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  چکیده
 ماهیت با رابطه در آماری شواهد برخی آوردن  دست به هدف به تحقیق این

 سیاسی و اقتصادی عوامل. گرفت انجام ایران اقتصاد در پولی و مالی های گذاری سیاست
 متغیرهای پایه پولی و مخارج دولت رفتار بر تأثیرگذار بالقوه متغیرهای عنوان به مختلفی
 روش از آنها ضرایب پسین توزیع و پسین ورود احتمال محاسبه منظور به و گردید انتخاب
 درآمدهای سلطه آمده  دست  به نتایج ترین مهم از. شد استفاده مدل بیزین گیری میانگین

 در تولید تغییرات به حساسیت مخارج دولت و پایه پولی عدم تغییرات مخارج دولت، بر نفت
 نتیجه در انبساط پایه پولی تورم، تغییر در نتیجه تغییر مخارج دولت عدم مختلف، های بخش
 نظر به لذا است. ۱۳۸۹ تا ۱۳۸۴ دوره در پولی پایه رشد نرخ متوسط افزایش و تورم افزایش

 کلان اقتصاد های توصیه با سازگار ها قیمت یا تولید تغییرات به سیاستگذاران واکنش رسد می
  تاثیرگذارتر است. جمهور رئیسنیست و رویکرد اقتصادی 

 ،، رشد تولیددرآمد نفت، تورمی، مال یاستگذاریس ی،پول یاستگذاریسها:  کلیدواژه
  گیری بیزین مدل میانگین
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 ۱۳۹۲پاییز / ۱۷شماره / ششم سال ۲ 

  مقدمه ۱
های مرکزی برای  کند که بانک پیشنهاد می ۱۹۹۳در مقاله مشهور خود در سال  ۱تیلور

پولی از یک قاعده مشخص که تابعی از مقادیر تولید و تورم در اقتصاد است  گذاری سیاست
ی وجود یک قاعده در سیاستگذاری کاهش نااطمینانی و افزایش ترین ویژگ پیروی کنند. مهم

ها است.  سیاست ۲های آینده دولت یا بانک مرکزی و دوری از ناسازگاری زمانی اعتبار فعالیت
های دولت و بانک مرکزی در ایران این نهادها را ملزم به  قوانین بالادستی حاکم بر فعالیت

  اند.  ای مشخص نکرده رعایت قاعده
های پولی یا مالی بر اقتصاد ایران بوده  وضوع مطالعات بسیاری بررسی اثرات سیاستم

کنند مغفول مانده است.  ها را تعیین می ، اما شناسایی عواملی که جهت این سیاست۳است
های دولت در اقتصاد ایران  گذاری اطلاعات آماری محدودی در رابطه با ماهیت سیاست

دف به دست آوردن برخی شواهد آماری در این رابطه انجام وجود دارد. این تحقیق به ه
  گیرد. می

های مختلف،  ها، تولید در بخش مجموعه عوامل مختلفی نظیر متغیرهای پولی، قیمت
تواند بر رفتار سیاستگذاران  گذاری و نرخ ارز وجود دارد که به طور بالقوه می نفت، سرمایه

زیرمجموعه از این متغیرها با نااطمینانی نسبت به  پولی و مالی تأثیرگذار باشد. انتخاب یک
شود که در این مطالعه برای مدلسازی  مدلسازی همراه است. این موضوع باعث می

گیری بیزین مدل استفاده شود. با استفاده از این روش آماری  نااطمینانی از روش میانگین
ین متغیرهای مختلف را و همچنین توزیع اثرات نهایی پس ٤توان احتمال ورود پسین می

  محاسبه و در رابطه با نقش آنها در قواعد سیاستگذاری اظهارنظر کرد.
مندی رفتار  ترین ملاحظات در تفسیر نتایج تجربی این مطالعه، در ارزیابی قاعده یکی از مهم

سیاستگذاران پولی انتخاب ابزار سیاست پولی است. ابزار سیاستگذاری در قاعده تیلور نرخ 
گذاری را  های یک ابزار سیاست است، حال آنکه این متغیر در اقتصاد ایران ویژگی بهره
پایه پولی را به عنوان  ،گردد که در تفسیر نتایج این مطالعه . این محدودیت باعث میندارد

  
1 Taylor 
2 time inconsistency 

)، ۱۳۸۹( ، کریمی و مردانی)، ابونوری۱۳۸۶)، گسگری و اقبالی (۱۳۸۲بگلو ( به عنوان مثال، پروین و قلی ۳
  ) را ببینید.۱۳۸۵) و تقوی و لطفی (۱۳۸۷فرد و موسوی ( )، طاهری۱۳۸۹(، محمدی و اکبری موسوی

4 posterior inclusion probability 
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 در ایران پایه پولی و مخارج دولتتوضیح تغییرات  ۳

برانگیز، اما رویکردی معمول  ابزار سیاستگذاری پولی فرض کنیم. این انتخاب اگر چه بحث
  اقتصاد ایران است. در مطالعات تجربی

گرفتن مخارج کل دولت به  از دیگر ملاحظات در تفسیر نتایج تجربی این مطالعه درنظر
عنوان ابزار سیاستگذاری مالی و عدم تفکیک آن به مخارج جاری و عمرانی است. علت 

