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 چکیده:
اثرات شوک ناشی از اصطکاک مالی )افزایش نرخ ذخیره قانونی( و توسعه مالی )کاهش نرخ  بررسیدر این مطالعه حاضر به 

های اقتصادی )کشاورزی، صنعت و خدمات( با استفاده از مدل تعادل تسهیلات بانکی( بر ارزش افزوده هر یک از بخشبهره 

های مورد نیاز از ماتریس مطالعه داده( پرداخته شد. برای این منظور، RDCGEپذیر پویای بازگشتی )عمومی محاسبه

نتایج بانک مرکزی گردآوری شد.  0931ستانده سال  -ل دادهمجلس شورای اسلامی و جدو 0931حسابداری اجتماعی سال 

شوک ناشی از اصطکاک مالی از تأثیر معنادار معکوس و شوک ناشی از توسعه مالی از تأثیر معنادار مستقیمی نشان داد که 

لی یا کاهش باشد. زیرا با افزایش اصطکاک ماهای کشاورزی، صنعت و معدن و خدمات برخوردار میبر ارزش افزوده بخش

های های تجاری در اعطای تسهیلات به فعالان اقتصادی کاهش یافته و در نتیجه ارزش افزوده بخشتوسعه مالی، توانایی بانک

های اصطکاک مالی و توسعه مالی، به های اقتصادی مورد بررسی، شوکیابد. علاوه براین، در میان بخشاقتصادی کاهش می

 .باشندر ارزش افزوده بخش صنعت و معدن، بخش کشاورزی و بخش خدمات برخوردار میترتیب، از بیشترین تأثیر ب
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 مقدمه

ن تقار شود که از عدممالی به عواملی گفته می اصطکاک

گیرد و در می های مبادلاتی غیرمحدب نشأتاطلاعات و هزینه

موجب  توانداین عوامل می د.کنتبادلات مالی تداخل ایجاد می

برای تأمین مالی بیرونی( ) های دریافت وامهزینه افزایش

ژاد نقلیعباس) و رشد اقتصادی را کاهش دهد گذار شودسرمایه

مسأله اطلاعات نامتقارن به شکل یک مانع (. 0931، نوفرستیو 

اندازکنندگان به خانوارها و در مقابل انتقال کارای وجوه از پس

عمل  گذاری پربازدههای سرمایههای دارای فرصتبنگاه

رندگان گیتعیین اعتبار قرض ی،با افزایش اصطکاک مال .کندمی

شود. در این شرایط آنها تر میبرای وام دهندگان مشکل

تا خود را در  های بهره بالاتری را درخواست کنندمجبورند نرخ

ه این ایده ک. های پرداختی ایمن نمایندمقابل احتمال نکول وام

تواند فعالیت کل تقارن اطلاعات در بازارهای مالی می عدم

ط قرار دهد، نخستین بار توس مدت را تحت تأثیرد در کوتاهاقتصا

مطرح شد. برنانکه مطرح کرد که فشار ( 0399) 0برنانکه

 اعتباری موجود در طول رکود بزرگ، از بدتر شدن مسئله عدم

 .است تقارن اطلاعات در بازارهای مالی طی این دوره ایجاد شده

رویکرد جایگزین براساس دو  مالی عمدتاً مفهوم اصطکاک

 2ویکرد اول با مطالعه کیوتاکی و مور: راست توسعه یافته

گسترش یافت. ( 2111) 9معرفی شد و توسط یاکویلو( 0331)

های مالی از طریق محدودیت این جریان به معرفی اصطکاک

از  اند.پردازد. افراد از نظر نرخ ترجیح زمانی ناهمگنوثیقه می

 گیرندگان تقسیمدهندگان و وامته وامرو، آنها را به دو دساین

 ها را به یکدیگر مرتبطهای مالی این گروهواسطه .کنندمی

 دهندگان موجبدرخواست وثیقه از سوی قرض. سازندمی

شود و این موضوع بر میزان وام تأثیر مالی می اصطکاک

( 0393) 4مطالعه برنانکه و گرتلر گذارد. رویکرد دوم ازمی

گیرد. در این رویکرد اصطکاک مالی در یک مدل می سرچشمه

این رویکرد در ادغام با . است تعادل عمومی گنجانده شده

( 0333و همکاران ) های جدید توسط برنانکهچارچوب کینزین

تبدیل شد. در این مدل اصطکاک  1مالی دهندهبه مدل شتاب

از طریق هزینه نظارت بر متقاضی وام و ایجاد شکاف بین نرخ 

ه این ب. آیدره متقاضی و نرخ بهره بدون ریسک به وجود میبه

بیشتر از طریق قیمت وام و نه  مالی آن معنا است که اصطکاک

زاده و د )راجیگذاراز طریق مقدار آن بر اقتصاد تأثیر می

 (.0411همکاران، 

از طرف دیگر، توسعه مالی به معنی توسعه نظام یا بخش 

و ابزارهای مالی است و دو بازار پول و مالی شامل بازارها، نهادها 

سرمایه از چهار بازار اصلی موجود در اقتصاد شامل بازارهای کالا، 

شود. اگر بخش مالی نقش مفید کار، پول و سرمایه را شامل می

اد های اقتصای در تخصیص بهینه منابع به همه بخشو واسطه

 سهم قابل توجهیتواند از جمله بازارهای کالا و کار ایفا کند، می

در رشد و توسعه اقتصاد داشته باشد. سیستم کارای مالی، منابع 

گذاری مولد و سودده هدایت های سرمایهرا به سمت پروژه

گذاری بیشتر باشد، نرخ رشد وری سرمایهکند. هر قدر بهرهمی

ترین الزامات توسعه مالی یکی از مهم. اقتصاد بیشتر خواهد بود

توسعه بازارهای مالی و عوامل  و پایدار است. رشد اقتصادی بالا

ویژه در  های اصلی اقتصاددانان بهمؤثر بر آن یکی از دغدغه

تواند با کمک سعه بازارهای مالی میهای اخیر بوده است. تودهه

وری عوامل تولید، به تامین سرمایه مورد نیاز و افزایش بهره

عه که در آن توساقتصادی  های گوناگونسبب بهبود رشد بخش

وسعه مالی (. ت0939)اخگر و همکاران،  مالی صورت گرفته شود

ها، فـراهم آوردن تر سرمایه برای بنگاهاز طریق تأمین آسان

ین همچنو  منابع مالی با هزینه پایین برای تولیدکنندگان

أمین اعتبـارات  افزایش  باعث، برای واحدهای تولیدیم لازتـ

 و وری عوامل تولیدافزایش بهره، تولیـد افزایش و گذاریسرمایه

اقتصادی که در آن توسعه مالی  های گوناگونبهبود رشد بخش

. لذا با توجه به اهمیت بررسی میزان تأثیر صورت گرفته، شود

های مختلف اصطکاک و توسعه مالی در رشد اقتصادی بخش

مدل تعادل  اقتصادی، در این مطالعه به این مهم با استفاده از

پرداخته  (6RDCGE)پویای بازگشتی  پذیرمحاسبهعمومی 

های بین های تعادل عمومی پویا به دو دسته مدلمدلشود. می

نی های بین زمانی مبتشوند. مدلزمانی و بازگشتی تقسیم می

 شودبر فرض نظریه رشد بهینه هستند که در آن فرض می

ر بسیاری د بینی کامل را دارند کهعاملین اقتصادی قابلیت پیش

از شرایط اقتصادی و خصوصاً در کشورهای در حال توسعه، 

رو، بسیاری از کارشناسان معتقدند که صادق نیست. از این

ری تر بوده و از قابلیت اعتماد بیشتبینانههای بازگشتی واقعمدل

لذا در تحقیق  (.2109، 1باشند )دکالو و همکارانبرخوردار می

به بررسی تأثیر  RDCGEالگوی  حاضر جهت با استفاده از

های های اصطکاک و توسعه مالی بر ارزش افزوده بخششوک

  شود.اقتصادی ایران پرداخته می

( به بررسی نقش اصطکاک مالی 2122) 9سالم و همکاران



 11 /  .های اقتصادی ایرانو توسعه مالی بر بخشمالی های ناشی از اصطکاک بررسی اثرات شوک 

 

 

ره 
دو

31
ره

ما
 ش

/
44 /

ار
به

 
34

04
 

بر نوسانات واقعی اقتصاد و مکانیسم انتقال سیاست پولی با مدل 

پرداخته و دریافتند که  (DSGEتعادل عمومی تصادفی پویا )

در تانزانیا، شوک مالی اثر  2100بویژه بعد از انقلاب سال 

آنگویو و ای بر متغیرهای مالی و اقتصاد کلان دارد. فزاینده

های مالی و ( به بررسی نقش اصطکاک2101) 3همکاران

پرداخته و  DSGEمکانیسم سیاست پولی در اوگاندا با روش 

این کشور لازم است جهت به رشد و  دریافتند که بانک مرکزی

های مالی که منجر به توسعه اقتصادی، به کاهش اصطکاک

 01شود، اقدام نماید. پیترونتیافزایش نوسانات اقتصادی می

( با بکار بردن سیستم معادلات غیرخطی، تأثیر 2101)

