلی بخش دولتی به سیستمحجم بدهی   

                                                 
35 LiBor (London inter Bank offer Rate )                                                     

دليل انتخاب نرخ ارز بازار آزاد به عوض نرخ ارز رسمي اين است كه چون ما قصد داريم كاهش واقعي    36
رز  نرخ اها به صورت تصنعي پايين بوده است، بنابراينسالارزش پول را لحاظ كنيم و نرخ ارز رسمي 

   ارزش پول در اقتصاد ايران باشد  جهت نشان دادن كاهشسبيتواند پروكسي منا رسمي نمي
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ای دولت دهد که در آمد حاصل از سرکوب مالی بری فوق نشان میرابطه
های داخلی ی داخلی و خارجی و حجم بدهیهای بهرهتابعی است از اختلاف نرخ

یا مساوی نرخ  ، کوچکتر وی خارجی بزرگتر، که با توجه به اینکه نرخ بهرهدولت
  .مثبت، منفی و یا صفر خواهد شدد مقدار این درآمد به ترتیب  داخلی باشیبهره

 ی داخلی را از حاصل جمع نرخ بهرهیدر واقع هر چه که دولت بتواند نرخ بهره
خواهد توانست از تر نگه دارد به همان نسبت یبور و نرخ کاهش ارزش پول پایینلا

  .سرکوب مالی درآمد بیشتری کسب نماید
  

  تحلیل نتایج بدست آمده  -7
، درآمد بخش ستفاده از روش ارائه شده در بخش قبلا در این قسمت با 

جتماعی کشور را  اقتصادی و ای توسعهیتی از سرکوب مالی در طی سه برنامهدول
از سرکوب بخش دولتی ) 1368-72(ی اول توسعه  در طی برنامه .ایم برآورد نموده

در آمد  37) میلیارد دلار 019/7معادل (  میلیارد ریال 624/10499 مالی  سیستم
 درصد باقی 82اند و   بدست آورده دولتیهای  درصد آن را شرکت18کسب کرده که 

  .مانده نصیب دولت شده است
نیز بخش دولتی توانسته است ) 1374-78(ی دوم توسعه  در طی برنامه

آمد از راه سرکوب در) میلیارد دلار  965/30 معادل(  میلیارد ریال 732/148951
 38 و 62 با ر به ترتیب برابهای دولتی سهم دولت و شرکتمالی بدست آورد که 

 درصدی سهم 20ی اول، با افزایش  با برنامه  که در مقایسه.باشد درصد می
  .های دولتی و همین مقدار کاهش در سهم دولت مواجه هستیم شرکت

  
   درآمد حاصل از سرکوب مالی برای بخش دولتی  :2جدول 

سهم   در آمد بخش دولتی از طریق سرکوب مالی
هاوموسسات  شرکت

   درصددولتی به
  سهم دولت به درصد

  به میلیارد ریال  به میلیارد دلار
  دوره زمانی

18  82  019/7  624/10499  72-1368  
38  62  965/30  732/148951  78-1374  
38  62  610/9-  976/78968-  83-1379  
35  65  374/28  380/80482  83-1368  

  محاسبات محقق : ماخذ

                                                 
 هاي مورد بررسي بدست آمده است در طي سالدل دلاري از طريق نرخ ارز بازار آزادمعا 37
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ی های بهره ه دلیل افزایش نسبی نرخب )1379-83( سوم توسعه یدر برنامه
و کاهش نرخ )  در برابر دلار کاهش نا محسوس ارزش ریال(داخلی، تثبیت نرخ ارز 

های داخلی کاهش های خارجی نسبت به بدهی ی بدهیی بهره، هزینهی لایبوربهره
 بلکه مبلغ  نکردهکسبنها درآمد اش نه ت های داخلی یافته و دولت از طریق بدهی

  این .زیان دیده است)  میلیارد دلار -610/9معادل (  میلیارد ریال -976/78968
های بخش دولتی به سیستم بانکی تفسیر شود، زیرا  نباید به معنی کاهش بدهی

  برابر2/8ی سوم   در طی برنامههای بخش دولتی به سیستم بانکی کشور بدهی
رشد  درصد 16باشد به طور متوسط سالیانه   ی دوم میبرنامهبر  برا2  اول ویبرنامه
  .اند داشته

  
 نرخ کاهش  وی داخلی و خارجی های بهرهها، متوسط نرخ  متوسط نرخ رشد بدهی :3جدول 

  ارزش پول
   زمانییدوره

  1379-83  1374-78  1368-72  عناوین

  16  19  28  بخش دولتی  به سیستم بانکیهای  متوسط رشد بدهی
  1  1/2  2/8   سومی اول و دوم به برنامهی دو برنامههای نسبت بدهی

