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  چکیده
های پولی بانک مرکزی را در چارچوب یک مدل  ی در سیاستهای نفت این مقاله نقش شوک

شده متناسب با ساختار  . مدل ارائهکند می) بررسی DSGEتعادل عمومی پویای تصادفی (
مخارج دولت و در قالب قید تلفیقی دولت و بانک   های نفتی را از کانال اقتصاد ایران، شوک

اده از روش اقتصادسنجی بیزی و با سازی نموده است. برآورد مدل با استف مرکزی مدل
صورت گرفته است. نتایج نشان  ۱۳۸۹تا  ۱۳۷۰های فصلی طی دوره زمانی  گیری از داده بهره
آن حجم پول تأثیر  درنتیجههای نفتی بر مخارج دولت، منابع پایه پولی و  دهد که شوک می

 صورت بها نیز های نفتی، تولید و تورم ر براین، شوک مثبت دارد. علاوهمدت  کوتاه
، نتایج مقاله بیانگر نقش طورکلی بهدهد.  افزایش می مدت در کوتاه ای ملاحظه قابل
حاکی از سلطه دولت بر  وهای پولی بانک مرکزی  های نفتی در سیاست شوک  ملاحظه قابل

های پولی بانک مرکزی تحت سلطه تأمین مالی  سیاست ؛ به این معنی کهبانک مرکزی است
  . دارندقرار دولت 

  مخارج دولت، پایه پولی، تورم، تولید، بانک مرکزی: های کلیدی واژه
  JEL: C68 ،E52 ،Q43بندی  طبقه
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 ۱۳۹۳بهار / ۱۹شماره / تمهف سال ۵۲ 

  مقدمه ۱
گیری  های نفتی در اقتصاد ایران از یک سو از طریق درآمدهای نفتی سبب شکل شوک

ریالی سیاست مالی انبساطی و از سوی دیگر درنتیجه تبدیل درآمدهای ارزی نفت به معادل 
 گردد (کمیجانی و اسدی، انبساطی می آن از سوی بانک مرکزی منجر به ایجاد سیاست پولی

، سلطه مالی دولت بر بانک مرکزی، این نهاد را ملزم به تأمین معادل ریالی درواقع). ۱۳۸۹
به منظور مدیریت نرخ ارز،  ،نماید. از طرفی های ارزی حاصل از فروش نفت خام می درآمد

های خارجی  این مسئله ضمن افزایش دارایی ۱.گردد زی مجبور به خرید ارز میبانک مرک
مطالعات  ۲.گردد آن افزایش نقدینگی می درنتیجهبانک مرکزی، سبب افزایش پایه پولی و 
متوسلی و  و ۱۳۸۹اسدی، (کمیجانی و  استتجربی مختلفی مؤید مکانیسم مذکور 

های گذشته در  سیاست پولی طی سال قاعده مشخص ،ترتیب ). بدین۱۳۸۹ابراهیمی، 
دولت و انتقال آن در منابع خارجی بانک مرکزی  وسیله بهایران، خرج کردن درآمدهای نفتی 

های اصلی مکانیسم  عنوان یکی از کانال های نفتی به رو، شوک از این ۳.و پایه پولی است
  شود. های پولی در اقتصاد ایران شناخته می سیاست

و فاکتورهای مختلف  استن است که شوک قیمت نفت عاملی برونزا نکته قابل ذکر آ
). ۲۰۱۱، ٤گیری آن دخالت دارند (فیلیز، دگیناکیس و فلوروس شکلالمللی در  بین

های نفتی در سیاست پولی باشد، سیاست پولی  اگر شواهد تجربی مؤید نقش شوکبنابراین،
اقتصاد داخل از عوامل ملاحظه  قابلی نیز برونزا خواهد بود که این امر بیانگر آسیب پذیر

اقتصاد را در پی خواهد داشت (متوسلی و ابراهیمی،  ثباتی بیو  پذیری نوسانبیرونی است و 
۱۳۸۹ .(  

گیری سیاست پولی در  هدف اصلی این مقاله ارائه شواهد تجربی جدید از مکانیسم شکل
های  بر شوک تأکید) با DSGE( ٥اقتصاد ایران بر پایه یک مدل تعادل عمومی پویای تصادفی

                                                                                                                                
اداره بررسی ها و سیاست های اقتصادی بانک ، ۱۳۸۶تا  ۱۳۸۱های عملکرد بودجه عمومی دولت طی سال ۱

  .مرکزی جمهوری اسلامی ایران
نظام میخکوب تعیین نرخ بهره و نبود قاعده سیاست پولی  دلیل دستوری بودن ویژه در اقتصاد ایران به به ۲

، احسانی و لی عمومأ تحت سلطه مالی دولت است (شاهمرادیهای پومشخص و منسجم، سیاست
   ).۱۳۹۱توکلیان،  و ۱۳۹۱ سیدحسینی،

    .۱۳۱های اقتصاد شماره  ، تازهمصاحبه با دکتر مسعود نیلی ۳
4 Filis, Degiannakis & Floros 
5 Dynamic Stochastic General Equilibrium models 
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 ... یمدل تعادل عموم یک یهبر پا ی: شواهدیراندر ا یپول یاستو س ینفت یهاشوک ۵۳

نفتی و انتقال آن از کانال پایه پولی است. در این راستا، متناسب با اقتصاد ایران، یک مدل 
DSGE گردد. در این مدل،  با چهار بخش خانوار، بنگاه، دولت و بانک مرکزی تصریح می

مخارج دولت و منابع بر منابع تأمین مالی دولت،  تأکیدقید تلفیقی دولت و بانک مرکزی با 
عمده تفاوت این مقاله با مطالعات پیشین، تخمین تجربی مدل با  شود. پایه پولی تبیین می

   .است ۱های واقعی اقتصاد ایران در چارچوب روش اقتصادسنجی بیزی استفاده از داده
های سری زمانی طی دوره زمانی  داده براساسنتایج حاصل از تخمین تجربی مدل 

