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 چکيده
با کسری بودجه مواجه بوده که عمدتاً از طریق خلق پول  1311-1331های دوره دولت ایران در اغلب سال

تأمین مالی شده است. از لحاظ نظری، تردیدهای بسیاری در مورد آثار حقیقی کسری بودجه و مالیات تورمی 
گذاری، خالص صادرات و کل مخارج کاهش و افزایش در مصرف، سرمایهوجود دارد؛ به طوری که هر دو نتیجه 

ای تأثیرپذیری طرف تقاض ،با استفاده از مدل خودبازگشت برداری ساختاری همگرا ،اند. در این مقالهتأیید شده
 شود.بررسی می ،اقتصاد ایران از تأمین مالی تورمی در این دوره

است. بر این اساس، نتایج نشان « ایمازاد تراز سرمایه»از « یاتیکسری بودجه عمل»کسری بودجه، اختلاف  
گذاری و خالص مدت بر مصرف، سرمایهدر کوتاه« ایمازاد تراز سرمایه»و « کسری بودجه عملیاتی»دهد که می

جه دتغییرات اجزای طرف تقاضا الزاماً با کاهش یا افزایش کسری بو ،گذارند. بنابراینتأثیر مثبت می ،واردات
کننده آثار آن است. کاهش کسری بودجه از طریق تعیین ،جهت نیست؛ بلکه منبع تغییر در کسری بودجههم

دهد آثاری شبیه سیاست افزایش کسری بودجه عملیاتی دارد. به علاوه، نتایج نشان می ،تکانه مازاد تراز سرمایه
 تأثیری بر اجزای تقاضا ندارند. ،که کسری بودجه عملیاتی در بلندمدت

شود. همچنین شواهد نشان مدت و بلندمدت تأیید میمکمل بودن مالیات تورمی و سرکوب مالی در کوتاه 
موجب افزایش مالیات تورمی و « ایمازاد تراز سرمایه»و افزایش « کسری بودجه عملیاتی»دهد که افزایش می

یر ضا تأثشود که اگرچه کسری بودجه در بلندمدت بر تقاخص میشوند. علاوه بر این، مشسرکوب مالی می
مدت و بلندمدت در جهت مخالفِ یکدیگر در کوتاه -مالیات تورمی و سرکوب مالی -ندارد؛ اما دو پیامد آن
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 مقدمه .5

دهد که ساختار درآمدی متکی به نفت، تحقق نیافتن نظام گاهی به وضعیت اقتصاد ایران نشان مین

ت. اسای مبتنی بر مالیات و ساختار مخارجی نامناسب، کسری بودجه مزمنی را به همراه داشته بودجه

ها کسری بودجه داشته که روند رو به بهبود دائمی نیز در اغلب سال 1311تا  1331دولت طی دوره 

های متنوعی استفاده روش ، ازهای بودجهها برای تأمین کسریشود. طی این سالدر آن مشاهده نمی

ق پول تأمین مالی ها عمدتاً از طریق خلدهد که این کسری( نشان می1شده است؛ اما شواهد )نمودار 

شود. به این نامیده می 2مالیات تورمی ،و درآمد حاصل از آن 1اند. این روش، تأمین مالی تورمیشده

ظر نهای مناسب ضروری به گذاریه منظور شناخت تبعات و نیز سیاستها بب، بررسی آثار آنترتی

  رسد. می

 

 5918-83کسري بودجه حقيقی و ماليات تورمی حقيقی در دوره  .5نمودار 

 
 منبع: محاسبات تحقیق )شیوه محاسبه در بخش سوم بیان شده است(.   

 

از بعد نظری، در مورد آثار کسری بودجه و مالیات تورمی نظریات مختلفی وجود دارد. گروهی از  

بخش  آثار مستقیم کسری بودجه را بر ،ریکاردویینظریات در قالب سه دیدگاه کینزی، نئوکلاسیکی و 

دهند. از یک سو، دیدگاه کینزی آثار مثبت کسری بودجه بر بخش حقیقی حقیقی مورد توجه قرار می

ریکاردویی بر عدم تأثیرگذاری و یا تأثیرگذاری منفی کسری  کند و از سوی دیگر، دیدگاهرا تأیید می

ای طولانی در ادبیات اقتصاد کلان دارند که این نظریات سابقهبودجه بر بخش حقیقی تأکید دارد. 

                                                                                                                   
1. Inflationary finance 

2. Inflation tax 
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 های جدید هستند. های جدید و کلاسیکامروزه نیز مورد بحث و مجادله مکاتب کینزین

در مقابل نظریات بالا، گروه دیگری از نظریات به بررسی آثار حقیقی کسری بودجه از طریق  

 تأکید دارند که کسری بودجه موجب تغییرات مسالهت بر این اند. این نظریامالیات تورمی متمرکز شده

شود. در همین راستا، شود که در ادامه موجب تغییر در متغیرهای بخش حقیقی اقتصاد میپولی می

دهند که تداوم تأمین مالی تورمیِ اند، نشان میگسترش یافته 1111های نظری که از دهه مطالعه

ابل توجهی بر بخش حقیقی اقتصاد بگذارد؛ اما نوع آثار آن به شرایط و تواند تأثیر قکسری بودجه می

 انجام مطالعه تجربی اهمیت خاصی دارد.  ،پارامترهای اقتصادی بستگی دارد و به همین جهت

های نظری مربوط به آثار حقیقی کسری بودجه و مجادله ،هم شرایط اقتصاد ایران و هم ،بنابراین 

های داخلی ک مطالعه را در این زمینه ضروری می سازد. به هر حال، مطالعهمالیات تورمی، انجام ی

 اند و مالیات تورمی بیشتر از حیث آثار تورمیعمدتاً به بررسی آثار مستقیم کسری بودجه معطوف بوده

مورد بررسی قرار گرفته است. به همین دلیل، این مقاله به طور همزمان آثار مستقیم و غیرمستقیم 

ودجه و تأمین مالی تورمی را بر اجزای طرف تقاضای اقتصاد ایران )مخارج مصرفی خصوصی، کسری ب

فکیک با ت ،ی کند. همچنین مطالعه حاضری و خالص صادرات غیرنفتی( بررسی مگذاری خصوصسرمایه

ا کند تا آثار مستقیم رکسری بودجه به دو جزء کسری بودجه عملیاتی و مازاد تراز سرمایه تلاش می

تری از آثار مستقیم و تواند درک کاملتری ارزیابی کند. نتایج این تحقیق میه صورت دقیقب

 غیرمستقیم )از کانال تأمین مالی تورمی( کسری بودجه را ارائه دهد.

شود. در های نظری و تجربی مرور میمطالعه ،این تحقیق شامل پنج بخش است. در بخش دوم 

ود. شها تحلیل میبرآورد ،شود. در بخش چهارمجی تحقیق ارائه میرویکرد و مدل استخرا ،بخش سوم

 شود.سرانجام مهمترین نتایج تحقیق در بخش پنجم ارائه می

 

 هايِ نظري و تجربیمطالعه .2

 هاي نظريمروري بر مطالعه .5-2

ای در مورد تأثیر کسری ادبیات اقتصادی وسیع و با سابقه کسري بودجه و طرف تقاضاي اقتصاد:

بودجه بر اجزای طرف تقاضا وجود دارد. این ادبیات به سه دیدگاه کینزی، نئوکلاسیکی و ریکاردویی 

 ،شود. دیدگاه کینزی بر اساس دو فرض عدم اشتغال کامل و دید کوتاه مدت عوامل اقتصادیتقسیم می

گذاری، کاهش خالص صادرات ودجه موجب افزایش مصرف، افزایش سرمایهگیرد که کسری بنتیجه می

شود. بر اساس این دیدگاه، افزایش افزایش تقاضای کل می ،)افزایش کسری حساب جاری( و در نهایت

کسری بودجه به دو دلیل افزایش درآمد قابل تصرف )کاهش مالیات( و افزایش خالص ثروت )افزایش 

ریب ض فرایندشود. سپس افزایش مخارج مصرفی طبق ش مخارج مصرفی میبدهی دولت( موجب افزای
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شود. همراه با افزایش تولید و تولید و درآمد می ،فزاینده موجب افزایش تقاضای کل و در نتیجه

. یابدوری اقتصاد افزایش میگذاری خصوصی به دلیل افزایش بهرهگذاری عمومی، سرمایهسرمایه

 یابد.انداز خصوصی، خالص واردات نیز افزایش مییش درآمد و کاهش پسنهایتاً، به دلیل افزا

 ،کند که کسری بودجهبیان می 1دیدگاه ریکاردویی با فرض اساسیِ افق زندگی نامحدود ،در مقابل 

. طبق 2گذاردنظر از روش تأمین مالی بر مصرف، حساب جاری و نرخ ارز حقیقی تأثیر نمیصرف

شود و های آینده در نظر گرفته میافزایش کسری بودجه به مثابه افزایش مالیاتدیدگاه ریکاردویی، 

ن شود. بنابرایانداز خصوصی در زمان حال میبه دلیل افق زندگی نامحدود خانوارها موجب افزایش پس

کند و در عوض افزایش ( تغییری نمی3مصرف )نه به دلیل کاهش مالیات و نه به دلیل اثر خالص ثروت

د انداز کل اقتصایی که پسآنجاکند. از انداز بخش عمومی را جبران میانداز خصوصی، کاهش پسپس

اب کند و متعاقباً حسگذاری نیز تغییر نمیکند، نرخ بهره و سرمایه)خصوصی و دولتی( تغییر نمی

 (.Barro, 1989ماند )جاری و تقاضای کل نیز ثابت می

کینزی و ریکاردویی قرار دارد. این دیدگاه با فرض افق زندگی دیدگاه نئوکلاسیک بین دو دیدگاه  

گیرد که اگر سیاست کسری بودجه موقت تلقی شود، بدون تأثیر خواهد بود؛ اما نتیجه می ،4محدود

تواند بر متغیرهای طرف تقاضا تأثیر گذارد بودجه دائمی در نظر گرفته شود، میاگر تغییرات کسری 

(Barro, 1989 و Gulley, 1994.) 

تند که معطوف هس به آثار مستقیم کسری بودجه ،های کینزی، نئوکلاسیکی و ریکاردوییدیدگاه 

های اخیر بیان شده که کسری ها همچنان ادامه دارد. در همین راستا، طی دههمجادلات میان آن

. باشد ذارگی بر طرف حقیقی اقتصاد تأثیربودجه ممکن است به طور غیرمستقیم از طریق مالیات تورم

 رویکرد جدید به آثار کسری بودجه بر بخش حقیقی از دریچه تغییرات در سیاست پولی تأکید دارد. 