های اصطکاک ناشی از بخش مالی را بر اقتصاد ایتالیا طی سال

سازی این کرده و دریافتند که فعالبررسی  2101-0333

 های تجاری را کاهشتواند نوسانات سیکلابزارهای سیاستی می

( بخش بانکی و اصطکاک مالی 2101) 00دهد. گرالی و همکاران

برای منطقه یورو  DSGEمربوط به عرضه اعتبارات را در مدل 

 های اقتصاد کلان نقش جزئیبررسی کرده و دریافتند که شوک

در منطقه یورو دارند،  2119یح کاهش تولید در سال در توض

های وارد شده به بخش بانکی توضیح بسیار در حالی که شوک

ثیر سرکوب أت( 2119) 02همکاران آنتونز ودهد. بیشتری می

کای آمری را بر کارآفرینی و توسعه اقتصادی در کشورهای مالی

رده که بررسی یافته و در حال توسعآسیایی توسعه  و اروپا ،لاتین

ها کدام از این کشور ای عملکرد هرشکاف توسعهو دریافتند که 

 .های مالی این کشورها مرتبط استاثر کمی اصطکاک به

بررسی تأثیر اصطکاک ( به 0411زاده و همکاران )راجی

شده در  شرکت پذیرفته 93در مالی بر سرعت همگرایی قیمت 

مدل با  0999-31 هایبورس اوراق بهادار تهران طی سال

OLS  بین اصطکاک مالی و سرعت پرداخته و دریافتند که

اخگر  .همگرایی قیمت سهام رابطه منفی معناداری وجود دارد

های بازار بر محدودیت به بررسی اثر اصطکاک( 0939و کرانی )

شرکت پذیرفته شده در  013مالی با توجه به ارتباطات سیاسی 

با روش  0931-0993های سال بورس اوراق بهادار تهران طی

 های بازارکه اصطکاک ندتته و دریافپرداخهای تابلویی داده

اسکندری و همکاران شوند. باعث افزایش محدودیت مالی می

های پولی، اثرگذاری تکانه DSGE( با استفاده از الگوی 0931)

گذاری و ترجیحات خانوارها را بر تکنولوژی، کارایی سرمایه

های مالی بررسی قتصاد کلان با وجود اصطکاکمتغیرهای ا

شود کرده و دریافتند که وجود اصطکاک مالی سبب می

تری بر تر و طولانیهای سمت تقاضا اثرات بزرگتکانه

گذاری و قیمت کالاهای متغیرهای کلان به ویژه سرمایه

( تأثیر 0931پور )ای داشته باشند. آهنگری و کامرانسرمایه

های افزوده بر مصرف انرژی را در بخشارزش توسعه مالی و

با آزمون  0932-0911کشاورزی و صنعت ایران طی دوره 

مدت و همگرایی باند بررسی کرده و دریافتند که در کوتاه

 افزوده سبببلندمدت در هر دو بخش، رشد توسعه مالی و ارزش

وش و همکاران  افزایش مصرف انرژی خواهد شد. فرزین

کینزی جدید در سه زمینه  DSGEسط الگوی با ب( 0934)

 ،گرفتن اصطکاک در بازار مالی و بازار کار نظر در ،اقتصاد باز

کاک اصط های مالی را بر نوسانات بازار کار با وجودتأثیر تکانه

ی در اثرگذار اصطکاک مالی ند کهکرده و دریافتبررسی  مالی

 .ها بر نوسانات بازار کار تأثیر دارداین تکانه
 

مراحل برآورد مدل تعادل عمومی محاسبه پذیر 

(CGEبرای اقتصاد ایران ) 
(، 2102) 09در این مطالعه از مدل ژاویر و آرسه

که با انجام تغییراتی برای  (0331) 04کیوتاکی و مور

چارچوب اقتصاد ایران بازنویسی شده است استفاده 

شود. در این مدل محدودیت وام و چسبندگی در می

سمی در مدل لحاظ شده و آثار پولی به های اقیمت

( بر ساختار MIUواسطه مدل پول در تابع مطلوبیت )

کنیم که شود. در این مدل فرض میاقتصادی وارد می

اقتصاد دارای بخش خانوار و کارفرمای اقتصادی 

)تولیدکننده کالای واسطه(، تولیدکننده کالای نهایی، 

 اشد. بتجاری میدولت، بانک مرکزی، تولید نفت و بانک 

 بخش خانوار -

براساس مدل حاضر خانوار نمونه در این بخش از 

واقعی  و حجم h ، مصرف خدمات مسکن cمصرف کالا

برای وی  L مطلوبیت کسب کرده و ساعات کار m پول

 عدم مطلوبیت خواهد داشت.

0 )𝐸0∑ 𝛽𝑡∞
𝑡=0 [𝑙𝑛�́�𝑡 + 𝑗𝑙𝑛ℎ́𝑡 −

(�́�𝑡)
η

η
+

ψln⁡(
M𝑡

𝑃𝑡
)]  

نشاندهنده نرخ تنزیل خانوار است   βدر معادله فوق،

که گیرد، در صورتیبرمی و مقداری بین صفر تا یک را در

باشد. علاوه   t/ Pt= Qtq مقدار قیمت واقعی مسکن برابر با
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خواهد بود.  ′t/PtW′  =tw بر این، دستمزد واقعی نیز برابر

 فرض بر این است که خانوار در هر دوره مقداری برابر با

 t/PtD-=td–گذاری کرده و در پایان دوره ها سپردهبا بانک

گذاری واحد بهره بابت هر واحد سپرده  R موردنظر مقدار

کند. در این صورت، قید بودجه خانوار در بانک دریافت می

زیرتوضیح داد  صورت توان بهبراساس ساختار فوق را می

(tF باشها میدهنده سود خالص دریافتی از بنگاهنشان:).د 

2 )�́�𝑡 + 𝑞𝑡∆ℎ́𝑡 +
𝑅𝑡−1𝑑𝑡−1

𝜋𝑡
= 𝑑𝑡 + �́�𝑡�́�𝑡 +

𝐹𝑡 + �́�𝑡 −
∆𝑀

𝑃𝑡
  

واحد از  tM-1دارای مقدار   tخانوار در ابتدای دوره

یابد و از سوی دیگر پول است که از دوره قبل انتقال می

دارای درآمدهایی است که از محل نیروی کار، سود 

ره قبل ها و بهره حاصل از سپرده دوشده بنگاه تقسیم

واحد از پول  tM آورد. همچنین، خانوار حاضردست میبه

کند. با توجه به شرایط، خانوار را به دوره آتی منتقل می

دنبال آن خواهد بود تا مقدار مطلوبیت  در مدل حاضر به

خود را با توجه به قید بودجه فوق حداکثرنماید. با توجه 

رت زیر خواهد به این مدل شرایط مرتبه اول خانوار به صو

 بود:

9)                                1

�́�𝑡
= 𝛽𝐸𝑡(

𝑅𝑡

𝜋𝑡+1�́�𝑡+1
)  

4         )        1

�́�𝑡
= 𝛽𝐸𝑡 (

𝑅𝑡

𝜋𝑡+1�́�𝑡+1
) +

ψ

(𝑀𝑡/𝑃𝑡)
  

1       )                            �́�𝑡 = (�́�𝑡)
η−1�́�𝑡   

6                          )�́�𝑡

�́�𝑡
= 𝛽𝐸𝑡 (

𝑞𝑡+1

�́�𝑡+1
) +

𝑗

�́�𝑡+1
  

 

 ایتولیدکننده کالای واسطه -

بخش بعدی در اقتصاد فرضی حاضر کارفرمای 

ای در اقتصاد است. اقتصادی یا همان تولیدکننده واسطه

کارفرمای اقتصادی با استفاده از ارزش ذخیره ثروت خود 

)به عنوان خدمات ساختمان( و نیروی کار بر اساس تابع 

ای را در ید کالاهای واسطهداگلاس تول -تولید کاب 

 هردوره بر عهده دارد.