شوک قیمت نفت سبب  دهد که از برآوردگر بیزی نشان میو با استفاده  ۱۳۸۹تا  ۱۳۷۰
آن  درنتیجههای خارجی بانک مرکزی و پایه پولی و  کاهش نرخ واقعی ارز، افزایش دارایی

قیمت نفت   گردد. بر پایه توابع عکس العمل آنی حاصل از مدل، شوک حجم پول و تورم می
  ، مصرف و تولید، سبب افزایش هزینهگذاری یهسرماضمن افزایش سطح مخارج دولت، 

های نفتی مستلزم  گردد. بر پایه نتایج، کنترل اثرات سوء ناشی از شوک نهایی تولید می
کاهش درجه تسلط مالی دولت بر بانک مرکزی است که تحقق این امر تنها زمانی 

   پذیر است که وابستگی بودجه دولت به درآمدهای نفتی کاسته شود. امکان
مروری بر ادبیات موضوع انجام  ۲که در بخش  استدر ادامه، ساختار مقاله بدین شکل 

نتایج حاصل از  ۴اختصاص یافته است. در بخش  پژوهش به معرفی مدل ۳گیرد. بخش  می
بندی مقاله اختصاص  به خلاصه و جمع ۵بخش  ،درنهایتبرآورد مدل گزارش شده است. 

  دارد. 

  ادبیات موضوع ۲
نفتی با توجه به نوع نظام ارزی کشورهای صادرکننده نفت، اثرات متفاوتی بر  های شوک

که  د. عموم کشورهای صادرکننده نفت زمانینمتغیرهای پولی اقتصاد این کشورها دار
کنند، در راستای مصون  درآمدهای ارزی حاصل از فروش نفت را به پول ملی تبدیل می

ریزی سالانه و امکان نظارت  نااطمینانی در بودجه کاهش ماندن از ریسک نوسانات نرخ ارز،
گیرند (برخورداری،  های تعیین نرخ ارز میخکوب بهره می امظآسان و شفاف ارزی، از ن

در نظام ارز میخکوب، ورود ارزهای نفتی به اقتصاد این کشورها در پی  ،). با این حال۱۳۹۱
دهای ارزی حاصل از فروش نفت شوک مثبت قیمت نفت که سبب ایجاد نااطمینانی در درآم

 گردد دنبال آن افزایش حجم پول و نقدینگی می شود، سبب افزایش پایه پولی و به خام می
). به بیان دیگر، در سیستم نرخ ارز میخکوب، ۱۳۸۸ آبادی و معلمی، یحیی ،(صمدی

                                                                                                                                
1 Bayesian econometrics  
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 ۱۳۹۳بهار / ۱۹شماره / مهفت سال ۵۴ 

دی های اقتصا ها از طریق تغییر در فعالیت ها را نداشته و شوک اقتصاد ظرفیت جذب شوک
شوند و نیاز به نگهداری سطح بالایی از ذخایر بین المللی وجود دارد (برخورداری،  جذب می
۱۳۹۱.(  
اگر نظام ارزی شناور باشد، افزایش درآمدهای نفتی که به سبب بروز  ،مقابلدر
دهد، سبب تقویت پول داخلی و تضعیف نرخ ارز و  مثبت قیمت نفت رخ میهای  شوک

). از سوی دیگر، افزایش ۱۳۸۸هد شد (صمدی و همکاران، کاهش توان صادراتی خوا
درآمدهای نفتی به سبب بروز شوک مثبت قیمت نفت سبب گسترش بخش عمومی و وقوع 

گردد. نتیجه این رخداد کاهش حضور بخش خصوصی در  رانی در اقتصاد می اثر برون
خواهد داشت تاثیر منفی بر اشتغال و تولید  درنهایتکه  استهای اقتصادی  فعالیت

کننده و  نظام ارز شناور یک جذب ،گردد که ملاحظه می ). همچنان۲۰۱۳، ۱(کولگنی و مانرا
های نفتی را دارد و در این نظام تعیین نرخ ارز، نیازی به نگهداری  کننده ساده شوک دفع

  ذخایر بین المللی بالا نیست. 
ردکننده و صادرکننده نفت برای گروهی از کشورهای وا )۲۰۱۴( ۲فیلیز و کاتزیانتونیو

های نفتی به نوع رژیم  نرخ بهره از شوک تأثیرپذیریاند که  خام به این نتیجه دست یافته
  سیاست پولی کشورها بستگی دارد. 

های نفتی را بر سیاست پولی بررسی  اثر شوک آمریکا) برای اقتصاد ۲۰۱۴( ۳استویت
های نفتی به نوع  ست پولی به شوکدهد که واکنش سیا است. نتایج وی نشان می  کرده
و منبع ایجادکننده شوک نفتی  های نفتی برحسب شوک طرف تقاضا یا طرف عرضه شوک

  ) همسو است. ۲۰۱۲( ٤نتیجه با نتایج مطالعه بودستین، گوریری و کیلیان بستگی دارد. این
  کرده های نفتی را بررسی مطالعات تجربی داخلی که به روشنی کانال پولی انتقال شوک

) با استفاده از یک مدل ۱۳۸۹عنوان مثال، کمیجانی و اسدی ( باشد، محدود هستند. به
توجهی بر نقدینگی و  های نفتی به میزان قابل اند که شوک خودرگرسیونی برداری نشان داده

) با استفاده ۱۳۸۹ای دیگر، متوسلی و ابراهیمی ( اند. در مطالعه های پولی مؤثر بوده انبساط
اند که کانال پول نقش زیادی در انتقال اثر  برای اقتصاد ایران دریافته DSGEک مدل از ی

  های نفتی بر اقتصاد ایران دارد.  شوک

                                                                                                                                
1 Cologni & Manera 
2 Filis & Chatziantoniou  
3 Aastveit 
4 Bodenstein, Guerrieri & Kilian  
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 ... یمدل تعادل عموم یک یهبر پا ی: شواهدیراندر ا یپول یاستو س ینفت یهاشوک ۵۵

  معرفی مدل ۳
  بخش خانوار ۱ . ۳

مصرف، فراغت و  برکه بخش خانوار دارای ترجیحاتی  شود میدر مدل طراحی شده، فرض 
 صورت بهشده خانوار طی ادوار زندگی  تظاری تنزیلتابع مطلوبیت ان بنابراین،نقدینگی است. 

