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Abstract  
This article analyzes the behavioral patterns of fiscal policymakers with 

respect to government debt and budget deficits, clarifies the stance of Iran’s 

fiscal policy, and evaluates the extent to which the government relies on tax 

adjustment mechanisms to address these challenges. A fiscal policy rule is 

estimated using a Markov-switching model for Iran over the period 1975–

2022. The results identify three distinct policy regimes. The first regime 

indicates an active fiscal policy stance, reflecting either the absence or 

ineffectiveness of tax mechanisms for financing government debt vis-à-vis 

the central bank, with reliance primarily on tax revenues to reduce the 

budget deficit. The second regime, while still characterized by an active 

stance, suggests an attempt to reduce the budget deficit through higher 

taxes; however, robust statistical evidence does not indicate a significant 

response to developments in government debt or the budget deficit. The 

third regime again underscores the dominance of an active fiscal policy 

stance, though the effectiveness of tax instruments in controlling the budget 

deficit remains statistically uncertain. Overall, the findings highlight the 

weakness of tax mechanisms in managing government debt and budget 

deficits in the Iranian economy. Accordingly, the implementation of 

intelligent fiscal policies that emphasize fiscal discipline and strengthen 

efficient tax mechanisms is recommended to ensure long-term financial 

sustainability. 
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1. Introduction  

Analyzing the behavioral patterns of fiscal policymakers with respect to government debt 

and budget deficits is crucial, given the central role of fiscal management in ensuring 

economic stability and growth. In Iran, persistent structural budget deficits and the 

government’s increasing reliance on borrowing from the central bank underscore the need 

to examine the use of tax instruments as a stable source of public revenue. Accordingly, 

this study clarifies the nature and stance of Iran’s fiscal policy by focusing on the 

responsiveness of the tax growth rate to the challenges of managing government debt to 

the central bank and containing budget deficits. The primary objective is to identify 

dominant fiscal policy regimes and assess the extent to which the government relies on 

tax adjustment mechanisms in addressing these challenges. The central research question 

asks how fiscal authorities have adjusted the tax growth rate in response to the dual 

challenges of central bank debt accumulation and budget deficit control. Given the 

structural volatility of Iran’s economy and the limitations of linear models in capturing 

abrupt shifts in policy behavior, this study employs a nonlinear Markov-switching model 

to identify periods of active and passive fiscal policy dominance and to examine the 

degree to which automatic tax mechanisms are used to manage government debt and 

budget deficits. The findings provide deeper insights into the dynamics of fiscal 

policymaking in Iran and offer valuable guidance for policymakers seeking to improve 

debt management and promote long-term fiscal sustainability. 

 

2. Research method and data  

This study employs a Markov-switching framework and specifies a fiscal policy rule to 

identify the stance of Iran’s fiscal policy over the period 1975–2022. The model 

incorporates the tax revenue growth rate, the government debt gap vis-à-vis the central 

bank, and the budget deficit as key variables. The government debt gap to the central bank 

is defined as the deviation of actual government debt from its target (steady-state) level, 

which is estimated using the Hodrick–Prescott (HP) filter. The budget deficit is measured 

as the sum of the operating balance—defined as the difference between public revenues 

and current expenditures—and the capital balance, calculated as net disposal of capital 

assets, i.e., the difference between the disposal and acquisition of capital assets 

(development expenditures). All data are obtained from the Time Series and Economic 

Indicators Database of the Central Bank of the Islamic Republic of Iran. Model selection 

based on the Akaike Information Criterion (AIC) indicates that an MSIAH(3) Markov-

switching model with three regimes provides the best fit. Furthermore, diagnostic 

Likelihood Ratio (LR) test results confirm the presence of nonlinear fiscal dynamics and 

reveal that fiscal policymakers’ responses vary across regimes under different economic 

conditions. 

 

3. Analysis and discussion  

Estimation of the fiscal policy rule using the MSIAH(3) model identifies three distinct 

fiscal policy regimes. The first regime reflects an active fiscal policy stance, indicating 

either the absence or ineffectiveness of tax mechanisms for financing government debt to 
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the central bank, with fiscal authorities relying primarily on tax revenues to reduce the 

budget deficit during the years 1977, 1983, 1992, and 2014. The second regime, while 

maintaining an active fiscal stance, is characterized by efforts to reduce the budget deficit 

through increased tax revenues during the periods 1978–1980, 1984–1988, 1993, 2000–

2001, and 2015–2020. However, robust statistical evidence does not indicate a significant 

response of tax revenues to developments in government debt or the budget deficit in this 

regime. The third regime again underscores the dominance of an active fiscal policy 

stance over the periods 1976, 1981–1982, 1989–1991, 1994–1999, 2002–2013, and 

2021–2022; nevertheless, the effectiveness of tax instruments in controlling the budget 

deficit remains statistically uncertain. 

 

4. Conclusion  

The analyses reveal a fundamental weakness in tax mechanisms for controlling 

government debt and budget deficits in the Iranian economy. The findings indicate that 

debt sustainability has not been a central priority in Iran’s fiscal policymaking, as there is 

no strong evidence of a systematic or significant fiscal policy response to changes in 

government debt or budget deficits across the sample period. The absence of an automatic 

and efficient tax-based mechanism for managing government debt to the central bank, 

combined with an active fiscal policy stance that relies excessively on central bank 

financing, increases the risk of monetary base expansion, inflationary pressures, and 

broader macroeconomic instability. These results underscore the need to design 

intelligent fiscal policies that emphasize fiscal discipline and to strengthen efficient and 

responsive tax mechanisms in order to achieve long-term fiscal sustainability. 
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  چکیده

بودجه،    یدولت و کسر  یدر قبال بده  یمال  سیاستگذار  یرفتار  یالگوها  لیمقاله تحل  نی هدف ا

  ی اتیمال  لی تعد  یدولت به سازوکارها  یاتکا  زانیم  یابی و ارز  رانی ا  یمال  استیموضع س  نییتب

ا با  مواجهه  بدستهاچالش   نی در  قاعده  منظور،نی .  الگو  یمال  است یس  یک  از  استفاده    ی با 

برآورد، سه    جی شد. نتا  در اقتصاد ایران برآورد  1401ـ    1۳54  یچرخشی مارکوف در دوره زمان

فقدان مالی یا  سیاستگذاررویکرد فعالانه  هرژیم نخست، ب ؛کردرا آشکار  زی متما ی استیس می رژ

  ی درآمدها  صرف به  ی اتکاو  بدهی دولت به بانک مرکزی    ی مال  نیتأم  ی برا  ؤثرم  یاتیسازوکار مال

تلاش   ،نهرویکرد فعالاتداوم    رغمعلی   ،مرژیم دو  .اشاره دارد  بودجه  یکسر  ی برای کاهشاتیمال

شواهد  وجود،  دهد. با ایننشان می ی را  اتیمالافزایش درآمد    ق ی بودجه از طر  یکاهش کسربرای  

رژیم  شود.  مشاهده نمی   واکنش معنادار به تحولات بدهی و کسری بودجهبر  دال  متقنآماری  

  ات یمال  یاثربخش،  با وجود این  ؛تأکید داردسیاست مالی    فعالانه  رویکردبر غلبه    مجدداً  وم،س

  یضعف سازوکارها  ج،ی راساس نتااست. ب   مواجه  یآمار  عدم قطعیتبا    ،بودجه  یکسرکنترل  در  

بده  یاتیمال کنترل  کسر  یدر  و  ا  ی دولت  اقتصاد  در  اجرای   رانی بودجه  و  بوده    مشهود 

با تأک  یمال  یهااستیس انضباط مال  دی هوشمندانه  کارآمد    یاتیمال  یهاسازوکار  ت ی و تقو  ی بر 

 . شودیم  شنهادیپ یمال  یداری پا نیتضم برای
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 مقدمه                              .  1

رشد پایدار و    تحققدر    اساسی  ویژه در زمینه بدهی دولت و کسری بودجه، نقشیهای مالی، بهپویایی  کارامد  مدیریت 

وجود  و  ایران    در اقتصاد  دولت   محوری  نقش  با توجه به  (.2024،  1)کانتور و لئوناردی   کندثبات کلان اقتصادی ایفا می

 دارند  یبر عملکرد اقتصاد  یتوجهقابل  یرگذاریتأث  پتانسیل  های مالیهای ساختاری نظیر کسری بودجه، سیاست چالش

مالی    نیمأتبرانگیز برای  روشی متداول اما چالش   ،یاز بانک مرکزدولت    میاستقراض مستق  (.1۳۹۶)فلاحتی و همکاران،  

. (2001،  2دنبال داشته باشد )وودفورد به  یمال  یثباتیتورم و بهای نامطلوبی نظیر  پیامد  تواندیم  است که  بودجه  یکسر

  یاقتصاد  انسیاستگذاراولویت راهبردی برای    عنوانو کنترل مؤثر کسری بودجه را به  یبده  ت ی ریمدضرورت    ،این امر

   .سازدبرجسته می

 تحت تأثیر   ،هااست یس  نیحاکم بر تدو  یقواعد و سازوکارها  اولاًبر دو اصل استوار است:  ی مالی  سیاستگذار  لیتحل

  ، یساختار اقتصاد  تغییراتمتناسب با  بوده و    پذیرانعطافسازوکارها ذاتاً    نیا  گیرند. ثانیاًشکل می  یتحولات اقتصاد

با    سازگارهدفمند و    یندیفرآ  عنوانبهرا    یسیاستگذاردر حوزه    یرفتارسنجرویکرد    ،این نگرش پویا.  شوندیم  متحول

ساختار میتحولات  تبیین  ارائهکارآمد،    است یسکند.  ی  پیامدها  یدرک   ضمن  از  سیاست   یجامع  قابلیت  بالقوه  از  ها، 

 (. 2004و همکاران،  ۳)دیویگ   است ها و تحولات برخوردار پذیری برای مواجهه با چالشانعطاف 

  یاقتصاد  طی بسته به شرا  ،هریککه    هستندقابل تمایز    «5« و »منفعل4بنیادین »فعال   رویکرددو    ،سیاست مالی  تحلیلدر  

(، رویکرد فعال بر عدم 1۹۹1)  ۶برمبنای چارچوب نظری لیپر  .دارند  یمتفاوت  یو کارکردها  هایژگ یو اهداف دولت، و

بودجه  سیاستگذارالتزام   مالی و محدودیت  پایداری  بانک مرکزی  به  به  بدهی دولت  این رویکرد،  در  دارد.  اشاره  ای 

(. در مقابل، 2024  ،7گومز و سئوآن)شود  محسوب نمی  گیری اقتصادیم ی تصمفرآیند  در  ای  کنندهتعیینعنوان عامل  به

مستلزم تنظیم ابزار    ،ایهای بودجهبا تعهد به محدودیت   اتکا داشته و  گرمیخودتنظ  یهامکانیسم  ربسیاست مالی منفعل  

های سیاستی دولت در  بنیادین در رویکرد  تمایز  (. تحلیل201۸  ،۸کاهش سطح بدهی دولت است )هولمایر   برایمالیات  

بدهی اجرای   دولت   پذیریانعطاف دامنه    بوده و  رگذاریتأث  دولت   یبده  ارزشگذاریو    ت یریمدبر    ،قبال سطح  در  را 

  ، به بانک مرکزی و کسری بودجه  دولت   یبه بده  یمال  است ی واکنش س  یبررسبراین اساس،    .کندمی  دودمح  هاسیاست 

  ای اهمیت ویژهاز    ،های حاکم در این حوزهتر سازوکارگیرندگان و درک عمیقتصمیم   ی رفتار  یالگوها  ییشناسا  منظوربه

  ضرورت و    های اخیر بوده در سال  بودجه   یکسر  فزایندهروند    مؤید  ،رانیا  یابودجه  ی هاداده  تحلیل  برخوردار است. 