1       )                  𝑌𝑡 = 𝐴𝑡(ℎ𝑡−1)
𝑣(𝐿𝑡)

1−𝑣  

ارزش نهاده   hپارامتر تکنولوژی،  Aدر معادله فوق،

نهاده کار خواهد بود. ستاده  L املاک و ساختمان و

تبدیل شود، بنابراین  c تواند بلافاصله بهتولیدشده نمی

کنیم ( فرض می0333) 01براساس کار برنانک و همکاران

را از تولیدکنندگان  y که تولیدکنندگان نهایی مقدار

واسطه یا همان کارفرمایان اقتصادی با خریداری کرده و 

تبدیل  tP را به کالای نهایی مرکب با شاخص قیمت

توانیم بنویسیم خواهند کرد. براساس این ساختار می

𝑥𝑡 = 𝑃𝑡/𝑃𝑡
𝑤 دهنده مقدار است که این مقدار نشان

 نهایی به نسبت کالای واسطه خواهد بود.  مارک آپ کالای

( فرض 0331براساس مطالعه کیاکوتاکی و مور )

هایی بر تعهدات کارفرمای اقتصادی کنیم محدودیتمی

که وجود دارد. فرض بر این خواهد بود در صورتی

نک را بازپرداخت گیرنده در اقتصاد بدهی خود به باقرض

نماید، بانک قادر خواهد بود با وثیقه و تعهدی که از وی 

ها را وصول نماید. به عبارت دیگر، فرض گرفته است بدهی

بر آن است که بانک برای وصول مطالباتش هزینه مبادله 

(1 − Φ)𝐸𝑡𝑞𝑡+1ℎ𝑡 شود. با توجه به را متحمل می

شرایط فوق، کارفرمای اقتصادی برای اخذ وام با 

 محدودیت زیر مواجه خواهد بود:

9          )                        𝑏𝑡 ≤ Φ𝐸𝑡
𝑞𝑡+1ℎ𝑡𝜋𝑡+1

𝑅𝑡
  

در معادله حاضر مقداری ثابت  Φ کنیم کهفرض می

 شود،میگذاران بانکی تعیین بوده و توسط سیاست

 هتوانند حداکثر به اندازبنابراین کارفرمایان اقتصادی می

Φ های خود در دوره درصد از ارزش واقعی آتی دارایی

دنبال حاضر وام گیرند. علاوه بر این، کارفرمای اقتصادی به

آن است تا مقدار مطلوبیت خود را که تنها شامل مصرف 

 وی است حداکثر نماید.

3                 )                    𝐸0∑ 𝛾𝑡∞
𝑡=0 𝑙𝑛𝑐𝑡  

𝛾کنیم که در اینجا فرض می < β  باشد. این فرض

و  گیرنده بودهکند که کارفرمای اقتصادی وامتضمین می

گذار را در این اقتصاد فرضی خانوار نیز نقش سپرده

برعهده خواهد داشت. علاوه بر این، با توجه به این فرض 

که نامعادله اخذ وام برای  توان اطمینان داشتمی

کارفرمای اقتصادی ایجاد محدودیت خواهد کرد. 

کارفرمای اقتصادی برای حداکثرکردن تابع هدف خود با 

 رصورت زیمحدودیت نقدینگی نیزمواجه خواهد بود که به

 شود:معرفی می

01)            𝑌𝑡

𝑋𝑡
+𝑏𝑡 = 𝑐𝑡 + 𝑞𝑡∆ℎ𝑡 +

𝑅𝑡−1𝑏𝑡−1

𝜋𝑡
+

�́�𝑡𝐿𝑡   

𝑅𝑡−1𝑏𝑡−1عادله فوق در م

𝜋𝑡
ای است که بابت مقدار بهره 
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کند. سمت چپ معادله وام دوره گذشته پرداخت می

بیانگر منابع کارفرما شامل درآمد حاصل از فروش و وام 

دریافتی در دوره حاضر است و سمت راست معادله فوق 

شامل مصارف کارفرما است که مواردی همچون مصرف، 

نرخ بهره وام و دستمزد اعطایی به  ارزش خدمات مسکن،

بال دنگیرد. در مدل حاضر، کارفرما بهنیروی کار را دربرمی

( و 9های )( با توجه به محدودیت3حداکثرکردن معادله )

ای برابر با قیمت سرمایه tλ که ( است. در صورتی01)

محدودیت استقراض از بانک برای کارفرمای اقتصادی 

صورت زیر نوشت  مرتبه اول را به توان شرایطباشد، می

دهنده معادله اولر برای کارفرما تقاضا ترتیب نشانکه به

بهینه برای مسکن و تقاضا بهینه برای نیروی کار خواهد 

 بود.

00        )            1

𝑐𝑡
= 𝛾𝐸𝑡 (

𝑅𝑡

𝜋𝑡+1𝑐𝑡+1
) + λ𝑡𝑅𝑡  

02 )𝑞𝑡

𝑐𝑡
= 𝐸𝑡 (

𝛾

𝑐𝑡+1
(𝑣

𝑌𝑡+1

𝑋𝑡+1ℎ𝑡
+ 𝑞𝑡+1) +

λ𝑡Φ𝑡𝑞𝑡+1𝜋𝑡+1)  

09      )                              �́�𝑡 = (1 − 𝑣)
𝑌𝑡

𝐿𝑡𝑋𝑡
  

 تولیدکننده کالای نهایی -

فرض بر این است که بنگاهی وجود دارد که کالاهای 

 های تولیدکننده واسطهشده توسط بنگاه متمایز تولید

 tYرا با قیمت twP کند و در بازاری رقابتی خریداری می

که به خریداران  کنداز ترکیب آنها کالایی نهایی تولید می

رساند. کالاهای واسطه به فروش می tP(z)نهایی با قیمت 

متمایز و جانشین ناقص یکدیگر بوده و کشش جانشینی 

که مقداری بزرگتر از یک دارد میان آنها برقرار  εثابت 

کالای نهایی آنها را براساس یک  است. تولیدکننده

صورت زیر تعریف  که به 06استیگلیتز -گر دیکستجمع

 کند.شود ترکیب میمی

04                )       𝑌𝑡
𝑓
= [∫ 𝑌𝑡(𝑧)

1−𝜀𝑑𝑧
1

0
]
𝜀−1

𝜀   

این اساس، مقدار شاخص قیمت برای ستاده نهایی برابر  بر

 خواهد بود با:

01                          )𝑃𝑡 = [∫ 𝑌𝑡(𝑧)
1−𝜀𝑑𝑧

1

0
]

1

1−𝜀  

با توجه به شرایط فوق هر یک از تولیدکنندگان نهایی 

(𝑃𝑡(𝑧)/𝑃𝑡)با مقدار تابع تقاضای 
−𝜀𝑌𝑓 = 𝑌𝑡(𝑧)  روبرو

خواهند بود. هر تولیدکننده نهایی با توجه به قیمت کالای 

را انتخاب  𝑃𝑡(𝑧)واسطه و تابع تقاضای خود مقدار 

بته فرض بر آن خواهد بود که برای تعدیل خواهد کرد. ال

ای فرماست، به گونهقیمت شرایط کالوو در اقتصاد حکم

1که در هر دوره به احتمال  − θ توانند ها میقیمت

 شده و بهینهکه قیمت تعدیل تعدیل شوند. در صورتی

𝑃𝑡برابر با 
∗(𝑧)   بوده و مقدار تقاضا معادل با این سطح

𝑌𝑡+𝑘قیمت برابر با 
∗ (𝑧) = (

𝑝𝑡
∗(𝑧)

𝑝𝑡+𝑘
)−𝜀𝑌𝑡+𝑘  باشد مقدار

 توانیم به صورت زیرنمایش دهیم:بهینه قیمت را می

06   )                      ∑ 𝜃𝑘∞
𝑘=0 𝐸𝑡 {Λ𝑡,𝑘[

𝑝𝑡
∗(𝑧)

𝑝𝑡+𝑘
−

𝑋

𝑋𝑡+𝑘
]𝑌𝑡+𝑘

∗ (𝑧)} = 0  

Λ𝑡,𝑘که صورتی در = 𝛽𝑘(
�́�𝑡

�́�𝑡+𝑘
 مارک مقدار Xو  (

 دارای تعادلی شرایط ایستای در مقدار این باشد بنگاه آپ

𝑋با  برابر مقداری =
𝜀

𝜀−1
 سطوح شرایط این است. در 

 صورت به توانمی را ماندباقی می تغییر بدون که قیمتی

 داد: نمایش زیر

01              )𝑝𝑡 = (𝜃𝑝𝑡−1
1−𝜀 + (1 − 𝜃)(𝑝𝑡

∗)
1

1−𝜀  

 منحنی بیانگر (09( و )01های )معادله ترکیب

 بود. خواهد اقتصاد در نئوکینزی فیلیپس
 

 های تجاریبانک -

 هستند، هابانک حاضر اقتصاد هایاز بخش دیگر یکی

 هایسپرده هابانک اقتصاد در حاکم شرایط براساس

 به اقتصادی به کارفرمایان را آن و جمع کرده را مردمی

 کنیممی فرض اینجا در دهند.می اختصاص وام عنوان

 سپرده و وام برای بهره هاینرخ در انتخاب قدرتی هابانک

نظارتی  شورای توسط بهره نرخ مقدار اقتصاد در و ندارند

 تیلور معادله اعتبار( براساس و پول )همانند شورای

 شود. البتهمی ابلاغ هابانک به دوره هر در و شده انتخاب

 گرفته نظر در ایگونه به ایران اقتصاد در معادله تیلور نوع

 را هماهنگی بیشترین اقتصاد واقعیات با که شودمی

 به بهره نرخ که کنیممی فرض کار این باشد. برای داشته

 خود قبل دوره مقدار با که کرد خواهد رفتار ایگونه

 شرطی ریاضی امید بنابراین باشد، چندانی نداشته تفاوت

 دوره در بهره نرخ به نزدیک بسیار tدوره  در بهره نرخ

 تعدیلات حاضر، فرض به توجه با خواهد بود. گذشته

 هایشوک به تنها بهره نرخ برای ایدوره هر صورت گرفته

 بود. خواهد مرتبط گذشته دوره تورم نرخ بهره و زودگذر
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 نظر در پایین امکان حد تا را تورم نرخ به ارتباط البته

