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 پژوهشی علمی نوع مقاله:

  
 چکیده

هاي کلان سیاست رشد تولید مهمترین هدف در همه اقتصادهاي جهان است. هدف اصلی همه
هاي در کشورهاي مختلف در گام نخست، حفظ و افزایش هر چه بیشتر تولید است. سیاست

-ها، یک دسته اصلی، سیاستشود. از بین این سیاستگوناگونی در کشورهاي مختلف اجرا می

پولی (در چارچوب تنظیم اندازه نقدینگی  سیاست هاي پولی است. هدف این مقاله برآورد آثار
تولید ناخالص داخلی ایران است.  بر تحریم (در بخش پولی) و دولتی کنترل کنترل نرخ بهره)، و

استفاده شده است. سیاست پولی، کنترل  1399 تا 1357 يها هاي سالدر این بررسی از داده
متغیر وابسته درنظر گرفته شده است. روش تجزیه و  تولیدیم، متغیرهاي مستقل و و تحردولتی 

) است. براي برآورد مدل از ARDLها، اقتصاد سنجی، اتورگرسیو با وقفه توزیعی (تحلیل داده
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دهند تحریم بر تولید ناخالص هاي پژوهش نشان میافزار ایویوز استفاده شده است. یافتهنرم
ایش نقدینگی اعمال شده بر تولید اثر مثبت داشته داخلی اثر منفی داشته است. سیاست پولی افز

است و سیاست پولی در چارچوب نرخ سود یا بهره بانکی اثر معناداري بر تولید نداشته است. 
 همچنین، سیاست کنترل دولتی اثر مثبت بر تولید داشته است. 

  
  اديتحریم، رشد اقتص پولی، حجم نقدینگی، نرخ بهره، تولید، سیاست ها: هواژکلید
 JEL :E42, E52, E61, F51, F45, O42, O23بندي  طبقه

  
  مقدمه -1

رشد اقتصادي ایران کاهش یافته  1350دهد از اواسط دهه هاي آماري اقتصاد ایران نشان میداده
 1390درصد بوده است. در حالی که رشد اقتصادي در دهه  1.2است و به طور متوسط حدود 

درصد بوده است. با  0.6و برجام روي هم نصف این رقم (یعنی اي هاي هستهیعنی دوره تحریم
) را درنظر نگیریم، ایران در 1396و  1395این وجود اگر رشد مثبت دوره اجراي توافق برجام (

درصد را تجربه کرده است. این در حالی است که طی  -1.5دوره تحریم، رشد متوسط حدود 
در صدر شعارهاي سالانه و غیر آن بوده است و طی  هاي اخیر همیشه شعار تولید و رشد انسال

- ساله گذشته دوبت تلاش کرده است در اقتصاد به شدت دخالت کند و سیاست 45دوره حدود 

هایی افزایش نقدینگی و به ویژه کاهش اي را نیز اجرا کند، سیاستهاي پولی انبساطی گسترده
هاي محدودي بسیار ادي ایران جز در سالنرخ بهره (سود بانکی). با همه این شرایط رشد اقتص

و تورم نیز بسیار بالا بوده است. این در حالی است که شعار سال نیز رشد تولید پایین و حتی منفی 
  است. و نهار تورم 

هاي هاي پایین و منفی بودن رشد اقتصادي در دهه گذشته اعمال تحریمبی شک یکی از علت
پیمانان آن از سال هاي ایران از سوي آمریکا و همهرچند تحریماي علیه ایران بوده است. هسته

اي شوراي امنیت بسیار هاي هستههاي مختلف اجرا شده است، ولی تحریمبه صورت 1358
تر نمایان شده است. بر این پایه شاید بتوان اثر اثرگذارتر بوده است و اثر آن در اقتصاد ایران قوي

بر اقتصاد ایران اعمال شده است، جداگانه در نظر گرفت و  1390ها را که در دهه این تحریم
هاي پولی هاي اصلی تورم بالا نیز سیاستتوان گفت یکی از علتبررسی کرد. در همین حال می
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توان رشد هاي پولی میبوده است. حال با این وضعیت، پرسش این است که ایا با این سیاست
  تولید را بالا برد.
هاي پولی و کنترل دولتی بر تولید ناخالص شی است براي بررسی اثر سیاستاین مقاله کوش

ها ها بر تولید در ایران، همراه ارزیابی اثر این سیاستداخلی ایران که با توجه به اثر مهم تحریم
شود. مقاله پس از اشاره به ادبیات و پیشینه، به اثر تحریم نیز به صورت جداگانه وارد مدل می

شود هاي آماري لازم انجام میپردازد. سپس برآورد مدل و بررسیل و روش بررسی میارایه مد
  شود.بندي ارایه میو در پایان جمع

  
 اشاره به مبانی نظري -2

-سه گروه نظریه به را آنها توانمی شده است که هایی ارایهنظریه اقتصادي در زمینه عوامل رشد

  کرد. بندي دسته زا درونهاي رشد  رشد نئوکلاسیک و نظریه هايرشد کلاسیک، نظریه هاي
پردازي رشد در مکتب کلاسیک هستند. در اندیشه  هینظردیوید هیوم و آدام اسمیت پیشگامان 

آدام اسمیت تخصصی شدن و تقسیم نیروي کار موتور رشد است. همچنین اقتصاددانان 
  هاي رشد است. کلاسیک بر این باور بودند که منابع طبیعی محدودیت اصلی فرصت

نولوژي را عامل هاي نئوکلاسیکی پیشرفت تک هاي رشد نئوکلاسیک است. نظریه دسته دوم نظریه
 نئوکلاسیک گیرند. دیدگاه ي رشد تولید در نظر میزا درونو انباشت سرمایه را عامل  زا رونب

 ايشد. ویژگی پایه ) ارایه1956( 2سوآن ) و1956( 1سولو از سوي 1950 دهه در رشد نظریه

 بازدهی به مقیاس، بازدهی ثابت این تابع، هاياست. فرض تولید تابع شکل سوآن سولو ـ مدل

 تولید تولید هستند. تابع هاي نهاده بین مثبت جانشینی کشش و نهاده هر براي نزولی

از  .شود بنا عمومی تعادل ساده مدل یک تا شود می همراه انداز پس ثابت نرخ نئوکلاسیک با
) را 1986( 4) و چنري1959( 3توان آبرامویتز اند مینی که در این زمینه کار کردهاقتصاددانادیگر 

 نام برد.