ناپذیری اجزای این متغیر است. به عنوان  تفکیک نکردن مخارج کل به اجزای آن، تفکیک
های بهداشت یا آموزش که در گروه مخارج جاری منعکس  خارجی نظیر هزینهم ،مثال
گذاری در نیروی انسانی دارند. به عبارت دیگر، افزایش مخارج  شوند ماهیت سرمایه می

  گذاری و رشد بلندمدت اقتصاد نیست.  جاری الزاماً به معنی عدم توجه دولت به امر سرمایه
گیری  حث تجربی این مطالعه بر پایه روش آماری میانگینبا توجه به این دو ملاحظه، در ب

شود. متغیر وابسته گروه اول پایه پولی و  زده می بیزین مدل دو گروه رگرسیون تخمین 
متغیر وابسته گروه دوم مخارج دولت است. متغیرهای بالقوه تأثیرگذار بر متغیر وابسته 

  شود.  ی انتخاب میای از متغیرهای اقتصادی و متغیرهای موهوم مجموعه
عدم توجه  ،یمال یاستگذارینفت بر س یآمده سلطه درآمدها  دسته ب جیترین نتا از مهم

 استگذارانیمختلف، عدم توجه س یها در بخش دیتول راتییبه تغ یو مال یپول استگذارانیس
تورم و  شیافزا جهیدر نت یانبساط یپول یها استیمشاهده س ها، متیق راتییبه تغ یمال
  است. ۱۳۸۹ تا ۱۳۸۴در دوره  یه پولیمتوسط نرخ رشد پا شیزااف

چارچوب کلی تحقیق بدین صورت است که در بخش دوم روش تجربی این مطالعه معرفی 
گیری  و بخش چهارم به نتیجه گردد میشود. در بخش سوم نتایج مطالعه آماری ارائه  می

  اختصاص دارد.

  روش تجربی ۲
علم اقتصاد این توانایی را دارند که تعداد بسیار زیادی های هنرمندانه در  مدلسازی«

؛ موضوعی ۱»دادن رفتار یک متغیر معرفی کنند برای توضیح را متغیرهای توضیحی بالقوه
گیرد و مسئله  قرار می» حجم مشاهدات محدود«که در مطالعات تجربی در کنار ویژگی 
روش واحد در انتخاب بهترین کند. نبود یک  می  انتخاب بهترین مدل تجربی را پررنگ
های اقتصاد کلان کرده است. چنین انتقاداتی باعث  مدل، انتقاداتی را متوجه مدلسازی

ها در ادبیات شده است. شروع به  گیری بیزین مدل شدن نقش روش میانگین پررنگ

  
1 Sala-i-Martin, Doppelhofer and Miller (2004) 
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 ۱۳۹۲پاییز / ۱۷شماره / ششم سال ۴ 

 ۱۹۸۳( ۱توان مطالعات لیمر های اقتصادسنجی را می کارگیری چنین رویکردی در مدلسازی
در  ۳در انتخاب متغیرهای باثبات ۲) و معرفی روش آزمون حدود مفرط۱۹۸۵ و

در ادامه روند توسعه این رویکرد مطالعه گرنجر و  ٤دهندگی رشد اقتصادی دانست. توضیح
گیری  قرار دارد. روش میانگین ٦) و معرفی آزمون حدود مفرط معقول۱۹۸۳( ٥اوهلیگ

تری از این رویکرد را ارائه  ) شکل متکامل۱۹۹۷مارتین ( بیزین مدل نظیر مطالعه سالایی
  را درنظر بگیرید. )۱های خطی رابطه ( کنیم. مدل را معرفی می کند. در ادامه این روش می

࢟		:௜ܯ  )۱( = ௜ࢼ௜ࢄ ൅ ܰ~௜ࢿ				,௜ࢿ ൬૙, ൰ࡵ௜۲ߪ ,				݅ = 1… ۲௞ 

:࢟تعداد متغیر توضیحی بالقوه است. بردار  ݇در این رابطه  ܶ × مشاهدات متغیر وابسته  ۱
:௜ࢄو  ܶ × ݇௜, ݇௜ ൑ تعداد مشاهدات  ܶماتریس مشاهدات متغیرهای توضیحی هستند.  ݇

  است. 
௝ܾنااطمینانی وجود دارد. اگر  ݅در رابطه با انتخاب  , ݆ = ۱, … , تأثیر نهایی متغیر بالقوه  ݇ نوشته  )۲ه (طرابه صورت ام بر متغیر وابسته تعریف شود، آنگاه توزیع پسین این متغیر ب݆

  خواهد شد:

)݌  )۲( ௝ܾ|࢟, (ࢄ = ∑ ൫݌ൣ ௝ܾ|࢟, ௜൯ܯ,ࢄ × ,࢟|௜ܯ)݌   ൧۲ೖ௜ୀ۱(ࢄ

ام است. با فرض ݅به شرط مدل  ௝ܾتوزیع پسین  )۲در رابطه ( اولین توزیع درون کروشه
توان نشان داد که میانگین توزیع  می ،)۴( و  )۳( ، یعنی دو رابطه ۸و۷توزیع پیشین جی زلنر