 شود. نمایان کاملاً سپرده بهره نرخ بودن تا ثابت گیریممی

اعتبار  پول شورای توسط بهره نرخ ایران در که آنجایی از

 معرفی شده روند شاید شود،می ابلاغ دستوری صورت به

واقعی  شرایط بتواند نحوه بهترین به حاضر معادله در

 دوره هر در بهره نرخ بنابراین دهد، نمایش را ایران اقتصاد

 برای نزدیکی که شد خواهد معرفی زیر معادله صورت به

 بسیار rRصفر و  با برابر تقریباً مقداری ryایران  اقتصاد به

 بود: خواهد یک به نزدیک

09      )                                               𝑅𝑡 =

(𝑅𝑡−1)
𝑟𝑅(𝜋𝑡−1

1+𝑟𝜋 (
𝑌𝑡−1

𝑌𝑡
)
𝑟𝑦
𝑟𝑟̅̅̅)1−𝑟𝑅𝑒𝑅,𝑡  

 دولت و بانک مرکزی -

 بانک و دولت حاضر، اقتصاد هایبخش از دیگر یکی

 بخش این سازیمدل در این مطالعه برای است. مرکزی

توکلیان  و کمیجانی توسط ارائه شده مدل ساختار از

 استقلال میزان که آنجایی شود. از( استفاده می0930)

 و دولت شودمی است فرض پایین ایران در مرکزی بانک

 در را یکسانی رفتار و بود واحد موجودی مرکزی بانک

 ابزار که آن است بر کرد. فرض خواهند اعمال اقتصاد

 بانک اختیار در ایران اقتصاد در پولی گذاریسیاست

 است. همچنین فرض پول حجم رشد نرخ همان و مرکزی

 به پولی گذارسیاست العملعکس تابع که است آن بر

 حجم رشد نرخ گذارسیاست آن، اساس بر که است نحوی

 یعنی خود هدف دو که کندمی تعیین نحوی به پول را

 تورم از تورم انحراف و بالقوه تولید از تولید انحراف کاهش

 العملیعکس تابع اساس، این بر برساند. به حداقل را هدف

 که بود خواهد آن بر فرض شودمی معرفی اینجا در که

 در تنها که است ناپذیری متغیر مشاهده هدف تورم

 اقتصادی کارگزاران سایر و بوده گذارانسیاست اختیار

 هدف تورم این شود کهفرض می ندارند. آن از اطلاعی

 صورت به اول مرتبه رگرسیون خود فرایند یک از ضمنی

*مدل  ضریب در آن که کندمی تبعیت 21معادله 
πρ 

 تورم شرطی ریاضی امید بنابراین است، یک به نزدیک

 دوره در هدف تورم به نزدیک بسیارt دوره  در هدف

 که است آن فرض این اعمال دلیل است. گذشته

تورم  متوسط طور به تا کندمی تلاش پولی گذارسیاست

 در گاهی اما نگهدارد، ثابت زمان طول در را هدف

این  به توجه با ماند.می ناکام هدف این به دستیابی

 به پولی گذاریسیاست العملعکس تابع توضیحات

 شود:می تعریف زیر صورت به خطی لگاریتم صورت

03   )�̂�𝑡 = 𝜌𝜇�̂�𝑡−1 + λ𝜋(𝜋𝑡 − 𝜋𝑡
∗) + λ𝑦 + ς𝑡  

21       )                      𝜋𝑡
∗ = 𝜌𝜋∗𝜋𝑡−1

∗ + 𝜀𝑡
𝜋∗  

𝜀𝑡که در این معادله 
𝜋∗ ≈ 𝑁(0, 𝜎𝜋∗

2  دهنده نشان (

 پولی وارد گذارسیاست هدف تورم به که است شوکی

 فرض که است شوک پولی ςtاین  بر شود. علاوهمی

مرتبه اول به صورت  خودرگرسیون فرایند یک از شودمی

 کند:زیر تبعیت می

20     )                             ς𝑡 = 𝜌ςς𝑡−1 + 𝜀𝑡
𝑚𝑏  

𝜀𝑡نیز  معادله این در
𝑚𝑏 ≈ 𝑁(0, 𝜎𝑚𝑏

2  بود. خواهد (

تابع  این همچنان که نمود توجه باید حال، این با

 قاعده نوعی پولی گذاریسیاست العملعکس

گذار سیاست رفتار که آنجا از بود. خواهد گذاریسیاست

 است، صلاحدیدی صورت به ایران اقتصاد در پولی

نشان دهد  را واقعیات به خوبی که داشت انتظار تواننمی

 بازار تسویه شرایط انتها (. در0930توکلیان،  و )کمیجانی

 بیان معادلات این .بود خواهد زیر صورت به فوق مدل در

 با کار نیروی تقاضای و عرضه دوره هر در که کنندمی

 موجود مستغلات و کل املاک مقدار و بوده برابر یکدیگر

 شامل تولید کل Hثابت  مقدار با است برابر کشور در

 مقدار همچنین و بوده خانوار مصرف و کارفرما مصرف

 بود. خواهد وام کل مقدار با برابر دوره هر در سپرده کل

22 )= H    , t+ h′ th  t     ,    = L′ tL   , t= Y t+ c′ tc

= 0 t+ d tb  

 محاسبه شرایط و مدل کلی چارچوب پس از توضیح

 مدل حل برای اقتصادی، در ادامه، فعالان تمام اول مرتبه

 خطی لگاریتم صورتبه سیاستی معادلات بایستمی

 01اوهلینگ روش از استفاده با رو،این شود. از بازنویسی

 لگاریتم صورت به مدل تعادلی هایمعادله ( تمام0333)

 توانمی مذکور شرایط به توجه شود. بامحاسبه می خطی

 زیر صورت به را حاضر مدل شده خطی لگاریتم معادلات

 نمود: بیان

29      )                             �̂�𝑡 =
𝑐

𝑌
�̂�𝑡 +

𝑐′

𝑌
�̂�′𝑡   

24 )        ψcR

𝑚
(c′t + �̂�𝑡) = �̂�𝑡 + 𝑅(�̂�𝑡 + �̂�𝑡)  
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21  )              𝑐�̂�𝑡 = 𝑏�̂�𝑡 + 𝑅𝑏(�̂�𝑡 − �̂�𝑡−1 −

�̂�𝑡−1) + (
vY

𝑋
) (�̂�𝑡 − �̂�𝑡) − 𝑞ℎ∆ℎ̂𝑡  

26     )                                �̂�𝑡 = ξ𝑒𝐸𝑡�̂�𝑡+1 +

(1 − ξ𝑒)𝐸𝑡(�̂�𝑡+1 − ℎ̂𝑡 − �̂�𝑡+1) − 𝛷𝛽𝑟�̂�𝑡 −

(1 − 𝛷𝛽)𝐸𝑡∆�̂�𝑡+1   

21 )       �̂�𝑡 = 𝐸𝑡�̂�𝑡+1 + (1 − 𝛽)
ℎ

h′
ℎ̂𝑡 + �̂�′𝑡 −

𝐸𝑡 �̂�′𝑡+1  
29  )                        �̂�𝑡 = 𝐸𝑡�̂�𝑡+1 + ℎ̂𝑡 − 𝑟�̂�𝑡  

23   )    �̂�𝑡 =
η𝑣

η−(1−v)
ℎ̂𝑡 −

η𝑣

η−(1−v)
(�̂�𝑡+�̂�′𝑡)  

 

91  )                �̂�𝑡 = 𝛽𝐸𝑡�̂�𝑡+1 −
(1−𝜃)(1−𝛽𝜃)

𝜃
�̂�𝑡  

 