  شود. میتصریح  ۱رابطه 

)۱(  ∑ ௧ఉߝ௧ߚ ൜ ۱
۱ିఙ಴ ۱ିఙ಴(௧ܥ) − ۱

۱ାఙಿ ( ௧ܰ)۱ିఙಿ + ఑ಾ
۱ିఙಾ  ۱ିఙಾൠ∞௧ୀ۰(௧ܯ)

و تقاضای نقدینگی  کار نیرویدهنده مصرف، عرضه  نشان ترتیب به ௧ܯو  ௧ ،௧ܰܥ که در آن،
ای یا ضریب  بیانگر معکوس جانشینی مصرف بین دوره ஼ߪ، ۱خانوار است. در رابطه 

کشش تقاضای  ெߪو  کار نیرویدهنده عکس کشش عرضه  نشان ேߪگریزی نسبی،  ریسک
  ر است. بیانگر شوک ترجیحات خانوا ௧ఉߝ نقدینگی است.
ای  دوره دنبال حداکثرسازی مطلوبیت انتظاری نسبت به قید بودجه واقعی بین خانوار به

  گردد. تبیین می ۲رابطه  صورت بهاست که 

௧ܥ  )۲( + ெ೟௉೟ + ஻೟௉೟ + ௧ܶ = ௐ೟ே೟௉೟ + ோ೟ష۱್௉೟ + ெ೟ష۱௉೟ +   ௧ߎ

௧௕ܴ ،که در آن = (۱ + میزان نگهداری  ௧ܤ .ریسک است نرخ بهره بدون ௧௕ݎ و (௧௕ݎ
دستمزد  ௐ೟௉೟ ،های مالیاتی بخش خانوار میزان پرداخت௧ܶ  قرضه توسط خانوار است. اوراق

ارد که مجموع مخارج د بیان می ۲هاست. رابطه  سود ناشی از سایر فعالیت Π௧ حقیقی و
های مالیاتی  بخش خانوار شامل مخارج مصرفی، تقاضای نقدینگی و اوراق قرضه و پرداخت

ای حاصل از نگهداری اوراق قرضه،  از محل درآمدهای حاصل از دستمزد، درآمدهای بهره
گردد. شروط مرتبه اول مشتق  ها تأمین می نقدینگی دوره قبل و سود حاصل از سایر فعالیت

,௧ܯ,௧ܥሼ سبت به مجموعه متغیرهاین ,௧ܤ ௧ܰሽ گیری بر آنهاست،  که خانوار قادر به تصمیم
  دهد. را نتیجه می ۶تا  ۳ روابط

௧ିܥ௧ఉߝ௧ߚ  )۳( ఙ೎ − ௧ߣ௧ఉߝ௧ߚ = ٠  
ெߢ௧ఉߝ௧ߚ  )۴( ۱௉೟ (ெ೟௉೟ )ିఙಾ − ௧ఉߝ௧ߚ λ೟௉೟ + ௧ା۱ఉߝ௧ା۱ߚ௧ܧ λ೟శ١௉೟శ١ = ٠  
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 ۱۳۹۳بهار / ۱۹شماره / مهفت سال ۵۶ 

௧ఉߝ௧ߚ−  )۵( λ೟௉೟ + ௧ା۱ఉߝ௧ା۱ߚ௧ܧ ୖ೟್௉೟శభ = ٠  
௧ఉN௧ఙಿߝ௧ߚ−  )۶( + ௧ఉλ௧ߝ௧ߚ ௐ೟௉೟ = ٠  

ضریب لاگرانژ در فرآیند حداکثرسازی مطلوبیت خانوار است. جایگذاری  λ௧، هاکه در آن
، مدتسازی حول مقادیر تعادل بلند سازی و لگاریتم خطی ساده ۴و  ۳ روابطدر  ۵رابطه 
  .را در پی خواهد داشت ۹تا  ۷روابط 

መ௧ܥ  )۷( = መ௧ା۱ܥ௧ܧ − ۱ఙ೎ ቀ ෠ܴ௧௕ − ො௧ା۱ቁߨ௧ܧ +   ௧̂ఉߝ
)۸(  ෝ݉௧ = ఙ಴ఙಾ መ௧ܥ − ఙ಴ఙಾ ோ෠೟್௥್̅  
ேߪ  )۹( ෡ܰ௧ = ෝ௧ݓ −  መ௧ܥேߪ

ای مصرف است. رابطه  دوره بستان بین لر مشهور است و بیانگر بدهبه معادله او ۷ رابطه
  . استخانوار  کار نیرویبهینه عرضه  ۹ضای پول خانوار و رابطه تابع تقا ۸

  بخش بنگاه  ۲ . ۳
شود.  های تولیدکننده کالاهای نهایی پرداخته می سازی رفتار بنگاه در این بخش، به مدل

کنند.  های تولیدکننده کالای نهایی در یک ساختار رقابت انحصاری فعالیت می بنگاه
  گزارش شده است. ۱۰در رابطه  ام݅بنگاه تکنولوژی تولید 

)۱۰(  ௧ܻ = ׬] ( ௧ܻ௜) ۱
۱శഄ೟೛d݅۱

۰ ]۱ାఌ೟೛  

منظور دستیابی به  به بیانگر کشش جانشینی بین کالاهای مختلف است. ௧௣ߝ که در آن،
  شود. انجام می ام݅ برای بنگاه ۱۱رابطه سازی  سطح بهینه از تولید، فرآیند بهینه

)۱۱(  min௒೟೔ ׬ ௧ܲ௜ ௧ܻ௜d݅۱
۰ 

  کند. حاصل میرا  ۱۳و  ۱۲ابط ور ،۱۰رابطه سازی تابع هزینه بنگاه نسبت به قید  حداقل
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 ... یمدل تعادل عموم یک یهبر پا ی: شواهدیراندر ا یپول یاستو س ینفت یهاشوک ۵۷