که بر پایه  زا درونشود. نظریه رشد شناخته می زا درونهاي رشد، با نام رشد سومین دسته از نظریه
_____________________________________________________ 
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هاي کلاسیک و نئوکلاسیک در ارایه شده است، فرضیه 1980هاي نظري و تجربی دهه پژوهش
کند. اندیشمندان اصلی را رد میال و بازده نزولی عوامل به ویژه در باره سرمایه  باره بازارهاي ایده
 5) و هلپمن1987( 4)، گروسمن1988( 3)، لوکاس1986( 2)، رومر1962( 1در این دسته، ارو

) هستند. ایشان و دیگران، عواملی همچون بازده فزاینده پژوهش و توسعه و انتقال دانش و 1998(
ه اجتماعی، مذهب و دیگر اطلاعات، فرآیند یادگیري از راه تجربه، پراکندگی فناوري، سرمای

  گذارند. که بر روي رشد اقتصادي اثر می دانند یممتغیرها را از عواملی 
هاي رشد اقتصادي در گذر زمان از یانگ، هارود دومار، سولوـ سوآن، کالدور، بر این پایه مدل

هاي اثرگذار بر رشد، هاي بسیاري از دیدگاه نهادهدگرگونی 21ارو، رومر و لوکاس تا سده 
درون زایی و برون زایی متغیرهایی مانند سرمایه انسانی، نوع تابع تولید، فزاینده یا کاهنده بودن 

، تعریف سرمایه و جداسازي آن به سرمایه فیزیکی  و انسانی و متغیرهاي سیاسی داشته ها نهادهاثر 
  ).1392است. (عزتی و دیگران، 

هاي عاملان اقتصادي و چگونگی تخصیص منابع ز تصمیمي جدید رشد، رشد اها مدلدر 
پذیرد. یعنی در برابر ادبیات نئوکلاسیکی رشد، پیشرفت تکنولوژي برون زا اقتصادي آنها اثر می

همه  توان یمدهند. نیست و عوامل تأثیر گذار بر آن از درون اقتصاد، ساز و کار رشد را شکل می
-اي از عوامل دروني زیر شناسایی کرد که هر یک جنبه ویژههاي رشد درون زا را با نامها مدل

  بر دارد. ر زاي رشد د
 ي بر پایه پژوهش و توسعهها مدل

 ي بر پایه دانش و رشد تکنولوژيها مدل

 ي بر پایه سرمایه انسانیها مدل

 ي بر پایه زیرساخت اجتماعیها مدل

- ها توسعه و گسترش سرمایهین نظریهتوان گفت بر پایه ابر پایه آنچه در اینجا آورده شد، می

ها براي تحقق رشد تولید گذاري، دانش، پژوهش، تکنولوژي، سرمایه انسانی و زیرساخت

_____________________________________________________ 
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گذاري اقتصادي درست و رفع ضروري است، ولی توسعه اینها نیز به نوبه خود نیازمند سیاست
  ). 1392موانع تولید است. (عزتی و دیگران، 

  يسیاست پولی و رشد اقتصاد
هاي مهم اقتصادي سیاست پولی و نیز کنترل دولتی است. سیاست چنانچه اشاره شد از سیاست

دهد که از طریق آن، مقامات پولی  هاي اقتصادي کشور را تشکیل می پولی بخشی از سیاست
نحوي  هاي اقتصادي، عرضه پول به کوشند در چارچوبی هماهنگ با سایر سیاست کشور می

: ابزارهاي ستتصادي کشور باشد. دو نوع ابزار سیاست پولی قابل تفکیک اهماهنگ با اهداف اق
پور و  یرمستقیم مبتنی بر شرایط بازار (اشرفیغمستقیم (متکی نبودن بر شرایط بازار) و ابزارهاي 

  ). 1391امیرعباسی، 
دولت  تري در جذب و ایجاد منابع براي تولید دارد، و مهم که مکانیسم بازار نقش بیشتر همچنان

فقط توان اعمال مداخله در  هم قدرت زیادي را براي تخصیص این منابع به خود دارد. دولت نه
تر از آن، قدرت مداخله در اقتصاد خُرد و تخصیص منابع بانکی به  اقتصاد کلان را دارد، بلکه مهم

این  هاي غیر نظام بازار به شدت در). دولتDongping & Zhang, 2016خود را نیز دارد (
کوشند منابع بانکی را نیز در کنترل خود در آورند و بخشی زمینه رفتار خود محورانه دارند و می

هاي تحت کنترل و مالکیت خود اختصاص دهند. در نظام اقتصادي از آن را به خود و شرکت
همی تواند نقش م شود و بازار نمی غیربازار همواره منابع بانکی از سوي دولت به شدت کنترل می

که اگر  گذاري اثر فراوانی بر توسعه اقتصادي دارد در تخصیص منابع بازي کند. سرمایه و سرمایه
-باشد مانع فعالیت کاراي بخش خصوصی در گسترش تولید می 1مالکیت آن تحت کنترل دولت

  شود. 
 بر طفق پولی سیاست معتقدند واقعی بعضی اقتصاددانان متغیرهاي بر پولی متغیرهاي رثا درباره
 رشد و واقعی تولید واقعی، نظیر اشتغال اقتصاد، واقعی متغیرهاي بر و است مؤثر اسمی تولید