90    )           �̂�𝑡 = (1 − 𝑟𝑅) ((1 + 𝑟𝜋)�̂�𝑡+1 +

𝑟𝑦�̂�𝑡+1) + 𝑟𝑅�̂�𝑡+1 + �̂�𝑅,𝑡 
 

92   )                             𝑟�̂�𝑡 = �̂�𝑡 − 𝐸𝑡�̂�𝑡+1   

99      )          �̂�𝑡 = 𝜌𝜇�̂�𝑡−1 + λ𝜋(𝜋𝑡 − 𝜋𝑡
∗) +

λ𝑦 + ς𝑡  

94                                )𝜋𝑡
∗ = 𝜌𝜋∗𝜋𝑡−1

∗ + 𝜀𝑡
𝜋∗  

91                              )ς𝑡 = 𝜌ςς𝑡−1 + 𝜀𝑡
𝑚𝑏  

ξ𝑒=𝛷𝛽در این معادلات  + (1 − 𝛷)𝛾 باشد.می  
 

 بخش نفت -

با توجه به وابستگی زیاد اقتصاد کشور به درآمدهای 

نفتی، وارد کردن بخش نفت به مدل برای بررسی 

بخش نفت های آن ضروری است. برخی از محققان شوک

گرفته و برای تبیین روابط آن، فرض را مانند بنگاه در نظر 

ها ای دیگر از پژوهشکنند. دستهی سود میسازبر بیشینه

زا بهره سازی این بخش، از یک فرآیند برونبرای مدل

گیرند. در مطالعه حاضر، برای تابع تولید بخش نفت، از می

سازی سود استفاده نشده، زیرا جریان تولید روش بیشینه

نفت وابسته به ذخایر نفتی است و چندان ارتباطی با 

فت نکار ندارد؛ و افزون بر این، شرکت ملی  سرمایه و نیروی

دنبال حداکثر های دولتی بهایران مانند سایر شرکت

رو، تولید نفت و درآمدهای کردن سود نیست. از این

صورت فرآیند خودرگرسیون مرتبه یک صادرات آن به

(AR(1)مدل ) (0931)صیادی و همکاران، سازی شد: 

96     )
yoil

t

oil

tY    )ln()Y)ln(-(1)Ln(Y 1yoil

oil

yoil

oil

t

),0( yoilyoil

t N   
 

سطح درآمدهای نفتی در وضعیت  �̅�𝑜𝑖𝑙که در آن، 

𝜖𝑡باثبات، 
𝑦𝑜𝑖𝑙 های نفتی و شوک𝜌𝑦𝑜𝑖𝑙 ∈ بوده و  (0,1)

، فرض بر این است که انباشت ذخایر صندوق توسعه ملی 

در هر دوره براساس رابطه زیر است )صیادی و همکاران، 

0931:) 

91 ) 

ttndt

oil

tF ZNDFY  +NDF=NDF 1-tt 
مانده ذخایر صندوق توسعه ملی  tNDF-1که در آن، 

سهم  𝜑𝐹از دوره قبل که به دوره جاری منتقل شده، 

تسهیلات اعطایی صندوق  tFصندوق از درآمدهای نفتی، 

درصدی از خالص بدهی بخش  𝛼𝑛𝑑به بخش خصوصی، 

خصوصی به صندوق که در هر دوره به صندوق بازپرداخت 

گذاری آن بخش از سود حاصل از سپرده tZشود و می

منابع صندوق است که به بخش خصوصی تخصیص داده 

درصد از منابع  𝛼𝐹نشده است. چنانچه فرض شود که

صندوق در هر دوره به بخش خصوصی تسهیلات داده 

 ، خواهیم داشت:شودمی

99       )                             tFt NDFF   

علاوه براین، خالص بدهی بخش خصوصی به صندوق 

 صورت رابطة زیر خواهد بود:به

93 )tndttt NDFrdNDND   که 1)1(

خالص بدهی بخش خصوصی به صندوق tNDدر آن، 

( 𝑁𝐷𝑡−1خالص بدهی دوره قبل )شامل مانده انباشت 

علاوة اصل و فرع شود، بهکه به دوره جاری منتقل می

+1)تسهیلات دریافتی از صندوق ) 𝑟𝑑)𝐹𝑡 منهای )

( 𝛼𝑛𝑑𝑁𝐷𝑡بازپرداخت تسهیلات به صندوق در هر دوره )

نیز نرخ سود تسهیلات اعطایی صندوق به بخش  drاست؛ 

شود که به مانده خصوصی است. افزون بر این، فرض می

گیرد تعلق می *rذخایر صندوق در هر دوره، سود 

 (:0411فرد، )فهیمی

41   )                                       t= r*NDF tZ 

پذیر پویای بازگشتی مدل تعادل عمومی محاسبه

(RDCGE) 

های مختلف در روش تحلیل تعادل عمومی، بخش

شوند. در ای پیوسته دیده میصورت مجموعه اقتصادی به
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های کلان اقتصادی از جمله این روش، معمولاً از یکی از مدل

های و مدل 09ستانده، ماتریس حسابداری اجتماعی -داده

در  شود.( استفاده میCGEپذیر )تعادل عمومی محاسبه

پذیر پویای بازگشتی مدل تعادل عمومی محاسبه

(RDCGE پویایی مبتنی بر فرض انتظارات تطبیقی ،)

ه کنند کای که عاملان اقتصادی فرض میگونه است، به

های آتی نیز حاکم است. در شرایط جاری اقتصاد در دوره

های تعادل عمومی ها نوعی مدلواقع، این مدل

شمار های زمانی مختلف بهورهپذیر ایستا در دمحاسبه

ای از طریق معادلات دورهروند که در آنها، ارتباط بینمی

زا مانند انباشت سرمایه و رفتاری برای متغیرهای درون

زا مانند عرضه نیروی کار روزآمدسازی متغیرهای برون

های تعادل (. مدل2109شود )دکالو و همکاران، برقرار می

 سازی مصرفاساس رفتار بهینهپذیر برعمومی محاسبه

ر پی کننده دگیرد. مصرفکننده شکل می کننده و تولید

بال دن سازی مطلوبیت و تولیدکننده نیز بهبیشینه

سازی هزینه است. جزییات سازی سود یا کمینهبیشینه

 SAMهای قابل دسترس جدول مدل منطبق بر داده

ش سه بخها شامل باشد، بدین صورت است که فعالیتمی

معدن و خدمات است که از دو عامل  و کشاورزی، صنعت

ادها کنند. نهنیروی کار و سرمایه برای تولید استفاده می

نیز شامل خانوارها، دولت و دنیای خارج است. همچنین، 

بر دو مسئله متمرکز است: الف( فرآیند  CGEکالیبراسیون 

ایستا و ب( کالیبراسیون  CGEهای کالیبراسیون مدل

های پویا در شرایط تعادل بلندمدت پایدار )دکالو و مدل

(. معادلات بخش پویای مدل در قالب 2109همکاران، 

 از: ( عبارتند41( تا )40روابط )

انباشت سرمایه ( 40

tititi QINVKDKD ,,1, )1(   
گذاریتقاضای سرمایه (42

INV
K

t

ti

i

ti

ti

U

R

KD

QINV 
 ).(

,

,

,


 
  ه از سرمایههزینه استفاد (49

).(  irPINVU tt 
 رشد عرضه نیروی کار (44

)_1.(,11,1 tnQFSQFS tt  
گذاری کل  ( سرمایه41

tiitt INVPINVINV
,

. 
نرخ  δانباشت سرمایه،  KDکه در این روابط، 

گذاری در هر فعالیت، تقاضای سرمایه QINVاستهلاک، 

R  ،نرخ بازگشت سرمایهU  ،هزینه استفاده از سرمایه

𝜎𝐾
𝐼𝑁𝑉 گذاری به نسبت نرخ بازگشت کشش نرخ سرمایه

قیمت سرمایه،  PINVسرمایه به هزینه استفاده از آن، 

ir  ،نرخ بهره واقعیQFS  عرضه کل نیروی کار وn_t  نرخ

رشد جمعیت است. همچنین، در تحقیق حاضر، از 

س های مجلمرکز پژوهش 0931سال  SAMماتریس 

  .شورای اسلامی استفاده شد

 

 3110ماتریس حسابداری اجتماعی کلان ایران در سال  -3 جدول

 جمع ورودی دنیای خارج انباشت سرمایه نهادها عوامل تولید تولید هاحساب

 1 9،144،122،621 تولید
9،640،001،11

4 

2،212،342،23

1 

0،316،929،24

1 

00،431،611،24

9 

 6،299،114،264 29،912،991 1 1 1 6،213،210،911 عوامل تولید

 023،229،164 نهادها
6،202،916،62

2 

0،191،291،14

6 
1 4،461،266 1،490،191،033 

 2،633،194،961 1 1 2،633،194،961 1 1 اندازپس

 0،391،139،411 1 436،132،164 1،641،121 21،261،642 0،402،991،614 دنیای خارج

جمع 

 ورودی

00،431،611،24

9 

6،299،114،26

4 

1،490،191،03

3 
2،633،194،961 

0،391،139،41

1 

23،131،242،36

6 

 های مجلس شورای اسلامیمأخذ: مرکز پژوهش
 

های مرکز پژوهش 0931حسابداری اجتماعی سال های تحقیق حاضر از ماتریس همچنین، داده
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مرکزی  بانک 0931ستانده سال  –مجلس و جدول داده 