  49/12  46/12  56/9   موزون داخلییمتوسط نرخ بهره
  26/3  89/5  23/6   لیبوریمتوسط نرخ بهره

  9/1  95/43  41/12  نرخ کاهش ارزش ریال در برابر دلار
  قق محاسبات مح: ماخذ

  
 از راه بخش دولتی) 1368-1383( توسعه ی در طی سه برنامه در مجموع

درآمد ) یلیارد دلار  م374/28معادل  (  میلیارد ریال380/80482کوب مالی سر
 و 65 با ترتیب برابر به ها و مؤسسات دولتی بدست آورده که سهم دولت و شرکت

  . درصد بوده است35
تی ی اول توسعه، بخش دول، در طی برنامهدر مقایسه با درآمدهای دولت

)  برابر درآمدهای مالیاتی4/63(لت  درصد کل درآمدهای دو21 است معادل توانسته
 سال  GDP درصد10 این رقم معادل ز راه سرکوب مالی درآمد کسب کند کها

ی دوم این رقم به شدت افزایش یافته و درآمدهای  در طی برنامه .باشد می 1372
 برابر 2( درصد کل درآمدها 48 به یحاصل از سرکوب مالی در طی این برنامه

 در  .باشد می1378 سال  GDP درصد34رسیده که معادل  ) درآمدهای مالیاتی 
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 راه سرکوب مالی  از نه تنها، دولتی سوم نیز به دلایلی که ذکر شدطی برنامه
  .درآمد کسب نکرده بلکه متحمل زیان نیز شده است

  
  GDP، درآمدهای مالیاتی و ل درآمدها مالی به کحاصل از سرکوب نسبت درآمد :4جدول 

هانسبت  
  به کل درآمدها    به درآمدهای مالیاتی*            GDP**به  دوره

72-1368  10/0  4/63    21/0  
78-1374  34/0  2  48/0  
83-1379  -  -  -  

  محاسبات محقق: ماخذ
  هاست های برنامه این درآمدها در طی سالور از کل درآمدها و درآمدهای مالیاتی، جمعمنظ* 

 سال GDP سوم ی در برنامه1378سال  GDP دوم ی، در برنامه1372 سال GDP اول یدر برنامه** 
  .  مد نظر است1383

   
که ( های دولت  های حاصل از سرکوب مالی با کل درآمدی درآمد مقایسهبا

 مالی ان  فهمید که در صورت آزاد سازیتو ، به خوبی می) ارائه شده )3(در جدول 
  زیرا همانطور که مشاهده کردید .ای مواجه خواهد شد چه کسری بودجهبا دولت 

 دولت فقط در شد که ی بخش دولتی از سیاست سرکوب مالی باعث میعدم استفاده
 میلیارد دلار مواجه 965/30ای معادل   با کسری بودجهیی دوم توسعهطی برنامه

تواند   مقایسه با درآمدهای مالیاتی می  همچنین حجم زیاد این درآمدها در.شود
ی مالی برای  بهینهگویای اهمیت سیاست سرکوب مالی به عنوان یک سیاست

- دولتچرااز جمله اینکه ( ها باشد، و برای سئوالات مطرح شده در این مقاله  دولت
 آورند ها در اقتصاد بوجود می  آگاهی از انحرافات زیادی که این سیاست با وجودها
دهند؟ و چرا سرکوب مالی با وجود انتقادات  ها ادامه می ن به این سیاستچناهم

های آزاد سازی مالی دوام  فراوان تاکنون به خوبی توانسته است در مقابل سیاست
دولت به دلیل ضعف سیستم زمانی که  . مایدانع کننده ارائه نپاسخی ق) ؟بیاورد

 درآمد و یا مسائل سیاسی قادر به اخذهای بالای جمع آوری مالیات  مالیاتی، هزینه
های سرکوب مالی پناه   های قانونی نبوده است، جهت کسب درآمد به سیاستاز راه

  .برده است
که ) ی صفر شاید هم با هزینه(  ارزان مالی سهولت دسترسی به این منبع

ه  را نیز ندارد موجب شدهای شفاف قانونی های سیاسی ناشی از مالیات خیلی هزینه
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 سخت گذاری در کشور، ها با بهانه قرار دادن رشد اقتصادی و رونق سرمایه که دولت
  .های سرکوب مالی بپردازند از سیاستبه طرفداری 