هاي  در شرایط کنونی جهان و باوجود فشارها و تحریمطور  همین. ندارد یريتأث اقتصادي،
از این  .شود هاي متعددي براي میل به رشد و توسعه مطرح می راهکارها و مدل ،کشورهاي غربی

. از آنجا هاي دولتی و غیردولتی بهره برد هاي بخش ها و توانمندي رو باید از تمامی منابع، ظرفیت

_____________________________________________________ 
1- government control 
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است و با توجه به پژوهش  اقتصادي هر کشوري هدف ینتر مهمکه تولید و رشد اقتصادي 
 صورت جداگانه به بررسی هاي گذشته هریک به توان گفت پژوهش شده در این زمینه، می انجام

صورت جامع آثار  اند؛ ولی پژوهشی که به هاي متفاوت پرداخته متغیرهاي پژوهش در حوزه
تولید واکاوي کند، انجام نشده است. بر این پایه این  بر تحریم را و دولتی کنترل پولی، سیاست

  پردازد.   مقاله به این موضوع می
  
  پیشینه پژوهش  -3

هاي منتشر شده در زمینه موضوع مهمترین پژوهشبه صورت بسیار خلاصه نگاهی به برخی از 
  کنیم.این مقاله می

  پیشینه پژوهش -)1جدول (
  یافته  موضوع  پدیدآورندگان(سال)  ردیف

  )2017( 1عزتی و سلمانی  1

هاي  اثرات رفاهی تحریم
اقتصادي بر مصرف 

کنندگان نهایی کالا و 
  خدمات

درآمد، هاي اقتصادي از راه افزایش هزینه و کاهش  یمتحر
اند. در شرایط تحریم در مقایسه با اثرات رفاهی منفی داشته

کالاها و   هاي اقتصادي برداشته شود، قیمت زمانی که تحریم
کنندگان بیشتر  هاي رفاهی مصرف ینههزخدمات و در نتیجه 

  است.

2  
پروین، شاکري و ناصري 

)2022(  
هاي اثرهاي رفاهی تحریم

  اقتصادي: مورد ایران

داخلی کم کشش است و امکان جانشینی محدود است، عرضه 
در اثر تحریم، افزایش نرخ ارز و تورم از مسیر دوگانه اثر 

اي موجب افزایش فقر و کاهش رفاه شده درآمدي و هزینه
  است.

3  
پماتالا و موراسانگوینتی 

)2023(  

ها، توسعه و اثربخشی تحریم
نوع رژیم: آیا ترکیب و 

هاي اقتصادي تحریم
  رگذارند؟اث

حزبی و دهد کشورهاي داراي رژیم تکنتایج آزمون نشان می
ها بر انواع  کنند.  تحریمها مقاومت میپادشاهی در برابر تحریم

هاي مختلف دیگر اثر معنادار دارد. ثروت، مقاومت  رژیم
کند. هاي خارجی را تقویت میهدفمند در برابر تحریم

منوعیت تجارت با توانند ممسیرهاي تجاري جایگزین می
اي از کشورها را خنثی کنند، صادرکنندگان جایگزین مجموعه

  نادر هستند.

  )2016(2عزتی  4
بررسی اثرات مستقیم و 

ها بر  یمتحرغیرمستقیم 
  اقتصاد ایران

ها اثرات مستقیمی بر اقتصاد نداشته ولی اثرات  تحریم
یرمستقیمی بر بخش بانکی و بازار سرمایه، صادرات و واردات غ

  ي برجاي گذاشته است.ا واسطهو تولیدات کالاهاي 
رشد تولید ناخالص داخلی بدون نفت سرانه نیروي کار در ایران هاي  برآورد اثر تحریم  )1394عزتی و سلمانی (  5

_____________________________________________________ 
1- Ezzati & Salmani 
2- Ezzati 
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  یافته  موضوع  پدیدآورندگان(سال)  ردیف
اقتصادي بر رشد اقتصادي 

  ایران
هاي گسترده نفتی و  پیش از تحریمهاي اقتصادي، تا  از تحریم

، اثر مستقیم معناداري نپذیرفته است. پس از 1389بانکی سال 
  آن اثر عمده داشته است.

حیدریان، پهلوانی و میرجلیلی   6
)2021(  

هاي مالی و رشد تحریم
  اقتصادي

  

% رشد اقتصادي 0.19هاي اقتصادي در بلند مدت سالانه تحریم
 2014-2010هاي وتاه مدت در سالرا کاهش داده است و در ک

  %) داشته است.0.54بیشترین کاهش سالانه را (

7  
 1فدیونیا، سیماکوف و دراپکین

)2023(  
 

اي گسترش یا اثرات حاشیه
محدودیت صادرات: عوامل 
تعیین کننده رشد اقتصادي 

مناطق روسیه در دوره 
  تحریم

موجب کاهش  2022و  2014هاي روسیه در سال تحریم
صادرات کل و نیز صادرات غیرنفتی روسیه و همزمان موجب 
کاهش رشد اقتصادي در روسیه شده است، ولی بر تولید در 

هایی که صادرات حفظ شده و یا افزایش یافته اثر چندانی بخش
  نداشته است.

  
عزتی، حیدري، مریدي 

)1399(  

هاي اقتصادي بر اثر تحریم
تولید و اشتغال بخش صنعت 

  ایران

هاي اقتصادي ایران، تولید و اشتغال صنعتی ایران را تحریم
  اند.کاهش داده

8  
پورمحمدي، طهرانچیان و 

  )1399راسخی (

آزمون تقارن تأثیر تراز 
اصابت  تجاري بر 

هاي پولی بر رشد  سیاست
  ماقتصادي و تور

پولی بر رشد  هاي  سیاست ثرابودن تجاري بیشتر به افزایش  باز
شود.  هاي پولی بر تورم منجر می ثر سیاستااقتصادي و کاهش 

ها و  بیشتر از طریق حذف یا کاهش تعرفه آزادسازي تجاري 
   .است پژوهش این ترین پیشنهادهاي هاي وارداتی از مهم سهمیه

  2006در سال  گالا و لوکیندا   9
نوسـانات نـرخ  بررسی رابطه
اقتصادي بـراي ارز و رشـد 

  کشـور در حـال توسعه 58

 بین سطوح نرخ ارز واقعی و رشد تولید ناخـالص داخلی سرانه
  رابطه معنادار وجود دارد.