های جهانی های بسیار شدید بعد از جنگبعد از دوران تورم ماليات تورمی و طرف تقاضاي اقتصاد:

اول و دوم، مالیات تورمی مورد توجه جدی اقتصاددانان قرار گرفت و تحقیقات بسیاری در مورد ارتباط 

میلادی، تحقیقاتی در قالب ادبیات  1111مالیات تورمی با تورم انجام گرفت. در همین راستا، از دهه 

ار تجاری حقیقی شکل گرفت و آثار احتمالی مالیات تورمی بر بخش حقیقی را رشد اقتصادی و ادو

 مورد توجه قرار داد. 

                                                                                                                   
1. Infinite horizen 

ه افزایش ک، آنتأثیری بر مصرف ندارد. دوم ،که جایگزین کردن مالیات با بدهیدو تفسیر قابل ارائه است. اول، این. 2

 شود.ها در آینده موجب کاهش مصرف میها(، به دلیل انتظار افزایش مالیاتمطلق کسری بودجه )ثابت ماندن مالیات

داری شده توسط بخش خصوصی، جزء ثروت خانوارها محسوب ی نگههادیدگاه، ارزش اوراق قرضه. طبق این 3

 شود.نمی
4. Finite horizon 
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دهد که تردید بسیار در مورد آثار حقیقی تأمین مالی نشان می مرور این مطالعات ،به هر حال 

ی که ابه گونه ،و ادبیات منسجمی شکل نگرفته بندی شدههای طبقهوجود دارد و هنوز دیدگاه تورمی

 ،شود. در ادامهگذاری و تولید از لحاظ نظری تأیید میهر دو نتیجه کاهش یا افزایش مصرف، سرمایه

 شود.این نتایج نظری مرور می

گیرند که ( نتیجه میCooley and Hansen, 1989 & 1991گام، کولی و هانسن ) نخستیندر  

یه یابد و سرماگذاری و تولید کاهش میرفی، سرمایهتأمین مالی تورمی سه جزء مخارج مص فراینددر 

مالیات  دهند که اگرها همچنین نشان میگیرد. آنتری قرار میسطح پایین تعادلی پایدار اقتصاد نیز در

 یابد. در همینجایگزین شود، رفاه جامعه افزایش می سرمایهتورمی با مالیات بر درآمد نیروی کار و 

دهند که تأمین مالی تورمی موجب ( نشان میDotsey and Ireland, 1996) راستا، دوتسی و آیرلند

کار  های مالی و انتقال نیرویهای بازاری با فراغت، اختصاص زمان بیشتر به فعالیتجانشینی فعالیت

 یابد.شود، که در نتیجه رشد اقتصادی نیز کاهش میو سرمایه از بخش تولید کالا به بخش مالی می

دهد ارتباط بلندمدت معکوسی میان تأمین مالی تورمی ( نشان میTsoukis, 2000تسوکیس )

 مستقیم است.  ،مدتو رشد اقتصادی وجود دارد، در حالی که این ارتباط در کوتاه

دهند که تأمین ( نشان میEspinosa-Vega and Yip, 2002وگا و ییپ )-اسپینوزادر مقابل، 

 مالی تورمی اثری بر رشد اقتصادی ندارد. 

دهند افزایش تأمین مالی ( نشان میGillman and Kejak, 2005مجدداً گیلمن و کجاک )

 کنند که این ارتباط به کشش بهرهها بیان میدهد. آنسرانه مؤثر را افزایش میتورمی سرمایه و تولید 

  تقاضای پول بستگی دارد.

دهند که آثار حقیقی تأمین مالی تورمی ( نیز نشان میAdam and Bevan, 2005آدام و بوان )

 .1های دولت بستگی داردهای تأمین مالی و سطح بدهیبه ترکیب روش

به ارائه خدمات  2الضرب( با این فرض که دولت با درآمد حقPalokangas, 2003پالوکانگاس )

الضرب دو اثر مخالف دارد. یش حقاگیرد که افزپردازد، نتیجه میها میعمومی برای خانوارها و بنگاه

، از سوی دیگر لید، و گذاری و توانداز، سرمایهاز یک سو، با افزایش خدمات عمومی موجب افزایش پس

وجه شود. بنابراین با تکاهش تولید می ،های معاملاتی و در نتیجهبا افزایش تورم موجب افزایش هزینه

 تواند مثبت یا منفی باشد. مفروضات مدل، اثر نهایی تأمین مالی تورمی میبه 

دهند که تنها با دو فرض جانشینی ( نشان میHo; Zeng and Zhang, 2007ران )هو و همکا

                                                                                                                   
این نتایج را تأیید  1111تا  1191کشور در حال توسعه طی دوره  43های ( با استفاده از داده2113. آدام و بوان )1

 کنند.می
2. Seigniorage 
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الضرب، مالیات تورمی موجب افزایش مصرف، ای باکشش و پیامد خارجی قوی برای حقبین دوره

 یابد.نبود این دو فرض، تولید و رفاه کاهش می شود، و در صورتتولید می سرمایه و

( دو نوع تزریق برای پول خلق شده توسط دولت در نظر McCandless, 2008مک کاندلس ) 

های مالی )یارانه به های دولت به واسطههای انتقالی دولت به خانوارها و پرداختگیرد: پرداختمی

لت های انتقالی دوتزریق پول از دریچه پرداختگیرد که ن اساس، وی نتیجه میسیستم مالی(. بر ای

شود که صرفاً پیامدهای منفی دارد. این در حالی است که تزریق به خانوارها موجب مالیات تورمی می

 شود. های مالی موجب افزایش تولید، مصرف و رفاه میپول به واسطه

( تأیید رابطه بلندمدت میان مالیات Fujisaki and Mino, 2009 & 2010فوجاسکی و مینو ) 

 ی دارد.گگیرند که این ارتباط به تصریح توابع و فروض مدل بستتورمی و رشد اقتصادی، نتیجه می

( نیز با فرض تأمین مالی بخشی از Ehrhart, Minea and Villieu, 2011ران )همکاارهارت و  

دهند که کسری بودجه بزرگتر، رشد اقتصادی را ب نشان میالضرگذاری عمومی از طریق حقسرمایه

 .1دهدکاهش می

 

 تجربی داخلی مروري بر مطالعات .2-2

الضرب بر بخش حقیقی اقتصاد ایران انجام گرفته که تحقیقاتی در زمینه تأثیر کسری بودجه یا حق

(، این تحقیقات به بررسی آثار کسری 1312پور )وطن اند. به استثنای مطالعهصه شدهخلا 1در جدول 

تحقیق حاضر به بررسیِ همزمان روابط  ،اند. بنابراینمعطوف شده -و نه تأمین مالی تورمی -بودجه 

زد که پردامیان کسری بودجه )به تفکیک تراز عملیاتی و سرمایه(، مالیات تورمی و اجزای تقاضا می

های سنجی، روش و دادهد. همچنین این تحقیق از رویکرد کلانشواز تحقیقات قبلی متمایز می

 کند.متفاوتی استفاده می

 داخلیِ آثار حقيقی کسري بودجه يا ماليات تورمی مطالعات .5جدول 
 نتايج مدل/ روش هاداده سال مطالعه

 ماليات تورمی ←ساختار LS 5952-5998 5951 جعفري صميمی و شمخال

 برآورد ماليات تورمی ‒ 5959-5918 5951 نيااسماعيل

+ماليات تورمی  3SLS 5959-5918 5951 نياکميجانی و اسماعيل

 تورم   ؛   برآورد هزينه رفاهی آن ←

+ماليات تورمی  IV-ARDL 5951:52-5915:5 5953 هژبر کيانی و رحمانی

 تورم ←

+ 𝐒الضربحق VAR 5955-5942 5981 سلگی

+ 𝐋الضرب رشد  ؛  حق  ←

 تورم  ←

−ماليات تورمی  ؛  ماليات تورمی  ←ساختار ARDL 5981-5941 5982 پوروطن

 مصرف ←

                                                                                                                   
تا  1111کشور با درآمد پایین و متوسط پایین در دوره  41های با استفاده از داده . نظریه ارهارت و همکاران،1

 شود.تأیید می 2112
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 نتايج مدل/ روش هاداده سال مطالعه

+ماليات تورمی  ‒ هامرور مطالعه 5989 عسگري و کيمجانی

 تورم ←

 ماليات تورمی ←ساختار ‒ هامرور مطالعه 5984 عسگري

+کسري  LS 5955-5941 5984 همکارانسامتی و 

+ماليات تورم  ؛  ماليات تورمی  ←

 تورم  ←

– 𝐋کسري  VECM 5989-5915 5981 رانجعفري صميمی و همکا

 رشد ←

 رشد ↚کسري ARDL 5982-5941 5981 همکارانقطميري و 

–کسري  E-G 5989-5942 5981 حافظی و اميريوسفی

+مصرف  ؛  کسري  ←

 اندازپس ←

+کسري  ARDL 5984-5942 5985 موسوي جهرمی و زاير

−مصرف  ؛  کسري  ←

 گذاريسرمايه ←

 تورم  ؛  عمدتاً در دامنه نزولی ↖↙الضرب حق VECM 5981-5942 5983 مرادي و تاجيک خاوه

 تورم  ؛  عمدتاً در دامنه صعودي ↖↙الضرب حق LS 5981-5941 5931 موسوي حسينی و نوروزي

–الضرب حق TAR 5981-5941 5931 همکارانانگيزان و دل

 درصد 1/9توليد  ؛  حدآستانه:  ←

−کسري  VECM 5981-5911 5931 فرزين وش و فرح بخش

+رشد؛ کسري  ←

+حساب جاري؛ کسري  ←

 مصرف ←

+مصرف  ؛  کسري  ↚کسري  ARDL 5981:4-5918:5 5931 منجذب

−تورم  ←

 مصرف ←

– 𝐒کسري  OLS 5981-5912 5935 دلاوري و بصير

− 𝐋رشد  ؛  کسري  ←

 رشد  ←

–کسري  ARDL 5988-5911 5935 همکارانطهماسبی و 

 نرخ ارز حقيقی ←

– 𝐒ماليات تورمی  ARDL 5981-5912 5935 رحمانی

− 𝐋رشد  ؛  ماليات تورمی  ←

 رشد  ←

+ 𝐒کسري  VECM 5931-5913 5932 مولايی و گلخندان

− 𝐋رشد  ؛  کسري   ←

 رشد  ←

 بندی تحقیقمنبع: طبقه

ها: علامت
+
: تأیید اثرگذاری مثبت؛  ←

−
-U: تأیید رابطه ↖↙: عدم تأیید اثرگذاری؛  ↚: تأیید اثرگذاری منفی؛  ←

 مدت: کوتاهS: بلندمدت؛ Lوارون؛ 

 

 الگو و روش .9

 تحول سازی اقتصادسنجی کلان اتفاق افتاد.میلادی، دو تحول اساسی در مدل 1111در ابتدای دهه 

نامعتبر بر روابط میان متغیرها در های ( از اعمال محدودیتSims, 1980با انتقاد سیمز ) ،اول

های خودبازگشتی برداری های سنتی آغاز شد. این انتقاد سبب گسترش نظری و تجربی مدلمدل

(VAR .شد )با نتایج مطالعهتحول دوم ، ( نلسون و پلاسرNelson and Plosser, 1982 مبنی بر )

( ECMهای تصحیح خطا )به گسترش نظری و تجربی مدل بویژههای کلان رخ داد؛ که ناپایایی داده

 انجامید.