  
   نتیجه گیری و پیشنهادات -8

 سرکوب های ، سئوالات زیادی در مورد سیاستدر کشورهای در حال توسعه
ی آنها  این است که از جملهاست، نان را به خود مشغول داشته  ذهن اقتصاددامالی

های سرکوب مالی با وجود انحرافات زیادی که در اقتصادها بوجود  که چرا سیاست
گیرند؟ و یا چرا با وجود  رد حمایت قرار می موها آورند، همچنان از سوی دولت می

 های آزاد ست در مقابل سیااند ها تاکنون بخوبی توانسته انتقادات فراوان این سیاست
  ؟سازی مالی سرسختانه مقاومت نمایند

ی  توسعهی در این مقاله با تمرکز بر اقتصاد ایران در طی سه برنامه
ی و محاسبه 1379-83 و 1374-78، 1368-72های در سالاقتصادی و اجتماعی 

ای برای  درآمدهای حاصل از سرکوب مالی، تلاش کردیم تا پاسخ قانع کننده
دهد که بخش دولتی در    ارقام بدست آمده نشان می.مسئوالات فوق فراهم آوری

های  سرکوب مالی در طی سالهای اقتصاد ایران توانسته است از طریق سیاست
  . درآمد کسب کند میلیارد دلار 374/28در مجموع 1368 -1383

ان  کشور نشی ارقام بدست آمده با کل درآمدها و درآمدهای مالیاتی مقایسه
م و ارزان ، دولت از یک منبع عظیها ت رها ساختن این سیاستدهد که در صور می

ی لهمالی مسادر صورت آزاد سازی رود که    انتظار می.درآمدی محروم خواهد شد
های  های دولت حادتر شود و نیاز به یک تعدیل دردناک در هزینه  کسری بودجه

  .نماید را ایجاب دولت 
ه، صحت ادعاهایمان در مورد علت که آمار بدست آمده در این مقال همچنان

 تسهیل: که عبارتست از( های سرکوب مالی از طرف دولت  اصلی برقراری سیاست
اکنون نیز معتقدیم که دلیل منطقی برای   نمایند، را تأیید می) دودیت بودجهدر مح

تغییرات ساختاری های مالی، تلاشی است جهت به تأخیر انداختن  برقراری کنترل
 ایجاب ی کشور که آزاد سازی مالی ضرورت آنرا بسیار فرسودهالیدر سیستم م

  .نماید می
های آزاد سازی  اهند سیاستخو  که میما پیشنهاد ما برای سیاستگذارانیا

 با در ها مالی را در اقتصاد ایران دنبال نماید، این است که قبل از اجرای این سیاست
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های وضع انواع مختلف مالیات  آمدی دولت و هزینههای درنظر گرفتن محدودیت
ا ارائه های مالی و آزاد سازی مالی ر  و منافع کنترلها تری از هزینه یک ارزیابی دقیق

  بخوبی میزان اثر پذیری درآمدهای که  آمارهای ارائه شده در این مقاله.نمایند
 توانند دهند، می های آزاد سازی مالی را نشان می ومی از طریق سیاستبخش عم

 تغییر در یوسیلهه دولت بی در بودجهنمای خوبی جهت تعیین میزان تعدیلراه
  .های مالیاتی یا مخارج دولت باشند سیاست
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  :ضمیمه
  

  منابع آماری بکار رفته در مقاله: 1جدول 
 سهم*

  ها شرکت 
 موسسات و

  دولتی 
  )به درصد(

 سهم*
به   دولت 

  درصد

  دولتی  بخش  بدهی*
بانکی   سیستم  به 

  کشور
  )به میلیارد ریال(

  موزون  نرخ*
   داخلییبهره

 کاهش  نرخ*
ارزش ریال در  

  برابر دلار
 یبهره  نرخ+ 

  لایبور

 نرخ**
 یبهره 

  لایبور
  )به درصد(

نرخ ارز بازار *
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Estimate of Government Revenue from 
Financial Repression during the Three 

Economic Development Plans (1368-1383) 
 

Bagher Darvishi (M.Sc.)*  
 
Abstract: 
   There are a lot of critics on financial repression and its 
diversions created in financial market. Yet, a large number of 
governments in developing countries with the So-Called aim of 
improving investment, insist on this policy to increase rate of 
growth. To day, financial repression is a tool for the governments 
to earn money by creating gaps between cost of internal and 
external debts. In this article, we introduce financial repression as 
a tax tool of estimating the Iranian government revenue 
concerning three economic plans. The result shows that, during the 
period of study the Iranian government earned Rs.b. 80482.38 in 
which the share of government and its companies and institutions 
are 65 and 35 present respectively.  
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