  ی اسلام  یجمهور یبانک مرکز هایگزارشطبق  .دهدرا نشان می دولت  یبده ت یریمد  برای کارآمد یکردهایاتخاذ رو

ی متعاقب  هادر دهه  که این رقمبوده  الیر اردیلیم 4۸۸/ 55 بالغ بر ،1۳5۹تا  1۳54 دورهبودجه در  یمتوسط کسر ران،یا

و    ۸۶۳41/ 2  ،227۶/ 1  ،10۳۹/ 14  ارقامی معادلبه  ترتیب  به  ،1۳۹0و    1۳۸0،  1۳70،  1۳۶0  های افزایش یافته و در دهه

نرخ با    را تأیید نموده و  افزایشیروند    نیداوم ات  زین 1401و    1400  یهاسال  مارقا  است.  رسیده   الیر  اردیل یم  47۳270/ ۸

 
1 Cantore & Leonardi 
2 Woodford 
3 Davig 
4 Active 
5 Passive 
6 Leeper 
7 Gomes & Seoane 
8 Hollmayr 
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بر  علاوه  .دلالت دارد  رانیاقتصاد اساختار  بودجه در    تراز  یهاچالش  بر پایداری  ،بودجه  یکسری در  درصد  ۳۸/ 22رشد   

دولت   یبده  ،1۳54- 1۳5۹دوره  ؛  بوده است همراه    یتوجه نوسانات قابل  با  یروند استقراض دولت از بانک مرکزاین،  

  1۹/ ۳4روند کاسته شده و نرخ رشد به    نیاز شدت ا  ،1۳۶0دهه  در    .است درصد    4۶/ 1۶متوسط    سالیانهنرخ رشد    با

و    1۹/ 5۸  به  ترتیب به  نرخ رشدتری برقرار شد و  ثبات نسبی  ،1۳۸0و    1۳70  یهادههبا ورود به  .  تنزل یافته است درصد  

  ۳0/ 55متوسط به    طوربهو    شد  ینرخ رشد استقراض مجدداً صعود  ،1۳۹0دهه  در  ،  با وجود این .  رسیددرصد    1۳/ 75

  ن یا اما  ،  کاهش یافت   درصد  27/ 2به    ینرخ رشد بدهمتوسط  ،  1402تا    1400  یهاسالهرچند در  .  بالغ گردیددرصد  

در کنار این    .کندرا برجسته می  دولت   یبده  ت یریمد  جهت   یمقتض  ریاتخاذ تداب  ضرورتبوده و    توجهقابل  همچنانرقم  

را  درصد    2۶/ 72  متوسط معادل  سالیانهرشد    ،ریپنج دهه اخ  در   رانیا  یاتیمال  یدرآمدها  ی سیر تاریخیبررستحولات،  

  1۳۶0دهه  در    که  است درصد    17/ ۳5درآمد مالیاتی   سالیانهرشد  نرخ  ، متوسط  1۳54-1۳5۹در بازه زمانی  .  دهدنشان می

را  درصد  ۳۸/ 1۶ نرخ رشد توجه در این روند بوده وی قابلجهششاهد  1۳70. دهه افزایش یافته است درصد  1۸/ ۹7به 

  2۳/ 72به  ترتیب به سالیانه نرخ رشدشاهد تعدیلی در این مسیر صعودی بوده و ، 1۳۹0و  1۳۸0 یها. دههدهدنشان می

است که درآمدهای مالیاتی رشدی   1402تا    1400قطه عطف دیگر، دوره زمانی  ه است. نافتی  کاهشدرصد    22/ ۳7و  

های  در دهه  ویژهبهافزایش یافته است. شواهد موجود،  درصد    57/ 74  به  سالیانهرشد  نرخ  چشمگیر را تجربه کرده و  

رشد    نرخنوسانات    با   کسری بودجه و بدهی دولت به بانک مرکزی  افزایشی، همزمانی روند  1400دهه    اوایل و    1۳۹0

مهار    جهت گر نظام مالیاتی  سازوکارهای خودتنظیم  بهدولت  را نشان داده و مؤید عدم اتکای کافی    درآمدهای مالیاتی

 مقایسه تر درآمدهای مالیاتی در نرخ رشد نسبتاً پایین، در کنار  1۳۹0در دهه  حجم بدهی توجهقابل. افزایش است  بدهی

لازم به ذکر  است.    یجبران بده  یبرا  یاتیمال  یبه استفاده از ابزارها  یمال  سیاستگذار  عدم التزام از    یحاک ،  1۳70با دهه  

های اسمی گزارش شده و  مامی ارقام کسری بودجه، بدهی به بانک مرکزی و درآمدهای مالیاتی به قیمت ت  است که

 .اندهای اسمی محاسبه شدهداده براساسهای رشد نیز نرخ

  ی سیاستگذار  یو چارچوب نظر   یشواهد آمار  انی و متقابل م  دهیچیپ  یهمبستگ  نیی پژوهش حاضر، تب  یهدف اصل

  یی و شناسا  یاتیمال  لیتعد  ی نقش سازوکارها  یمطالعه به بررس  نیاست. ا   رانیآن در اقتصاد ا   یها ییایبا تمرکز بر پو   یمال

  پرسش محوری این است که   . پردازدیم  1401تا    1۳54  یزمانمنفعل، در بازه    ایاعم از فعال    ،یاستیغالب س  یالگوها

  یکردیبودجه، چه رو  یو مهار کسر  یدولت به بانک مرکز  یبده  ت یریمد  یدیکل   یهادر مواجهه با چالش  یمقامات مال

 یخط  یالگوها  یناکارآمد   و  رانیاقتصاد ا  یبا توجه به نوسانات ساختار  ؟انداتخاذ کرده  اتینرخ رشد مال  لیرا در تعد

 صیتشخ  یبرا  نگیچیمارکوف سوئ  یرخطیغ  یپژوهش از الگو   نیادر    ،یاستیس  یهامیرژ  یناگهان  راتییتغ  ییدر شناسا

در   یاتیمال ستمیخودکار س یدولت به سازوکارها یاتکا زانیم یمنفعل و بررس ایفعال  یمال است یس ت ی حاکم یهادوره

در اقتصاد  یمال است یس  یهاییایپو  درخصوص یترقی عم نشیب ج،ی . نتاشوداستفاده میبودجه  یو کسر یبده ت یریمد

آگاهانه    یریگ میو تصم  یبده  نهی به  ت ی ریدر جهت مد  انسیاستگذار  یمؤثر برا  یرهنمود  تواندیکه م  دهدیارائه م  رانیا

 .  باشد داریپا یمال نیتأم نهیدر زم

شود: در ادامه، پس از مقدمه، در بخش دوم، ادبیات موضوع  شکل سازماندهی میهدف، مقاله بدین به  دستیابیبرای 

شود. بخش پنجم شود؛ در بخش سوم، ساختار الگو تصریح و در بخش چهارم، برآورد الگو و نتایج آن بیان میمرور می

 یابد.گیری و پیشنهادها اختصاص مینیز به نتیجه
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 پژوهش مروری بر ادبیات   .2

 . مبانی نظری1-2

تثب تکانهواکنش دولت   تحلیلدر    یمحور  یموضوع  ،یمال  است یس  کنندهت ینقش  به  اعتقاد    است.  یاقتصاد  یهاها  به 

 ، یاقتصاد هایهیاز نظر  یبیترک  ،یمال استیس در حوزه ژهیوبه ستم،ی قرن ب یتحولات کلان اقتصادسیر  ،(2001) 1ن یتوب

  استی سجایگاه    ،پیوند پیچیده  نی. ا(201۶  ،2ا یو کور  سوسیدج )  بوده است   کیدئولوژیا   یآنهای و بن  یاسیملاحظات س

  یهایدگرگون  ی ومیپارادا  تحولات  است.  کرده  تبدیل  یاقتصاد  یروندها  دهی بهدر شکل  کنندهنییتع  یرا به عامل  یمال

از   شیرا ب  یاقتصاد  ریمتغ  طی با شرا  یمال  است یس  یو سازگار ضرورت بازنگری    ،ی اقتصادیآنهااز بحر  ناشی  یساختار

به مداخله    اقتصاد،  عدم مداخله دولت در  با تکیه بر  کیاقتصاد کلاس  لو از اص  تاریخی  گذار  ساخته است.  انینما  شیپ

اقتصاد  بنیادین  یتحول  ،ینز یک  اقتصاد  چارچوبفعالانه در   تفکر  اقتصاد  یمال  استی و درک نقش س  یدر  ثبات    ی در 

 ،1۹70تا اواخر دهه  ویژه  ها، بهمانند تغییر مخارج دولتی و مالیات  ۳ی دیصلاحد  یمال   یهااست یس .  شودمحسوب می

از بحران    شیپ  های ساختاریاگرچه، محدودیت   شدند.تلقی می  اقتصاد  تثبیت و  مقابله با رکود  برای    عنوان ابزاری مؤثر به

  استی سبار دیگر اهمیت  آن،    متعاقب و رکود    مذکوربحران    ؛را با تردید مواجه کرد  ها است یس  نیا   یی، کارا200۸  یمال

، 5؛ وودفورد 1۹۹۸،  4کروگمن )  برجسته ساخت ،  صفر  نرخ بهرهبا    یپول  است ی سمحدودیت    طیدر شراویژه  ی را بهمال

آورباخ و همکاران200۹  ،۶اشتاین لدف؛  2011 کور  سوسیدج؛  2010،  7؛  اقتصاد کلان،   (.201۶  ا،یو  در  نظری  تحولات 

را    یمال  یسیاستگذار  حوزهاقتصاددانان در    فکری  یمبان  ،(1۹7۶)  ۸لوکاس ی  سیاستگذارتغییر رژیم    ویژه پس از ایدهبه

انتظارات و اقدامات    توسط  تواندیم  هااست یس   کنندهت ی که اثرات تثب  است   بر این امر استوارنقد لوکاس    ؛دگرگون ساخت 

،  این دیدگاه  .(2010آورباخ و همکاران،  )  شود  فیتضع  ،کنندرصد میرا    ی سیاستگذار  ندیکه فرآ  ییعقلا  فعالان اقتصادی

ات  رییتغ  از  بینی فعالان اقتصادیان را به چالش کشید و بر اهمیت پیش سیاستگذارفرض اتخاذ تصمیمات ایستا توسط  

 ، یو مال  یپول  یهااست یها در حوزه تعامل سپژوهشبر این،  . علاوهکندمی  ی تأکیدسیاستگذاری  هامیرژ  احتمالی در

 یشرطشیپ  عنوانبهرا    یآن بر انتظارات فعالان اقتصاد  ر یو تأث  یمال  است یس  یهامیرژ  یها ییایاز پو  قی درک دق  ت یاهم