( دستاورد ترکیب دو تحول یاد شده است که امروزه به VECMمدل تصحیح خطای برداری ) 

 ها اغلب ناچارشود که این مدلرود. به هر حال، انتقاد میطور وسیعی در تحقیقات تجربی به کار می

های آماری، یکی را انتخاب کنند. نظریه اقتصادی و یا تکیه بر آزمونهستند از میان مزیتِ تکیه بر 

برای نمونه، یکی از موارد بااهمیت و مجادله برانگیز، شناسایی بردارهای همگرایی بلندمدت است. 

( و روش شناسایی از پیش Johansen, 1988 & 1991روش شناسایی کاملاً آماری یوهانسن )
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دو به  ( هرPhillips, 1991 & 1995های اضافی فیلیپس )دیتشده و با اعمال محدوتعیین

 ند.های ریاضی معطوف اتکنیک

بخش های آماری بالا رضایتهنگامی که بیش از یک بردار همگرایی بلندمدت وجود دارد، روش 

زی ساای دارد. به همین دلیل، از دهه ابتدایی قرن بیست و یکم، رویکرد مدلکنندهنیست و نتایج گمراه

 ( وt, 1998; 2000; 2003 & 2006Garratران )های گارات و همکابا مطالعه 1ساختاری بلندمدت

های ( مطرح شده است. در این رویکرد نظریهPesaran, 1998; 2000 & 2002ران )پسران و همکا

وابط دد رتع گرایانهبر فرض واقعشوند. تکیه های آماری در کنار هم استفاده میاقتصاد کلان و آزمون

های این رویکرد همگرایی بلندمدت و همچنین برآورد و آزمونِ روابط ساختاری از مهمترین ویژگی

 در مقابل رویکردهای سنتیِ سری زمانی است.
 

 روابط همگرايی بلندمدت .5-9

های اقتصاد کلان، اجزای و نظریه 2در این بخش، با استفاده از الگوی خودبازگشت برداری ساختاری همگرا

 شوند. از این پس، کلیه متغیرهای بیان شده حقیقی هستند. سازی میطرف تقاضای اقتصاد ایران مدل

کسری بودجه است. امروزه در اغلب کشورها نظام آمارهای مالی دولت  ،اولین متغیر تحقیق 

(GFSمبنا قرار می )شود. بندی استفاده میگذشته، از این طبقههای گیرد. بنابراین بر خلاف مطالعه

 شود. ترازای و مالی نشان داده می، وضعیت مالی دولت با سه تراز عملیاتی، سرمایهGFSطبق نظام 

ای، فروش کند. تراز سرمایهعملیاتی، درآمدهای مالیاتی و مخارج مصرفی دولت را منعکس می

گیرد. تراز مالی، تعهدات و بازپرداخت در بر می گذاری دولت راهای طبیعی و مخارج سرمایهثروت

ای است و به عنوان کسری شود. تراز مالی برابر با مجموع تراز عملیاتی و سرمایهها را شامل میبدهی

راز ت ،شود. در اقتصاد ایران، تراز عملیاتی همواره کسری داشته و در مقابلبودجه در نظر گرفته می

 3ده است. بنابراین به جای کسری بودجه، از دو معیار کسری بودجه عملیاتیای دارای مازاد بوسرمایه

(𝐵𝐶𝑈و مازاد تراز سرمایه )4ای (𝐵𝐶𝐴استفاده می )3شود . 

                                                                                                                   
1. Long-run structural modelling approach 

2. Structural cointegrating vector autoregressive 

3. Minus net operating balance 

4. Net lending (net acquisition of nonfinancial assets) 

 . کسری بودجه به هر دو صورت زیر قابل تعریف است.3
 درآمدهای مالیاتی -کسری بودجه عملیاتی = مخارج جاری  مخارج جاری -تراز عملیاتی = درآمدهای مالیاتی 

 عمرانیمخارج  -مازاد تراز سرمایه = درآمدهای نفتی  مخارج عمرانی -تراز سرمایه = درآمدهای نفتی 

 مازاد تراز سرمایه -کسری بودجه = کسری بودجه عملیاتی  ای()تراز عملیاتی + تراز سرمایه -کسری بودجه = 

 )درآمدهای مالیاتی + درآمدهای نفتی( –کسری بودجه = )مخارج جاری + مخارج عمرانی( 
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های آتی تأمین مالی به طور معمول، در بلندمدت کسری بودجه باید از طریق مازاد بودجه سال 

ه در ککه این کسری با استقراض مجدد تأمین مالی شود راه دیگر نیز وجود دارد. اول، این شود. اما دو

 . 1که این کسری از مالیات تورمی جبران شودبلندمدت ممکن نیست. دوم، آن

ها کسری بودجه داشته است. ملاحظه شد، اقتصاد ایران در اغلب سال 1همان طور که در نمودار  

ا مازاد بودجه جبران نشده است. روش استقراضِ مجدد نیز اولاً، در ایران رایج بنابراین کسری بودجه ب

ی های بودجه از مالیات تورمی تأمین مالنبوده و ثانیاً، در بلندمدت ممکن نیست. بنابراین لزوماً کسری

انتظار بر این است که یک  ،. به همین جهت2شده است )که مقدار قابل توجهی نیز داشته است(

ت اایی بلندمدت بین مالیات تورمی و کسری بودجه وجود داشته باشد. علاوه بر این، در ادبیهمگر

ویژه سرکوب نرخ بهره( مکمل مالیات تورمی است. بنابراین به طور توسعه مالی، سرکوب مالی )و ب

یک رابطه همگرایی بلندمدت میان مالیات تورمی با کسری بودجه و سرکوب نرخ بهره قابل  ،خلاصه

 انتظار است.

گذاری خصوصی ، مخارج سرمایه(𝐶𝑂تقاضای اقتصاد ایران به پنج جزء مخارج مصرفی خصوصی ) 

(𝐼𝑃 ،)کل مخارج مصرفی و سرمایه( گذاری دولتی𝐺𝑇،)  خالص صادرات غیرنفتی(𝑁𝑋)  و صادرات نفت

𝑌𝐷( تقسیم و به صورت اتحاد 𝑋𝑂و گاز ) = 𝐶𝑂 + 𝐼𝑃 + 𝐺𝑇 +  𝑁𝑋 + 𝑋𝑂 شود. بر این اساس، بیان می

گذاری خصوصی و خالص صادرات سه بردار همگرایی بلندمدت برای مخارج مصرفی خصوصی، سرمایه

صی گذاری خصوهای اقتصاد کلان، مخارج مصرفی و سرمایهغیرنفتی قابل ارائه است. بر اساس نظریه

رآمد و نرخ ارز حقیقی )به علاوه تابعی از درآمد و نرخ بهره، و خالص صادرات غیرنفتی تابعی از د

 شوند.حاشیه نرخ ارز( در نظر گرفته می
چهار  3( تقریب لگاریتم خطی,Garratt 2006 & 2003ران )بر اساس رویکرد گارات و همکا 

شود. متناظر با آن، بردار متغیرهای حقیقی مدل رابطه همگرایی بلندمدت یاد شده در نظر گرفته می

𝑋𝑡به صورت  = (𝐿𝐵𝐶𝐴𝑡 , 𝐿𝐵𝐶𝑈𝑡 , 𝐿𝐼𝑇𝑡 , 𝐿𝑅𝑡 , 𝐿𝑀𝐸𝑡 , 𝐿𝑅𝐸𝑡 , 𝐿𝑌𝑁𝑡 , 𝐿𝐶𝑂𝑡 , 𝐿𝐼𝑃𝑡 , 𝐿𝑁𝑋𝑡)
تعریف  ′

تم ای، لگاریتم تراز عملیاتی، لگاریعبارتند از: لگاریتم تراز سرمایه ،شود که عناصر آن به ترتیبمی

                                                                                                                   
کسری بودجه باید با پیگیری سیاست توازن ادواری بودجه پوشش داده شود. اما اگر نرخ رشد اقتصادی از نرخ  .1

تواند با استقراض آن را پوشش دهد که به بازی پونزی معروف است. این بازی بهره حقیقی بزرگتر باشد، دولت می

ا کوچکتر بودن نرخ رشد اقتصادی از نرخ بهره( نظر از شرایط )بزرگتر یدر بلندمدت ممکن نیست. بنابراین صرف

شود. برای نمونه، به مطالعه کلاسیک سارجنت الضرب تأمین مالی میکسری بودجه در نهایت با مازاد بودجه و یا حق

 ( مراجعه شود.1981Sargent and Wallace ,و والاس )

 اند.( تأیید کردهcointegration-Multiچندجانبه )له را با همگرایی بلندمدت ( این مسا1311. خیابانی و همکاران )2

3. Log-linear approximation 
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نرخ ارز ناخالص، لگاریتم نرخ ارز، لگاریتم  مالیات تورمی، لگاریتم نرخ بهره ناخالص، لگاریتم حاشیه

 گذاری خصوصی و لگاریتم خالصدرآمد غیرنفتی، لگاریتم مخارج مصرفی خصوصی، لگاریتم سرمایه

 شود(.واردات غیرنفتی )خالص صادرات غیرنفتی همواره منفی بوده، بنابراین قرینه آن استفاده می

 :1شودزیر پیشنهاد می 𝑋𝑡بردار  چهار رابطه همگرایی بلندمدت میان ده متغیر 
𝜉1,𝑡+1 = −𝛽11𝐿𝐵𝐶𝐴𝑡 − 𝛽12𝐿𝐵𝐶𝑈𝑡 + 𝐿𝐼𝑇𝑡 − 𝛽14𝐿𝑅𝑡 − 𝛽17𝐿𝑌𝑁𝑡 − 𝑏11𝑡 − 𝑏10, 