)۱۲(  ௧ܻ௜ = ൬௒೟೔௉೟൰ିఌ೟೛ ௧ܻ  

)۱۳(  ௧ܲ = ׬] ( ௧ܲ௜)ି ۱ഄ೟೛d݅۱
۰ ]ିఌ೟೛  

) ۱۹۸۳( ۱وبنگاه تولیدکننده کالاهای نهایی، در چارچوب تئوری چسبندگی قیمت کالو
−۱هر دوره به اندازه  بنابراین،نمایند.  فعالیت می که  طوری به ؛گذاری دارند قدرت قیمت ߱

گذاری نیستند  هایی که قادر به قیمت هاست. ازطرفی، بنگاه درجه چسبندگی قیمت ߱در آن 
  .کنند استفاده می ۱۴رابطه  بندی فرآیند شاخصاز 

)۱۴(  ௧ܲ = ቀߨ௧ି۱ቁఘഏ ܲ௧ି۱  

تورم دوره قبل را نشان  ௧ି۱ߨو  ۲هاست بندی قیمت بیانگر مرتبه درجه గߩکه در آن  طوری هب
بیانگر قیمت کل  ௧ܲنشان دهیم و  ∗௧ܲام را با ݅ شده توسط بنگاه دهد. اگر قیمت تعیین می

در انتظاری   شده در بازار رقابت کامل باشد، این بنگاه با فرآیند حداکثرسازی سود تنزیل
دست  به ۱۶عامل تنزیل است و با توجه به رابطه  ௧,௝߉روبرو است؛ که در آن،  ۱۵رابطه 
  آید. می

௧ܧ  )۱۵( ∑ ߱௝߉௧,௝[ ௜ܲ,௧∗ − ௧ܲା௝ܥܯ௧ା௝] ௜ܻ,௧ା௝ஶ௝ୀ۰௉೔,೟∗ெ஺௑  
)۱۶(  Λ୲,୨ = ௝ߚ ఒ೟శೕఒ೟  

 صورت بهگذاری بهینه بنگاه  ، قیمت۱۲سازی با توجه به رابطه  مسئله بهینهاین از حل 
هاست. ازطرفی،  آپ قیمت-بیانگر مارک  ఌ೟೛ఌ೟೛ି۱که در آن،  طوری به شود. میحاصل  ۱۷رابطه 

 ۱۸صورت رابطه  ها به در چارچوب تئوری چسبندگی قیمت کالوو، رابطه دینامیک قیمت
  است.

)۱۷(  ௉೔,೟∗௉೟ = ఌ೟೛ఌ೟೛ି۱ܧ௧(∑ (ఠఉ)ೕ஼೟శೕ۱ష഑಴[(ು೟శೕು೟ )ഄ೟೛ெ஼೟శೕ]ಮೕస۰∑ (ఠఉ)ೕ஼೟శೕ۱ష഑಴(ು೟శೕು೟ )ഄ೟೛ష۱ಮೕస٠ )  

                                                                                                                                
1 Calvo 
2 degree of price indexation  
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 )۱۸(  ( ௧ܲ)۱ିఌ೟೛ = ߱( ௧ܲିଵ)۱ିఌ೟೛ + (1 − ߱)൫ ௜ܲ,௧∗ ൯۱ିఌ೟೛  
سازی  با شکل لگاریتم خطی ۱۸ رابطه شده معادله سازی با ترکیب شکل لگاریتم خطی

های  ینزیبریدی کینبنگاه و منحنی فیلیپس هگذاری  فرآیند قیمت ،۱۷ رابطهشده معادله 
  ۲.حاصل می شود ۱۹رابطه به شکل لگاریتم خطی  ۱جدید

ො௧ߨ  )۱۹( = ఉ
۱ାఉఘഏ ො௧ା۱ߨ௧ܧ + ఘഏ

۱ାఉఘഏ ො௧ି۱ߨ + ۱
۱ାఉఘഏ ቀ۱ିఠఉቁቀ۱ିఠቁఠ ൫ܥܯ෢ ௧ +   መ௧௣൯ߦ

هاست که در معادله منحنی فیلیپس ظاهر  آپ قیمت-بیانگر شوک مارک ζ෠௧௣، ه در آنک
  .شود تصریح می ۲۰رابطه  صورت بهها  آپ قیمت-طرفی، معادله شوک مارکاز شود.  می

)۲۰(  log ௧௣ߣ = log ௣ߣ̅ +   ௧௣ߦ

௧௣ߣ برابر باها  آپ قیمت-که در آن، مارک طوری به = ఌ೟೛ఌ೟೛ି۱  ߣ̅و௧௣ = ఌത೟೛ఌത೟೛ି۱  مقدار با ثبات
ای با  های تولیدکننده کالاهای واسطه شود که بنگاه فرض می ،. همچنیناستآپ -مارک

  کنند. فعالیت می ۲۲و  ۲۱روابط  صورت بهتابع تولید کاب داگلاس 

)۲۱(  ௧ܻ = )ఈ(௧ି۱ܭ)௧ܣ ௧ܰ)۱ି஑  
௧ܣ  )۲۲( = ௧ି۱ఘೌܣ ݁ఌ೟ೌ 

سازی  دنبال حداقل ها به بیانگر شوک تکنولوژی است. این بنگاه ௧௔ߝ ،۲۲رابطه در 
سازی  رو مسئله آنها حداقل از این هستند وو سرمایه  کار نیرویخود نسبت به های  هزینه

که نسبت به قید بودجه تابع تولید کاب داگلاس  د بودخواه ۲۳در رابطه تابع هزینه 
صورت  شود. برای این منظور، تابع لاگرانژ این مسئله به حداقل می ۲۱شده در رابطه  معرفی
ضریب لاگرانژ است و بیانگر هزینه نهایی واقعی است.  ௧ߛکه در آن  شود تعریف می ۲۴رابطه 