  یخطاها  یریاپذنبر اجتناب  ،(1۹۸4)  ۹و همکاران   یمثال، کول  رایباند.  مطرح کرده  هااست ی مؤثر س  یو اجرا  یطراح  یبرا

  ن،یا  برعلاوهاند.  نموده  دیتأک   ،یبه اهداف اقتصاد  یاب یدست  در  یدرک و دشوار  نیدر صورت عدم تحقق ا  یسیاستگذار

  یو هماهنگ  ت یدر کنترل تورم به حما  یپول  است یس  یاثربخش  یبه وابستگ  ،(1۹۸1)  10والاس- سارجنت   شگامانهیپژوهش پ

 یو پول  یمال  یهااست ی س  یادورهنیدولت و روابط متقابل ب  یا بودجه  یهات یو محدود  کرداشاره    یمال  یهااست یبا س

 ی پول  یهااست یس یریرپذی. تأث کرد  ی معرف  یدولت به تعهدات مال  یبندیو پا  هامت یدر کنترل ق  یدیعوامل کل   عنوانبهرا  

  ه یبا بازار سرما   ییکه در کشورها  یحالاست، در  مشهودترناکارامد    هیبا بازار سرما  ییدر کشورها  ویژهبهاز بودجه دولت،  
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(. 1۳۹4و همکاران،    ی اثی غی)شهباز  ابدییاثر کمتر نمود م  نیکمتر را دارد، ا  نهیاستقراض با هز  ییکارامد که دولت توانا 

  نوینی کرده و بعد    دیتأک   یپول  یها است یس  یدر اثربخش  یمال  یهااست ی انتظارات مرتبط با س  یاتیمطالعات بر نقش ح  نیا

فعال و    ستهبه دو د  یسیاستگذار  ینهادها   کیبا تفک  ،(1۹۹1)  پریمتعاقباً، ل  اند.افزوده  استیدو س   نیتعامل ا  لی به تحلرا  

)اعم از   منتخب   یاست یس  میرژ  ینقش محور  پر،یل  لی . تحلدادارائه    یمال  یهااست یس  نییدر تب  عیبد  یکردیمنفعل، رو

براساس    .(2024،  1)کانتور و لئوناردی   مورد تأکید قرار داد ها  شوک   دربرابرواکنش اقتصاد    نحوه در    را  منفعل(  ایفعال  

صورت  و به  گرینهاد د  سویازهای اعمال شده  ت یمحدودرا بدون توجه به  اهداف خود    فعال  سیاستگذار  این چارچوب، 

  فعالنهاد    توسطشده  های تعیینمحدودیت   خود را متناسب با  رفتار  ،منفعل  سیاستگذار  در مقابل،  کند.مستقل دنبال می

  ی هادر دوره  اتی مال  واکنش(، با تأکید بر این تمایز بیان کردند که تغییر در  2004دیویگ و همکاران، ).  کندیم  تنظیم

بر  مختلف دارد؛  یمال  است یس  یهامیرژ  بینگذار    اقتصادی،  برخی دوره  کهنحویبه  دلالت  به صورت    اتیمالها،  در 

 جهت پیشبرد در  های دیگر از ابزار مالیات  که در دورهدرحالی  ،شده  لیدولت تعد  یبدهتغییرات  منفعلانه در واکنش به  

اقتصاد تحل  طوربهشود.  میگرفته  کار  به  یا ربودجهیغ  یاهداف کلان  گذار    یمال  یهااست یس  لیخلاصه،    بین و درک 

ی لیتحل  یهااستفاده از مدل   ر،یمس  نی. در اکندیم  فایاقتصاد ا  نهیبه  ت یریدر مد  یاتیح  یفعال و منفعل، نقش  یهامیرژ

 انسیاستگذار  یبرا  آگاهانه  یماتتصماتخاذ    ،اقتصاد  ییایآن بر پو   بینی اثراتپیشو    یمال   است یرفتار س   ییشناسا  جهت 

 نماید.را تسهیل می

 

 . پیشینه تجربی پژوهش2-2

راپول   است ینقش س،  (4200)  2تادن برآورد    دولت   معوق  یهای بده  ارزشگذاریدر    ی  نتایج  کرد.  تعادل  بررسی  مدل 

  ی مجدد بده  ارزشگذاری، امکان  یانحرافات تورم  در برابر  ریپذانعطافکه قواعد سیاستی  ای نشان داد  دورهعمومی بین

 . دنکنیم عملخودکار   گرت یتثب مکانیسمعنوان یک بهو   ساختهرا فراهم   ی اقتصادیهابه شوک  واکنشدر 

موناسلی  و  پویایی  در  (،2005)  ۳فاورو  مارکوف  چارچوب  از    استفاده  با  متحده  الاتیا  یمال  است یس   بررسی 

به تدریج به    ،1۹۹0دهه    در  ، داشتهفعالانه    رویکردی،  1۹۸0تا    1۹۶0  هایدهه  مالی در  نشان داد سیاست   ،نگیچیسوئ

ها  این یافته.  ای را در پیش گرفته است نهفعالا  رویکردمجدداً  ،  2001  لیدر اوا  و  گرایش یافته  یانفعال  سمت رویکرد

 کند. می اقتصادی را برجسته  مدلسازیهای سیاستی در اهمیت در نظر گرفتن تغییر رژیم

لیپر  بر اقتصاد  مخارج دولت   به ارزیابی اثربخشی  ، سوئیچینگ  مارکوف  با استفاده از رویکرد  (،2011)  4دیویگ و 

فعالانه به تورم    ،یپول  سیاست که    یطیدر شرا  دادنشان  ها  یافته  .پرداختند  2010تا    1۹50طی دوره زمانی    ایالات متحده

نشان   از    با  تواندیم  مخارج دولت   شیافزا،  منفعل است   یمال  است یو س  دهدمیواکنش  ناشی  منفی  ثروت  اثر  ایجاد 

 منجر شود.  مصرف بخش خصوصی به کاهش افزایش مالیات و نرخ بهره واقعی،  انتظارات

بر بازده    یمال  است یس  مواضع فعال و منفعل  ریتأث   ،سوئیچینگبا استفاده از مدل مارکوف  ،  (2012)  5و توفانو واچترید

  استیس  ریتأثها نشان داد که  را بررسی کردند. یافته  متحده  الاتدر ای  2010تا    1۹۶5اوراق قرضه دولتی طی دوره زمانی  
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بر   یتوجهقابل تأثیربودجه  یفعال، کسر یمال است یس م یدر رژ بستگی دارد؛ حاکم یاستیس میرژ به اوراق بر بازده یمال

 نیست.  معنادار ریتأث اینمنفعل،  میدر رژ که  درحالی ،داردبازده اوراق قرضه 

کینزین   و در چارچوب مدل (  DSGE)  2های تعادل عمومی تصادفی پویا ا استفاده از مدل ب  (،2015)  1لاک و وینز 

های پیشرفته را بررسی  در اقتصادهای تورمی  اثربخشی سیاست مالی در مواجهه با تکانه  بر بدهی دولت    تأثیر  ،۳جدید

سیاست    اتخاذ رویکرد ترکیبیدر سطوح بالای بدهی دولت،    مدت و بلندمدت نشان داد کههای کوتاهکردند. تحلیل دوره

شرایط،  در این  اما  .سازدنرخ بهره اسمی، امکان مدیریت بهینه بدهی را فراهم میهمزمان کاهش   همراه بامالی انقباضی 

به شدت تضعیف  ، در تثبیت اقتصادی آننقش و  محدود شده یتوان بازپرداخت بدهبه حفظ   یمال است یسحوزه عمل  

   .دشو می

  در   یاقتصاد  های کلانمتغیر  مالی و پولی در تثبیت   هایافزایی سیاست همبه بررسی  (،  201۶جیسوس و کوریا )د

از دهه  توسعه در دوره  درحالیافته و  اقتصادهای توسعه از    پرداختند.  1۹70های پس  استفاده  با  اقتصادسنجی  تحلیل 

 4انهکارهای پولی محافظهرژیمچارچوب  در    صرفاًسیاست مالی فعال،  که    نشان دادهای عددی  سازیو شبیه  پویا  هایمدل 

  اقتصاد کلانپایدار در  تعادل    به،  )با تمرکز همزمان بر ثبات تورم و تولید(  5ترکیبی رویکرد  یا  )با تمرکز بر ثبات تورم(  

 . شودمی منجر

فعال و منفعل سیاست مالی    چارچوبدو    ،یمال  استی سو کارآیی    دولت   یبده  یداریپا با تمرکز بر    (،201۸هولمایر )

 طیاقتصادهای صنعتی پیشرفته شامل آلمان، فرانسه، ایتالیا، اسپانیا، یونان، پرتغال، بریتانیا، اتریش، بلژیک و هلند  را در  

نشان داد که پایداری   سوئیچینگ- های مارکوفبا رژیم   DSGE   مدلبر  برآورد مبتنی  . بررسی کرد  201۸تا    1۹۹5  دوره

 دارد؛  داریپا  وضعیت در    یناخالص داخل  دیبه تول  ینسبت بده ارتباط تنگاتنگی با    ،های سیاستیرویکرد  هریک از این

 یافته، با تأکید بر اهمیت مدیریت بدهی،  نی. ادهدسیاست مالی فعال را افزایش می  میرژتداوم  احتمال    ،نسبت این  کاهش  

به    یبدهنسبت  از    نیهر سطح مع  این معنا که دربه  ؛گذار است تأثیر  ،تجاری  ویژه ادوار به  ،های کلان اقتصادیپویایی  بر

 منجر شود.  دینوسانات تورم و تول ممکن است به تشدیدتر فعالانهسیاست مالی  کردیرواتخاذ  ،یناخالص داخل دیتول

پل ولکر    است یاز ر  شیمتحده در دوره پ  الاتی ا  یمال  یهااست ی سبه بررسی اثرات    ،(2020)  ۶ی ولوزک یو کر   ریاتما

  است یکه س  نشان داد  DSGEنتایج برآورد مدل تعادل عمومی پویای تصادفی  .  پرداختند  1۹7۹تا    1۹۶0های  طی سال

.  است   داشته  ی در آن مقطع زمانیتورم  هایفشار  تشدیددر    سهم بسزایی  ،یدولت  مخارج  ی انبساطی از طریق افزایشمال

،  1۹-دیکوو یریگ همه رینظ یاقتصاد بحران شرایطدر ویژه به ،هوشمندانه یمال یهااست ی اتخاذ سبر ضرورت  یافته نیا

 تأکید دارد.

به بررسی تحولات سیاست مالی در ایالت متحده    ،نگی چیمارکوف سوئگیری از مدل  بهرهبا  (،  2020)  7س یماورومات

مخارج    لیو تعد  ی دولت بده  ت یتثب  نقش مهمی در  ات ی مالها نشان داد ابزار  پرداخت. یافته  200۸تا    1۹۶۹در دوره زمانی  

، رویکرد  1۹70؛ در دهه  است گیری سیاست مالی  ها حاکی از تغییرات اساسی در جهت یافتهایفا نموده است.  رزرو    فدرال 
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و تصدی پل ولکر، این رویکرد به سمت سیاست مالی منفعل و    1۹۸0فعال در سیاست مالی حاکم بود، با آغاز دهه   

، الگوی سیاستی پایدارتر شکل گرفت که در آن، سیاست مالی از طریق سازوکار تعدیل  سپسانضباط مالی سوق یافت. 