فزار اگیری از نرمها با بهرهتحلیل داده و گردآوری و تجزیه

MathLab .در مطالعاتی که از طرف دیگر،  صورت گرفت

طور معمول از  به ،شوداستفاده میتعادل عمومی  از روش

شود که در آن برداری میسیون بهرهروش کالیبرا

پارامترهای برآورد شده از مطالعات قبلی در مدل قرار 

شود، اما از آنجا سازی و حل میداده شده و مدل شبیه

بهتر است تا  باشد،میها با هم متفاوت که ساختار مدل

بر این اساس، پارامترها برای مدل برآورد گردد. برخی از 

 ناز روش بیزی ی محاسباتی تحقیقهابرای برآورد پارامتر

 هایدادهشامل  استفاده مورد هایدادهکه  شد استفاده

کننده و تولید مصرف بهای شاخص فصلی شدهتعدیل

 0961-0411ناخالص داخلی بدون نفت برای دوره 

 .باشندمی

 نتایج و بحث

، برآورد CGEهای از مراحل مهم حل مدل

این راستا، روش پارارمترهای موجود است که در 

دلیل نیاز به اطلاعات کمتر نسبت به  کالیبراسیون، به

اس، این اس است. بر مواجهروش اقتصادسنجی، با استقبال 

شده و پارامترهای مدل تحقیق براساس  مقادیر کالیبره

 2 و سناریوی پایه در جدول 0931سال  SAMماتریس 

 :ارائه شده است

 

 مقادیر کالیبره شده و پارامترهای مدل -4 جدول

 منبع محاسبات ضریب پارامتر/ کشش تابع

 مصرف
 محاسبات تحقیق 191/1 سهم کالا

 محاسبات تحقیق 699/1 میل نهایی به مصرف خانوارها

 تولید 

 داگلاس -کاب

 محاسبات تحقیق 319/0 انتقال یا کارایی

 سهم عوامل تولید
 (0931صیادی و همکاران ) 949/1 نیروی کار

 (0931صیادی و همکاران ) 611/1 سرمایه

 تولید نهایی 

 لئونتیف

 های سهم واسطه

 نهایی

 (0411فرد )فهیمی 003/1 صنعت

 (0411فرد )فهیمی 113/1 کشاورزی

 (0411فرد )فهیمی 041/1 خدمات

 محاسبات تحقیق 121/1 سهم ارزش افزده

 کالای مرکب آرمینگتون

 محاسبات تحقیق 403/0 کشش جانشینی

 محاسبات تحقیق 119/1 سهم واردات

 محاسبات تحقیق 290/0 انتقال

 تابع تبدیل

 محاسبات تحقیق 209/0 کشش تبدیل

 محاسبات تحقیق 394/1 سهم صادرات

 محاسبات تحقیق 416/4 انتقال

 (0934فرزین وش و همکاران ) 36/1 مصرف کنندهنرخ ترجیحات زمانی 

 (0930کمیجانی و توکلیان ) 30/1 نرخ ترجیحات زمانی کارفرمای اقتصادی

 (0930کمیجانی و توکلیان ) 19/1 پارامتر چسبندگی

 (0931صیادی و همکاران ) 21/1 سهم صندوق توسعه ملی از درآمدهای نفتی

 (0931حسینی نسب و همکاران ) 391/1 دولت هزینه کل از دولتی نسبت با ثبات مصرف

 (0931حسینی نسب و همکاران ) 169/1 دولت هزینه کل از دولتی گذارینسبت با ثبات سرمایه

 (0932مهرگان و دلیری ) 200/1 تولیدناخالص داخلی  به نسبت با ثبات صادرات

 (0932دلیری )مهرگان و  212/1 تولیدناخالص داخلی به نسبت با ثبات واردات

 (0931ایزدخواستی ) 110/1 داخلی ناخالص تولید به مصرف نسبت با ثبات

 (0931ایزدخواستی ) 910/1 داخلی ناخالص تولید به گذاریسرمایه ثبات با نسبت

 (0931ایزدخواستی ) 294/1 کار نیروی کل به کار نیروی ثبات با نسبت
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 (0931و همکاران )حسینی نسب  294/0 پول حقیقی مانده کشش عکس

 (0931ایزدخواستی ) 146/1 پایه پولی تکانه اتورگرسیو ضریب

 محاسبات تحقیق 132/1 پارامتر اصطکاک بازار مالی

 (0930کمیجانی و توکلیان ) 104/1 نرخ استهلاک

 (0411فرد و همکاران )فهیمی 243/1 تعدیل سرمایه
 

یکی از معیارهای اطمینان از صحت علاوه براین، 

سازی، مقایسة گشتاورهای برخی از متغیرهای شبیه

است. برای  واقعیهای مدل با گشتاورهای داده

های واقعی اقتصاد، مقادیر محاسبة گشتاورهای داده

لگاریتمی این متغیرها با استفاده از فیلتر هدریک 

پرسکات روندزدایی و سپس گشتاورها محاسبه 

ها اند. مقایسه نتایج حاصل از تخمین مدل و دادهشده

 :شده استزیر ارائه جدول  در
 

 های واقعیبا داده مقایسه گشتاورهای مدل -1جدول 

 متغیر
 نوسانات نسبی گشتاور انحراف استاندارد

 مدل هاداده مدل هاداده

 01121 01100 11106 11103 ارزش افزوده بخش کشاورزی

 01493 01401 11121 11122 ارزش افزوده بخش صنعت و معدن

 01614 01609 11140 11196 ارزش افزوده بخش خدمات

 های تحقیقمأخذ: یافته
 

های فوق بیانگر نزدیکی گشتاورهای یافته

بوده و  واقعیهای متغیرهای مدل با گشتاورهای داده

اطمینان  سازیصحت شبیهتوان از در نتیجه می

 حاصل کرد. 

( یعنی IRFدر ادامه به بررسی توابع واکنش آنی )

های اقتصادی چگونگی اثرپذیری ارزش افزوده بخش

)کشاورزی، صنعت و خدمات( از شوک اصطکاک 

مالی )افزایش نرخ ذخیره قانونی( و توسعه مالی 

انکی( پرداخته شده )کاهش نرخ بهره تسهیلات ب

 با نتایج داریامعن آزموناست. در توابع واکنش آنی، 

. است گرفته صورت %31 اطمینان فاصله از استفاده

 شده داده شانن نیچنقطه خطوط با اطمینان فواصل

 بالاتر نقطه چین خطوط دو هر کهصورتی در .است

 از هاشوک اثر ،گیرند قرار افقی محور از ترپایین یا

 .باشندمی دارامعن آماری لحاظ

 

             
 LRRبه شوک  VIND: واکنش 4نمودار                                                         LRRبه شوک  VAGRواکنش  -3 نمودار
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 LRRبه شوک  VAGR: واکنش 4نمودار                                                          LRRبه شوک  VSER: واکنش 1نمودار

      
 LRRبه شوک  VSER: واکنش 5نمودار                                         LRRبه شوک  VIND: واکنش 4نمودار

 

( ارزش افزوده بخش IRF)واکنش آنی  0 نمودار

اصطکاک نسبت به شوک ناشی از ( VAGRکشاورزی )

را نشان ( LRR) مالی یا افزایش نرخ ذخیره قانونی

دهد که شوک ناشی نتایج این نمودار نشان می .دهدمی

( تا LRRاز اصطکاک مالی یا افزایش نرخ ذخیره قانونی )

دوره پنجم از تأثیر معنادار معکوسی بر ارزش افزوده 

باشد. زیرا با ( برخوردار میVAGRخش کشاورزی )ب

افزایش اصطکاک مالی یا نرخ ذخیره قانونی، توانایی 

های تجاری در اعطای تسهیلات به فعالان بخش بانک

 گذاری وکشاورزی کاهش یافته و در نتیجه حجم سرمایه

سرمایه در گردش در این بخش کاهش یافته و تولید، 

افزوده این بخش نیز کاهش  اشتغال و در نهایت، ارزش

یابد. همچنین، شوک ناشی اصطکاک مالی، ارزش می

و در دوره  90/1افزوده بخش کشاورزی را در دوره اول، 

دهد. سپس اثرات این شوک واحد کاهش می 60/1دوم، 

  شود.خنثی شده و به صفر نزدیک می

( ارزش افزوده بخش IRF)واکنش آنی  2 نمودار

نسبت به شوک ناشی از ( VINDصنعت و معدن )

را ( LRR) اصطکاک مالی یا افزایش نرخ ذخیره قانونی

دهد که شوک نتایج این نمودار نشان می .دهدمینشان 

ناشی از اصطکاک مالی یا افزایش نرخ ذخیره قانونی 

(LRR تا دوره پنجم از تأثیر معنادار معکوسی بر ارزش )

باشد. می( برخوردار VINDافزوده بخش صنعت و معدن )