  گردند. زیر تشکیل می ۲۶و  ۲۵صورت روابط  شروط مرتبه اول به

                                                                                                                                
1 New Keynesian hybrid Phillips curve 

سازی معادلات مذکور از پرداختن به جزئیات خودداری شده است. درصورت  با توجه به فرآیند طولانی خطی ۲
سازی این معادلات را از نویسندگان  توانند فرآیند محاسبات مربوط به خطی خوانندگان محترم مقاله می نیاز،

   مقاله درخواست نمایند.
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)۲۳(  minே೟,௄೟ష۱ ௐ೟ே೟௉೟ + ܴ௧௞ܭ௧ି۱  
)۲۴(  ݈௧ = ௐ೟ே೟௉೟ + ܴ௧௞ܭ௧ି۱ + ௧ߛ ቀ ௧ܻ − ௧ܣ ቀܭ௧ି۱ቁఈ ( ௧ܰ)۱ି஑ቁ  
)۲۵(  డ௟೟డ௄೟ష۱ = ܴ௧௞ − ௧αܣ௧ߛ ቀܭ௧ି۱ቁఈିଵ ( ௧ܰ)۱ି஑ = ۰  

)۲۶(  డ௟೟డே೟ = ௐ೟௉೟ − ௧ܣ௧ߛ ቀ۱ − αቁ ቀܭ௧ି۱ቁఈ ( ௧ܰ)ି஑ = ۰  

روابط  صورت بهگذاری بهینه سرمایه و هزینه نهایی واقعی  از ترکیب معادلات بالا، قیمت
  .گردد حاصل می ۲۸و  ۲۷

)۲۷(  ܴ௧௞ = ఈ
۱ିఈ ௐ೟௉೟ ே೟௄೟ష۱  

௧ܥܯ  )۲۸( = ۱஺೟ ൬ ۱
۱ିఈ൰۱ିఈ ൬۱ఈ൰ఈ (ௐ೟௉೟ )۱ିఈ(ܴ௧௞)ఈ  

  بانک مرکزی و دولت ۳ . ۳
لحاظ  ۲۹رابطه  صورت بهشده، مخارج دولت به شکل کاب داگلاس  در مدل طراحی

  .گردد می

௧ܱܩ  )۲۹( = ܱܴ௧ఈ۱ × ௧ܶఈ۲ × (ܺ௧ீ ை)ఈ۳  
௧ீܺدرآمدهای مالیاتی و  ௧ܶدرآمدهای نفتی دولت،  ௧ܴܱ ،در این رابطه ை  سایر

ترتیب سهم درآمدهای نفتی،  به  ۳ߙو ۲ߙ، ۱ߙدرآمدهای دولت است. در این معادله، 
۱ߙرو  درآمدهای مالیاتی و سایر درآمدهای دولت است. از این + ۲ߙ + ۳ߙ = خواهد بود. ۱

دولت در هر دوره  ،طرفیاز است. ۳۰رابطه  صورت بهمعادله بالا دارای شکل لگاریتم خطی 
  .مواجه است ۳۱رابطه با قید بودجه اسمی 

෢ܱܩ  )۳۰( ௧ = ۱ܱ෢ܴߙ ௧ + ۲ߙ ௧ܶ෡ + ۳ߙ ෠ܺ௧ீ ை  
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)۳۱(  
஻೟శ۱೛
(۱ା௥೟್ ) + ௧ା۱஼஻ܤ + ௧ܶ + ܱܴ௧ + ܺ௧ீ ை = ௧ܱܩ + ௧ீܪ ை + ௧௣ܤ +   ௧஼஻ܤ

௧ீܪت شامل مخارج جاری و عمرانی است.بیانگر کل مخارج دول ௧ܱܩ ،این معادلهدر  ை 
 ௧஼஻ܤو ௧௣ܤ	نقدی و غیرنقدی است. های  انتقالی دولت شامل یارانههای  بیانگر پرداخت

دهنده اوراق قرضه در دست بخش خصوصی و بانک مرکزی است که در این  ترتیب نشان به
کند که کل درآمدهای نفتی، مالیاتی، سایر  بیان می ۳۱دوره باید بازخرید شوند. رابطه 

ای که در دست بانک مرکزی و بخش خصوصی است و باید  مدهای دولت و اوراق قرضهدرآ
های انتقالی و بازخرید اوراق  در دوره بعد بازخرید شوند، صرف مخارج دولت، پرداخت

شوند. از طرف دیگر، قید بودجه اسمی بانک  شود که در این دوره بازخرید می ای می قرضه
  نماییم. یین میتب ۳۲رابطه  صورت بهمرکزی را 

௧௣ܥ  )۳۲( + ܴ௧௅ = ௧஼஻ܩ + ௧஼஻ܤ +   ௧ܼ௧ݎ݁
معادله فوق بیانگر ترازنامه بانک مرکزی است. طرف راست این معادله منابع پایه پولی و 

)، ௧஼஻ܩدهد. طرف راست بیانگر مجموع ذخایر طلا ( طرف چپ مصارف آن را نشان می
های خارجی  ) و ارزش ریالی دارایی௧஼஻ܤشده توسط بانک مرکزی ( نگهداری اوراق قرضه

) ௧௣ܥ. سمت چپ مجموع اسکناس و مسکوکات در دست مردم (است) ௧ܼ௧ݎ݁بانک مرکزی (
௧ܯبا تعریف  بنابراین،. است) ௧ܯ) یا همان پایه پولی (௧௅ܴ(ها  و ذخایر قانونی بانک = ௧௣ܥ + ܴ௧௅ کنیم. بازنویسی می ۳۳رابطه  صورت بهرا  ۳۲رابطه عنوان پایه پولی،  به  

௧ܯ  )۳۳( = ௧஼஻ܩ + ௧஼஻ܤ + ௧஼஻ܤ					,௧ܼ௧ݎ݁ = ௧ܯ − ௧஼஻ܩ −   ௧ܼ௧ݎ݁
را با  ۲۴و  ۲۲رکزی، معادلات آوردن قید تلفیقی اسمی دولت و بانک م دست همنظور ب به
  شود. حاصل می ۳۴و رابطه  نماییم ترکیب می یکدیگر