 . نموددرآمد مالیاتی و هماهنگی با اقدامات فدرال رزرو، ثبات بدهی دولت را تضمین می

  ، سازیتئوریک و شبیه  بر تحلیلگیری از مدل کینزین جدید در اقتصاد ایالت متحده و متکیبا بهره  (،2021)  1هریسون 

  ، حالو در عین  بوده  فعال  یمال  است ی س  شرایطی کهدر    های پولی و مالی پرداخت. نتایج نشان دادبه بررسی تعامل سیاست 

قادر به    ،نییپاخارج از کران    های بهرهحتی در نرخ  ،یپول  است یس  ،ی دولت وجود داردبده  ت یتثب   هایی برت یمحدود

بهره  سازی کامل شوک خنثی ایننیست های نرخ  با  پایین خود رسیده است،  .  به کران  حال، در شرایطی که نرخ بهره 

های  تواند با افزایش ارزش واقعی بدهی و ایجاد انتظارات تورمی، به کاهش اثرات منفی شوک سیاست مالی فعال می

 . یابدمیرکودی کمک نموده و نسبت به سیاست مالی منفعل، ارجحیت 

ر،  (2022)  2بیلی و والش  بررسی  مالیبه  در سیاست  فعالانه  بسیار  پرداختند.   ویکردهای  آمریکا  متحده  ایالت  در 

 1۹-و رکود ناشی از پاندمی کووید  200۸–200۹بحران مالی جهانی    ازجمله  ،های رکودی مشخصدورهمطالعه شامل  

 حتی بدون   ،محوری بده  یمال  هایمحرک که  نشان داد    مدل استاندارد کینزین جدیداست. نتایج برآورد    2020در اوایل  

جمله کاهش انباشت بدهی به همراه  ای ازنتایج غیرمنتظرهتواند  می،  ندهیدر آ  هانهیکاهش هز  ای  ات یمال  شیافزا  بهتعهد  

 داشته باشد. 

های  های پولی و مالی در اقتصاددر سیاست   (4فداکاری  نسبت های کاهش تورم )هزینهبه مقایسه    ،(2024)  ۳ن یو ش  بزیگ 

  ، هااست یسهریک از این    پرداختند. نتایج برآورد مدل کینزین جدید نشان داد که اتکا به  ،ویژه ایالت متحدهبه  ،پیشرفته

کمتری نسبت به سیاست    نهیپذیر، هزبینیپیشی ضدتورمی  مال. سیاست  داردهمراه  بهمهار تورم    یبرا  یمتفاوت  یهانهیهز

دارد. این  پولی  راهکار  نهی هزکمتواند  می،  رمنتظرهیغ  یپول  است یس   ،با وجود  تورم  یبراترین  با  توجه  .  باشد  مقابله  با 

  ها نهیهزمستلزم ارزیابی دقیق    یاستیس این دو رویکرد    نینتخاب با  ، یمال  یها است یس  در   فداکاری  نسبت بیشتر    نوسانات 

 های مرتبط است. سکیو ر

پولی و  سیاست تعاملات  به تحلیل ،گیری از مدل تعادل عمومی پویای تصادفیبا بهره (،2024) 5اتمایر و کریولوزکی    

(  2022تا    2020)  1۹-گیری کوویدو دوره پس از همه  1۹۶0-1۹70های  دههدر اقتصاد ایالت متحده طی بازه زمانی    مالی

های  های مالی منفعل در پویاییو سیاست  ۶نقش سلطه مالی و  استراتژی واحد برای مدیریت تورم نبودپرداختند. آنها بر 

از طریق    تورم  مهارو  ی  عموم  هاییبده  ت یریمد  ها بر اهمیتاین یافته  .تأکید کردند  7ولکر  تصدی پلاز    شیپتورمی  

 تأکید دارد.  یو پول یمال ی هااست یس ت متقابلدرک تعاملا

بررسی پایداری بدهی  ، به  جوسیلیوس-انباشتگی جوهانسنروش هم (، با استفاده از  1۳۹۶کریمی پتانلار و همکاران )

ان به سطوح فزاینده  سیاستگذار  معنادار عدم واکنش  ها  در اقتصاد ایران پرداختند. یافته  2014تا    1۹71دولت در بازه زمانی  

 
1 Harrison 
2 Billi & Walsh 
3 Gibbs & Xin 

4  Sacrifice Ratios  :  دهد که برای کاهش یک درصدی نسبت نشان می   این .  است های واقعی کاهش تورم  برای سنجش هزینه نسبت قربانی یا فداکاری، ابزاری

 های کاهش تورم بیشتر است. . هرچه این نسبت بالاتر باشد، هزینه ل شودی باید تحم یا افزایش بیکاری  تولید  طریق کاهش  تورم، چه مقدار رکود اقتصادی از  
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اتخاذ تدابیر اصلاحی  یافته بر  نیا ،یدولت بر رشد اقتصاد یسوء بده راتیبا توجه به تأث دهد.را نشان می بدهی دولت 

 .تأکید دارد یثبات اقتصاد ی ودستیابی به توازن مال برای

اثرات    ،جدید  گیری از مدل تعادل عمومی پویای تصادفی کینزین(، با بهره1401صمصامی مزرعه آخوند و بختیاری )

ها بر  بررسی کردند. یافته 1۳۹۹تا  1۳7۹تأمین کسری بودجه بخش دولتی از سیستم بانکی را در اقتصاد ایران طی دوره 

به    یبده  ت یریمداهمیت   وبانک  ستمیسکل  دولت  به    ی  بدهی نیاز  ترکیب  در  تحولات  مستمر  فرآیند   هاپایش  در 

   .کندمی دیک أت ی مالیسیاستگذار

ثباتی بودجه  تأثیر بی(،  SVAR)  لگوی خودبازگشت برداری ساختاریبا استفاده از ا  (،1401مقدسی و همکاران )

از    یحاک   ها افتهیبررسی کردند.    1۳۹7تا    1۳۶۹ایران طی دوره  بر رشد اقتصادی  را  از آن    ناشیجاری و انباشت بدهی  

.  است   یبر رشد اقتصاد  یمنف  ر یتأث  زیو ن  یخصوص  یگذار هیبر سرما  یبلندمدت انباشت بده  یمدت و منفاثر مثبت کوتاه

را کاهش   یمال  نیبه تأم  ازیو ن  یدولت، کسر  یبهبود و تعادل در اندازه بودجه جارطراحی سیاست مطلوب در زمینه  

مخارج    لیو تعد  دار یپا  یدرآمدها  شیافزا  قیاز طر  ی اتیبهبود تراز عمل  برای  یسیاستگذارت  ی اهمبراساس نتایج،    .دهدیم

 . شودپیشنهاد می ،یرفاه یمنف یامدهای پ و جلوگیری ازبا حفظ قدرت خرید دولت  یجار

های اقتصادی  ثباتی سیاست ثیر بیأتبررسی    ، بههای تابلوییبا استفاده از رهیافت داده(،  140۳آبادی و همکاران )خرم  

نشان داد که عدم قطعیت   هاپرداختند. یافته  1400تا   1۳۹5اقتصاد ایران طی دوره    بر ریسک بدهی دولت به نظام بانکی

استقراض دولت    .دهدموقع تعهدات بدهی دولت را افزایش میعدم ایفای به نکول و  های کلان، احتمال  یسیاستگذاردر  

انجامد؛  بر تشدید ریسک عدم بازپرداخت، به افزایش نقدینگی و پیامدهای تورمی متعاقب آن میها نیز علاوهاز بانک

ها امری ع بدهیموقهای استقراض و تضمین بازپرداخت بهبنابراین، مدیریت هدفمند ساختار سرمایه جهت کاهش هزینه

 .  رسدنظر میناپذیر بهاجتناب

های پولی و مالی بر رفاه اقتصادی ایران سیاست   ری تأث (، با استفاده از مدل مارکوف سوئیچینگ،  140۳شکی و همکاران ) 

همراه افزایش بررسی کردند. نتایج نشان داد که نااطمینانی در مخارج جاری و عمرانی دولت، به   1401تا    1۳75را طی دوره  

 یمخارج جار   ش ی از افزا   ی بودجه ناش  ی کسرشود.  منجر می   ، به افزایش انحراف تولید از هدف   ، نقدینگی در دوران رکود 

خروج از   یفعال برا   ی مال   است ی س   جه ی نت  ی کسر  ن ی ا   اگراما    د؛ شو ی کل، موجب تورم م   ی صرف تقاضا  ک یدولت، با تحر 

 خواهد شد.  یمنته  د ی اقتصاد به سمت تول   ت ی باشد، در بلندمدت به هدا  ی گذار ه ی مخارج سرما   ش ی افزا  ق ی رکود از طر

بدون اتکا به افزایش بدهی بلندمدت را در اقتصاد   ،ها(، توانایی دولت در مدیریت هزینه1404فر و همکاران )عقیلی

مؤید عدم پایداری سیاست   ،بررسی کردند. نتایج برآورد مدل مارکوف سوئیچینگ  1400تا    1۳4۹ایران طی دوره زمانی  

 مالی در این دوره است. 

بهره  ،یمتعدد خارج  هایپژوهش مدل  ی ریگ با  بر    یکردهایرو   که  دادندنشان    نگیچیمارکوف سوئ  یهااز  حاکم 

قرار    ریتحت تأث  ینی ادیرا به شکل بن  یمال  یبازارهاو ثبات    یکلان اقتصاد  یهاییایدولت، پو   یسطح بده  ی وسیاستگذار

  ها یبده  ت یریمد  لزومهای سیاستی سازگار و  بر پیچیدگی تعاملات سیاستی، اهمیت چارچوباین مطالعات    .دندهمی

های ساختاری اقتصاد ایران های داخلی بر چالشدر مقابل، پژوهش.  دارند  در طراحی راهبردهای تثبیت اقتصادی تأکید

تورم  پیامدهای  دولت،  بدهی  ناپایداری  بینظیر  تأثیر  و  بودجه  کسری  مالی  تأمین  بر  ثباتی سیاست زای  اقتصادی  های 

با رو . تا جایی که بررسی شد،  ریسک بدهی دولت تمرکز دارند موضع و    لینوآورانه، به تحل  یکردیپژوهش حاضر 
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  ی بررس  با  ،مطالعه  ن ی. ا پردازدمیبودجه    یو کسر  یبده  نده یفزا  یهادر مواجهه با چالش  رانیا  ی مال  است ی س  ی ایپو   ت یماه 

  نگیچیسوئ  فبا استفاده از مدل مارکو   یمال  یسیاستگذارفعال و منفعل    یهامیرژ  ییو شناسا  اتیواکنش نرخ رشد مال

. تمرکز دهدارائه میکشور    یمال  است ی س  یسازوکارهای  هایدگ یچیدر درک پ  بنیادین  ی، گام 1401تا    1۳54  یدر بازه زمان

  نگ یچیاز مدل مارکوف سوئ  یریگ بهره  ،یمال  است یمنفعلانه س  ایفعال    ت ی ماهمواضع و    ییشناساو    هاییای پو   لیبر تحل