  
1 Leamer 
2 extreme bound test 
3 robust 

نشان دادند که استفاده از  Levine and Renelt (1992)  تعریف لیمر از متغیر باثبات مورد انتقاد قرار گرفت. ٤
دهندگی رشد اقتصادی باثبات شناخته شوند.  شود تعداد بسیار کمی از متغیرها در توضیح این روش باعث می

Sala-i-Martin (1997) .را ببینید  
5 Granget and Uhlig 
6 reasonable extreme bound test 
7 Zellner’s g prior 

توان میزان  کند. این پارامتر را می محدود می ݃های پیشین را به انتخاب پارامتر  این فرض انتخاب توزیع ۸
اعتماد به اطلاعات پیشین (ضرایب صفر) تفسیر کرد. مقادیر کوچک به معنی آن است که احتمال بیشتری به 
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 در ایران پایه پولی و مخارج دولتتوضیح تغییرات  ۵

௜௝࢞௚௚ା۱پسین این ضریب برابر با  ෠ܾ௝  است که در آن෠ܾ௝ زننده حداقل مربعات معمولی  تخمین
   ۱است.

)۳(  ௝ܾ|ℎ௜	~	ܰ ൬૙, ℎ௜ି   	۱൰ି(௜ࢄ௜ᇱࢄ)۱݃
)۴(  ℎ௜ 	∝ ℎ௜ି ۱ 

ام است. این توزیع تابعی از توزیع ݅توزیع پسین مدل  )۲(  دومین توزیع در کروشه رابطه 
  است. ۲شده پیشین این مدل و تابع درستنمایی تجمیع

,࢟|௜ܯ)݌  )۵( (ࢄ = ௉(࢟|ெ೔,ࢄ)௉(ெ೔|ࢄ)∑ ௉(࢟|ெೕ,ࢄ)௉(ெೕ|ࢄ)۲ೖೕసభ , ݅ = 1… ۲௞  

مشکلات  kاست که برای مقادیر نسبتاً بزرگ  ۲௞ها در فضای مدل  تعداد کل مدل
 ۳آورد. در چنین مواقعی الگوریتم مادیگان و یورک وجود می همحاسباتی بسیاری را ب

گیرد. این الگوریتم یک  مشهور است مورد استفاده قرار می MC3)که به الگوریتم ۱۹۹۵(
  است. )۶( با ماتریس انتقال رابطه  ٤ـ هستینگ الگوریتم متراپولیس

௜ܯ൫݌  )۶( → ௝൯ܯ = ቐ݉݅݊ ൜۱, ௉൫ெೕหࢄ,࢟൯௉(ெ೔|ࢄ,࢟)ൠ , ௝ܯ ∈ (௜ܯ)ܰ
۰, ௝ܯ ∉   (௜ܯ)ܰ

௜ܯ൫݌عبارت  → کند.  را محاسبه می ௝ܯبه مدل  ௜ܯاحتمال حرکت الگوریتم از مدل  ௝൯ܯ
دهد. در  دهندگی بالاتری داشته باشد، این حرکت قطعاً رخ می قدرت توضیح ௝ܯاگر مدل 

دهندگی دو مدل، ممکن است الگوریتم به  غیر این صورت، بسته به تفاوت قدرت توضیح
وی از ام است که به پیر݅همسایگی مدل  (௜ܯ)ܰبماند.  ௜ܯمدل جدید حرکت کند یا در 

                                                                                                                               
این ضریب را  Fernandez, Ley and Steel (2001)صفر بودن ضرایب قائل هستیم. به پیروی از  ݃ = ,ଶܭ)	ݔܽ݉   تعداد متغیرهای توضیحی است. ܭه در آن کنیم ک انتخاب می (ܶ

 آمده است. Koop (2003)زننده به همراه سایر جزئیات در  های این تخمین ها و کواریانس واریانس ۱
2 integrated likelihood 
3 Madigan and York 
4 Metropolis-Hastings 
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 ۱۳۹۲پاییز / ۱۷شماره / ششم سال ۶ 

هایی دارای یک متغیر بیشتر یا  جموعه را مدلاین م )۱۹۹۷( ۱، مادیگلان و هوتینگرفتری
از  ௝ܯقرار دارد،  ௜ܯکنیم. زمانی که الگوریتم در  تعریف می ௜ܯیک متغیر کمتر نسبت به 

شود و بدین  همسایگی آن انتخاب و با احتمال فوق قبول یا با احتمال یک منهای آن رد می
 )۷( رابطه  ۲شود. تحت شرایطی معمول ی میساز شبیه ۱ܯبه ازای  ௜ሽ۱ேܯሼصورت زنجیره 

  برقرار است.