)۳۴(  
஻೟శ۱೛

ቀ۱ା௥೟್ ቁ + ௧ା۱ܯ − ௧ା۱஼஻ܩ − ௧ା۱ܼ௧ା۱ݎ݁ + ௧ܶ + ܱܴ௧ + ܺ௧ீ ை ௧ܱܩ  = + ௧ீܪ ை + ௧௣ܤ + ௧ܯ − ௧஼஻ܩ −  ௧ܼ௧ݎ݁
را نیز با همان نماد نشان دهیم، از تقسیم طرفین معادله بالا بر  حقیقیاگر متغیرهای 

  آید. دست می به حقیقیها قید بودجه تلفیقی  شاخص قیمت
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௧ା۱ߨ௧ܧ  )۳۵( ൝ ஻೟శ۱೛
ቀ۱ା௥೟್ ቁ + ௧ା۱ܯ − ௧ା۱஼஻ܩ − ௧ା۱ܼ௧ା۱ൡݎ݁ݎ + ௧ܶ + ܱܴ௧ + ܺ௧ீ ை ௧ܱܩ  = + ௧ீܪ ை + ௧௣ܤ + ௧ܯ − ௧஼஻ܩ −  ௧ܼ௧ݎ݁ݎ

شده  سازی خطی نرخ ارز واقعی است. این قید تلفیقی دارای شکل لگاریتم ௧ݎ݁ݎآن،  که در
  .است ۳۶ رابطه صورت بهمدت  حول تعادل بلند

ො௧ା۱ߨ௧ܧ  )۳۶( + ෠௧ା۱௣ܤത௉ܤ − തܴ௕ ෠ܴ௧௕ + ෡௧ା۱ܯഥܯ − ෠௧ା۱஼஻ܩ஼஻ܩ̅ ෞݎ݁ݎതതതതതݎ݁ݎ  − ௧ା۱−ܼ̅ መܼ௧ା۱ + തܶ ෠ܶ௧ + ܱܴതതതതܱ෢ܴ ௧ + തܺீை ෠ܺ௧ீ ை ෢ܱܩതതതതܱܩ = ௧ + ෡௧ீܪഥீைܪ ை + ෠௧௣ܤത௉ܤ + ෡௧ܯഥܯ − ෠௧஼஻ܩ஼஻ܩ̅ − ܼ̅−ෞ௧ݎ݁ݎതതതതതݎ݁ݎ መܼ௧ 
)۳۷(  ܱܴ௧ = ௧ݎ݁ݎ × ௧ܲ௢௜௟ × ௧ܻ௢௜௟  

) در قیمت ௧ܻ௢௜௟ضرب تولید ( ، درآمدهای نفتی برابر با ارزش ریالی حاصل۳۷ ابطهردر 
شود که قیمت نفت خام در معادله  می ) است. ضمن آنکه برای سادگی فرض௧ܲ௢௜௟نفت خام (

  قیمت نفت خام است.  شوک ௧௣௢௜௟ߝکه در آن،  صدق کند ۳۸رابطه  صورت بهخودرگرسیونی 
)۳۸(  ௧ܲ௢௜௟ = ௣௢௜௟ߩ ௧ܲି۱௢௜௟ +   ௧௣௢௜௟ߝ

 صورت بهشرط تسویه بازارها در قالب اتحاد درآمد ملی برای اقتصاد بسته  ،درنهایت
  گردد. تصریح می ۳۹رابطه 

)۳۹(  ௧ܻ = ௧ܥ + ௧ܫ +   ௧ܱܩ
را نیز مشابه با معادلات  ۳۹تا  ۳۷روابط  شدن ساختار کلی مدل، سه معادله جهت کامل
  .کنیم میسازی  خطی قبلی لگاریتم

  برآورد مدل نتایج ۴
روش اقتصادسنجی  براساسشده بخش قبل  سازی خطی لگاریتم DSGEدر این بخش، مدل 

شود. برای  زده می تخمین ۲متلبنویسی  تحت محیط برنامه ۱افزار داینار یزی و در قالب نرمب
مطالعات  براساسشده  ای از پارامترهای مدل از مقادیر کالیبره این منظور برای دسته

                                                                                                                                
1 Dynare 
2 MATLAB 
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 .دگرد و برای دیگر پارامترها مقدار میانگین و نوع توزیع پیشین مناسب تعیین می ۱پیشین
های سری زمانی فصلی از متغیرهای تولید ناخالص ملی، تورم،  با استفاده از داده

های خارجی بانک مرکزی، قیمت نفت خام سبد  ، مصرف، حجم پول ، داراییگذاری سرمایه
، ضمن برآورد بیزی این دسته از ۱۳۸۹تا  ۱۳۷۰طی دوره زمانی  حقیقینرخ ارز  نفتی اوپک و

. ۲شود های پولی پرداخته می های قیمت نفت بر سیاست أثیر شوکپارامترها، به بررسی ت
ها از  گیری از داده پس از لگاریتم ،ها منظور محاسبه فرم انحراف از تعادل بلندمدت داده به

نتایج حاصل از برآورد بیزی  ۱استفاده شده است. در جدول  ۳پرسکات-فیلتر هودریک
پیوست نیز نمودارهای مربوط به  در بخش پارامترهای مدل گزارش گردیده است.