  ی و کسر   یبده  ت یریدر مد  یاتیمال  یدولت به سازوکارها  یاتکا  زانیم  بررسیو    یسیاستگذار  یهامیرژ  کیتفک  یبرا

   .شونددر اقتصاد ایران، محسوب می پژوهش نیا نیابعاد نو  ،بودجه

 

 . روش پژوهش 3

 نمایی مدل. مشخص1-3

است. این عوامل    بوده  مواجه  یاقتصاد  یهاو شوک   آنها بحر  ،ات ساختاریرییتغ  با چالش،  کلان  های اقتصادپویایی  لیتحل

الگوهای  می یا موقت ی کلان را بهرهایمتغ  یرفتارتوانند  ت  طور دائمی  ا  دهند.قرار    ریثأتحت  از    ن یدر  استفاده  راستا، 

باشی  غجی)یا  برخوردار است   ییبسزا  ت یهستند، از اهم  یپارامتر  راتییتغ  نیو انعکاس ا  یسازیرونکه قادر به د  ییهامدل 

  شناخته  یاقتصاد  یرهایمتغ  لیتحل  درکارآمد    یابزارعنوان  به(  MS)  نگیچیمارکوف سوئ  یهامدل   .(201۹،  1و ییلدیریم 

. برخلاف را دارا هستند  یاقتصاد  یهااست یها و ساز شوک   یناش  یساختار  راتییمؤثر تغ  مدلسازی  ییتوانا  رایز،  شوندیم

  یالگوها  برآوردامکان    ،هادر مواجهه با شوک   شتری ب  یریپذانعطافبا    MSهای  مدلثابت،    ی با پارامترها  یخط  یهامدل 

  ؛1۳۸۶کنند )ابونوری و عرفانی،  میحاکم را فراهم    های اقتصادیرژیم  براساس  رهای متغ  راتییو تغ  تردهیچیپ  یرفتار

غیرخطی   روابط  لی تحل  درکارآمد    یابزار  ،میرژتغییر  بر    ی مبتن  ی با ارائه چارچوب  نگیچیمدل مارکوف سوئ   (.1۳۹1سوری،  

 : است به صورت زیر رود. فرم کلی این مدل شمار میی اقتصادی بهرهایمتغ نیب

𝑦𝑡 = 𝛼0(𝑠𝑡) + 𝛼1(𝑠𝑡)(𝒙𝑡) + 𝜎(𝑠𝑡)𝜀𝑡  (1)                                                                                           

بوده و    𝑠𝑡ی غیرقابل مشاهده  تصادفوضعیت    ریمتغ  ،𝒙𝑡  زامتغیرهای برونتابعی از بردار    ،𝑦𝑡  که در آن، متغیر وابسته 

ی  پارامترها  یمدل، وابستگ  نیا  یدیکل  یژگ یو.  است   𝜎2(𝑠𝑡)میانگین صفر و واریانس    با  توزیع نرمال  دارای  𝜀𝑡جزء اخلال  

 𝑠𝑡  وضعیت   ریبه متغ،  𝜎2(𝑠𝑡)  جزء اخلالواریانس    و  ،𝛼1(𝑠𝑡) های توضیحیضرایب متغیر  بردار  ،𝛼0(𝑠𝑡)عرض از مبدأ  

گسسته    ریمقاد  ،است. این متغیر  t  زماناقتصاد در  رژیم حاکم بر  بیانگر    𝑠𝑡ی غیرقابل مشاهده  تصادفوضعیت    ریمتغ.  است 

{1, 2, … , 𝑚} کند که هریک بیانگر را اختیار می 𝑚 اقتصادی متفاوت است  میرژ.   

های ساختاری اقتصاد به منظور انطباق با ویژگی  ،و تعدیل آن  2202،  2الکسیوا و همکاران نظری    چارچوب  با الهام از

در   سیاستگذار  کردیرو  رییاحتمال تغ  مالی و بررسی  سیاست   موضع و ماهیت   برای تحلیل  زیر  ی؛ از قاعده سیاستایران

 شود: استفاده می یمتفاوت اقتصاد طیشرا

𝑇𝑡 = 𝛼0(𝑠𝑡) + 𝑓𝑓(𝑠𝑡)(𝑏𝑡  −  𝑏) + 𝛿(𝑠𝑡)𝐷𝑒𝑓𝑖𝑐𝑖𝑡𝑡 + 𝜎(𝑠𝑡)𝜀𝑡 (2)                                                     

 
1 Yağcıbaşı & Yıldırım 
2 Alexeeva 
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بدهی دولت به بانک مرکزی در سطح   b  ،بدهی دولت به بانک مرکزی 𝑏𝑡  ،های مالیاتینرخ رشد درآمد    𝑇𝑡  ،که در آن

  است.   وضعیت غیرقابل مشاهده  ریمتغ  𝑠𝑡مالی و  شوک سیاست    𝜀𝑡  ،کسری بودجه  𝐷𝑒𝑓𝑖𝑐𝑖𝑡𝑡  ،هدف یا وضعیت پایدار

را در واکنش به شکاف بدهی یا انحراف     𝑇𝑡مالی ابزار سیاستی نرخ رشد مالیات    سیاستگذار  ،(2برطبق قاعده سیاستی )

𝑑𝑒𝑏𝑡𝑔𝑎𝑝بدهی دولت به بانک مرکزی از سطح هدف )  = 𝑏𝑡  −  b  و کسری بودجه )𝐷𝑒𝑓𝑖𝑐𝑖𝑡𝑡 کند. تعدیل می 

ی سیاستگذاراستراتژی  در  تغییرات احتمالی    مدلسازیامکان    ،𝑠𝑡  به متغیر وضعیت   ،𝛿  و  𝑓𝑓های  وابستگی پارامتر

مالی نسبت به شکاف   سیاستگذارکه بیانگر حساسیت  𝑓𝐹پارامتر  . سازدفرآهم می  را شرایط مختلف اقتصادی متناسب با

های مختلف اقتصادی ایفا  ی در رژیممال  است یس  یری گجهت تعیین    نقش محوری دربدهی دولت به بانک مرکزی است،  

  اساس بر  ،فعال و منفعل  یکردهایرو   بین  نیادی بن  زیتما(،  2022( و الکسیوا و همکاران )1۹۹1با پیروی از لیپر )  کند.می

کمتر از نرخ    𝑓𝐹چنانچه پارامتر  شود.  ، مشخص می𝑟نرخ بهره حقیقی هدف  در مقایسه با    𝑓𝐹علامت و اندازه ضریب  

حقیقی هدف   )   rبهره  𝑓𝐹برآورد شود  < r  بر رویکرد حاکم  می  ،یسیاستگذار (،  تلقی  این  فعال  بارز  شود. مشخصه 

که سطح بدهی دولت    ایگونهای است، بههای بودجهو محدودیت  پایداری مالیمالی به  سیاستگذارعدم التزام  ،رویکرد

افزایش   ،نتیجهدر.  گیردمورد توجه قرار نمی  گیری اقتصادیم یتصمفرآیند  در  کننده  تعیینعامل    عنوانبهبه بانک مرکزی  

جای اتخاذ تدابیر و ضعیف درآمدهای مالیاتی مواجه شده و حتی ممکن است دولت به  واکنش ناکافی  با  ،دولت   بدهی

در سطحی بالاتر از نرخ بهره    𝑓𝐹اگر    ،در مقابل.  ها را کاهش دهداین درآمدنرخ رشد  های مالیاتی،  برای افزایش درآمد

𝑓𝐹برآورد شود )  rحقیقی هدف   > r  دولت   شود. در این رویکرد،تلقی می  منفعل  ،ی مالیسیاستگذار(، رویکرد حاکم بر

بوده و  متعهد    یخود به بانک مرکز  یو کنترل بدهای  های بودجهبه رعایت دقیق محدودیت ،  یبده  تیریبا هدف مد

بانک مرکزی را  تلاش می به  افزایش درآمدهای مالیاتی، بدهی خود  به  اتکا  با  تا  براین اساس،  تثبیت  کند    ن یانماید. 

  جادیدولت ا  یبده  راتییدر واکنش به تغ  میتنظ  یخودکار برا   یسازوکار  ،یاتیمال  یدرآمدها   شیافزا  قیاز طر  کردیرو

𝛿کند.  گیری میمالی را در قبال کسری بودجه اندازه  سیاستگذارمیزان حساسیت    ،𝛿بر این، پارامتر  علاوه  .کندیم > 0 ،

های مالیاتی است.  کسری بودجه از طریق افزایش درآمد  یجیو کاهش تدر  یاصلاح  ر یاتخاذ تداببیانگر تمایل دولت به  

کار به  یمال  یداریاز پا  نانیکارانه و با هدف حصول اطممحافظه  یمال  یها است یکه غالباً در چارچوب س  کردیرو  نیا

مقابله با    برای ثر  ؤ م   یابزار  عنوانبه  تواندیم  اتیاز مال  یدرآمد ناش  شیاصل است که افزا  نیبر ا یمبتن  شود،یگرفته م

𝛿در مقابل،    .کندبودجه عمل    یکسر  یمنف  یامدهایپ < در مواجهه با افزایش کسری    ،دلالت بر آن دارد که دولت   ،0

یابد که در آن، دولت با انگیزه . این رفتار اغلب در شرایط رکود اقتصادی بروز میاقدام کندبودجه، به کاهش مالیات  

 دهد، حتی اگر به افزایش کسری بودجه منجر شود. ها را کاهش میتحریک تقاضا، مالیات

ی تصادف  ریمتغ  .شودمی  مدلسازیمرتبه اول  زنجیره مارکوف  چارچوب  با استفاده از    ،ی اقتصادیهاپویایی تغییر رژیم

𝑠𝑡  ال احتمالات انتق  سیاول با ماتر  مارکوف مرتبه  رهیزنج  کی با پیروی از  ،  است   یو ساختار ینهاد  رات ییکه متأثر از تغ 

𝜬 کندمی  نییتعرا  گرید ت یبه وضع یاقتصاد ت یوضع کیاز  گذار، احتمال: 

𝜬 = [

𝑃11 𝑃21 ⋯ 𝑃𝑚1

𝑃12 𝑃22 … 𝑃𝑚2

⋮ ⋮ ⋱ ⋮
𝑃1𝑚 𝑃2𝑚 ⋯ 𝑃𝑚𝑚

] (۳)                                                                                                  

https://eco.firuzkuh.iau.ir/


           

 

 

     مالی ایران در مدیریت بدهی و کسری بودجه  شناسایی موضع سیاست .همکار فانی وعلیرضا عر
58 

 .69تا  45های ، صفحه1404 پاییز، 71، شماره 19دوره 

 مدلسازی اقتصادی 

Economic Modeling 
sanad.iau.ir/journal/eco 

 

𝑝𝑖𝑗  که در آن،     = 𝑝{𝑠𝑡 = 𝑗|𝑠𝑡−1 = 𝑖}  ،  رژیماحتمال انتقال از  i   در دوره𝑡 − . دهدرا نشان می  𝑡در دوره   𝑗  رژیمبه    1

  ماتریس   .بستگی داردقبل  به رژیم دوره  فعلی تنها    رژیماحتمال  فرض اساسی در زنجیره مارکوف مرتبه اول این است که  

𝜬  (2012و همکاران،    2ژنگ   ؛  1۹۹4،  1دهد )همیلتون های آتی نشان میدر دورهرژیم را    هر ، احتمال حضور متغیر در  .