)۷(  ݈݅݉ே→ஶ ۱ே∑ ே(௜ܯ)݃
۱ =  ((௜ܯ)݃)ܧ

نسبت توابع پسین، که در آن  )۵( ، به جای محاسبه رابطه MC3بنابراین در الگوریتم 
 ۳شود. این نسبت را شانس پسین محاسبه می ،حذف شده است )۵( مخرج کسر در رابطه 

  است. )۸( نامند و برابر با رابطه  می

)۸(  ௉൫ெೕหࢄ,࢟൯௉(ெ೔|ࢄ,࢟) = ௝௜ܤ × ௉(ெೕ|ࢄ)௉(ெ೔|ࢄ) , ௝௜ܤ = ௉(࢟|ெೕ,ࢄ)௉(࢟|ெ೔,ࢄ)  
است و کسر دوم شانس پیشین است.  ௜ܯدر مقابل  ௝ܯمدل  ٤نسبت بیز ௝௜ܤدر این رابطه 

های مختلف یکسان و  با فرض معمول توزیع یکنواخت در فضای مدل، احتمال پیشین مدل
بنابراین شانس پیشین برابر با واحد خواهد بود. در این صورت، شانس پسین برابر با نسبت 

  منظور محاسبه این نسبت، از تابع درستنمایی نهایی تحت فرض پیشین جیبیز است. به 
  گزارش شده است. )۹( کنیم که در رابطه  زلنر استفاده می

(௜ܯ|࢟)݌  )۹( = ௰ቆ೅ష۱۲ ቇ
గ೅ష۱۲ √் × ௖ᇱ࢟ ௖࢟ × ቀ۱ା௚ቁ೅ష۱షೖ೔۲

൭ଵା௚ቆ۱ିோ೔۲ቇ൱೅ష۱۲
  

  
1 Raftery, Madigan and Hoeting 

بایست صفر باشد. ثانیاً احتمال حرکت از یک مدل به مدل دیگر، به  اولاً احتمال رسیدن به هیچ مدلی نمی ۲
  بایست برابر با احتمال حرکت از مدل دوم به مدل اول، به شرط مدل دوم باشد. شرط مدل اول می

3 posterior odds 
4 Bayes ratio 
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 در ایران پایه پولی و مخارج دولتتوضیح تغییرات  ۷

௖ݕو  ௜ܯضریب تعیین مدل  ௜۲ܴ ،)۹( در رابطه  = ݕ − است. افزایش اندازه مدل ضریب  ݕ
کند. با این حال،  تر عمل می های پیچیده دهد و از این جنبه به نفع مدل تعیین را افزایش می

در توان صورت کسر رابطه فوق (با علامت منفی) افزایش حجم مدل را جریمه  ௜݇حضور 
  کند. می

)، محاسبه نسبت تعداد دفعاتی که )۲(  در کنار توزیع پسین ضرایب متغیرهای بالقوه (رابطه 
شود به تعداد کل تکرارهای الگوریتم حائز اهمیت است.  یک متغیر در الگوریتم انتخاب می

نامند. تفسیر توزیع پسین ضرایب  این نسبت را اصطلاحاً شانس ورود پسین آن متغیر می
تر است. از  غیرهایی که دارای شانس پسین بالاتری نسبت به دیگر متغیرها هستند، مهممت

  آمده استفاده خواهد شد. ر خلاصه کردن گزارش نتایج به دستاین موضوع د

  نتایج تجربی ۳
میلیون تکرار اولیه کنار گذاشته  ۱طوری که  به اند میلیون بار تکرار به دست آمده ۷نتایج با 

های پسین با  مشاهده، یکی ذخیره شده است. بنابراین توزیع ۱۰ز آن از هر شده و پس ا
دهد که این تعداد  اند. نتایج تحلیل حساسیت نشان می هزار مشاهده محاسبه شده ۶۰۰

تکرار برای رسیدن به همگرایی تا سه رقم اعشار کافی است (نتایج تفصیلی نزد نویسندگان 
  محفوظ است). 

مه اشاره شد، متغیرهای وابسته نرخ رشد پایه پولی و نرخ رشد طور که در مقد همان
های دولت به عنوان ابزارهای سیاستگذاری پولی و مالی هستند. به طور کلی،  پرداخت
های یک تا چهار این متغیرها (به جز متغیرهای موهومی) به عنوان متغیرهای  وقفه

در رابطه با تحلیل حساسیت مربوط اند. توضیحات بیشتر  دهنده بالقوه انتخاب شده توضیح
های این متغیرها در ادامه ارائه  شدن برخی از وقفه به حذف برخی از این متغیرها یا اضافه

هستند. نرخ رشد  ۱۳۸۹تا  ۱۳۶۷ها فصلی بوده و مربوط به دوره  شود. تواتر داده می
ه سال قبل ای (فصل سال جاری به فصل مشاب متغیرهای مختلف از فرمول نرخ رشد نقطه

زدایی  ترین مزیت این فرمول عدم نیاز به فصلی اند. مهم منهای یک) محاسبه شده
  متغیرهای مورد استفاده است.

یکی از نتایج اولیه این مطالعه آن است که هرچه احتمال ورود پسین کمتر باشد، احتمال 
غیر وابسته گزارش اینکه نتوان نتیجه مطمئنی در رابطه با جهت تأثیرگذاری یک متغیر بر مت

  شود. کرد بیشتر می
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 ۱۳۹۲پاییز / ۱۷شماره / ششم سال ۸ 

در  ،های دولت متغیر وابسته آنهاست هایی که نرخ رشد پرداخت نتایج مربوط به رگرسیون
کل تنها نتایج متغیرهایی گزارش گزارش شده است. در این ش ۱شکل  قالب نمودارهایی در 

شود. برای به دست  محاسبه می درصد ۵شده است که احتمال ورود پسین آنها بیشتر از 
های عمرانی از مجموعه متغیرهای  های جاری و پرداخت آوردن این نتایج دو متغیر پرداخت

الیاتی بالقوه حذف گردیدند و وقفه صفر متغیرهای درآمد دلاری نفت و درآمدهای غیرم
  دولت اضافه شدند.