  )2016حبیب و همکاران (  10
تاثیر تغییرات نرخ ارز واقعی 

بر رشد اقتصادي در 
  کشورهاي مختلف

افزایش واقعی نرخ ارز به صورت معناداري رشد اقتصادي 
یانه را در کشورهاي در حال توسعه بیش از آنچه که در سال

  مطالعات قیلی بدست آمده بود، کاهش داده است.

11  
 )2017امان و همکاران (

  
ارتباط بین نرخ ارز و رشد 

  اقتصادي در پاکستان

- افزایش نرخ ارز از راه تقویت انگیزه صادرات، افزایش سرمایه

خارجی و تقویت گذاري مستقیم گذاري و ورود سرمایه
جایگزینی واردات موجب تقویت رشد اقتصادي شده است. ببا 
وجود اثر مثبت نرخ ارز بر رشد اقتصادي هنوز این یک ابزار 

  مطمئن براي سیاستگذاري نیست.

  )2011( هولاند و همکاران   12

بررسی اثرات بلندمـدت 
نوسانات نرخ ارز بر رشد 

 82اي از اقتصـادي مجموعـه
  پیشرفته و نوظهوراقتصـاد 

ثر منفی و معنادار بر رشـد اقتصادي این انوسانات نرخ ارز 
نظر میرسد ثبات نرخ ارز  . علاوه بر این بهداشته استکشورها 

  2.در بلندمدت بر رشد اقتصادي اهمیت بسیار زیـادي دارد
  

  ) 1390( ابراهیمی  13
قمیت  هايشوكبررسی اثر

و  نفت و نوسانات نرخ ارز
بین قیمت نفـت، نـرخ ارز و تولیـد در ایـن کشـورها رابطه بلند 
مدت وجود دارد. همچنین نتایج نشان داد که رابطـه بلندمدت 

_____________________________________________________ 
1- Fedyunina, A. A. 
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  یافته  موضوع  پدیدآورندگان(سال)  ردیف
بر  نااطمینانی حاصل از آنها

رشد اقتصادي کشورهاي 
  منتخب نفتی

  است.بین نوسانات نرخ ارز و رشد تولید در ایـن کشـورها منفی 

14  
تی و امیدي فتح کوهی، عز

  )1402زاده (حسن

 پولی، سیاست بررسی آثار
 بر تحریم و دولتی کنترل
گذاري در ایران با سرمایه

رویکرد تاب آوري 
  اقتصادي

 در نیز و بانکی (سود) بهره نرخ تنظیم قالب در هاي پولیسیاست
. است اثرگذار گذاريبر سرمایه نقدینگی حجم تغییر قالب

 اثر گذاريبر سرمایه اقتصادي تحریم و دولتی کنترل همچنین
  .است داشته منفی

15  
کرمی، خلیلیان و نجفی 

)1398(  
  

هاي مالی و  تبیین اثر سیاست
پولی بر بخش کشاورزي 

  ایران

اثر است. در  افزوده بی مدت حجم پول بر ارزش در کوتاه
داري بر  بلندمدت، مخارج دولت و حجم پول اثر مثبت و معنا

زي دارند. همچنین اثربخشیِ افزوده بخش کشاور ارزش
هاي مالی در بخش کشاورزي بیشتر از سیاست پولی  سیاست

  است.

16  
امیري،  عشري اثنی
هیستیانی، رنجبرفلاح  ابوالحسنی

  )1398و شایگانی (

اثر حجم نقدینگی بر رشد 
  اقتصادي در ایران

ضرایب اثرگذاري نقدینگی بر رشد در طول زمان ثابت نبوده و 
هاي قیمتی  زا مانند انقلاب، جنگ، شوك ي برونها تکانهبر اثر 

شده، تحولات ساختاري،  هاي اقتصادي اعمال نفت، سیاست
هاي اقتصادي، تغییر  المللی و تحریم ینبهاي سیاسی  گیري موضع

و روند تغییرات این دو متغیر با هم متناسب نیست و   کرده
  گذاري در بخش پولی کارا نبوده است. سیاست

- شهبازي؛ کیومرث و کریم  17

  )1394زاده، الهام (

هاي پولی و تاثیر سیاست
مالی بر ارزش افزوده بخش 
صنعت در ایران در راستاي 

هاي کلی اقتصاد سیاست
  مقاومتی

سیاست پولی در قالب افزایش نقدینگی و افزایش نرخ بهره 
  (سود) بانکی اثر منفی بر رشد اقتصادي ایران داشته است.

18  

راد نیا، سلمان؛ احمديستوده
نیا، محمد؛ حسین؛ دانش

راد، فرنگیس، قزلباش، احمدي
  )1397اعظم (

- اقتصاد مقاومتی، سیاست

هاي پولی و مالی و تاثیر آن 
  بر رشد اقتصادي در ایران

حجم پول بر رشد اقتصادي اثر مثبت و نرخ بهره و نرخ ارز بر 
  رشد اقتصادي ایران اثر منفی داشته اند..

19  
اوغلی  درگاهی و شربت

)1389(  

سیاست پولی   تعیین قاعده
در شرایط تورم پایدار 

  اقتصاد ایران

بنابراین در اجراي سیاست ؛ تورم در اقتصاد ایران پایدار است
مدت و بلندمدت آن درنظر گرفته شود.  پولی باید اثرات کوتاه

ترکیبی از دو هدف رشد اقتصادي و نرخ تورم در   در این زمینه،
بهینه پولی طراحی و تلاش شده تا با تعیین   چارچوب یک قاعده

گذار حداقل  رشد بهینه متغیر حجم نقدینگی، تابع زیان سیاست
  شود.