  .شود های پیشین و پسین پارامترها ارائه می توزیع
العمل آنی متغیرهای عمده پژوهش به  توابع عکس ۱در مجموعه نمودارهای شکل 

العمل آنی  شوک مثبت قیمت نفت خام ارائه شده است که طی آن، نمودارهای توابع عکس
  ست.دوره آتی رسم شده ا ۲۰متغیرها برای 
گردد، شوک مثبت قیمت نفت سبب کاهش نرخ ارز واقعی،  که ملاحظه می همچنان

دنبال آن افزایش پایه پولی و حجم پول  های خارجی بانک مرکزی و به افزایش دارایی
دهند که شوک قیمت نفت سبب افزایش  نشان می ۱گردد. مجموعه نمودارهای شکل  می

و تعدیل این اثر بیش از پانزده دوره زمان لازم گردد  های خارجی بانک مرکزی می دارایی
گذاری،  گردد. مخارج دولت، سرمایه دارد. ازطرفی، افزایش حجم پول سبب افزایش تورم می

دهند.  مصرف و درآمد کل نیز به شوک مثبت قیمت نفت واکنش مثبت نشان می
فت نقش دهد، یک شوک مثبت قیمت ن که توابع عکس العمل آنی مدل نشان می همچنان

صورت معنادار  چشمگیری در ایجاد سیاست پولی دارد و متغیرهای کلان اقتصادی را به
                                                                                                                                

) گرفته شده ۱۳۹۰( نیک پرمهر و موسوی ، باقریاز مطالعه مشیری ۰٫۹۸برابر با  ߚبه عنوان مثال، پارامتر  ۱
لحاظ شده است. ضریب  ۱٫۴۶ برابر با )۱۳۹۰ار مشابه با کار مشیری و همکاران (نیروی ک است. کشش عرضه

در نظر گرفته شده است.  ۰٫۴۶) برابر با ۱۳۸۹گریزی در تابع مطلوبیت از مطالعه شاهمرادی و همکاران ( ریسک
ر نظر گرفته شده د ۰٫۵) ، ضریب چسبندگی قیمت ها در اقتصاد ایران برابر با ۱۳۹۱پایه مطالعه توکلیان (بربر 

اظ شده لح ۰٫۰۴۲ های ثابت برابر باستهلاک سرمایهو نرخ ا ۰٫۴۲است. همچنین سهم سرمایه در تولید برابر با 
ها را نیز به تبعیت از آپ قیمت-مقدار با ثبات مارک ).۱۳۹۱توکلیان،  و ۱۳۸۹ ،است (شاهمرادی و ابراهیمی

 ۴٫۳۳معادل مقدار کشش جانشینی بین کالاهای مختلف برابر با درصد و  ۳۰برابر با  )۱۳۹۰مشیری و همکاران (
  ایم. در نظر گرفته

 IFSهای زمانی بانک مرکزی و نرم افزار  از بانک اطلاعات سری پژوهشهای سری زمانی مورد استفاده  داده ۲
  استخراج گردیده است. 

3 Hodrick-Prescott  
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دهد. در ادامه این بخش تجزیه واریانس شوک قیمت نفت در قالب  تحت تأثیر قرار می
 شود. ارائه می ۲جدول 

  ۱جدول 
  برآورد بیزی پارامترهای مدل

  درصد ۹۰فاصله اطمینان   نوع توزیع پیشین
ین توزیع میانگ

  پسین
میانگین توزیع 

  پارامتر  پیشین
 ߱  ۰٫۵  ۰٫۳۱  ۰٫۲۷  ۰٫۳۵  بتا
 గߩ  ۰٫۷۱۵  ۰٫۶۹  ۰٫۵۷  ۰٫۸۲  نرمال
 ߙ  ۰٫۴۲  ۰٫۵۱  ۰٫۴۵  ۰٫۵۷  نرمال
 ١ߙ  ۰٫۷۴  ۰٫۹۸  ۰٫۸۴  ۱٫۱۴  نرمال
 ٢ߙ  ۰٫۱۶  ۰٫۳۹  ۰٫۲۶  ۰٫۵۴  بتا
 ٣ߙ  ۰٫۱۰  ۰٫۰۶  ۰٫۰۲  ۰٫۱  بتا
 ௣௢௜௟ߩ  ۰٫۹۵  ۰٫۹۹  ۰٫۹۸  ۰٫۹۹  نرمال
 ௧ߩ  ۰٫۹۰  ۱٫۰۰  ۰٫۷۶  ۱٫۲۶  نرمال

ఌ೟ഁߪ  ۰٫۰۵  ۰٫۱۰  ۰٫۰۹  ۰٫۱۲  گامای معکوس  
క෠೟೛ߪ  ۰٫۰۵  ۰٫۱۴  ۰٫۱۲  ۰٫۱۶  گامای معکوس  
ఌ೟೛೚೔೗ߪ  ۰٫۰۵  ۰٫۰۲  ۰٫۰۲  ۰٫۰۴  گامای معکوس  

   
  العمل آنی به شوک قیمت نفت. توابع عکس .۱شکل 
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    ۲دول ج
  قیمت نفت شوکتجزیه واریانس 

  مخارج دولت  های خارجی دارایی  حجم پول  تولید  تورم دوره
۱  ۰٫۱۲  ۰٫۰۰  ۰٫۲۲  ۰٫۲۹  ۰٫۳۴  
۵  ۰٫۱۰  ۰٫۰۴  ۰٫۱۱  ۰٫۳۴  ۰٫۳۰  
۱۰  ۰٫۱۰  ۰٫۰۵  ۰٫۱۱  ۰٫۳۸  ۰٫۳۲  
۱۵  ۰٫۱۰  ۰٫۰۵  ۰٫۱۱  ۰٫۳۸  ۰٫۳۲  
۲۰  ۰٫۱۰  ۰٫۰۵  ۰٫۱۱  ۰٫۳۸  ۰٫۳۲  

های خارجی  شود، متغیرهای مخارج دولت، دارایی یدیده م ۲که در جدول  همچنان
اند. در دوره اول،  های نفتی را جذب نموده بانک مرکزی و حجم پول بیشترین مقدار از شوک

های  های نفتی را جذب نموده است. این فرآیند طی دوره درصد از شوک ۳۴مخارج دولت 
های  درصد از شوک ۳۲ه بیستم در دور که طوری بهبعد نیز همچنان ادامه پیدا کرده است، 