های دولت، دو متغیری که احتمال ورود پسین بالاتری نسبت به  برای نرخ رشد پرداخت
بقیه دارند، وقفه صفر درآمدهای غیرمالیاتی دولت و وقفه اول صادرات است. تمامی توزیع 
پسین ضرایب این دو متغیر در سمت مثبت محور افقی قرار گرفته است. متوسط توزیع 

و متوسط توزیع پسین ضریب  ۰٫۱۵سین ضریب متغیر درآمدهای غیرمالیاتی دولت پ
محاسبه شده است. بنابراین با اطمینان بالا، اثرات این دو متغیر بر مخارج  ۰٫۱۸صادرات 

دولت مثبت است. با توجه به هویدا بودن نقش نفت در فرآیند تشکیل این دو متغیر، این 
  شوند. های دولت ناشی می ی بر پرداختنتایج از سلطه درآمدهای نفت

 درصد ۸وقفه اول نرخ رشد مخارج مصرفی بخش خصوصی دارای احتمال ورود پسین 
ترین  محاسبه شده است، که پس از درآمدهای غیرمالیاتی دولت و صادرات دارای بزرگ

و  درصد ۹۹احتمال ورود پسین است. احتمال مثبت بودن ضریب این متغیر بیش از 
محاسبه شده است. این ضریب نسبت به نتایج مربوط به  ۰٫۸۹میانگین توزیع پسین 

  درآمدهای غیرمالیاتی و صادرات نسبتاً بزرگ است.
چهارمین متغیر با بیشترین احتمال ورود پسین وقفه اول متغیر وابسته است. احتمال 

دهد که نرخ رشد مخارج  درصد است. این نتیجه نشان می ۹۵مثبت بودن این متغیر تقریباً 
های گذشته در مقابل درآمدهای غیرمالیاتی دولت در توضیح دادن نوسانات  دولت در دوره

  های دولت از اهمیت کمتری برخوردار است. پرداخت
ترین متغیرهای تأثیرگذار بر مخارج دولت گزارش  علاوه بر متغیرهایی که به عنوان مهم

رفت  که در این مجموعه قرار نگرفتند، اما انتظار میاند، توجه به دیگر متغیرهایی  شده
  احتمال پسین بالایی داشته باشند حائز اهمیت است.

گونه متغیرها، متغیرهای گروه تولید است. وقفه اول نرخ رشد  اولین دسته از این
درصد و پانزدهمین متغیر مهم در  ۱٫۵افزوده بخش نفت دارای احتمال ورود پسین  ارزش
بر اساس احتمال ورود پسین است. دیگر متغیرهای این گروه احتمال  متغیرها بندی رتبه

  تری دارند و جهت تأثیرگذاری آنها نیز با نااطمینانی زیادی مواجه است. ورود پسین پایین
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 در ایران پایه پولی و مخارج دولتتوضیح تغییرات  ۹

  
  های دولت نتایج مربوط به نرخ رشد پرداخت ۱ شکل

معرفی  ۱جدول  نماد متغیرهای مختلف در بالای هر نمودار نوشته شده است. این نمادها در  توضیحات:
احتمال ورود  iمیانگین توزیع پسین و  mاحتمال مثبت بودن تأثیر آن متغیر بر متغیر وابسته،  +pاند.  شده

  پسین متغیر مورد نظر است.
  محاسبات نویسندگان منبع:

دومین دسته از متغیرهایی که انتظار احتمال پسین بالایی برای آنها وجود داشت، گروه 
کننده ششمین متغیر مهم  متغیرهای شاخص قیمت است. وقفه اول شاخص قیمت مصرف

است.  درصد ۲٫۸احتمال ورود پسین) است که دارای احتمال ورود بندی بر اساس  (در رتبه
نااطمینانی در رابطه با جهت تأثیرگذاری این متغیر نسبتاً بالاست. احتمال مثبت بودن اثر 

های دیگر این  محاسبه شده است. وقفه درصد ۸۱این متغیر بر نرخ رشد مخارج دولت 
تمال ورود پسین کمتر). در رابطه با شاخص متغیر نیز وضعیت مشابهی دارند (البته با اح

های ورود پسین کمتر و نااطمینانی در رابطه با جهت تأثیرگذاری  قیمت تولیدکننده احتمال
توان عنوان کرد که سیاستگذار مالی با مشاهده  بیشتر است. بنابراین، این نتیجه را می

  آورد. افزایش تورم به سیاست انقباضی مالی روی نمی

٠٫٠۴ ٠٫٢۶

gni(-٠)  gp

-٠٫٠۵ ٠ ٠٫۴

ex(-١)  gp

-٠٫٣۶ ٠ ٢٫١٣

pc(-١)  gp

p+=٠٫٩٩٨
m=٠٫٨٩
i=٠٫٠٨٨

-٠٫٢٧ ٠ ٠٫۶۵

gp(-١)  gp

p+=١
m=٠٫١۵
i=٠٫١٩

p+=٠٫٩٩٩
m=٠٫١٨
i=٠٫١۴

p+=٠٫٩۴٩
m=٠٫١٩
i=٠٫٠۵١
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 ۱۳۹۲پاییز / ۱۷شماره / ششم سال ۱۰ 