هاي دولتی و  رهاي متفاوتی بر شرکتثهاي پولی چین ا سیاستسیاست پولی، کنترل دولتی   )2018و دیگران ( 1ژائو  20

_____________________________________________________ 
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  یافته  موضوع  پدیدآورندگان(سال)  ردیف
گذارد. مداخله دولت  تباطات سیاسی میخصوصی با یا بدون ار  گذاري و سرمایه

طور چشمگیري تضعیف و  هاي پولی را به محلی اثرهاي سیاست
شده در  ي که کاهش درنظرگرفتهطور بهکند،  تحریف می

هاي دولتی و خصوصی با ارتباطات  شرکت گذاري براي سرمایه
  ي محلی قابل رفع است.ها دولتنزدیک با 

  )2018اوفویز و دیگران (  21
سیاست پولی بر رشد  اثر

  اقتصادي در نیجریه

نرخ بهره اثر معناداري بر رشد اقتصادي در نیجریه نداشته در 
حالی که عرضه پول اثر مثبت معنادار و نرخ ارز اثر منفی معنادار 

دهد بر رشد اقتصادي داشته است. بررسی رابطه علی نشان می
ه در اثر گذاري علت رشد هستند و نرخ بهرعرضه پول و سرمایه

  یابد.رشد اقتصادي افزایش می

  )2014پرسیوس و پالسا (  22
اثر سیاست پولی بر رشد 
  اقتصادي آفریقاي جنوبی

عرضه پول، نرخ بهره و نرخ ارز اثر معناداري بر رشد اقتصادي 
اند، ولی نرخ تورم اثر مثبت بر رشد آفریقاي جنوبی نداشته

  داشته است.

23  
بلوج فاسانیا، اوناکویا و اگ

)2014(  

آیا سیاست پولی بر رشد 
اقتصادي نیجریه اثر مثبت 

  داشته است؟

هاي پولی نرخ تورم، نرخ بهره و ذخایر خارجی سیاست
  اثرگذاري براي رشد اقتصادي نیجریه بوده اند.

24  
نوري و جعفري صمیمی 

)2011(  
اثر سیاست پولی بر رشد 

  اقتصادي ایران
پول و رشد اقتصادي در ایران اثر مثبت و معنادار بین عرضه 

  وجود دارد.

25  
  1کاندیل و میرزایی

)2021( 

هاي اقتصاد کلان و سیاست
اقتصاد ایران تحت شرایط 

  تحرریم

ها درآمدهاي نفتی و دیگر درآمدهاي خارجی ایران را تحریم
اند. کاهش درآمدهاي خارجی کاهش و نرخ ارز را افزایش داده

هاي ارزي هش داده است. سیاسترشد اقتصادي در ایران را کا
  نتوانسته است جلوي افزایش نرخ ارز را بگیرد.

  )2021باستین و دیگران (  26

بررسی اثر غیر خطی 
شاخص تحریم اقتصادي بر 
کانال اثرگذاري سیاست 

  پولی بر رشد اقتصادي ایران

در شرایط تحریم، نرخ ارز اثر منفی و اعتبارات بانکی اثر مثبت 
اقتصادي در ایران داشته است. نرخ بهره اثر معناداري بر بر رشد 

  رشد نداشته است.

  
شود که در پژوهشی یافت نشده است که با توجه به مرور کارهاي انجام شده، مشاهده می

هاي پولی بر رشد تولید را تحلیل کند. هاي اقتصادي، اثر سیاستهمزمان با وارد کردن اثر تحریم
هاي موجود و انجام شده در ایران اثر کنترل دئلتی بر اعتبارات به معناي وهشافزون بر این در پژ

گرفتن سهمی از اعتبارات بانکی از سوي دولت نیز بر رشد اقتصادي بررسی نشده است. بر این 
شود که جاي آن در ادبیات رشد تولید خالی ها نیز پرداخته میپایه در این بررسی به این موضوع

_____________________________________________________ 
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هاي جهول اثر سیاست پولی بر تواند برخی از زاویهبه شرایط ایران این بررسی میاست. با توجه 
  تر کند. رشد را نمایان

    
  چارچوب  نظري  -4

با توجه به ادبیات نظري و پیشینه پژوهش و با توجه به وضعیت ایران، مدل پایه رشد درونزا را بر 
هاي آن براي تولید نئوکلاسیکی با تعدیل) به صورت تابع 1988پایه کلی تعریف ارو و لوکاس (

  گیریم:وارد کردن متغیرهاي درونزاي سیاستی و شرایطی مورد نظر به صورت پایه زیر در نظر می
        푌 = 푓(퐾 , 퐿 , 푂 )  

دیگر متغیرهاي  Oنیروي کار،   L، سرمایه فیزیکی K، تولید ناخالص داخلی Yکه در آن، 
کننده فرم  نیز تعیین fعامل زمان و  tدرونزاي سیاستی و شرایطی موثر بر رشد اقتصادي است، 

وابسته به زمان نیست پس فرم تبعی تولید در طول  fتابع تولید است. در اینجا فرض شده است که 
روند رشد  متناسب با شرایط آن، عوامل دیگري نیز در در هر کشور نیززمان ثابت است. 