𝜉2,𝑡+1 = − 𝛽23𝐿𝐼𝑇𝑡 − 𝛽24𝐿𝑅𝑡 − 𝛽27𝐿𝑌𝑁𝑡 + 𝐿𝐶𝑂𝑡 − 𝑏21𝑡 − 𝑏20, 
𝜉3,𝑡+1 = − 𝛽32𝐿𝐵𝐶𝑈𝑡 − 𝛽34𝐿𝑅𝑡 − 𝛽37𝐿𝑌𝑁𝑡 + 𝐿𝐼𝑃𝑡 − 𝑏31𝑡 − 𝑏30, 

𝜉4,𝑡+1 = − 𝛽42𝐿𝐵𝐶𝑈𝑡 − 𝛽45𝐿𝑀𝐸𝑡 − 𝛽46𝐿𝑅𝐸𝑡 − 𝛽47𝐿𝑌𝑁𝑡 + 𝐿𝑁𝑋𝑡 − 𝑏41𝑡 − 𝑏40 (1)         

همگرایی بلندمدت مالیات تورمی با کسری  ،بر اساس توضیحاتی که قبلًا ارائه شد، رابطه اول 

دهد. انتظار نظری این است که مالیات تورمی با کسری بودجه و بودجه و سرکوب مالی را نشان می

رابطه مستقیم داشته باشد. رابطه دوم، همگرایی بلندمدت مخارج مصرفی است که  ،سرکوب نرخ بهره

اشد. ارتباط غیرمستقیم داشته ب ،رخ بهره و مالیات تورمیارتباط مستقیم و با ن ،رود با درآمدانتظار می

 ،رآمدبا دکه که انتظار نظری این است  گذاری خصوصی بودهی بلندمدت سرمایهرابطه سوم، همگرای

ارتباط معکوس داشته باشد. نهایتاً رابطه  ،ارتباط مستقیم و با نرخ بهره و کسری بودجه عملیاتی

ارتباط مستقیم و با نرخ  ،رود با درآمدواردات است که انتظار می چهارم، همگرایی بلندمدت خالص

 ارتباط معکوس داشته باشد.  ،ارز حقیقی و حاشیه نرخ ارز

گذاری و خالص صادرات های موردی بسیار در مورد توابع مصرف، سرمایهاز نظر تجربی، مطالعه 

اند. برای نمونه، در ایران را تأیید کرده که روابط و متغیرهای یاد شده به طور جداگانه انجام گرفته

(، عرب 1391(، خشادوریان و خیابانی )1393سنجی مانند نوفرستی و عرب مازار )های کلانمدل

( متغیرهای بالا را برای روابط یاد شده تأیید 1311( و نوفرستی و جلولی )1311مازار و چالاک )

 .2اندکرده

𝜉𝑡+1( به صورت 1ماتریسی روابط )شکل   = 𝛽′𝑋𝑡 − 𝑏1𝑡 − 𝑏0  ماتریس است که در آن

 ضرایب همگرایی بلندمدت:

𝛽′ = −

(

 
 

𝛽11 𝛽12 −1           𝛽14 0 0     𝛽17     0 0 0  𝐵4

  

0 0
0 𝛽32
0 𝛽42

𝐵2

  
𝛽23
0
0

𝐵3

𝛽24 0 0 𝛽27 −|1 0 0
𝛽34 0 0 𝛽37 −|0 1 0

      0 𝛽45 𝛽46 𝛽47 −|0 0 1
𝐵1 )

 
 
.                 (2)  

 تبلندمدطبق رویکرد ساختاری بلندمدت، ابتدا به شناسایی، برآورد و آزمون روابط همگرایی  

                                                                                                                   
 دهد که هر ده متغیر دارای یک ریشه واحد هستند )نتایج به سبب اختصار مقاله گزارش نشده است(.. نتایج نشان می1

ان و خشادوری به طرح تحقیقاتی ،ها برای اقتصاد ایرانشده در اقتصاد کلان و کاربرد آن . برای جزئیات توابع یاد2

 یا سایر مقالات یاد شده مراجعه شود.( 1391خیابانی )
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های شود. برای شناسایی هر یک از چهار بردار همگرایی بلندمدت بالا، از محدودیتپرداخته می

ده استفا -شوندنامیده می 2های دقیقاً شناساکه محدودیت-1های مورد توافق همهبرگرفته از نظریه

( در روش پسران و شین 𝐿𝑅نمایی ) شود. سپس با استفاده از آماره نسبت لگاریتم درستمی

(Pesaran & Shin, 2002محدودیت )3های فراشناسا (𝐵2 ،𝐵3  و𝐵4آزمون می )و ماتریس  شوند

 شود.ضرایب همگرایی بلندمدت تعیین می

𝐴∆𝑋𝑡مدت کوتاه ساختاریتصریح  ،در ادامه  = 𝑎0 − 𝛼𝜉𝑡 + ∑ Γ𝑖∆𝑋𝑡−𝑖
𝑝−1
𝑖=1 + 𝜀𝑡  ماتریس با

. شودبرآورد و آزمون می( 𝛼( و ضرایب سرعت تعدیل ساختاری )𝐴) 4ضرایب ساختاری همزمان

( و همچنین Pesaran & Lee, 1993پسران و لی ) 3با استفاده از رویکرد تکانه سیستمیسرانجام نیز 

( و پسران Koop; Pesaran and Potter, 1996)ران یافته کوپ همکانه منفرد و تعمیمرویکرد تکا

 شود.ها پرداخته میهای سیستم در مقابل تکانه( به بررسی پویاییPesaran & Shin, 1998و شین )

 

 هاداده .2-9

ریزی شد. اغلب این متغیرها به طور مستقیم در دسترس پایهشامل ده متغیر  𝑋𝑡مدل تحقیق با بردار 

اند. تعریف و محاسبه شده 2طبق جدول  1311تا  1331متغیرها برای دوره زمانی نیستند؛ بنابراین 

الضرب پول است. البته محاسبه مالیات تورمی نیاز به توضیح دارد. مالیات تورمی بخشی از حق

 شود. برای جداسازیالضرب حقیقی پول نیز به صورت تغییراتِ حقیقی پایه پولی تعریف میحق

گاه مالیات تورمی شاخص قیمت باشد، آن 𝑃𝑡پایه پولی و  𝐻t رویکرد وجود دارد. اگر دو ،مالیات تورمی

 شوند:بر حسب رویکرد اول و دوم به صورت زیر تعریف می 𝑡حقیقی در زمان 

 

𝐿𝐼𝑇𝑡 = (𝐻𝑡−1/𝑃𝑡−1)[1 − (𝑃𝑡−1/𝑃𝑡)],                                                                (3)  

𝐿𝐼𝑇𝑡 = (𝐻𝑡/𝑃𝑡)[(𝑃𝑡/𝑃𝑡−1) − 1].                                                                       (4)  
  

                                                                                                                   
1. Consensus 

2. Exact identifying restrictions 

3. Over identifying restrictions 

4. Matrix of contemporaneous structural coefficients 

5. System-wide shock 
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 .1شود( دو مدل جداگانه برآورد می4( و )3متناظر با دو شاخص ) ،در این تحقیق

 هاي تحقيقمحاسبه داده .2جدول 
 های خاممنبع داده لگاریتم(محاسبه متغیر )بدون  نام متغیر

𝑳𝑩𝑪𝑨𝒕 ای حقیقیلگاریتم مازاد تراز سرمایه 
                  های طبیعی( فروش ثروت -گذاری/ )مخارج عمرانی و سرمایه

 1313کننده ایران با سال پایه شاخص قیمت مصرف

 (1314لامعی )

 بانک مرکزی ایران

𝑳𝑩𝑪𝑼𝒕 یحقیق لگاریتم کسری تراز عملیاتی 
             مخارج جاری( -/ )درآمد غیرنفتی دولت یا مالیات و سایر درآمدها

  1313کننده ایران با سال پایه شاخص قیمت مصرف

 (1314لامعی )

 بانک مرکزی ایران

𝑳𝑰𝑻𝒕 لگاریتم مالیات تورمی حقیقی 
 تابعی از نسبت سطح قیمتهای  )پایه پولی حقیقی جاری یا گذشته(

 جاری و گذشته
 بانک مرکزی ایران

𝑳𝑹𝒕 لگاریتم نرخ بهره ناخالص حقیقی 
 1مدت و بلندمدت([+های کوتاهنرخ سود سپرده 1)میانگین موزون

 -]نرخ تورم
 بانک مرکزی ایران

𝑳𝑴𝑬𝒕 بانک مرکزی ایران 1نرخ ارز آزاد([+ -دولتی]نرخ ارز دولتی / )نرخ ارز  لگاریتم حاشیه نرخ ارز ناخالص حقیقی 

𝑳𝑹𝑬𝒕 لگاریتم نرخ ارز حقیقی 
نرخ ارز آزاد(     2114 کننده آمریکا با سال پایهشاخص قیمت مصرف)

   /   1313کننده ایران با سال پایه شاخص قیمت مصرف

 بانک مرکزی ایران

 بانک جهانی

𝑳𝒀𝑵𝒕 لگاریتم درآمد غیرنفتی حقیقی 
 2ناخالص داخلی بدون نفت به قیمت عوامل تولید

 1313های ثابت به قیمت
 بانک مرکزی ایران

𝑳𝑪𝑶𝒕 
لگاریتم مخارج مصرفی خصوصی 

 حقیقی

 های مصرف نهایی بخش خصوصیهزینه

 1313های ثابت به قیمت
 بانک مرکزی ایران

𝑳𝑰𝑷𝒕 
گذاری خصوصی لگاریتم سرمایه

 حقیقی

 آلات و ساختمان(خصوصی )ماشینتشکیل سرمایه ثابت بخش 

 1313های ثابت به قیمت
 بانک مرکزی ایران

𝑳𝑵𝑿𝒕 لگاریتم خالص واردات غیرنفتی حقیقی 
 واردات کالاها و خدمات  -صادرات غیرنفتی

 1313های ثابت هر دو به قیمت
 بانک مرکزی ایران

 بندی تحقیقمنبع: طبقه
 

های بخش ها بر اساس سهم انواع سپردهوزن 1طبیعی است.توضیحات: منظور از لگاریتم، لگاریتم 

شامل ارزش افزوده بخش نفت و  .2های بخش خصوصی محاسبه شده استخصوصی از کل سپرده

 مالیات غیرمستقیم نیست و بنابراین جایگزین درآمد قابل تصرف نیز هست.
 