 ۲شکل  هایی که نرخ رشد پایه پولی متغیر وابسته آنهاست در  ربوط به رگرسیوننتایج م
گزارش شده است. در این شکل تنها نتایج متغیرهایی گزارش شده است که احتمال ورود 

شود. برای به دست آوردن این نتایج متغیر حجم  محاسبه می درصد ۵از  پسین آنها بیشتر
نقدینگی از مجموعه متغیرهای بالقوه حذف گردید و مخارج کل، جاری، عمرانی، 

  زای ضعیف در نظر گرفته شدند. درآمدهای نفت و درآمدهای غیرمالیاتی دولت برون
ی که در رابطه با ارتباط احتمال ورود ا برای نتایج مربوط به نرخ رشد پایه پولی نیز نتیجه

پسین یک متغیر و احتمال مثبت بودن تأثیر آن متغیر بر متغیر وابسته به دست آمد، صادق 
نااطمینانی در رابطه با جهت تأثیرگذاری یک متغیر بر متغیر وابسته  ،است. به طور کلی

  د.یاب ، افزایش میشود کم میزمانی که احتمال ورود پسین آن متغیر 
وقفه متغیر پایه پولی در رگرسیون پایه پولی دارای بیشترین احتمال ورود پسین است. جهت 

ای در رابطه  شود. چنین نتیجه محاسبه می ۰٫۴۶تأثیرگذاری این متغیر مثبت و با میانگین 
با مخارج دولت به دست نیامد. به عبارت دیگر، پایداری نرخ رشد پایه پولی بیشتر از نرخ 

  رج دولت است.رشد مخا
دارای بیشترین  ۱۳۸۹ تا ۱۳۸۴پس از وقفه پایه پولی، متغیر موهومی مربوط به دوره 

احتمال ورود پسین است. تقریباً تمام توزیع چگالی این متغیر در سمت راست محور افقی 
ای پایه پولی به طور  دهند که در این دوره نرخ رشد نقطه تجمیع شده است. نتایج نشان می

  بالاتر بوده است. ۱۳۸۹ تا ۱۳۶۷از کل دوره مورد بررسی یعنی  ۰٫۰۸متوسط 
شود، نرخ  تغیر که در رگرسیون پایه پولی دارای بالاترین احتمال ورود شناسایی میسومین م

کننده است. احتمال مثبت بودن تأثیر این متغیر بر رشد پایه  رشد شاخص قیمت مصرف
دهد که  است. این نتیجه نشان می ۰٫۳۷درصد با میانگین توزیع پسین  ۹۹پولی بیش از  

آورند، بلکه  های انقباضی روی نمی ورمی نه تنها به سیاستسیاستگذاران پولی در شرایط ت
  دهند. های انبساطی (افزایش نرخ رشد پایه پولی) را در دستور کار خود قرار می سیاست

چهارمین متغیری که دارای احتمال ورود پسین بالاتری نسبت به دیگر متغیرهاست، وقفه 
 ۹۸یر این متغیر بر پایه پولی بیش از صفر مخارج جاری دولت است. احتمال مثبت بودن تأث

دهد که سلطه دولت بر پایه پولی از کانال  شود. این نتیجه نشان می درصد محاسبه می
  مخارج جاری است تا مخارج عمرانی.
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 در ایران پایه پولی و مخارج دولتتوضیح تغییرات  ۱۱

  
  نتایج مربوط به نرخ رشد پایه پولی ۲ شکل

معرفی  ۱جدول  ر نماد متغیرهای مختلف در بالای هر نمودار نوشته شده است. این نمادها د توضیحات:
احتمال ورود  iمیانگین توزیع پسین و  mاحتمال مثبت بودن تأثیر آن متغیر بر متغیر وابسته،  +pاند.  شده

  پسین متغیر مورد نظر است.
  محاسبات نویسندگان منبع:

همانند نتایج مربوط به نرخ رشد مخارج دولت، متغیرهای مربوط به گروه تولید نقش 
تغییرات تولید منجر به تغییر حجم  که ین معنیا  هچندانی در تغییرات پایه پولی ندارند، ب

سین شود. اولین متغیر از این گروه که دارای احتمال پ های آینده نمی پایه پولی در دوره
بالاتری نسبت به دیگر متغیرهای این گروه است، ارزش افزوده بخش نفت است. این نتیجه 

آمده برای مخارج دولت است. این متغیر به لحاظ احتمال ورود  مشابه با نتیجه به دست
شود. احتمال  محاسبه می درصد ۲۴پسین، یازدهمین متغیر است و این احتمال برای آن 

  است. درصد ۴۵این متغیر بر نرخ رشد پایه پولی پسین مثبت بودن اثر 
دهد که متغیرهای مربوط به گروه درآمدهای نفت (نظیر درآمد دلاری نفت،  نتایج نشان می