اند. پیروي نکرده ايویژهدر زمینه رشد اقتصادي از الگوي  هابیشتر بررسیاقتصادي اثر گذارند. 
بهتر   و سپس به منظور توضیح یرندگمیرشد را در نظر  مدل عمومیکه محققان ابتدا  امعن بدین

علت این عمل را  )1990( 1د. خان و رینهارتننکرشد اقتصادي، متغیرهایی را به الگو اضافه می
 افزون برالگوهاي رشد درونزا دانند. بر اساسهاي رشد در توضیح رشد اقتصادي میناتوانی مدل

در توضیح رشد اقتصادي موثرند (درگاهی و قدیري،  دیگر نیز یمتغیرهای ،یروي کار و سرمایهن
1382 .(  
هاي  کنند که به دو دسته سیاستهاي خود استفاه میها ابزارهایی را براي دستیابی به هدفدولت

 2هاي پولی است، نظریه فریدمن که سخن از اثر سیاست  یهنگامشوند.  پولی و مالی تقسیم می
توانند از هاي کلان ناپایدار و ناشفاف می ) مطرح است که به معناي آن است که سیاست1978(

ایه و همچنین برعکس باشند. عواقب ناشی از تورم بالاتر یا افزایش نرخ بهره در بازارهاي سرم
) آن را 1961( 3مراتبی اشاره کرد که نخست دونالدسون توان به نظریه سلسله افزون بر این می

_____________________________________________________ 
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) توسعه دادند و نظریه عدم تقارن اطلاعاتی را ارائه 1984( 1ارایه کرد و بعدها مایرز و مجلف
از سرمایه خصوصی یا تامین  ها همیشه گذاري، شرکت گیري درباره سرمایه کردند. هنگام تصمیم

کنند. در نتیجه اطلاعات نامتقارن بر انتخاب میان این دو منبع اثر  مالی خارجی استفاده می
گذاري  گذارد. با توجه به نظریه سلسله مراتبی، سرمایه خصوصی، اولویت تصمیمات سرمایه می

گرفتن یا صدور گذاري و پس از آن، از قرض  است که در آن نخست سود حاصل از سرمایه
) معتقد است بین حجم اعتبارات و تقاضاي 1980( 2شود. کلر بدهی (اوراق قرضه) استفاده می

کل ارتباط غیرمستقیم وجود دارد. همچنین درصورت وجود ظرفیت اضافی تولید و اشتغال 
 شود. چون بخش عمده نقدینگی را اعتبارات گذاري منجر می ناقص، اعتبارات به افزایش سرمایه

دهد. افزون بر این دو، ارتباط بین حجم دهد، این اثر نقدینگی بر تولید را نشان میتشکیل می
گذاري براي افزایش تولید در آینده است. نتایج مطالعات تجربی در  اعتبارات بانکی و سرمایه

گذاري خصوصی بوده است  ایران نشان داده که کمبود منابع مالی مانعی براي گسترش سرمایه
) بر این نظر 2012( 3). تابیاس و چیلوو1379لو،  ویس ؛ هژبرکیانی و علیزاده جان1381یکوکار، (ن

ها اثر مثبت خواهد گذاشت. گذاري شرکت هاي پولی بر سرمایه هستند که گسترش سیاست
کند. درنهایت  یابد، نرخ بهره کاهش پیدا می که عرضه پول افزایش می ی هنگامطور خلاصه  به

هاي  هاي خود را با استفاده از جریان گذاري یهسرماکنند تا  ها احتمالاً تلاش می شرکت بسیاري از
 5) و مورك، یوواز و یونگ2017( 4نقدي خارجی توسعه دهند. به همین علت لی و لیو

ییر است. تغ  قابلهاي بزرگ  اند که نقش سیاست پولی در منابع مالی شرکت) تأکید کرده2013(
هاي چین  گذاري شرکت ) متوجه شد که عرضه پول، سرمایه2017( 6یین و تیانیانگ، هان، لی، 

ها شده است.  را کاهش داده است. این سیاست همچنین منجر به افزایش ذخایر نقدي در شرکت
دهد،  هاي نقدي کاهش می دلیل استفاده از دارایی گذاري را به اگرچه سیاست پولی شدید سرمایه

  هاي خود فعال خواهند بود.  گذاري سرمایه ها همچنان در ولی بنگاه
در باره سهم و کنترل دولت از اعتبارات سیستم بانکی و سایر مؤسسات مالی کشور و تأثیر آن بر 

_____________________________________________________ 
1- Myers & Majluf 
2- Keller 
3- Tobias & Chiluwe 
4- Li & Liu 
5- Morck, Randall, M. Deniz Yavuz, and Bernard Yeung 
6- Yang, Xingquan, Liang Han, Wanli Li, Xingqiang Yin, and Lin Tian 
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شده  بازارهاي مالی نیز، دو دیدگاه متفاوت وجود دارد. در دیدگاه اول، تأثیر اعتبارات جذب
یل عنوان دیدگاه مرتبط با ظهور توسط دولت بر اعتبارات پرداختی به بخش خصوصی ذ

شود و هدف آن توضیح نقش مثبت اعتبارات پرداختی  هاي سالم در بازارهاي مالی یاد می دارایی
هاي سالم در بازار مبادلات مالی است. این  به دولت توسط سیستم بانکی از مسیر ایجاد دارایی

قبال اخذ اعتبارات از طرف دولت به صورت اوراق قرضه دولتی و در  ها که اغلب نیز به دارایی
توانند بر نواقص بازارهاي مالی که اغلب از مستغلات و  شوند، می سیستم بانکی سپرده می

کنند، فائق بیایند و حالت نقدشوندگی را  عنوان وثیقه و گرو استفاده می هاي منقول به دارایی
). همچنین Reinhart & Sack, 2000; World Bank, IMF, 2001افزایش دهند (

وجود اوراق قرضه بدون ریسک دولتی در بازارهاي مالی از دو مسیر دیگر سبب افزایش 
شود. اول اینکه، وجود اوراق قرضه بدون ریسک  ی سیستم بانکی به بخش خصوصی میاعتبارده

گذاران براي نگهداري این اوراق در  دولتی در بازارهاي مالی باعث افزایش انگیزه سرمایه
). دوم Hauner, 2009گردد ( ها می گذاري آن ها و افزایش میل به سرمایه امه شرکتترازن

ها جهت اتخاذ  ها باعث انگیزش بیشتر آن اینکه، وجود این اوراق بدون ریسک در ترازنامه بانک
  گردد.  هاي پرریسک خصوصی می هاي بیشتر و افزایش اعتباردهی به بخش ریسک