∑ها برابر با واحد است:  به سایر رژیم  𝑖  هر رژیم  مجموع احتمالات انتقال از  ،ممکن  ت یوضع  𝑚  وجود  با فرض 𝑝𝑖𝑗
𝑚
𝑗=1 =

𝑚)  رژیم سه شاملف وزنجیره مارک ت خاصدرحال.  1 =  صورت زیر است: ، ماتریس انتقال به(3

𝑷 = [

𝑃11 𝑃21 𝑃31

𝑃12 𝑃22 𝑃32

𝑃13 𝑃23 𝑃33

] (4)                                                                                                         

های یک، دو و در رژیم   پایداری  بیانگر احتمال  ترتیب به،  𝑃33و   𝑃11  ،𝑃22، یعنی  قطر اصلیواقع بر  که در آن، عناصر     

𝑡در دوره  را مشروط به اینکه     𝑡در دوره  در رژیم خاص  متغیر    باقی ماندناحتمال    سه است. این مقادیر  − نیز در    1

ها  بین رژیمتغییر وضعیت  احتمالات    خارج از قطر اصلی،  عناصر در مقابل،    .کندتعیین می  ،قرار داشته باشد  همان رژیم

𝑡و    𝑡های زمانی  بین دوره − احتمال تغییر وضعیت از رژیم یک در دوره ، بیانگر  𝑃12  طور خاصبه  .دهندنشان می  1

𝑡 − 𝑡یک در دوره  از رژیم   وضعیت  تغییراحتمال  𝑃13  که، است، درحالی 𝑡به رژیم دو در دوره   1 − در  سهبه رژیم   1

بین    و سه  یک  هایاحتمال تغییر وضعیت از رژیم دو به رژیمبیانگر    𝑃23و    𝑃21به همین ترتیب،    .دهدرا نشان می  𝑡دوره  

𝑡دوره   − 𝑡در    سهاحتمال تغییر وضعیت از رژیم  ،  ترتیب   به  𝑃32و    𝑃31طور مشابه،  به.  است   𝑡و    1 − یک    هایبه رژیم  1

   دهد.نشان میرا  𝑡دوره   و دو در

های متنوعی ازجمله،  به دسته،  تغییرات ساختاریبه    آن  یاجزابا توجه وابستگی  (،  MSمدل مارکف سوئیچینگ )

( میانگین  در  سوئیچینگ  مارکوف  )MSMمدل  مبدأ  از  عرض  در  سوئیچینگ  مارکوف  مدل   ،)MSI مارکوف مدل   ،)

متغیر در ضرایب  )سوئیچینگ  توضیحی  )MSAهای  اخلال  واریانس جزء  در  سوئیچینگ  مارکوف  مدل  و   )MSH  ،)

. دنشو کار گرفته میبهنیز    MSIAHو    MSIAمدل    نظیرترکیبی  های  مدل ،  ترهای پیچیده. در کاربردشوندبندی میطبقه

  شود. این مدل، در نظر گرفته میرژیم    وابسته بههای توضیحی  هم عرض از مبدأ و هم ضرایب متغیر،  MSIAمدل  در  

در   متغیرهای مستقل بر متغیر وابستهمتفاوت    اثراتسطوح اولیه متفاوت و  هایی مناسب است که دارای  تحلیل دادهبرای  

ها،  که داده  کاربرد دارد  یزمان  ،رژیم  بهواریانس جزء اخلال  با افزودن وابستگی  ،  MSIAH. مدل  های مختلف باشندرژیم

  نیا  کاربرد صحیح  متفاوت نشان دهند.  یهام یدر رژ  زیرا ن  انسیوار  ی، ناهمسانرهایمتغ  ریتفاوت در سطوح و تأث  برعلاوه

  سیاستگذار  ینهادها  یهاو واکنش  یسیاستگذارساختار    ترقی دق  ییشناسا   تواند بهمی  ،یمال  است ی س  ل یها در تحلمدل 

 صحیح ازنا  استفادهدر مقابل،    .کندکمک  بودجه    یو کسر  به بانک مرکزی  دولت   یبده  نظیر  یدیکل  یرهایبه متغنسبت  

درخصوص ماهیت سیاست  کننده گمراه لیو تحلی هااستنتاجتواند به می ،عکسالیا ب ،روابط غیرخطی درهای خطی مدل 

   شود. منجر مالی

 

 ها معرفی داده. 2-3

ها  است. متغیر  مورد بررسی قرار گرفته  1401تا    1۳54زمانی    بازه اقتصاد ایران در    سالیانههای  ، دادهپژوهش حاضردر  

های  و تمامی مقادیر به قیمت  است   شکاف بدهی دولت به بانک مرکزی و کسری بودجه درآمد مالیاتی،شامل نرخ رشد  

 
1 Hamilton 
2 Zheng  
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و سطح   بدهی دولت به بانک مرکزیصورت تفاوت  ، بهبدهی دولت به بانک مرکزیشکاف    .اندگزارش شدهاسمی  

منظور سنجش کسری بودجه،  به ، محاسبه شد.  1، با استفاده از روش فیلتر هودریک پرسکات بدهی هدف یا وضعیت پایدار

ای )معادل خالص ای یا جاری( و تراز سرمایههای هزینهاز مجموع تراز عملیاتی )تفاوت درآمدهای عمومی و پرداخت 

دارایی سرمایهواگذاری  داراییهای  واگذاری  تفاضل  به صورت  سرمایهای  داراییهای  تملک  از  سرمایهای  یا  های  ای 

  ل یاز نرخ تنز  یری گ و بهره  رانیاقتصاد ا  یهاداده  یساز هیبراساس شبعلاوه،  های عمرانی(، بهره گرفته شد. بهپرداخت 

𝛽 = 1مطابق با قاعده    𝑟  داریپا  ت ی، نرخ بهره در وضع0.9662 + 𝑟 =
1

𝛽
تمامی  .  است   شدهمحاسبه    0/ 00۳4۹برابر با    ،

 اند.  استخراج شده های اقتصادی بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایراننماگر و ها از بانک اطلاعات سری زمانیداده

 

 ها  برآورد مدل و تجزیه و تحلیل یافته .4

   هاآزمون پایایی متغیر. 1-4

منظور  بهاست.    جلوگیری از بروز رگرسیون کاذب  برایی  اساس  یگام،  از برآورد  شیپ  رهایمتغ  ییایپا  حصول اطمینان از

 است:  1به شرح جدول  . نتایجشداستفاده  2یافته فولر تعمیماز آزمون دیکی ،واحد شهیروجود بررسی 

 

 نتایج آزمون ریشه واحد متغیرها  .1جدول 

 حالت آزمون  نام متغیر 
 گیری بار تفاضلبا یک در سطح 

 t Probآماره  t Probآماره 

 - - 000/0 -414/5 با عرض از مبدأ  𝑇𝑡  مالیاتنرخ رشد 

 - - 004/0 -۹2۳/2 بدون عرض از مبدأ و روند  𝑑𝑒𝑏𝑡𝑔𝑎𝑝  بدهی دولت به بانک مرکزیشکاف 

 054/0 -4۹۶/۳ 721/0 -0۶5/1 با روند و عرض از مبدأ  𝐷𝑒𝑓𝑖𝑐𝑖𝑡𝑡کسری بودجه  

 های تحقیق یافته منبع:  

 

اس فر مبن  هی، فرض ـ1جدول   جینتا  براسـ هیبر وجود ریصـ د مالبرای دو متغیر واحد   شـ کاف بده اتینرخ رشـ  یو شـ

بر وجود ریشـه فرضـیه صـفر مبنی. در مقابل،  هسـتندمانا  ،در سـطح رهایمتغ نیا  شـود ومیرد   ،یدولت به بانک مرکز

در   این متغیر با اندکی تسـامح،تفاضـل مرتبه اول  ،با وجود ایناشـاره دارد.  بر نامانایی کسـری بودجه در سـطح ،واحد

 .  ماناست  ،سطح معناداری پنج درصد

 

 تعیین تعداد رژیم بهینه. 2-4

تمرکز بر    باشود.  می  ( تعیینAIC)  ۳معیار اطلاعاتی آکائیک   دارکمترین مقاز    با استفاده  های سیاستیتعداد بهینه رژیم 

های چرخشی مارکف محدود مدل   ،تحلیل ماهیت سیاست مالی و ارزیابی واکنش مالیات به بدهی دولت به بانک مرکزی

 
1 Hodrick- Prescott Filter 
2 Augmented Dickey Fuller 
3 Akaike Information Criterion  
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های چرخشی  باشند. براین اساس، مدل های سیاستی  ، ضرایب متغیرهای توضیحی تابعی از رژیم آنهابه حالاتی شد که در   

)با عرض از مبدأ و ضرایب   MSIA  ،)با عرض از مبدأ ثابت و ضرایب متغیرهای توضیحی تابعی از رژیم(  MSAمارکف  

واریانس جملات اخلال   ضرایب متغیرهای توضیحی و  ،)با عرض از مبدأ  MSIAHمتغیرهای توضیحی تابعی از رژیم( و  

تمام متغیرهای توضیحی  اول،    یشود؛ در سناریو اند. در این راستا، دو سناریو بررسی میانتخاب شده  ،تابعی از رژیم(

متغیر توضیحی هدف )شکاف بدهی دولت( تابعی از رژیم در نظر گرفته    دوم، صرفاً  یتابع رژیم بوده و در سناریو 

در   شامل دو و سه رژیم سیاستی و  ،مدل مارکوف سوئیچینگ  برای حالات مختلف  AICقادیر  ممحاسبه  نتایج  شود.  می

   ارائه شده است: 2در جدول  ،دو سناریوی متفاوت
 

 مالی انتخاب تعداد بهینه رژیم سیاستی در قاعده سیاست  .2جدول 

 ( AICآکائیک )   

 رژیم سه  رژیمدو  رژیم                             حالت 

 سناریو اول

MSA 25۳4/۹ 50۸7/۹ 

MSIA 1۸40/۹ - 

MSIAH 2۳۸2/۹ *0۶72/۹ 

 سناریو دوم

MSA 210۸/۹ 42۳۶/۹ 

MSIA 1475/۹ - 

MSIAH 1۸۹۸/۹ 211۸/۹ 

 های تحقیقیافته منبع:

 

تمامی متغیرهای توضیحی    ،در سناریو اول که در آن  با سه رژیم سیاستی  MSIAH، مدل  2براساس نتایج جدول  

رژیم   از  کمترین  هستندتابعی  اختصاص    مقدار،  خود  به  را  آکائیک  اطلاعاتی  اساس،  دهدمیمعیار  براین  مدل از  . 

MSIAH(3) شددر اقتصاد ایران استفاده  مالی، برای بررسی ماهیت فعالانه یا منفعل سیاست  . 
 