های ورود پسین بالا در رگرسیون  درآمدهای غیرمالیاتی دولت و صادرات) دارای احتمال
طالعاتی نظیر مجاب و برکچیان مربوط به پایه پولی نیستند. این موضوع سازگار با نتایج م

٠ ٠٫٩٢

mb(-١)  mb

-٠٫٠٣ ٠ ٠٫٢

ahma(-٠)  mb

-٠٫٢١ ٠ ٠٫٩۵

cpi(-١)  mb

-٠٫٠٧ ٠ ٠٫٢۶

gpc(-٠)  mb

p+ =١

i=٠٫١٧
m=٠٫۴۶

p+=٠٫٩٩۵

i=٠٫٠٨٨
m=٠٫٣٧

p+=٠٫٩٨٧

i=٠٫٠۵۵
m=٠٫٠٩۵

p+=٠٫٩٩٩

i=٠٫١۴
m=٠٫٠٨۶
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 ۱۳۹۲پاییز / ۱۷شماره / ششم سال ۱۲ 

دهد که کانال مخارج  ) است و با توجه به نتایج مربوط به مخارج دولت، نشان می۱۳۹۱(
تری نسبت به کانال مخارج عمرانی برای انتقال اثرات افزایش درآمد  جاری دولت کانال قوی
  نفت به پایه پولی است.

  خلاصه نتایج  ۴
برخی شواهد آماری در رابطه با ماهیت این تحقیق به هدف به دست آوردن 

های مالی و پولی در اقتصاد ایران انجام گرفت. این در حالی است که  گذاری سیاست
های پولی یا مالی  اند بیشتر جنبه تأثیرگذاری سیاست کنون صورت گرفته مطالعاتی که تا

پولی و مالی به ترتیب ابزار سیاستگذاری  ،اند. در این مطالعه دولت بر اقتصاد را بررسی کرده
  پایه پولی و مخارج کل دولت در نظر گرفته شد.

عوامل اقتصادی و سیاسی مختلفی به عنوان متغیرهای بالقوه تأثیرگذار بر  ،در این مطالعه
رفتار سیاستگذاران پولی و مالی انتخاب گردید و به منظور محاسبه احتمال ورود پسین و 

های نرخ رشد پایه پولی و مخارج دولت، از  ر رگرسیونتوزیع پسین ضرایب این متغیرها د
. چنین رویکردی بر حداقل وابستگی به شدها استفاده  گیری بیزین مدل روش میانگین

  های اقتصادی مبتنی است. نظریه
دهد که به ترتیب وقفه صفر  های دولت نشان می نتایج مربوط به رگرسیون نرخ رشد پرداخت

یاتی دولت، وقفه اول نرخ رشد صادرات، وقفه اول نرخ رشد نرخ رشد درآمدهای غیرمال
های دولت دارای بیشترین  مخارج مصرفی بخش خصوصی و وقفه اول نرخ رشد پرداخت

دهد که به ترتیب  احتمال ورود پسین هستند. نتایج مربوط به رگرسیون پایه پولی نشان می
جمهوری محمود   وره ریاستوقفه اول نرخ رشد پایه پولی، متغیر موهومی مربوط به د

کننده و وقفه اول نرخ رشد  نژاد، وقفه اول نرخ رشد شاخص قیمت مصرف احمدی
ترین نتایج به  های جاری دولت دارای بیشترین احتمال ورود پسین هستند. مهم پرداخت

  در ادامه لیست شده است.آمده  دست 
 سلطه درآمدهای نفت بر سیاستگذاری مالی  
 های مختلف های پولی و مالی به تغییرات تولید در بخش ذاریگ عدم توجه سیاست  
 ها های مالی به تغییرات قیمت گذاری عدم توجه سیاست  
 های انبساطی پولی در نتیجه افزایش تورم  سیاست  
  افزایش نرخ رشد پایه پولی در نتیجه افزایش نرخ رشد مخارج جاری دولت  
  ۱۳۸۹ تا ۱۳۸۴افزایش معنادار نرخ رشد پایه پولی در دوره   
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این نتایج به سلطه درآمدهای حاصل از صادرات منابع طبیعی بر مخارج دولت و سلطه 
شود، این  طور که در نتایج دیده می مخارج دولت بر سیاست پولی اشاره دارند. همان

ها در اقتصاد  یرات تولید یا قیمتشود که واکنش سیاستگذاران به تغی ها باعث می وابستگی
  سازگار با نظریات اقتصاد کلان نباشد.
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  ها پیوست
  معرفی متغیرهای مورد استفادهالف) 

نماد مورد استفاده برای متغیرهای مختلفی که در این مطالعه مورد استفاده قرار گرفتند در 
زی است، مگر آنکه در های مورد استفاده بانک مرک اند. منبع داده گزارش شده ۱جدول 

زیرنویس این جدول توضیحات خلاف این موضوع ارائه شده باشد. همچنین در حالت کلی 
  این متغیرها اسمی هستند، مگر آنکه در معرفی آنها به حقیقی بودنشان اشاره شود.