ي جذب اعتبارات سیستم بانکی از سوي دولت بر اعتبارات پرداختی اثرگذاربر پایه دیدگاه دوم، 
هاي ناکارا باشد؛ دیدگاهی که طی آن، افزایش  تواند از مسیر ظهور بانک به بخش خصوصی می

صورت معکوس بر  تواند به یري دولت از سیستم بانکی میاعتبارگحد بدهی دولت و  از بیش
هاي سالم دولتی  ر باشد. بانکی که به داراییاعتبارات پرداختی به بخش خصوصی اثرگذا

صورت معکوسی  دسترسی دارد، اگرچه سودآوري بیشتري نیز خواهد داشت، همین سودآوري به
هاي مالی خود اثرگذار است و این  بر انگیزه آن بانک جهت حضور فعالانه در گسترش فعالیت

هاي سودآورتر بعدي اثر می  وجوي فرصت شرایط نیز منجر به کارایی کمتر آن بانک در جست
شود و کاهش اعتبارات پرداختی به بخش خصوصی در آن سیستم را درپی خواهد داشت 

)Demetriades & Andrianova, 2004 .(  
 .دهند می قرار فشار را تحت دیگر کشورهاي آن توسط که است ابزارهایی از اقتصادي تحریم

اند. همچنین این ها بسیار گسترده بودهن تحریمدهد که ایهاي ایران نشان مینگاهی به تحریم
 اند. اینهاي ناهمسان به کار برده شدهها همزمان از سوي کشورهاي گوناگون با درجهتحریم
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البته  .گذارند می اثر اقتصاد مختلف هاي بر بخش کلان، متغیرهاي بر اثرگذاري راه از تحریم
)، ولی 1396اند (عزتی و سلمانی، ایران نداشته ها اثرگذاري چندانی بر اقتصادبرخی از تحریم

اي شوراي امنیت سازمان ملل بسیار گسترده بوده و همه کشورها در آن هاي هستهتحریم
ها انتظار بر اند. با این تحریمها اثرگذاري بیشتري داشتهاند. از این رو این تحریممشارکت کرده

همچنین رشد اقتصادي را  .یابد افزایش شدت به هجامع و دولت بر مالی این بوده است که فشار
    ).1391 پور، کیان و فرازمند( کاهش دهد

  هاي پژوهش یهفرض - 4-1
  هاي پژوهش به این شرح است:  یهفرضشده،  با توجه به چارچوب نظري ارائه

 هاي پولی در قالب حجم نقدینگی بر تولید در ایران اثر مثبت داشته است. : سیاست1فرضیه 

 : کنترل دولتی بر تولید در ایران اثر منفی داشته است.2یه فرض

  : نرخ ارز بر تولید در ایران اثر مثبت داشته است.3فرضیه 
  : نرخ تورم بر تولید در ایران اثر منفی داشته است.4فرضیه 
  هاي اقتصادي ایران بر تولید در ایران اثر منفی داشته است.: تحریم5فرضیه 

  پژوهشمدل رشد این  - 4-2
هاي نظري موجود و آنچه در بخش چارچوب نظري با توجه به ساختار اقتصاد ایران و پایه

بر تولید ناخالص داخلی ایران را در چارچوب رابطه زیر  مؤثرتوان عوامل توضیح داده شد، می
  در نظر گرفت.

 
LAGDP = C1 +a1 LK+a2 LL +a3 SANCT +a4 LLIQIN +a6 GOVC 

+a7 INFR +a8 INTRESTR +a5 LARZ +e                                            
                              )2(        

 : که در این مدل

AGDP ،(به قیمت ثابت) تولید ناخالص داخلی واقعی :K موجودي سرمایه؛ :L تعداد نیروي :
-بعد از آن به جز سال و 1390اي (از سال هاي هسته: متغیر مجازي تحریمSANCTکار شاغل، 

: متغیر GOVC: حجم نقدینگی به قیمت ثابت، LIQIN، برابر یک)، 1396و  1395هاي 
: نرخ تورم INFRکنترل دولتی بر اعتبارات بانکی (سهم دولت از دریافت اعتبارات بانکی)، 

: نرخ ارز (متوسط سالانه ARZ: نرخ بهره (سود بانکی) بلند مدت، INTRESTRسالانه، 
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دلار به ریال) هستند. با توجه به اینکه برخی متغیرها نرخ (درصد) سهتند، متغیرهاي دیگر  قیمت
کنیم تا نرخ رشد آنها در مدل وارد شود. را نیز با تبدیل به لگاریتم با آنها همسان سازي می

  جلوي نام متغیر نشانه وارد شدن لگاریتم آن متغیر در مدل است.  Lعلامت 
 
 روش پژوهش  -5

هاي  هاي اصلی سري ها در این بررسی روش اسنادي است و منبع داده ش گردآوري دادهرو
هاي آماري بانک مرکزي، مرکز آمار ایران و معاونت اقتصادي سازمان برنامه و بودجه  زمانی داده

است. روش  1400تا  1358 زمانی هبازو دوره مورد بررسی اقتصاد ایران است. جامعه بررسی 
ایویوز نسخه  افزار با استفاده از نرماست. برآورد مدل  ARDLل نیز اقتصادسنجی تجزیه و تحلی

  انجام شده است.   13
 
  برآورد مدل و تحلیل نتایج -6

هاي زمانی بر فرض ایستایی متغیرها استوار است و اگر سازي اقتصادي و اقتصادسنجی سريمدل
باشد. بر این پایه نخست آزمون ریشه واحد را براي انباشته متغیرها در سطح ایستا نباشند، باید هم

  دهیم. متغیرها انجام می
  آزمون ریشه واحد - 6-1

براي متغیرها انجام شد. برخی متغیرها در سطج مانا نیستند. متغبرها با  ADFآزمون ریشه واحد 
تایج، آورده شده است. بر پایه این ن 2شوند. نتایح در جدول گیري بررسی مییک بار تفاضل