 هاي تجربی و تحليل آنيافته .4
روابط بلندمدت  ،شود. در ابتدابخش سوم ارائه و تحلیل میدر این بخش، نتایج برآوردهای مدل 

شود. سپس روابط همزمان و تعدیل متغیرها نسبت به روابط بلندمدت مد نظر استخراج و توصیف می

                                                                                                                   
(𝑆𝐸𝑡/𝑃𝑡)الضرب حقیقی به صورت حقالضرب باشد، حق 𝑆𝐸𝑡. اگر 1 = Δ𝐻t/𝑃𝑡 در رویکرد اول:شودمحاسبه می . 

(𝑆𝐸𝑡/𝑃𝑡) = (𝐻𝑡/𝑃𝑡) − (𝐻𝑡−1/𝑃𝑡) ⇒ (𝑆𝐸𝑡/𝑃𝑡)

= [(𝐻𝑡/𝑃𝑡) − (𝐻𝑡−1/𝑃𝑡−1)] − (𝐻𝑡−1/𝑃𝑡−1)[1 − (𝑃𝑡−1/𝑃𝑡)]⏞                  ,

 𝐿𝐼𝑇

 

 تولید(: 𝑌𝑡ضریب فزاینده پول و  𝑘𝑚حجم پول،  𝑀𝑡و در رویکرد دوم بر اساس تئوری مقداری )
𝑀𝑡=𝑘𝑚𝐻𝑡
⇒      (𝑆𝐸𝑡/𝑃𝑡) =  (1/𝑘𝑚)(Δ𝑀𝑡/𝑃𝑡) =  (1/𝑘𝑚)(𝑀𝑡/𝑃𝑡)(Δ𝑀𝑡/𝑀𝑡), 
𝑀̇𝑡=𝑌̇𝑡+𝑃̇𝑡
⇒      (𝑆𝐸𝑡/𝑃𝑡) = (1/𝑘𝑚)(𝑀𝑡/𝑃𝑡)(𝑌̇𝑡 + 𝑃̇𝑡) ⇒ (𝑆𝐸𝑡/𝑃𝑡) = [(𝐻𝑡/𝑃𝑡)𝑌̇𝑡] −

(𝐻𝑡/𝑃𝑡)[(𝑃𝑡/𝑃𝑡−1) − 1]⏞              
 𝐿𝐼𝑇

 . 
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 .1شودهای مدل با استفاده از توابع واکنش به ضربه شرح داده میگیرد. سرانجام پویاییقرار می
 

 روابط بلندمدت ساختاري .5-4
تعداد بردارهای همگرایی بلندمدت  ،های اثر و حداکثر مقدار ویژهدر مرحله نخست با استفاده از آزمون

درصد دارای چهار بردار همگرایی  13شود. هر دو مدل در سطح اطمینان ( تعیین می𝑋𝑡)بردار 
حاصل  2ارات قبلیِتعداد بردارهای همگرایی بلندمدت از نظر آماری با انتظ ،بلندمدت هستند. بنابراین

بر  مبنا قرار گیرد. ،از نظریات اقتصادی سازگار است. به هر حال، باید یکی از پنج حالت اول تا پنجم
مدت و بلندمدت و وجود روند در اساس روابطی که قبلاً بیان شد، وجود عرض از مبدأ در کوتاه

ود شد و روند مقید( انتخاب میبلندمدت منطقی است. بنابراین حالت چهارم )با عرض از مبدأ نامقی
 .3که دقیقاً متناظر با حالت بیان شده در نظریه است

های اقتصاد کلان بر مدل تحمیل های دقیقاً شناسایِ مورد توافق حاصل از نظریهاکنون محدودیت 
. این 4گیرندهای فراشناسایِ حاصل از نظریه و تجربه مورد آزمون آماری قرار میشود و محدودیتمی

گیرند. ( انجام می4معادله ) 𝐿𝑅و بر اساس آماره  𝐵4الی  𝐵1های ها به صورت شرطی از زیرماتریسآزمون
𝛽25برای مثال، ابتدا دو محدودیت  = 𝛽35و  0 = های رد نشده شود. سپس محدودیتآزمون می 0

ادامه  𝐵4ای و شرطی تا همرحل فرایندگیرد. این انجام می 𝐵2شوند و آزمون ضرایب به مدل تحمیل می
ده دست آمه ها، ضرایب بردارهای همگرایی بلندمدت ساختاری بطبق نتایج این آزمون ،یابد. در نهایتمی

 شوند.مشاهده می 3که در جدول 
 

 هاي بلندمدت ساختاريضرايب همگرايی .9جدول 

 بردار
 (′𝛽−قرینه ماتریس بردارهای همگرایی بلندمدت )

𝐿𝐵𝐶𝐴 𝐿𝐵𝐶𝑈 𝐿𝐼𝑇 𝐿𝑅 𝐿𝑀𝐸 𝐿𝑅𝐸 𝐿𝑌𝑁 𝐿𝐶𝑂 𝐿𝐼𝑃 𝐿𝑁𝑋 

 مدل با شاخص اول مالیات تورمی

 اول
-1l13 1l41 1l11 -9l22  1l21     
1) l (13  1) l (91   3) l (21   2) l (13      

 دوم
  1l12** 1l21**   1l14*** 1l11   

  1) l (19  1) l (22    1) l (11     

 سوم
 1l11*** 1l41*** 3l14***   1l14***  1l11  

 1) l (14  1) l (13  1) l (42    1) l (22     

 چهارم
-1l12*    -1l31** 1l31 -1l39   1l11 

1) l (12     1) l (21  1) l (19  1) l (19     

                                                                                                                   
 همان طور که قبلاً بیان شد، ده متغیر دارای یک ریشه واحد هستند )نتایج به سبب اختصار گزارش نشده است(.. 1

2. Prior expectation 

از نظر آماری، عرض  است که 𝑎0مدت ساختاری شامل و تصریح کوتاه 𝑏1𝑡و  𝑏0( شامل 1های بلندمدت ). تصریح3

 از مبدأ نامقید و روند مقید نام دارد.

 اند.آمده ′𝛽محدودیت دقیقاً شناسا )صفر و یکِ پررنگ( در  12محدودیت فراشناسا )کم رنگ( و  12. 4
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 بردار
 (′𝛽−قرینه ماتریس بردارهای همگرایی بلندمدت )

𝐿𝐵𝐶𝐴 𝐿𝐵𝐶𝑈 𝐿𝐼𝑇 𝐿𝑅 𝐿𝑀𝐸 𝐿𝑅𝐸 𝐿𝑌𝑁 𝐿𝐶𝑂 𝐿𝐼𝑃 𝐿𝑁𝑋 

 مدل با شاخص دوم مالیات تورمی

 اول
-1l14 1l11 1l11 -9l39**  1l31     

1) l (11  1) l (92   3) l (41   1) l (22      

 دوم
-1l113 -1l19***  -1l19   1l14*** 1l11   

1) l (113  1) l (12   1) l (13    1) l (11     

 سوم
  1l23** 2l39***   1l41***  1l11  

  1) l (12  1) l (33    1) l (21     

 چهارم
-1l12***    -1l32** 1l91 1l22   1l11 

1) l (14     1) l (23  1) l (23  1) l (12     

 ند. اعداد در پرانتز انحراف معیار در طرف دیگر وطرف چپ تساوی و سایر متغیرها  1توضیحات: متغیرهای دارای ضرایب 
 درصد هستند. 11و  3، 1داری آماری در سطح دهنده معنینشان ،به ترتیب *و  **، ***

 منبع: محاسبات تحقیق
 

ه هم مگرایی بلندمدت مالیات تورمی ومربوط به ه ،تقریباً یکسان است. بردار اول ،نتایج دو مدل 

 دارمعنی هستند. البته در مدل دوم، ارتباط معکوس و معنیهای مورد انتظار اما بیمتغیرها دارای علامت

 های مهم سرکوب مالی، منفی بودنشود. یکی از شاخصمالیات تورمی با نرخ بهره حقیقی منفی تأیید می

اساس،  شود. بر اینر فاصله آن از صفر بیشتر شود، سرکوب مالی نیز بیشتر مینرخ بهره است، که هرچقد

مالیات  د. در ادبیات مالی،گردلیِ بیشتر در بلندمدت تأیید میرابطه مستقیم مالیات تورمی با سرکوب ما

 شود.تورمی و سرکوب مالی مکمل هم هستند که در اقتصاد ایران تأیید می

مخارج مصرفی در  ،دهد. در هر دو مدلدمدت مصرف را نشان میهمگرایی دوم، رابطه بلن 

رف سازگار های مصرابطه مستقیم و تقریباً یک به یک دارد که با نظریه ،بلندمدت با درآمد قابل تصرف

ورمی تأثیر مالیات ت مالیات تورمی داشته است. پسرابطه مستقیمی با  ،است. همچنین مخارج مصرفی

صرف است. مخارج مصرفی با نرخ بهره نیز رابطه مستقیم دارد. بنابراین افزایش در بلندمدت، افزایش م

شود که مخالف اثر مالیات تورمی است. همچنین در سرکوب مالی موجب کاهش مخارج مصرفی می

اط ارتب ،کسری بودجه ،تأثیر شناخته شده و در مدل دوممدل اول، کسری بودجه به عنوان متغیر بی

ی با مخارج مصرفی دارد. بنابراین در هر دو مدل، دیدگاه کینزین مبنی بر تأثیر دارمنفی و معنی

 شود.مثبت کسری بودجه بر مصرف رد می

 ،فتیغیرن گذاری با درآمدشود. سرمایهگذاری مربوط میبه رابطه بلندمدت سرمایه ،همگرایی سوم 

 ،بهره گذاری با نرخشتاب است. سرمایههای ویژه نظریهدارد که مطابق انتظار نظریه و برابطه مستقیم 

با  ،یابد و بر عکسگذاری افزایش میرابطه مستقیم دارد. بنابراین با کاهش سرکوب مالی سرمایه

یابد که مطابق انتظار نظری است. پس کاهش گذاری کاهش میافزایش سرکوب مالی سرمایه

ز پیامدهای سرکوب مالی است و در تر موجودی سرمایه اگذاری در بلندمدت و سطح پایینسرمایه
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 گذاری و موجودی سرمایه از منافع آزادسازی مالی است. مقابل افزایش سطح سرمایه

های کنند که با اغلب مطالعهگذاری را تأیید میتأثیر مثبت مالیات تورمی بر سرمایه ،هر دو مدل 

ی گذار، ارتباط مستقیم سرمایههمخوانی دارد. همچنین طبق مدل اول ،نظریِ بیان شده در بخش دوم

بر  1کسری بودجه تأثیر جذبی و حمایتی ،بنابراین شود وخصوصی و کسری بودجه تأیید می

گذاری خصوصی دارد. در مدل دوم نیز، ارتباط بلندمدتی میان این کسری بودجه و سرمایه

 شود.گذاری خصوصی تأیید نمیسرمایه

واردات است. بر این اساس، خالص واردات با مازاد تراز همگرایی چهارم، رابطه بلندمدت خالص  

داری دارد؛ در حالی که ارتباط آن با نرخ ارز حقیقی رابطه معکوس و معنی ،ای و حاشیه نرخ ارزسرمایه

و درآمد قابل اتکا نیست. وابستگیِ تراز تجاری بدون نفت به درآمدهای نفتی در تحقیقات داخلی به 

تواند صحیح باشد که درآمدهای نفتی دولت این توصیف می ،پس در مجموع دفعات تأیید شده است.