های بانک مرکزی به آمار  چک به دلیل افزوده شدن حجم ایران ۱۳۸۷در تابستان سال 
پیش از این دوره نیز این . شود کوک جهشی در پایه پولی مشاهده میاسکناس و مس

اند، اما در  ها نقش اسکناس و مسکوک در دست اشخاص را بر عهده داشته پول چک
حجم ) ۱۳۹۰(به این دلیل با توجه به ارشدی و عینیان . اند های آماری گزارش نگردیده داده

گرفتن تغییرات  نظررا به هدف در  ۱۳۸۷فصل دوم  تا ۱۳۷۶فصل چهارم پایه پولی از 
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گزارش گردیده  ۲این تغییرات در جدول . کنیم های بانکی اصلاح می پول تدریجی حجم چک
 .است

  و نماد آنها معرفی متغیرهای مختلف ۱ جدول
ppi شاخص قیمت تولیدکننده  e نرخ ارز  
vid ارزش افزوده حقیقی بخش صنایع gti درآمدهای مالیاتی دولت 
vag  افزوده حقیقی بخش کشاورزیارزش gni درآمدهای غیرمالیاتی دولت 
vse ارزش افزوده حقیقی بخش خدمات cnf های خارجی بانک مرکزی خالص دارایی 
voi ارزش افزوده حقیقی بخش نفت ccb ها به بانک مرکزی بدهی بانک  
pc مصرف اسمی خصوصی pcd1  جمهوری  متغیر موهومی سال آخر ریاست
gp های اسمی دولت پرداخت  pcd2  جمهوری متغیر موهومی دو سال آخر ریاست 

gpc های جاری دولت پرداخت d1  ۱۳۷۵ تا  ۱۳۶۷متغیر موهومی دوره برای 
gpd های عمرانی دولت پرداخت  d2  ۱۳۸۴ تا ۱۳۷۶متغیر موهومی دوره 
inm آلات گذاری در ماشین سرمایه d3  ۱۳۸۹ تا ۱۳۸۵متغیر موهومی دوره  
inb ها گذاری در ساختمان سرمایه im واردات 
mb پایه پولی ex صادرات 
ord درآمدهای دلاری صادرات نفت m2 نقدینگی 

  cpi کننده شاخص قیمت مصرف 

گزارش شده توسط (ـ حاصلضرب میزان صادرات نفت  درآمدهای صادراتی نفت به ارزش دلار
این سری توسط شاخص ). IFSگزارش شده در (در قیمت نفت در بازار دوبی ) بانک مرکزی
های فصلی میلادی  تبدیل داده. کننده ایالات متحده و ایران حقیقی شده است قیمت مصرف

فصل دوم  ۰٫۹فصل اول میلادی  ۰٫۱ فصل اول شمسی،(به شمسی صورت گرفته است 
اصلاح  ۱۳۸۰فت در سه ماهه اول در محاسبه این سری، سری صادرات ن). میلادی است

گزارش شده است که تقریباً  ۳۵۷۵برابر با  www.tsd.cbi.irرقم صادرات نفت در . گردید
شواهد زیادی دال بر گزارش غلط این . درصد تولید آن سال و یک مشاهده پرت است ۹۵

ضرب کرده و از متوسط صادرات  ۳۶۵اگر متوسط صادرات در سال را در . عدد وجود دارد
. آید هزار بشکه به دست می ۲۵۷۴ها ضربدر تعداد روزهای فصل کم کنیم، عدد  دیگر فصل

نیز  ۱۳۸۰چنین موضوعی در فصل دوم سال . در این مطالعه این رقم استفاده گردیده است
کل های دیگر فصل و  بشکه است، که با توجه به داده ۳۱۱۵رقم گزارش شده  .مطرح است

 شود. محاسبه می ۲۷۲۵سال رقم 
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درآمدهای غیرمالیاتی دولت از کسر درآمدهای مالیاتی از کل درآمدهای دولت به دست آمده 
 است.

  های پایه پولی  اصلاح داده ۲ جدول
  ۷۶ ۷۷ ۷۸ ۷۹ ۸۰ ۸۱ ۸۲ ۸۳ ۸۴ ۸۵ ۸۶ ۸۷ 
  ۱۰۸  ۹۹ ۱۱۶  ۱۲۱  ۱۰۳  ۸۲  ۵۴  ۳۲  ۱۸  ۶ ۰٫۶  ۰  ۱ف
  ۲۴  ۱۰۱  ۱۱۳  ۱۲۲  ۱۰۶  ۹۰  ۵۶  ۴۰  ۲۳  ۸ ۱٫۵  ۰  ۲ف
  ۰  ۱۰۱  ۱۱۶  ۱۲۳  ۱۱۴  ۹۳  ۶۴  ۴۵  ۲۶  ۱۱ ۲٫۷ ۰  ۳ف
  ۰  ۱۲۲  ۱۲۳  ۱۲۵  ۱۴۴  ۱۱۸  ۸۵  ۵۹ ۳۴  ۱۷ ۵٫۲  ۰٫۲  ۴ف

نشده در پایه پولی  های در دست مردم و گزارش پول اعداد گزارش شده نسبت حجم برآورد شده چک توضیحات:
پولی با توجه به توضیحات  های پایه ) است. از این اعداد برای اصلاح داده۱۰۰۰به پایه پولی (ضربدر 

  استفاده شده است.  ۱جدول  زیرنویس 
  .)۱۳۹۰ارشدی و عینیان ( ع:منب
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