 آزمون غیرخطی بودن الگو. 3-4

  کار گرفته به(،  LR)  1، آزمون تشخیصی نسبت درستنمایی مالیاطمینان از ماهیت خطی یا چرخشی قاعده سیاست    برای

است. اگر مقدار آماره   تعداد رژیم   بیانگر،  𝑞که در آن، درجه آزادی    کندپیروی می  𝜒2(𝑞)توزیع    ازاین آزمون    . آمارهشد

بر خطی بودن قاعده سیاستی رد شده و وجود رابطه چرخشی  محاسبه شده از مقدار بحرانی بیشتر باشد، فرضیه صفر مبنی

 ارائه شد: ۳شود. نتایج در جدول تأیید می مالیدر تابع واکنش سیاست 
 

 MSIAH(3)( برای مدل LRنتایج آزمون نسبت درستنمایی ) .3جدول 

 احتمال  درجه آزادی  دو مقدار آماره کای

751/22 11 01۹2/0 

 های تحقیقیافته منبع:

 
1 Likelihood Ratio 
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 . شدتأیید  مالیقاعده سیاست  ماهیت غیرخطی، ۳نتایج جدول براساس 

 

 سیاست مالی برآورد قاعده. 4-4

 :1است 4شرح جدول به ،MSIAH(3)با مدل چرخشی مارکوف  (،2سیاستی )نتایج برآورد قاعده 

 

 MSIAH(3)  سوئیچینگ با رویکرد مارکوف مالیبرآورد قاعده سیاست  .4جدول 

 احتمال  tآماره  انحراف معیار  ضریب نام متغیر 

 رژیم یک

𝐶(1) ۹501/2۹ 1۸20/0 1۶5 000/0 

𝑑𝑒𝑏𝑡𝑔𝑎𝑝(1) 00057۸/0 - e-577۳/4 1/12- 000/0 

𝐷𝐷𝑒𝑓𝑖𝑐𝑖𝑡𝑡(1)* 00011۳۳4/0 e-52۳۹/۶ ۸2/1 07۹/0 

𝑠𝑖𝑔𝑚𝑎(1) ۳55۳۸۶/0 1۳0۶/0   

 رژیم دو

𝐶(2) 2۳11/4 71/۳ 14/1 2۶۳/0 

𝑑𝑒𝑏𝑡𝑔𝑎𝑝(2) e-5۳۳51۸/1 - e-500۹/۳ 444/0- ۶۶/0 

𝐷𝐷𝑒𝑓𝑖𝑐𝑖𝑡𝑡(2) e-540۶4۹/2 e-5۹۶4/۳ ۶07/0 54۸/0 

𝑠𝑖𝑔𝑚𝑎(2) 775۹/10 ۸22/2   

 رژیم سه

𝐶(3) ۹۹52/۳7 4۳۳/5 ۹۹/۶ 000/0 

𝑑𝑒𝑏𝑡𝑔𝑎𝑝(3) 0002124/0 - e-504۶/7 02/۳- 005/0 

𝐷𝐷𝑒𝑓𝑖𝑐𝑖𝑡𝑡(3) e-5۳5۶22/۶ e-511۶/7 ۸۹۳/0 ۳7۸/0 

𝑠𝑖𝑔𝑚𝑎(3) 5۳5۹/1۶ 44۶/4  

 -07۹/1۹۸لگاریتم حداکثر راستنمایی:               47تعداد مشاهدات: 

 احتمال  مقدار آماره  آماره آزمون نوع آزمون

 𝜒2(2) 0۳15/1 5۹71/0 ( Jarque–Bera Testآزمون نرمال بودن )

 𝐹(1,30) 0002۳7۸/0 ۹۸7۸/0 ( ARCH Testآزمون ناهمسانی واریانس )

 𝜒2(6) 0752/۶ 414۸/0 (Portmanteau Testآزمون خودهمبستگی پورتمن )

 های تحت پوششبندی براساس سالطبقه 
 متوسط پایداری یا دوام )برحسب سال( سال  رژیمنوع 

 رژیم یک

1۳5۶ 1 

1۳۶2 1 

1۳71 1 

1۳۹۳ 1 

 
 شده است. استفاده OxMetricsافزار نرمبرای این منظور از   1
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 احتمال  tآماره  انحراف معیار  ضریب نام متغیر  

 (٪51/۸سال ) 1سال با متوسط پایداری  4کل: 

 رژیم دو

1۳5۹-1۳57 ۳ 

1۳۶7-1۳۶۳ 5 

1۳72 1 

1۳۸0-1۳7۹ 2 

1۳۹۹-1۳۹4 ۶ 

 (٪17/۳۶سال ) 4/۳سال با متوسط پایداری  17کل: 

 رژیم سه

1۳55 1 

1۳۶1-1۳۶0 2 

1۳70-1۳۶۸ ۳ 

1۳7۸-1۳7۳ ۶ 

1۳۹2-1۳۸1 12 

 1401-1400 2 

 (٪۳2/55سال ) ۳۳/4سال با متوسط پایداری  2۶کل: 

 احتمال انتقال یا گذر از یک رژیم به رژیم دیگر
 Regime 1, t-1 Regime 2, t-1 Regime 3, t-1 

Regime 1, t 000/0 000/0 15217/0 

Regime 2, t 1 701۳۶/0 0۳71۳۹/0 

Regime 3, t 000/0 2۹۸۶4/0 ۸10۶۹/0 

 عنوان تفاضل مرتبه اول کسری بودجه استفاده شده است.به 𝐷𝐷𝑒𝑓𝑖𝑐𝑖𝑡𝑡با توجه به نتایج آزمون مانایی، از  * 

 های تحقیقیافته منبع:

 

بر  علاوهکند.  نرمال بودن توزیع جملات اخلال را تأیید میفرض  برا،  جارک تشخیصی  آزمون    ؛4براساس نتایج جدول  

بیانگر پذیرش فرضیه صفر   ،ترتیب و خودهمبستگی پورتمن، به  ARCHهای تشخیصی ناهمسانی واریانس  آزمون  ،این

ناهمسانی واریانس و عدم خودهمبستگی در جملات اخلال    برمبنی این  هستنعدم وجود  ، صحت فروض هایافتهد. 

  ند.نک کلاسیک و اعتبار برآوردهای آماری را تأیید می

متأثر از   ،در تعدیل رشد درآمد مالیاتیدولت  های سیاستی  کردیروحاکی از آن است که    ،4جدول    جینتابررسی  

در طور خاص، به  .متغیر بوده است  ،های زمانی مختلف، در دورهبودجه  یو کسر ی دولت به بانک مرکزیبده تحولات

بدهی دولت سال، ضریب شکاف    1(، با متوسط پایداری  1۳۹۳و    1۳71،  1۳۶2،  1۳5۶های تحت پوشش رژیم یک ) سال

 اتخاذ سیاست مالی  دی، مؤ یافتهاین  .  است   آماری معنادارلحاظ  از  کمتر از نرخ بهره حقیقی و    ،، منفی𝑓𝐹به بانک مرکزی 

فقدان از    یحاک   به بانک مرکزی  یبده  شیدر مواجهه با افزا  اتیکاهش نرخ رشد مالباشد.  های مذکور میفعالانه در سال

چنین رفتاری از منظر اقتصادی نشان    . است بدهی دولت به بانک مرکزی    یمال  نیتأمجبران    یکارآمد برا  یاتی سازوکار مال

تمرکز داشته و    کاهش بیکاری و حمایت از رشد اقتصادی  ،ها بیشتر بر تحریک تقاضادهد که دولت در این دورهمی

مثبت و معنادار   ،𝛿بر این، ضریب واکنش به تغییرات کسری بودجه  علاوه.  پایداری مالی در اولویت دوم قرار گرفته است
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  و بودجه    یکسر  کاهش  برای  ،یاتیمال  یدرآمدها  شی دولت به افزا  بیانگر گرایش  افتهی  نیادرصد است.    10در سطح  

  ط یاتکا در شرا  نیبودجه، ا   ی در مواجهه با کسر  یاتی مال  یدولت به درآمدهارغم اتکای  علی  است.  یمال  یداریپاتضمین  

دولت میان دو هدف متعارض یعنی کاهش کسری بودجه و حمایت  و  است  افتهیکاهش   یبه بانک مرکز یبده شیافزا

 . ای برقرار کرده است از رشد اقتصادی، تعادل شکننده

-1۳۹4و    1۳۸0-1۳7۹،  1۳72،  1۳۶۳-1۳۶7،  1۳57-1۳5۹های  )سالپوشش رژیم دو  تحت    یزمان  یهادورهتحلیل  

،  ضریب شکاف بدهی دولت به بانک مرکزی دهد که نشان میسال،   ۳/ 4متوسط پایداری سال و  17مجموعاً  با  (،1۳۹۹

التزام به  ی مالی، فقدان  سیاستگذار  رویکرد فعالتداوم    به  ،یافتهاین    .است   تر از نرخ بهره حقیقیپایینو    منفیکماکان  

ضریب  ی اشاره دارد.  دولت به بانک مرکز  یبده  شی افزاجهت جبران    مؤثر   و ابهام در سازوکار مالیاتی  پایداری مالی

  یدرآمدها  شیافزا  ق ی بودجه از طر  ی کاهش کسر  رایدولت ببوده که بیانگر تلاش  مثبت   هاسالکسری بودجه در این  

  واکنش معنادار سیاست مالی به تحولات بدهی و کسری بودجهدال بر   متقنیآماری  شواهد  ،  با وجود این.  ی است اتیمال

ها و  ثباتی نهادی، فشارهای تورمی ناشی از جنگ و تحریمتوان انعکاسی از بیاین یافته را می  به دست نیامده است. 

محدودیت ظرفیت مالیاتی دولت دانست. در چنین شرایطی، واکنش سیاست مالی نسبت به متغیرهای بنیادی ضعیف  

 .اندها ایفا کردههای بیرونی نقش غالب در تعیین مسیر مالیاتبوده و درآمدهای نفتی و شوک 

-1400و    1۳۹2-1۳۸1،  1۳7۸-1۳7۳،  1۳70-1۳۶۸،  1۳۶1-1۳۶0،  1۳55)  های تحت پوشش رژیم سهسال  تحلیل

  ، که ضریب شکاف بدهی دولت به بانک مرکزی  سال، حاکی از آن است   4/ ۳۳سال و متوسط پایداری    2۶با  (،  1401

سیاست    فعالانه  رویکردمجدداً حاکی از غلبه    ،یافته. این  است از لحاظ آماری معنادار  و    تر از نرخ بهره حقیقیپایین  ،منفی

با    وگیری تلقی نشده  میتصمفرآیند  در  کننده  تعیین  ی عاملای که سطح بدهی دولت به بانک مرکزی  گونهبه؛  است   مالی

دهد که سیاست مالی در ایران غالباً  این رفتار نشان می  .ی کاهش یافته است مالیاتهای  درآمدنرخ رشد  افزایش این بدهی،  

در این  ت.های موقتی و تسکینی متکی بوده اسواکنشفعالانه بوده و به جای حرکت به سمت قواعد پایداری مالی، بر  

  ی در مقابله با کسر  اتیمال  یاثربخشاست. براین اساس،  آماری    یمعنادارفاقد  اما    ،ضریب کسری بودجه مثبت رژیم،  

 مواجه است.  یآمار دیبا ترد ،یاتیخودکار نظام مال  کنندهت ی از اثرات تثب یریگ بودجه و بهره

ها بیانگر آن است که سیاست مالی در ایران  دهد که تفاوت معناداری ضرایب میان رژیمطور کلی، نتایج نشان میبه