حساب تجاری غیرنفتی ایران را به  ،)صادرات نفتی( و رژیم نرخ ارز )حاشیه نرخ ارز( در بلندمدت

برند. همچنین شواهدی مبنی بر تأثیرگذاری مالیات تورمی بر تراز سمت تعدیل و تراز شدن پیش می

 آید.یتجاری به دست نم

 

 مدت ساختاريروابط کوتاه .2-4

برداری برآورد پس از اطمینان از بردارهای همگرایی بلندمدت، مدل ساختاری تصحیح خطای 

نتیجه گرفته  2های تشخیصی استانداردهای آزمونها است. از آمارهله، قدرت مدلشوند. اولین مسامی

د همبستگی خطاها، تصریح مناسب، نرمال ها چهار فرض کلاسیک نبوشود که در اغلب معادلهمی

 مدت به خوبیهای کوتاهها برقرار است. بنابراین مدل بلندمدت و مدلبودن خطاها و همسانی واریانس

مدل ساختاری از مدل  3اند. به علاوه، برای اکثر متغیرها ضریب نابرابری تایلِ تصریح و برآورد شده

شده گزارش نشده است(. این شواهد نتایج فرم خلاصهشده کوچکتر است )به سبب اختصار خلاصه

دهندگی ضرایب ساختاری همزمان و اهمیت روابط همزمان میان تغییرات متغیرها را قدرت توضیح

 دهد.نشان می

های هایی که فرضکه در معادله، اینشود. اولبرای تعیین مدل نهایی ساختاری دو اقدام انجام می 

 شوند. ایناند، انحراف معیارهای ضرایب تصحیح میخودهمبستگی نقض شدههمسانی واریانس و نبود 

( و در حالت خودهمبستگی با روش White, 1980) تصحیح در حالت ناهمسانی واریانس با روش وایت

                                                                                                                   
1. Crowding in 

2. Standard diagnostic tests 

3. Theil Inequality Coefficient 
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که آزمون والد برای هر معادله بر ، آنشود. دوم( انجام میNewey and West, 1987نیووی و وست )

رد گیرد و در موانی و نبود خودهمبستگی، ناهمسانی و یا خودهمبستگی( انجام میاساس شرایط آن )همس

 شود.گیری میاز نظر آماری تصمیم معنیتعدیل متغیرهای بی

( و ماتریس ضرایب سرعت تعدیل 𝐴پس از دو اقدام بالا، ماتریس ضرایب ساختاری همزمان ) 

به هم نزدیک است. شواهد ضعیفی مبنی بر ارتباط  شود. نتایج دو مدل بسیار( برآورد می𝛼ساختاری )

همزمان افزایش مالیات تورمی با افزایش مازاد تراز سرمایه و یا کسری بودجه عملیاتی وجود دارد. 

همچنین شواهدی مبنی بر تأثیرپذیریِ همزمان حاشیه نرخ ارز از تغییرات در تراز سرمایه، کسری 

. پس این دو متغیر با تأخیر نسبت به تغییرات سایر متغیرها شودبودجه و یا نرخ بهره ملاحظه نمی

 وب مالی بیشتردهند. اما افزایش استفاده از مالیات تورمی به طور همزمان با سرکواکنش نشان می

راستا با نتایج بلندمدت است. همچنین شواهد مؤید ارتباط همزمان رفتار نرخ ارز ارتباط دارد که هم

 ز مازاد سرمایه و کسری بودجه عملیاتی است. حقیقی با تغییرات ترا

بر اساس این نتایج، تغییرات مخارج مصرفی به طور همزمان با تغییرات درآمد قابل تصرف و  

أثیر رابطه معکوس دارد. ت ،رابطه مستقیم و با تغییرات مالیات تورمی و نرخ ارز حقیقی ،حاشیه نرخ ارز

ثیر مالیات تورمی نیز مشابه کاهش درآمد قابل تصرف از درآمد قابل تصرف مطابق انتظار است. تأ

طریق مالیات است. بنابراین تأثیرپذیری منفی مخارج مصرفی از مالیات تورمی به طور همزمان منطقی 

 ،و مطابق انتظار است )در حالی که تأثیر بلندمدت آن مثبت است(. به علاوه تغییرات مخارج مصرفی

مازاد تراز سرمایه دارد. افزایش مازاد تراز سرمایه از کانال تبدیل و تزریق ارتباط همزمانی با تغییرات 

شود که در نتیجه با کاهش ارزی موجب افزایش تسهیلات سیستم بانکی می -درآمدهای نفتی

 شود.مدت میمحدودیت نقدینگی موجب افزایش مخارج مصرفی در کوتاه

نند. کگذاری با تغییرات درآمد را تأیید میارتباط مستقیمِ همزمان تغییرات سرمایه ،هر دو مدل 

ود که شط در مدل اول تأیید میاما ارتباط مستقیم با تغییرات نرخ بهره حقیقی و مالیات تورمی فق

ب وها نیز مطابق انتظار هستند. بنابراین همانند بلندمدت، افزایش مالیات تورمی و یا کاهش سرکآن

 شود. گذاری میمالی به طور همزمان موجب افزایش سرمایه

ارتباط مستقیم دارد که با  ،ایرفتار خالص واردات با تغییرات تقاضای کل و مازاد تراز سرمایه 

د که افزایش روغیرنفتی و نفتی کشور سازگار است. به علاوه، انتظار می وابستگی تجربی واردات به درآمد

وجب افزایش انگیزه واردات کالاها و خدمات شود. بر خلاف نتایج بلندمدت، این انتظار حاشیه نرخ ارز م

مدت برقرار است و خالص واردات با حاشیه نرخ ارز ارتباط مستقیم دارد. در مجموع نیز، به نظر در کوتاه

دهند شان میای واکنش نهای بهره و ارز حقیقی سریعتر از سایر متغیرها به عملکرد بودجهرسد نرخمی

 گیرد.عملکرد کلان اقتصاد تحت تأثیر قرار می ،و سپس از این طریق
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 ضرايب ساختاري همزمان .4جدول 

 متغیر
 (𝐴قرینه ماتریس ضرایب ساختاری همزمان )

∆𝐿𝐵𝐶𝐴 ∆𝐿𝐵𝐶𝑈 ∆𝐿𝐼𝑇1 ∆𝐿𝑅 ∆𝐿𝑀𝐸 ∆𝐿𝑅𝐸 ∆𝐿𝑌𝑁 ∆𝐿𝐶𝑂 ∆𝐿𝐼𝑃 ∆𝐿𝑁𝑋 

 تورمی مدل با شاخص اول مالیات

∆𝐿𝐵𝐶𝐴 1 —         

∆𝐿𝐵𝐶𝑈 — 1         

∆𝐿𝐼𝑇 -1l11* 1l32 1        

∆𝐿𝑅 — — -1l11*** 1       

∆𝐿𝑀𝐸 -1l12* — — — 1      

∆𝐿𝑅𝐸 1l11** -1l12** — 1l21 — 1     

∆𝐿𝑌𝑁 1l114*** — — 1l31*** — — 1    

∆𝐿𝐶𝑂 1l113** — -1l13** — 1l12* -1l19*** 1l22*** 1   

∆𝐿𝐼𝑃 — 1l13 1l22** 1l12** — — 1l49***   1  

∆𝐿𝑁𝑋 -1l12** — 1l22* -1l21* 1l11** -1l22* 2l11***    1 

 مدل با شاخص دوم مالیات تورمی

∆𝐿𝐵𝐶𝐴 1 —         

∆𝐿𝐵𝐶𝑈 — 1         

∆𝐿𝐼𝑇 -1l11 1l31* 1        

∆𝐿𝑅 — — -1l11*** 1       

∆𝐿𝑀𝐸 -1l12 — — — 1      

∆𝐿𝑅𝐸 1l11** -1l14*** — 1l21 — 1     

∆𝐿𝑌𝑁 1l113*** — — 1l31*** — — 1    

∆𝐿𝐶𝑂 1l113** — -1l13** — 1l13* -1l13** 1l41** 1   

∆𝐿𝐼𝑃 — 1l11 1l14 1l32 — — 1l42***  1  

∆𝐿𝑁𝑋 -1l12** — 1l11 -1l99 1l12** -1l33 2l19***   1 

 قمنبع: محاسبات تحقی
 اند.طرف چپ تساوی و سایر متغیرها طرف دیگر در نظر گرفته شده 1توضیحات: متغیرهای دارای ضرایب 

 درصد هستند. 11و  3، 1داری آماری در سطح دهنده معنینشان ،به ترتیب *و  **، ***
 

رد یا تأیید برونزایی متغیرها است. هرگاه متغیری نسبت به  ،مهمترین نتیجه ضرایب تعدیل ساختاری 

 شود. نامیده می 1( واکنش نشان ندهد، برونزای ضعیف𝜉𝑡انحراف از روابط همگرایی بلندمدت )

زایی ضعیف متغیرهای مدل وجود ندارد. قبل از برآورد، احتمال این اساس، شواهدی مبنی بر برون بر 

 تعدیل روابط همگرایی بلندمدت فرایندای به دلیل سهم بالای درآمد نفتی، در شد که تراز سرمایهداده می

نتظار دهد که این اطرف تقاضا فعال نباشد و در نتیجه از نظر آماری برونزای ضعیف باشد. نتایج نشان می

شود. بنابراین شواهد با اطمینان یک درصد رد می ،شود؛ در حالی که در مدل دومتأیید می ،اول در مدل

 قوی مبنی بر برونزایی ضعیف این متغیر نیز وجود ندارد.