زیرا با افزایش اصطکاک مالی یا نرخ ذخیره قانونی، توانایی 

های تجاری در اعطای تسهیلات به فعالان بخش بانک

صنعت و معدن کاهش یافته و در نتیجه حجم 

گذاری و سرمایه در گردش در این بخش کاهش سرمایه

یافته و تولید، اشتغال و در نهایت، ارزش افزوده این بخش 

یابد. همچنین، شوک ناشی اصطکاک مالی، ش مینیز کاه

 99/1ارزش افزوده بخش صنعت و معدن را در دوره اول، 

دهد. سپس اثرات واحد کاهش می 90/1و در دوره دوم، 

  شود.این شوک خنثی شده و به صفر نزدیک می

( ارزش افزوده بخش IRF)واکنش آنی  9 نمودار

 کاک مالیاصطنسبت به شوک ناشی از ( VSERخدمات )
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دهد. میرا نشان ( LRR) یا افزایش نرخ ذخیره قانونی

دهد که شوک ناشی از نتایج این نمودار نشان می

( تا LRRاصطکاک مالی یا افزایش نرخ ذخیره قانونی )

دوره پنجم از تأثیر معنادار معکوسی بر ارزش افزوده 

باشد. زیرا با افزایش ( برخوردار میVSERبخش خدمات )

ای همالی یا نرخ ذخیره قانونی، توانایی بانکاصطکاک 

تجاری در اعطای تسهیلات به فعالان بخش خدمات 

گذاری و سرمایه کاهش یافته و در نتیجه حجم سرمایه

در گردش در این بخش کاهش یافته و تولید، اشتغال و 

یابد. در نهایت، ارزش افزوده این بخش نیز کاهش می

لی، ارزش افزوده بخش همچنین، شوک ناشی اصطکاک ما

واحد  16/1و در دوره دوم،  29/1خدمات را در دوره اول، 

دهد. سپس اثرات این شوک خنثی شده و به کاهش می

  شود.صفر نزدیک می

( ارزش افزوده بخش IRF)واکنش آنی  4 نمودار

 توسعه مالینسبت به شوک ناشی از ( VAGRکشاورزی )

نتایج این  .دهدمیرا نشان ( INSTRیا کاهش نرخ بهره )

دهد که شوک ناشی از توسعه مالی یا نمودار نشان می

( تا دوره دهم از تأثیر معنادار INSTRکاهش نرخ بهره )

( VAGRمستقیمی بر ارزش افزوده بخش کشاورزی )

باشد. زیرا با توسعه مالی یا کاهش نرخ بهر برخوردار می

 و بانکی، توانایی فعالان بخش کشاورزی جهت دریافت

بازپرداخت تسهیلات افزایش یافته و در نتیجه حجم 

گذاری و سرمایه در گردش در این بخش افزایش سرمایه

یافته و تولید، اشتغال و در نهایت، ارزش افزوده این بخش 

یابد. همچنین، شوک ناشی از توسعه مالی، نیز افزایش می

و در  21/1ارزش افزوده بخش کشاورزی را در دوره اول، 

دهد. سپس اثرات این واحد افزایش می 49/1ه دوم، دور

  شود.شوک خنثی شده و به صفر نزدیک می

( ارزش افزوده بخش IRF)واکنش آنی  1 نمودار

 توسعهنسبت به شوک ناشی از ( VINDصنعت و معدن )

 دهد.نشان میرا ( INSTRمالی یا کاهش نرخ بهره )

ه از توسعدهد که شوک ناشی نتایج این نمودار نشان می

( تا دوره دهم از تأثیر INSTRمالی یا کاهش نرخ بهره )

معنادار مستقیمی بر ارزش افزوده بخش صنعت و معدن 

(VINDبرخوردار می ) باشد. زیرا با توسعه مالی یا کاهش

نرخ بهر بانکی، توانایی فعالان بخش صنعت و معدن جهت 

جه یدریافت و بازپرداخت تسهیلات افزایش یافته و در نت

گذاری و سرمایه در گردش در این بخش حجم سرمایه

افزایش یافته و تولید، اشتغال و در نهایت، ارزش افزوده 

یابد. همچنین، شوک ناشی از این بخش نیز افزایش می

توسعه مالی، ارزش افزوده بخش صنعت و معدن را در 

واحد افزایش  14/1و در دوره دوم،  99/1دوره اول، 

ثرات این شوک خنثی شده و به صفر دهد. سپس امی

  شود.نزدیک می

( ارزش افزوده بخش IRF)واکنش آنی  6 نمودار

توسعه مالی نسبت به شوک ناشی از ( VSERخدمات )

نتایج این  .دهدنشان میرا ( INSTRیا کاهش نرخ بهره )

دهد که شوک ناشی از توسعه مالی نمودار فوق نشان می

تا دوره دهم از تأثیر ( INSTRیا کاهش نرخ بهره )

معنادار مستقیمی بر ارزش افزوده بخش خدمات 

(VSERبرخوردار می ) باشد. زیرا با توسعه مالی یا کاهش

بانکی، توانایی فعالان بخش خدمات جهت  هنرخ بهر

دریافت و بازپرداخت تسهیلات افزایش یافته و در نتیجه 

گذاری و سرمایه در گردش در این بخش حجم سرمایه

افزایش یافته و تولید، اشتغال و در نهایت، ارزش افزوده 

یابد. همچنین، شوک ناشی از این بخش نیز افزایش می

توسعه مالی، ارزش افزوده بخش خدمات را در دوره اول، 

دهد. سپس واحد افزایش می 24/1و در دوره دوم،  09/1

 شود.اثرات این شوک خنثی شده و به صفر نزدیک می

 پیشنهادات  بندی وجمع

 از یکی آن بر مؤثر عوامل و مالی بازارهای توسعه

 اخیر هایدهه در ویژه به اقتصاددانان اصلی هایدغدغه

 ولید،ت بنیان، دانش اقتصاد در اینکه به با توجه. است بوده

 محرک اصلی و عامل اطلاعات و دانش کاربرد و توزیع

 هایفعالیت تمامی در اشتغال و تولید ثروت توسعه،

لی ما توسعه و مالی اصطکاک بررسی لذا است، اقتصادی

 افزوده بر ارزش بنیان دانش اقتصاد هایدر کنار شاخص

در باشد. از این رو، اقتصادی حائز اهمیت می هایبخش

اثرات شوک ناشی از  بررسیاین مطالعه حاضر به 

اصطکاک مالی )افزایش نرخ ذخیره قانونی( و توسعه مالی 

بهره تسهیلات بانکی( بر ارزش افزوده و )کاهش نرخ 

های تحقیق و توسعه( بنیان )هزینهشاخص اقتصاد دانش

های اقتصادی )کشاورزی، صنعت و هر یک از بخش
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پذیر خدمات( با استفاده از مدل تعادل عمومی محاسبه

برای این ( پرداخته شد. RDCGEپویای بازگشتی )

حسابداری های مورد نیاز از ماتریس دادهمنظور، 

مجلس شورای اسلامی و جدول  0931اجتماعی سال 

بانک مرکزی گردآوری شد. از  0931ستانده سال  -داده

طرف دیگر، بسیاری از تحقیقات صورت پذیرفته در 

های پولی بر متغیرهای اقتصادی خصوص اثرات سیاست

و در  های تعادل عمومی ایستابا  استفاده از مدل

های تعادل عمومی پویا صورت مدلترین حالت با پیشرفته

های تعادل عمومی پویا به دو مدلاند. لیکن، پذیرفته

ند. شوهای بین زمانی و بازگشتی تقسیم میدسته مدل

های بین زمانی مبتنی بر فرض نظریه رشد بهینه مدل

شود عاملین اقتصادی قابلیت هستند که در آن فرض می

ری از شرایط بینی کامل را دارند که در بسیاپیش

اقتصادی و خصوصاً در کشورهای در حال توسعه، صادق 

نیست. از این رو، بسیاری از کارشناسان معتقدند که 

های بازگشتی از قابلیت اعتماد بیشتری برخوردار مدل

. لذا در تحقیق حاضر به منظور دستیابی به نتایج باشندمی

های گردآوری شده از مدل تعادل عمومی از داده

و توابع واکنش  (RDCGE)پویای بازگشتی  پذیرمحاسبه

تحلیل  و همچنین، جهت تجزیهاستفاده شد.  (IRFآنی )