ها، مالیات  محور عمل کرده است. در برخی دورهنه تنها به شرایط کلان اقتصادی حساس بوده، بلکه به صورت رژیم

ملاحظات   سایر عوامل  وهای دیگر، وابستگی به  رفته، اما در دوره  کاربهعنوان ابزار اصلی تأمین مالی کسری بودجه  به

این موضوع ماهیت چندوجهی   پایداری مالی شده است.  اجتماعی و سیاسی موجب کاهش نقش مالیات در تضمین 

 . دکنخوبی آشکار میسیاست مالی در اقتصاد ایران را به

𝑡دهد که هرگاه در دوره  نشان می  4انتقال رژیم در جدول    تبررسی احتمالا − ، اقتصاد در وضعیت رژیم یک 1

کند. همچنین، هرگاه اقتصاد در  چرخش پیدا می  دودرصد به وضعیت رژیم    100با احتمال    tقرار داشته باشد، در دوره  

𝑡دوره   − درصد در رژیم دو باقی خواهد ماند و تنها با    70/ 1۳۶با احتمال    t، در وضعیت رژیم دو باشد، در دوره  1

𝑡که اقتصاد در دوره ترتیب، درصورتیکند. به همیندرصد، به وضعیت رژیم سه چرخش پیدا می  ۸۶4/2۹احتمال   − 1 ،

درصد بوده و احتمال انتقال به   ۸1/ 0۶۹برابر با    tماندن در این رژیم در دوره  در وضعیت رژیم سه باشد، احتمال باقی

با  مجموع، نتایج حاکی از آن است که رژیم سه  درصد است. در  ۳/ 714درصد و    15/ 217،  ترتیب بههای یک و دو  رژیم
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از پایداری و دوام بیشتری در اقتصاد ایران   ،، در طی دوره زمانی تحت مطالعهی مالی فعالانهسیاستگذارماهیت رویکرد   

 .  است برخوردار 

دال    توانمندیشواهد    و   آشکار بوده  رانی ا  یمال  یها یسیاستگذاردر    یبده  یداریبه پا  یدهتیعدم اولو براساس نتایج،  

آید. فقدان سازوکار  دست نمیها بهکسری بودجه در تمامی دوره   بر واکنش معنادار سیاست مالی به تحولات بدهی و

در  فعالانه    یکردهایهمراه با رو  ،یاتیمال  یدرآمدها  ق یاز طر  یدولت به بانک مرکز  یکنترل بده  یخودکار و کارآمد برا

  ثباتی اقتصادی به افزایش پایه پولی، تورم و بی  تواندمی  ،یبانک مرکزاز    استقراضاز حد به    شیب   یاتکا با سیاست مالی

 کارآمد  یاتیمال هایسازوکار تقویت  و یبر انضباط مال دیک أبا ت هوشمندانه یمال یهااست یستدوین  رو،ایناز .منجر شود

 شود. پیشنهاد می ،منظور تضمین پایداری مالیبه

. دارد  خوانی، هم4های جدول  دهد که با یافتهرا نشان می  مالیبرای قاعده سیاست    1، احتمالات هموارشده 1  شکل

 دهند.را نشان میسیاستی رژیم  سهها بین بندی سالهای پررنگ، طبقهناحیه

 

 
 احتمالات هموارشدهنمودار   .1 شکل

 های تحقیقیافته منبع:

 

 گیری و پیشنهادها  . نتیجه5

دولت    یبده  ت یری مد  یهاچالشدر مواجهه با    یاتیمال  لیتعد  یدولت به سازوکارها  یاتکا   زانیم   یابیارز،  مقاله  نیاهدف  

چرخشی مارکوف  یبا استفاده از الگو   رانیا  یمال  است یموضع س  منظور،نیبد  بود.  بودجه  یو مهار کسر  یبه بانک مرکز

 صیامکان تشخ  ،تحلیلی  کردیرو  نیا  شد.  یبررس  1۳54ـ    1401  یدر دوره زمان  یمال  است یس  یبرا  یاقاعده  یو معرف

اقتصاد را فراهم    یها در مواجهه با چالش  یمقامات مال  یهاواکنش  تر قیو درک عم  انسیاستگذاررفتار    رییتغ  یهادوره

عنوان مدل بهینه انتخاب شد.  به ،MSIAH(3) سیاستی با سه رژیم  مدل مارکوف سوئیچینگنشان داد که  جینتا سازد. می

را تأیید کرد. این یافته حاکی از   مالیقاعده سیاست    خطیماهیت غیر(،  LRآزمون تشخیصی نسبت درستنمایی )نتایج  

شکاف بدهی دولت های متفاوتی نسبت به  در مواجهه با شرایط مختلف اقتصادی، واکنشمالی    سیاستگذارآن است که  

 نشان داده است.   و کسری بودجه

 
1 Smoothed Probabilities 
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،  1۳۶2،  1۳5۶های تحت پوشش رژیم یک )، نشان داد که در سالMSIAH(3)با مدل    مالی برآورد قاعده سیاست  

کمتر از نرخ بهره    ،، منفی𝑓𝐹بدهی دولت به بانک مرکزی سال، ضریب شکاف    1(، با متوسط پایداری  1۳۹۳و    1۳71

کاهش نرخ .  است های مذکور  فعالانه در سال  اتخاذ سیاست مالی  دی، مؤ یافته. این  است   آماری معنادارلحاظ  از  حقیقی و  

 یمال  نیتأمجبران   یکارآمد برا  یاتی سازوکار مالفقدان  از    یحاک   به بانک مرکزی  یبده  شیدر مواجهه با افزا   اتیرشد مال

مربوط به  بر ملاحظات    ،یکاریتقاضا و کاهش ب  کی تحر  رینظ  یاهدافرسد  نظر میبهبدهی دولت به بانک مرکزی بوده و  

مثبت و معنادار در سطح    ،𝛿بر این، ضریب واکنش به تغییرات کسری بودجه  علاوه  اند.داشته  ت یارجح  ،یبده  یداریپا

  منظور کاهش به  ،یات یمال  یدرآمدها  شیافزای و  اصلاح  ریدولت به اتخاذ تداب  بیانگر گرایش  افتهی  نیادرصد است.    10

بودجه،    یدر مواجهه با کسر  یاتیمال  یدولت به درآمدهارغم اتکای  علی  است.  یمال  یداریپاتضمین    وبودجه    یکسر

پوشش  تحت    یزمان  یهادورهتحلیل  همچنین،    است.  افته یکاهش    یبه بانک مرکز  ی بده  شیافزا  طی اتکا در شرا  نیا

متوسط  سال و    17مجموعاً    با  (،1۳۹۹-1۳۹4و    1۳۸0-1۳7۹،  1۳72،  1۳۶7-1۳۶۳،  1۳5۹-1۳57های  )سالرژیم دو  

 تر از نرخ بهره حقیقیپایینو    منفی، کماکان  ضریب شکاف بدهی دولت به بانک مرکزیکه    دادنشان  سال،    ۳/ 4پایداری  

  مؤثر   سازوکار مالیاتیو ابهام در    پایداری مالیالتزام به  ، فقدان  ی مالیسیاستگذار  رویکرد فعالتداوم    به ،یافتهاین   .است 

بوده که بیانگر  مثبت  هاسالضریب کسری بودجه در این ی اشاره دارد.  دولت به بانک مرکز یبده شیافزا جهت جبران 

دال   متقنیآماری  شواهد  ،  با وجود این.  ی استاتیمال  یدرآمدها  شیافزا  قیبودجه از طر  یکاهش کسر  رایدولت بتلاش  

های سال  تحلیلدر نهایت،  به دست نیامده است.    واکنش معنادار سیاست مالی به تحولات بدهی و کسری بودجهبر  

سال   2۶با  (،  1401-1400و    1۳۹2-1۳۸1،  1۳7۸-1۳7۳،  1۳70-1۳۶۸،  1۳۶1-1۳۶0،  1۳55)  تحت پوشش رژیم سه

تر از نرخ  پایین  ،منفی  ،که ضریب شکاف بدهی دولت به بانک مرکزی  بودسال، حاکی از آن    4/ ۳۳و متوسط پایداری  

آماری معنادار  و    بهره حقیقی این  است از لحاظ  از غلبه    مجدداً  ،یافته.  ؛  است  سیاست مالیدر    فعالانه  رویکردحاکی 

با افزایش این   وگیری تلقی نشده  میتصمفرآیند  در  کننده  تعیین  یعاملای که سطح بدهی دولت به بانک مرکزی  گونهبه

است. براین  آماری    ی معنادارفاقد  اما    ،ضریب کسری بودجه مثبت   .ی کاهش یافته است مالیات های  درآمد نرخ رشد  بدهی،  

  ی آمار  دیبا ترد  ،یات یخودکار نظام مال  کننده ت یاز اثرات تثب  یر یگ بودجه و بهره  یدر مقابله با کسر  ات یمال  ی اثربخشاساس،  

 مواجه است. 

𝑡که هرگاه در دوره    دادنشان    4انتقال رژیم در جدول    تبررسی احتمالا − ، اقتصاد در وضعیت رژیم یک قرار  1

کند. همچنین، هرگاه اقتصاد در دوره  چرخش پیدا می دودرصد به وضعیت رژیم  100با احتمال  tداشته باشد، در دوره 

𝑡 − درصد در رژیم دو باقی خواهد ماند و تنها با احتمال    70/ 1۳۶با احتمال    t، در وضعیت رژیم دو باشد، در دوره  1

پیدا می  2۹/ ۸۶4 اقتصاد در دوره  ترتیب، درصورتیکند. به همیندرصد، به وضعیت رژیم سه چرخش  𝑡که  − ، در 1

باقی این رژیم در دوره  وضعیت رژیم سه باشد، احتمال  با    tماندن در  به    ۸1/ 0۶۹برابر  انتقال  احتمال  درصد بوده و 

با  مجموع، نتایج حاکی از آن است که رژیم سه  درصد است. در  ۳/ 714درصد و    15/ 217،  ترتیب بههای یک و دو  رژیم

از پایداری و دوام بیشتری در اقتصاد ایران   ،، در طی دوره زمانی تحت مطالعهی مالی فعالانهسیاستگذارماهیت رویکرد  

 .  است برخوردار 

  توانمندیشواهد    و  بوده  آشکار  رانیا  یمال  یهایسیاستگذاردر    ی بده  یداریبه پا  یدهت یعدم اولو   براساس نتایج،

آید. فقدان سازوکار  دست نمیها بهکسری بودجه در تمامی دوره  دال بر واکنش معنادار سیاست مالی به تحولات بدهی و 
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در  فعالانه    یکردهایهمراه با رو  ،یاتیمال  یدرآمدها  ق یاز طر  یدولت به بانک مرکز  یکنترل بده  یخودکار و کارآمد برا 

  ثباتی اقتصادی به افزایش پایه پولی، تورم و بی  تواندمی  ،یبانک مرکزاز    استقراضاز حد به    شیب   یاتکا با سیاست مالی

 کارآمد  یاتیمال هایسازوکار تقویت  و یبر انضباط مال دیک أبا ت هوشمندانه یمال یهااست یستدوین  رو،ایناز .منجر شود

 . شودپیشنهاد می ،تضمین پایداری مالی برای
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