گذاری و خالص واردات نتیجه دیگری نیز قابل مشاهده است. مخارج مصرفی نسبت به سرمایه 

                                                                                                                   
1. Weakly exogenous 
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بهره و درآمد همچنین در بلندمدت عمدتاً از متغیرهایی همچون نرخ های تعدیل کندتری دارد. سرعت

ت رود که رابطه بلندمدهای تعدیل کندتری دارند. بنابراین انتظار میها نیز سرعتکند که آنپیروی می

 شود(.تری در مقایسه با روابط دیگر داشته باشد )این نتیجه در ادامه تأیید میسرعت همگرایی پایین ،مصرف
 

 توابع واکنش به ضربه .9-4

ها در نهیی که آثار تکاآنجاشود. از ها پرداخته میهای سیستم در مقابل تکانهییاکنون به بررسی پویا

شود. ابتدا بر اساس رویکرد های اول و دوم شبیه است، بنابراین تنها نتایج یک مدل ارائه میمدل

های بلندمدت در برابر تکانه فراگیر به روابط همگراییهای ( پویاییPesaran & Lee, 1993پسران و لی )

شود، همه روابط بلندمدت به سمت (. همان طور که مشاهده می2شود )نمودارهای دست آورده میه سیستم ب

 دهد.های بلندمدت مدل را نشان میصفر همگرا هستند. این شواهد مجدداً تصریح مناسب همگرایی

های تعدیلِ روابط بلندمدت بسیار متفاوت است. شود که نرخشاهده میبا توجه به این نمودارها م 

گذاری خصوصی کندتر از بخش دولتی و خارجی تعدیل روابط بلندمدت مخارج مصرفی و سرمایه

کانه کشد تا اثر یک تشوند. برای رابطه مخارج مصرفی خصوصی، تقریباً سه الی چهار سال طول میمی

هارم کاهش یابد و متغیرها به سطوح بلندمدت برسند. در حالی که بیش از چ -فراگیر به کمتر از یک

ین افتد. بنابراهای دولتی و خارجی در کمتر از یک سال اتفاق میدهم تعدیلِ آثار تکانه در بخش -نه

تری حافظه بلندمدت ،های دولتی و خارجیدر رفتاری مصرفی نسبت به بخش بویژهبخش خصوصی 

 دهد.تری را مد نظر قرار میا دارد و افق زمانیِ تعدیل طولانیهدر برابر تکانه
 

 دوام روابط همگرايی بلندمدت در مقابل تکانه فراگير .2نمودار 

 
 ب -2الف                                                -2     

 درصد هستند(. 13ها فاصله اطمینان منبع: محاسبات تحقیق )خط چین

۰/۰۰

۱/۰۰

۰ ۲ ۴ ۶ ۸ ۱۰

همگرایی مالیات تورمی

همگرایی خالص واردات 

غیرنفتی

۰/۰۰

۱/۰۰

۰ ۲ ۴ ۶ ۸ ۱۰

گذاری خصوصیهمگرایی سرمایه

همگرایی مخارج مصرفی
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 Koop; Pesaran andران )یافته کوپ و همکانش به ضربه تعمیمبر اساس توابع واکسرانجام  

Potter, 1996( و پسران و شین )Pesaran & Shin, 1998 ،آثار تکانه مثبتِ مازاد تراز سرمایه )

آثار تکانه مثبتِ  ،به ترتیب 3شود. چهار نمودار کسری تراز عملیاتی و مالیات تورمی ارائه و تحلیل می

مازاد تراز سرمایه را بر چهار متغیر حقیقی حاصل از بخش پولی و چهار متغیر حقیقی طرف تقاضای 

 دهند. نشان می ،اقتصاد

با یک تکانه مثبت به تراز سرمایه )برای مثال حاصل از افزایش قیمت نفت( مالیات تورمی ابتدا  

اولیه )قبل از اعمال تکانه( افزایش یابد، اما در مدت کمتر از یک سال به بالاتر از سطح کاهش می

شود؛ یابد. بنابراین افزایش مازاد تراز سرمایه در ابتدا موجب کاهش استفاده از مالیات تورمی میمی

قیقی یابد. متعاقباً نرخ بهره حمالیات تورمی افزایش می ،اما با تبدیل آن به ریال، پایه پولی و در نتیجه

تری قرار یابد. بنابراین نرخ بهره حقیقی در سطح پایینبه کاهش میبا افزایش مالیات تورمی شروع 

ای گیرد که با افزایش تورم حاصل از مالیات تورمی هماهنگی دارد. افزایش مازاد تراز سرمایهمی

ای رشود که به دلیل دسترسیِ دولت به منابع ارزی بیشتر بهمچنین موجب کاهش شکاف نرخ ارز می

أثیر ت رسد؛ که، منطقی به نظر میداشتن اختلاف نرخ ارز دولتی و آزادپایین نگهکنترل بازار ارز و 

 ب(.  -3الف و  -3مشخصی بر نرخ ارز حقیقی قابل مشاهده نیست )نمودار 

در طرف تقاضا، تکانه مازاد تراز سرمایه بیشتر از همه موجب افزایش مخارج مصرفی و تقاضا  

گذارد. به علاوه، در اثر این تکانه، خالص واردات ی تأثیری نمیگذاربر سرمایه ،شود و در مقابلمی

ود، به شیابد. این افزایش در کمتر از دو سال به کاهش تبدیل میغیرنفتی به طور موقت افزایش می

گردد )کاهش برابر افزایش اولیه بوده است(. این شواهد طوری که خالص واردات به سطح اولیه باز می

تایج بلندمدت مبنی بر ارتباط معکوس خالص واردات با تراز سرمایه و نقش تراز سرمایه مدت، با نکوتاه

 د(. -3ج و  -3ی غیرنفتی مطابقت دارد )نمودار ردر تعدیل تراز تجا
 

 يافته متغيرها به تکانه مازاد تراز سرمايههاي آنی تعميمواکنش .9نمودار 

 
 ب -3                                             الف                                   -3

-۰/۵۰

۰/۵۰

۰ ۲ ۴ ۶ ۸ ۱۰
-۱/۰۰

۰/۵۰

۰ ۲ ۴ ۶ ۸ ۱۰
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 د -3                                                     ج   -3     

 درصد هستند(. 13ها فاصله اطمینان منبع: محاسبات تحقیق )خط چین
 

شود. همان گونه که انتظار مشاهده می 4آثار تکانه مثبت کسری بودجه عملیاتی در نمودارهای  

شود. این افزایش همچنین موجب رفت، افزایش کسری بودجه موجب افزایش مالیات تورمی میمی

 شود. حاشیه نرخ ارز و کاهش نرخ ارز حقیقی می

دهنده اهمیت منابع ارزی در تأمین مالی کسری بودجه دولت باشد که تواند نشانمی مسالهاین  

کند. در اقتصاد نفتی ایران، کسری بودجه عمدتاً با تبدیل ارزها کسری بودجه را به بازار ارز مرتبط می

عرضه ارز و  شود. این تزریق و تبدیل ارز به ریال، از دو کانال افزایش)مانند دلار( به ریال همراه می

شود. برای مثال، در مقدمه بیان شد که میانگین سهم افزایش تورم موجب کاهش نرخ ارز حقیقی می

درصد  39بیش از  ،برای تأمین مالی کسری بودجه 1311تا  1312های برداشت از ذخیره ارزی در سال

 ب(. -4الف و  -4بوده است )نمودار 

 گذاریب افزایش مخارج مصرفی خصوصی و سرمایهتکانه افزایش کسری بودجه عملیاتی موج 

شود. این شواهد، مؤید شود. این تکانه همچنین موجب افزایش خالص واردات غیرنفتی میمی

یر ای و در مقابل تأثتأثیرگذاری مثبت کسری بودجه عملیاتی بر تقاضا و مخارج مصرفی و سرمایه

ه ی است. بنابراین بر خلاف نتایج بلندمدت، دیدگاگذاری منفی بر خالص صادرات غیرنفتی یا تراز تجار

 د(. -4ج و  -4شود )نمودار مدت تأیید میکینزی به طور کامل در کوتاه
 

 

 

 

 

-۰/۲۰

۰/۲۰

۰ ۲ ۴ ۶ ۸ ۱۰
۰/۰۰

۰/۱۰

۰ ۲ ۴ ۶ ۸ ۱۰

تولید غیرنفتی مخارج مصرفی
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 يافته متغيرها به تکانه کسري بودجه عملياتیهاي آنی تعميمواکنش .4نمودار 

 
 ب -4                     الف                                                           -4

 
 د -4ج                                                                                -4

 درصد هستند(. 13ها فاصله اطمینان منبع: محاسبات تحقیق )خط چین

یش افزاهای مثبتِ تراز سرمایه و کسری بودجه عملیاتی موجب ، تکانه4و  3طبق نمودارهای  

جا به بررسی آثار تکانه مالیات تورمی بر متغیرهای حقیقی بخش پولی شوند. در اینمالیات تورمی می

ارائه شده است. متناظر با تکانه  3در نمودارهای  شود. آثار مالیات تورمیخته میو طرف تقاضا پردا

یابد. همانند قبل، مالیات تورمی از دو کانال سرکوب مثبت مالیات تورمی، نرخ بهره حقیقی کاهش می

شود. یش فاصله آن از صفر در دامنه منفی میامالی و افزایش تورم موجب کاهش بیشتر نرخ بهره و افز

 -3ابد؛ در حالی که کاهش نرخ ارز حقیقی خفیف است )نمودارهای یحاشیه نرخ ارز نیز کاهش می

 ب(.  -3الف و 

د. شودر طرف تقاضا، یک تکانه مثبت مالیات تورمی موجب کاهش مخارج مصرفی خصوصی می 

-۰/۲۰

۰/۳۰

۰ ۲ ۴ ۶ ۸ ۱۰

نرخ بهره حقیقی
۰/۵۰-مالیات تورمی

۰/۱۰

۰ ۲ ۴ ۶ ۸ ۱۰

نرخ ارز حقیقی
حاشیه نرخ ارز

-۰/۲۰

۰/۲۰

۰ ۲ ۴ ۶ ۸ ۱۰
-۰/۰۵

۰/۰۵

۰ ۲ ۴ ۶ ۸ ۱۰
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مدت و مطابق نتایج تصریح ساختاری کوتاه ،این تأثیرگذاری منفی مالیات تورمی بر مخارج مصرفی

ساختاری است. بنابراین استفاده از مالیات تورمی به طور همزمان و در  مخالف نتایج بلندمدت