های خارجی بانک مرکزی نیز در  نفتی توسط مخارج دولت جذب شده است. دارایی
نفتی را جذب کرده است و های  درصد از شوک ۳۸مدت در بلنددرصد و  ۲۹مدت  کوتاه

ی نفتی ها درصد از شوک ۱۱ بلندمدتدرصد و در  ۲۲ مدت کوتاهآن حجم پول در  درنتیجه
های نفتی ندارد و در  واکنشی به شوک مدت کوتاهتولید در  که، ده است؛ درحالیرا جذب نمو
 مدت کوتاههای نفتی را جذب کرده است. متغیر تورم نیز در  درصد از شوک ۵تنها  بلندمدت

های نفتی را گرفته است. تجزیه واریانس  درصد از شوک ۱۰ بلندمدتدرصد و در  ۱۲
های خارجی بانک مرکزی  مخارج دولت و دارایی است که نفتی بیانگر این واقعیتهای  شوک

  های نفتی به اقتصاد داخل هستند.  دو مجرای اصلی و عمده انتقال شوک

  گیری خلاصه و نتیجه ۵
 DSGEهای پولی را در قالب یک مدل  های نفتی در ایجاد سیاست این مقاله نقش شوک

بسته با تصریح قید  یک مدل اقتصاد نماید. برای این منظور برای اقتصاد ایران بررسی می
تلفیقی دولت و بانک مرکزی متناسب با ایران طراحی گردید. برآورد تجربی مدل با استفاده 

گیری از روش تخمین  و با بهره ۱۳۸۹تا  ۱۳۷۰های فصلی طی دوره زمانی  از داده
ی مدل، العمل آن توابع عکس اقتصادسنجی بیزی صورت پذیرفت. بر پایه نتایج حاصل از

حجم  بانک مرکزی سبب افزایش پایه پولی،های خارجی  شوک مثبت نفتی با افزایش دارایی
دهد. نتایج  ای افزایش می ملاحظه قابل صورت بهشود و مخارج دولت را  پول و تورم می

گذاری و درآمد کل اثر مثبت  های نفتی بر مصرف، سرمایه دهد شوک همچنین نشان می
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های خارجی  دهد که دارایی های نفتی نشان می ج تجزیه واریانس شوکدارد. از طرفی، نتای
این دو  بنابراین،ها هستند.  بانک مرکزی و مخارج دولت دو منبع عمده جذب این شوک

های نفتی به اقتصاد ایران محسوب  عنوان مجراهای اصلی مکانیسم انتقال شوک متغیر به
  گردند.  می

ملاحظه  قابله دولت بر بانک مرکزی و نقش آمده شواهدی از سلط نتایج بدست 
های پولی در ایران است. کاهش وابستگی دولت به  گیری سیاست های نفتی در شکل شوک

درآمدهای نفتی، نظارت بیشتر بر صندوق ذخیره ارزی و حفظ اصالت بانک مرکزی در ایفای 
  است.  پژوهشوظایف اصلی این نهاد جزو راهکارهای پیشنهادی این 

  ت منابعفهرس
 . ۳۵-۳۱، ۱۳۶، های اقتصاد فصلنامه تازهارزی، های  ). کشورهای نفتی و رژیم۱۳۹۱( س.برخورداری، 

جدید در چارچوب یک مدل تعادل های  ، بررسی منحنی فیلیپس کینزین)۱۳۹۱ح. (توکلیان ، 
 .۲۲-۱، )۱۰۰( ۴۷، مجله تحقیقات اقتصادیعمومی پویای تصادفی برای ایران، 

های پولی در اقتصاد ایران در قالب  ). ارزیابی اثرات سیاست۱۳۸۹( ا.ابراهیمی،  و ،ا.شاهمرادی، 
 . ۵۶-۳۱،)۳(۲های پولی و بانکی،  یک مدل پویای تصادفی نئوکینزی، پژوهش

و دستمزد و ها  چسبندگی قیمت ). ۱۳۹۱س. ف. (سیدحسینی،  م. ع.، واحسانی ،  ،ا.شاهمرادی ، 
  .۳۰- ۱ ،)۱(۱۲، های اقتصادی پژوهش .انسیاست پولی در اقتصاد ایر

قیمتی نفت بر متغیرهای های  ). تحلیل شوک۱۳۸۸( ن.معلمی، و ، ا.آبادی،  ، یحییس.صمدی، 
 . ۲۶-۵ ،)۵۲(۱۷، اقتصادیهای  ها و سیاست فصلنامه پژوهش .کلان در ایران

های نفتی به  کهای پولی در انتقال اثر شو ). نقش سیاست۱۳۸۹( ا.ابراهیمی،  و ،م.متوسلی، 
 . ۵۰-۲۷ ،۸۱، نامه مفید .صاد ایراناقت

بررسی درجه تساط سیاست مالی  .)۱۳۹۰(س. ه. نیک،  موسوی و ،.مهر، شپر باقری س.،مشیری ، 
های رشد و  فصلنامه پژوهشدر اقتصاد ایران در قالب یک مدل تعادل عمومی پویای تصادفی، 

 . ۹۰- ۶۹ ،)۵(۲، توسعه اقتصادی
های  های نفتی و سیاست ). سنجشی از تأثیر شوک۱۳۸۹( ا.مهماندوستی،  اسدی و ،ا.کمیجانی، 

  .۲۶۲- ۲۳۹ ،۹۱، تحقیقات اقتصادیپولی بر رشد اقتصادی ایران، 
 . ۱۳۱شماره  های اقتصاد، نامه تازه ویژه). ۱۳۹۰( مصاحبه با دکتر مسعود نیلی

اقتصادی بانک های  و سیاستها  سیاداره برر .۱۳۸۶- ۱۳۸۱عملکرد بودجه عمومی دولت طی سالهای 
  مرکزی جمهوری اسلامی ایران، دایره مالی، ویرایش دوم.

Aastveit, K. A. (2014). Oil price shock in a data-rich environment, Energy 
Economics, 45, 268-279. 
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   پیوست

  
  های پیشین و پسین پارامترهای برآوردشده مدل توزیع .۲شکل 
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