نتایج نشان داد که  شد.ه استفادافزار متلب ها از نرمداده

شوک ناشی از اصطکاک مالی یا افزایش نرخ ذخیره قانونی 

تا دوره پنجم از تأثیر معنادار معکوسی بر ارزش افزوده 

بخش کشاورزی برخوردار بوده و شوک ناشی از توسعه 

مالی یا کاهش نرخ بهره تا دوره دهم از تأثیر معنادار 

مستقیمی بر ارزش افزوده بخش کشاورزی برخوردار 

باشد. همچنین، شوک ناشی از اصطکاک مالی یا می

افزایش نرخ ذخیره قانونی تا دوره پنجم از تأثیر معنادار 

زوده بخش صنعت و معدن برخوردار معکوسی بر ارزش اف

بوده و شوک ناشی از توسعه مالی یا کاهش نرخ بهره تا 

دوره دهم از تأثیر معنادار مستقیمی بر ارزش افزوده 

باشد. علاوه براین، بخش صنعت و معدن برخوردار می

شوک ناشی از اصطکاک مالی یا افزایش نرخ ذخیره قانونی 

معکوسی بر ارزش افزوده  تا دوره پنجم از تأثیر معنادار

بخش خدمات برخوردار بوده و شوک ناشی از توسعه مالی 

یا کاهش نرخ بهره تا دوره دهم از تأثیر معنادار مستقیمی 

بطور باشد. بر ارزش افزوده بخش خدمات برخوردار می

گیری کرد که با افزایش اصطکاک توان نتیجهکلی می

های تجاری در بانکمالی یا نرخ ذخیره قانونی، توانایی 

های کشاورزی، صنعت اعطای تسهیلات به فعالان بخش

و معدن و خدمات کاهش یافته و در نتیجه ارزش افزوده 

یابد. بالعکس، با افزایش توسعه ها نیز کاهش میاین بخش

ری های تجامالی یا کاهش نرخ بهره بانکی، توانایی بانک

کشاورزی، های در اعطای تسهیلات به به فعالان بخش

صنعت و معدن و خدمات افزایش یافته و در نتیجه ارزش 

 بابد. از طرف دیگر،های یاد شده افزایش میافزوده بخش

های های اقتصادی مورد بررسی، شوکدر میان بخش

اصطکاک مالی و توسعه مالی، به ترتیب، از بیشترین تأثیر 

بر ارزش افزوده بخش صنعت و معدن، بخش کشاورزی و 

 باشند. خدمات برخوردار می بخش

گذاران پولی سیاستشود پیشنهاد میدر نهایت، 

ها در اعتباردهی و منظور افزایش توانایی بانک کشور به

در نتیجه رفع تنگناهای اعتباری و در عین حال کاهش 

اثرات تورمی افزایش نقدینگی در نتیجه اجرای سیاست 

های مالی پولی انبساطی، در درجه اول کاهش اصطکاک

، را در دستور کار خود قرار دهند. در این راستا

هدف تثبیت بایست، میگذاران اقتصادی سیاست

ن نظیر کنترل نرخ لاها و متغیرهای اقتصاد کسیاست

وکار، تورم و نرخ ارز، حاکمیت اطمینان در فضای کسب

ها، ها، افزایش سرمایه بانکاعمال نظارت بر ترازنامه بانک

های بازپرداخت نشده دولت و حذف اثر بدهیساماندهی 

های جنگ قیمتی بر نرخ سود بانکی را در اولویت برنامه

 .خود قرار دهند

 

 منابع

 بررسی .(0939اخگر، محمد امید. کرانی، فاطمه )

ر أکید بهای بازار بر محدودیت مالی با تر اصطکاکیثتأ

 .(2)00های حسابداری مالی، ، پژوهشارتباطات سیاسی

 بوستانی، رضا .پدرام، مهدی .اسکندری، محبوبه

های مالی بر متغیرهای اقتصاد ارزیابی اصطکاک .(0931)

ن ایران: رویکرد الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی، لاک

 (. 0)1 های کاربردی اقتصاد،فصلنامه نظریه

تحلیل تأثیر  .(0931) حجت ،ایزدخواستی
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ی پویا بر تورم و های پولی در الگوی تعادل عمومسیاست

ازی ستحقیقات مدل ،رفاه: رویکرد پول در تابع مطلوبیت

 .(90)3 ،اقتصادی

 .(0931سعیده ) ،پورکامران .عبدالمجید ،آهنگری

افزوده بر مصرف انرژی در تأثیر توسعه مالی و ارزش

فصلنامه مطالعات  ،های صنعت و کشاورزی ایرانبخش

 .اقتصادی کاربردی ایران

 ،زینلی .امیرحسین ،تائبی نقندری .سپیده ،زادهراجی

تأثیر اصطکاک مالی بر سرعت همگرایی  .(0411حدیث )

 .مهندسی مالی و مدیریت اوراق بهادار ،قیمت سهام

حسینی نسب، سید ابراهیم. عبدالهی حقی، سولماز. 

 .(0931ناصری، علیرضا. عاقلی کهنه شهری، لطفعلی )

و مدیریت آن بر  ررسی اثرات افزایش درآمدهای نفتیب

مسیر بهینه متغیرهای کلان اقتصاد ایران با تکیه بر مدل 

 .2)06های اقتصادی، تعادل عمومی پویا، پژوهش
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 .(0931نژاد اسبقی، رعنا. نوفرستی، محمد )عباسقلی

تحلیل قدرت اعتباردهی سیستم بانکی ایران به هنگام 

های مالی در چارچوب یک الگوی وجود اصطکاک

، مطالعات اقتصاد کاربردی ن ساختاریلااقتصادسنجی ک

 ایران.

ی، محمدعلی. کشاورز، وش، اسداله. احسانفرزین

اصطکاک مالی و نوسانات بازار کار  .(0934هادی )

موردی: اقتصاد ایران به عنوان یک اقتصاد باز  )مطالعه

 (، تحقیقات اقتصادی.کوچک

(. سناریوسازی آثار 0411فرد، سیدمحمد )فهیمی

شوک سرمایه گذاری درآمدهای نفتی ایران بر بخش های 

، RDCGE رهیافت مدلکشاورزی، صنعت و خدمات: 

 اقتصاد کشاورزی و توسعه.

سیاست  .(0930توکلیان، حسین ) ،کمیجانی، اکبر

گذاری پولی تحت سلطه مالی و تورم هدف ضمنی در 

قالب یک مدل تعادل عمومی پویای تصادفی برای اقتصاد 

 سازی اقتصادی.، تحقیقات مدلایران

(، 0931های مجلس شورای اسلامی )مرکز پژوهش

یس حسابداری اجتماعی، ماتر
https://rc.majlis.ir/fa/news/show/931207 

 واکنش .(0932) سین. دلیری، حادرمهرگان، ن

، DSGEمدل  براساس پولی هایسیاست برابر در هابانک

 های اقتصادی.ها و سیاستفصلنامه پژوهش

 
Antunes, A. Cavalcanti, T and Villamil, A 

(2008). The effect of financial repression and 

enforcement on entrepreneurship and 

economic development. Journal of Monetary 

Economics.  

Anguyo, F.L, Gupta, R, Kotze, K (2017). 

Monetary Policy and Financial Frictions in a 

Small Open Economy Model for Uganda, 

School of Economics Macroeconomic 

Discussion Paper Series 01-2017, School of 

Economics, University of Cape Town.  

Bernanke, B. S, Gertler, M & Gilchrist, S 

(1999). The Financial Accelerator in a 

Quantitative Business Cycle Framework. 

Handbook of Macroeconomics. 

Decaluwé, B, A. Lemelin, H. Maisonnave 

et V. and Robichaud (2013). Pep-1-t», 

Standard PEP model: single-country, 

recursive dynamic version. Politique 

Économique et Pauvreté/Poverty and 

Economic Policy Network. Université Laval, 

Québec. 

Gerali, A, Neri, S, Sessa, L & Signoretti, 

F. M (2010). Credit and Banking in a DSGE 

Model of the Euro Area. Journal of Money, 

Credit and Banking. 

Iacoviello, M (2005). House Prices, 

Borrowing Constraints, and Monetary Policy 

in the Business Cycle. American Economic 

Review.  

Javier, A. Oscar Arce, O (2012). Banking 

Competition, Housing Prices and 

Macroeconomic Stability, The Economic 

Journal, 122 December, 1346–

1372.Doi:10.1111/j.1468-0297. 

2012.02531.x_al 2012.  

Kiyotaki, N & Moore, J (1997). Credit 

Cycles. Journal of Political Economy. 

Pietrunti, M. (2017). Financial Frictions 

and the Real Economy. ESRB Working Paper 

Series No. 41. 

Salem, S. B. Salem, H. H. Mansour, N. 

Moez Labidi, M (2022). The Financial 

Friction and Optimal Monetary Policy: The 

https://rc.majlis.ir/fa/news/show/931207


 61 /  .های اقتصادی ایرانو توسعه مالی بر بخشمالی های ناشی از اصطکاک بررسی اثرات شوک 

 

 

ره 
دو

31
ره

ما
 ش

/
44 /

ار
به

 
34

04
 

Role of Interest Rate," Springer Books, in: 

Abdelghani Echchabi & Rihab Grassa & 

Welcome Sibanda (ed.), Contemporary 

Research in Accounting and Finance. 
 یادداشت

0Bernanke  
2Kiyotaki & Moore  
9Iacoviello  
4Bernanke, Gertler & Gilchrist  
1Financial accelerator  
6Recursive Dynamic Computable General 

Equilibrium  
1Decaluwé et al  
9Salem et al, 2022  
3Anguyo et al, 2017  

01Pietrunti, 2017  
00Gerali et al, 2010  
02Antunes et al, 2008  
09Javier and Arce  
04Kiyotaki and Moore  
01Bernanke et al  
06Dixit-Stiglitz  
01Uhlig  
09Social Accounting Matrix (SAM)  

                                                 