این در حالی  شود.و نقدینگی موجب کاهش مصرف میمدت از طریق کاهش درآمد قابل تصرف کوتاه

افزایش مصرف جامعه را به همراه دارد. در اثر این  ،است که تداوم تأمین مالی تورمی در بلندمدت

افزایش بسیار خفیف را تجربه  ،یابد و خالص وارداتگذاری کاهش میدت سرمایهمتکانه، در کوتاه

ند معکوس یکدیگر هست ،مدت و بلندمدت مالیات تورمیکند. بنابراین همانند قبل، نتایج کوتاهمی

 د(. -3ج و  -3)نمودارهای 

 

 يافته متغيرها به تکانه ماليات تورمیهاي آنی تعميمواکنش .1نمودار 

 
 ب -3الف                                                             -3

 
 د -3ج                                                                   -3

 درصد هستند(. 13ها فاصله اطمینان منبع: محاسبات تحقیق )خط چین

 

-۰/۲۰

۰/۵۰

۰ ۲ ۴ ۶ ۸ ۱۰

نرخ بهره حقیقی مالیات تورمی

-۰/۵۰

۰/۲۰

۰ ۲ ۴ ۶ ۸ ۱۰

-۰/۲۰

۰/۲۰

۰ ۲ ۴ ۶ ۸ ۱۰
-۰/۱۰

۰/۱۰

۰ ۲ ۴ ۶ ۸ ۱۰

تولید غیرنفتی
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 گيرينتيجه .1

ها کسری بودجه داشته که عمدتاً از طریق خلق پول سال در اغلب 1311تا  1331دولت طی دوره 

تأمین مالی شده است. از بعد نظری، تردیدهای بسیاری در مورد آثار حقیقی کسری بودجه و مالیات 

گذاری، خالص صادرات تورمی وجود دارد؛ به طوری که هر دو نتیجه کاهش یا افزایش مصرف، سرمایه

های داخلی صرفاً به آثار مستقیم کسری بودجه ه حال، مطالعهشود. تا بو درآمد ممکن تلقی می

اند. به همین جهت، مقاله حاضر آثار تأمین مالی تورمی را بر اجزای تقاضای اقتصاد ایران معطوف بوده

از رویکرد خودبازگشت برداری ساختاری همگرا استفاده  ،بدین منظور دهد.مورد بررسی قرار می

شود. الگویی شامل شش متغیر حقیقی طرف تقاضا و چهار متغیر حقیقی بخش پولی طراحی، می

همچنین  ب مالی در کنار هم بررسی وآثار کسری بودجه، مالیات تورمی و سرکو ورد و آزمون، وبرآ

از سرمایه و کسری بودجه عملیاتی استفاده شده است به جای کسری بودجه، از دو جزء جداگانه تر

 )کسری بودجه اختلاف این دو جزء است(.

 دست آمده عبارتند از:ه مهمترین نتایج ب 

( کسری بودجه، مالیات تورمی و سرکوب مالی: اولاً، کاهش کسری بودجه به دلیل تکانه مثبتِ الف 

ش کسری بودجه به دلیل افزایش کسری بودجه تراز سرمایه )مثلاً افزایش قیمت نفت( و یا افزای

شوند. ثانیاً، مالیات تورمی به هر دو موجب مالیات تورمی می ،عملیاتی )مثلاً افزایش مخارج جاری(

انجامد. پس فرضیه مکملی مالیات تورمی و سرکوب مدت و بلندمدت میسرکوب مالی بیشتر در کوتاه

 شود. مالی در اقتصاد ایران تأیید می

شود که تغییرات مالیات تورمی و سرکوب مالی الزاماً با کاهش یا افزایش ز شواهد بالا نتیجه میا 

جهت نیست. سیاست کاهش کسری بودجه عملیاتی و یا سیاست کاهش مازاد تراز کسری بودجه هم

ای عنتواند موجب کاهش مالیات تورمی و سرکوب مالی شود؛ در حالی که این امر الزاماً به منفتی می

 کاهش یا افزایش کسری بودجه کلی نیست.

( اجزای تقاضا: اولاً، دیدگاه کینزی مبنی بر تأثیر مثبت کسری بودجه عملیاتی بر مصرف، ب 

مدت به طور کامل تأیید شود؛ در حالی که در کوتاهگذاری و خالص واردات در بلندمدت رد میسرمایه

گذاری تأثیر مثبت و بر خالص دت بر مصرف و سرمایهمای در کوتاهشود. همچنین تراز سرمایهمی

 ،گذاری در بلندمدتدهد که مصرف و سرمایهگذارد. ثانیاً، برآوردها نشان میتأثیر منفی می ،واردات

ی ها تأثیر منف، مالیات تورمی بر آنمدترابطه مستقیمی با مالیات تورمی دارند؛ در حالی در کوتاه

ارتباطی وجود ندارد. ثالثاً،  ،مالیات تورمی و خالص واردات در بلندمدتگذارد. به علاوه، میان می

 شود. گذاری میمدت و بلندمدت موجب کاهش مخارج مصرفی و سرمایهسرکوب مالی در کوتاه

گذاری الزاماً با کاهش یا افزایش کسری شود که تغییرات مصرف و سرمایهبنابراین نتیجه می 



 اکبر ناجی ميدانی علیمدي شادمهري، محمدعلی فلاحی و / مهدي حاج امينی، محمدطاهراح... تأثير رسیبر 

 

86 

است افزایش کسری بودجه از طریق افزایش کسری بودجه عملیاتی جهت نیست. یک سیبودجه هم

توانند آثار همسانی داشته با یک سیاست کاهش کسری بودجه از طریق تکانه مازاد تراز سرمایه می

 باشند. 

 دت اختصاص دارد؛ اما دومشود که آثارِ مستقیم کسری بودجه فقط به کوتاهنتیجه می ،به علاوه 

مدت اجزای مخارج را تحت تأثیر قرار در بلندمدت و کوتاه -تورمی و سرکوب مالی مالیات -پیامد آن

اجزای تقاضا را در  ،تأمین مالی تورمی و سیاست سرکوب مالی ،مدتدهند. در بلندمدت و کوتاهمی

 هشوند. پس بدیگر محسوب میدهند، در عین حال که مکمل یکر میجهت مخالف تحت تأثیر قرا

های نظری دو دهه اخیر، آثار نهایی مالیات تورمی مورد توافقِ مطالعه مطابق با نتیجه رسد کهنظر می

 بر عملکرد کلان اقتصاد، بسیار پیچیده و به شدت تحت تأثیر شرایط و عوامل اقتصاد است.

ش شود. افزایبندی و پیشنهادهای سیاستی زیر ارائه میدر پایان بر اساس نتایج تحقیق، جمع 

جه عملیاتی )افزایش کسری بودجه کل( و افزایش مازاد تراز سرمایه )کاهش کسری بودجه کسری بود

به  مدتها در کوتاهشوند. این افزایشهر دو موجب مالیات تورمی و سرکوب بیشتر نرخ بهره می ،کل(

طور مستقیم و در بلندمدت به طور غیرمستقیم )از طریق مالیات تورمی( موجب افزایش تقاضا 

، مازاد های تولیدیند؛ که با توجه به تبعات منفیِ مالیات تورمی و سرکوب نرخ بهره برای بخششومی

 تقاضا و آثار تورمی به همراه خواهند داشت.

بنابراین برای کاستن از تبعات تورمیِ بودجه، اصلاح ساختار بودجه از هر دو بعد کاهش کسری  

ری است و نقش اساسی در کنترل تورم ایفا کند. این بودجه عملیاتی و کاهش مازاد تراز سرمایه ضرو

یی نهادهای دولتی(، اری )از طریق بهبود عملکرد و کارآها باید از طریق کاهش مخارج جسیاست

ریزی نظام مالیاتی کارا و منعطف( و کاهش وابستگی بودجه افزایش درآمدهای غیرنفتی )از طریق پایه

وه، با توجه به تأیید مکمل بودن مالیات تورمی و سرکوب مالی، به درآمدهای نفتی دنبال شود. به علا

 های مالی باید همراه با یکدیگر مورد توجه قرار گیرند.های اصلاح ساختار بودجه و آزادسازیسیاست
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 و مآخذ منابع

 .94-49: 14و  13( تعیین مالیات تورمی در اقتصاد ایران؛ مجله برنامه و بودجه، 1392نیا، ع. )اسماعیل

ل مؤثر بر مالیات تورمی در ایران؛ بررسی اهمیت و عوام (1392جعفری صمیمی، ا. و شمخال، ع. )

 .123-32 :31مجله تحقیقات اقتصادی، 

 عملکرد و بودجه کسری بلندمدت رابطه بررسی( 1313. )خ عزیزی،. و م علیزاده،.؛ ا، صمیمی جعفری

 .23-42(: 4) 2، پایدار توسعه و رشد پژوهشهای؛ تجربی و نظری تحلیل یک: ایران در کلان اقتصاد

بررسی تأثیر کسری بودجه بر پس انداز در اقتصاد ایران  (1312خ. ) ،امیر یوسفی ب. و ،حافظی

 .31-11 :44، پژوهشها و سیاستهای اقتصادی ؛«آزمون برابری ریکاردویی»

قمر برای ارزیابی سیاست های  -یک مدل کلان سنجی هسته (1392ن. ) ،خیابانی ا. و ،خشادوریان

 .111-3: 14 ،های اقتصادیها و سیاستپژوهش ؛اقتصادی در ایران

روش  با ایران دولت مالى یدارىپا بررسى (1311پتانلار، س. و موتمنى، م. ) کریمى خیابانى، ن.؛

 .93-11 (:1)19ریزی و بودجه، چندجانبه؛ برنامه همجمعى

 GDPالضرب پول از آستانه سهم حق تعیین حد (1311انگیزان، س.؛ سهیلی، ک. و خالویی، ا. )دل

فصلنامه  ؛«1312-1343ورد کاوی تجربی ایران م»با در نظر گرفتن تأثیر آن بر رشد اقتصادی 

 .111-141 (:1)11پژوهشهای اقتصادی، 

أثیر بی ثباتی اقتصادی و کسری )مازاد( بودجه بر رشد اقتصادی ت (1311س. ) ،بصیر م. و ،دلاوری

 .121-111 :(3)11(، سابق توسعه و دانشمالی ) پولی، اقتصاد دوفصلنامه ؛ایران

 اقتصادی رشد و تورمی مالیات رابطه از تحلیلی (1311ژاد، ح. و رحمانی، ع. )ن عباسی رحمانی، ت.؛
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