درسطح مانا است، ولی دیگر متغیرها در سطح مانا نیستند. با این حال همه  LAGDPمتغیر 
گیري مانا هستند. چون برخی متغیرها در سطح و برخی دیگر تنها با یکبار متغیرها با یکبار تفاضل

، )ARDL( توزیع شدههاي با وقفهاند با توجه به مزایاي روش اتو رگرسیو گیري مانا شدهتفاضل
 هايبا وقفه اتورگرسیوروش کاربرد این روش در بررسی ما مناسب است. براي برآورد مدل از 

  ) استفاده خواهد شد.ARDL( 1توزیع شده
   

_____________________________________________________ 
1- Autoregressive Distributed Lag method (ARDL) 
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  )ADFفولر تعمیم یافته (-نتایج آزمون ریشه واحد دیکی -)2(جدول 
  

  نتیجه

  احتمال  مقادیر بحرانی در سطح احتمال
-محاسبه
  شده

  %1  %5  %10  نوع  متغیر  tآماره 

 LAGDP -921/3  074/0  -127/4  -491/3  -174/3  مانا در سطح **

غیر
ح مت

سط
 

  LK -270/1  637/0  -557/3  -917/2  -5962  نامانا در سطح  
  LL -906/0  780/0  -544/3  -911/2  -593/2  نامانا در سطح 
  SANCT -054/0  949/0  -542/3  -910/2  -593/2  نامانا در سطح  
  LLIQIN -862/1  -347/3  -555/3  -916/2  -596/2  نامانا در سطح  
 INTRESTR -439/1  554/0  -606/3  -937/2  -607/2  نامانا در سطح  
 GOVC -024/1  735/0  -610/3  -939/2  -607/2  نامانا در سطح  
 LARZ 042/1  997/0  -544/3  -911/2  -593/2  نامانا در سطح  
 INFR -424/2  139/0  -544/3  -911/2  -593/2  نامانا در سطح  
 D(LAGDP) -57/11  000/0  -131/4  -492/3  -175/3  گیريمانا با تفاضل *

ضل
 تفا

کبار
ی

ري
گی

 

  D(Lk) -235/4  001/0  -555/3  -916/2  -596/2  گیريمانا با تفاضل *
  D(LL)  -980/6  000/0  -546/3  -912/2  -594/2  گیريمانا با تفاضل *
  D(SANCT) -005/4  003/0  -546/3  -912/2  -594/2  گیريتفاضلمانا با  *
  D(LLIQIN) -878/11  000/0  -555/3  -916/2  -596/2  گیريمانا با تفاضل *
 D(INTRESTR) -226/4  002/0  -610/3  -939/2  -607/2  گیريمانا با تفاضل *
 D(GOVC) -622/7  000/0  -616/3  -941/2  -609/2  گیريمانا با تفاضل *
 D(LARZ)  -289/5  000/0  -544/3  -911/2  -593/2  گیريمانا با تفاضل *
 D(INFR) -175/7  000/0  -548/3  -913/2  -594/2  گیريمانا با تفاضل *
  دهند.داري را در سطح احتمال یک، پنج و ده درصد را نشان میابه ترتیب معن ***و  **، *

  برآورد با عرض از مبدا و روند انجام شده است. 
  
  برآورد مدل  - 6-2

وقفه و برابر  2با تعیین حداکثر  13، نرم افزار ایویوز نسخه ARDLبراي برآورد مدل به روش 
معیار شوارز ـ بیزین تنظیم شده است. نخست مدل با همه متغیرهاي مورد نظر برآورد شد. نتیجه 

شده است. با توجه با اینکه متغیرهاي مختلفی معناداري مناسب  آورده 3برآورد در جدول 
نداشتند و با توجه به اینکه وارد کردن همزمان سرمایه و نرخ بهره که قیمت آن است در مدل 
رگرسیونی منطقی نیست، متغیر نرخ بهره (سود بانکی) از مدل حذف شد و بار دیگر برآورد با 

ها در حد قابل قبولی معنادار هستند. حاصل این برآورد در همان شرایط انجام شد. ضریب متغیر
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  آورده شده است.  4جدول 
هاي براوردي پایدار هستند. براي براي اینکه براورد پذیرفتنی باشد نخست باید دید ضریب

و  CUSUM1آزمون  از یررسیدوره در برآورد شده  هايیبضر یداريپا بررسی آزمون
CUSUMSQ2  یزمان يهابلندمدت در دوره هاي رابطهیداري ضریبپا ادند نشانبراي 

نبوده است. این  روبروبا مخاطره ها دهد که ضریباستفاده شده است که نتایج نشان میمختلف 
دهد که اثر متغیرها بر رشد اقتصادي ایران چنان نبوده است که بر ضریب اثر متغیرهاي نشان می

و  1بگذارد که مدل شکست ساختاري نشان دهد (نمودار مورد بررسی بر رشد اقتصادي چنان اثر 
2.( 

  )CUSUM(آزمون پایداري ضریب  - )1نمودار (

-15

-10

-5

0

5

10

15

1378 1380 1382 1384 1386 1388 1390 1392 1394 1396

CUSUM 5% Significance 
  CUSUMQآزمون پایداري ضرایب  - )2نمودار (

 

-0.4

0.0

0.4

0.8

1.2

1.6

1378 1380 1382 1384 1386 1388 1390 1392 1394 1396

CUSUM of Squares 5% Significance 
 

_____________________________________________________ 
1- Cumulative Sum of Residuals 
2- Cumulative Sum of Squared Residuals 
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  براورد مدل با متغیرهاي سرمایه و نرخ بهره (سود) بانکی -)3جدول (
 احتمال  Tآماره   خطاي استاندارد  ضریب برآورد شده متغیر

LAGDP(-1)  1.235361  0.166001  7.441904  0.0000  
LAGDP(-2)  -0.519870  0.168115  -3.092342  0.0093  

LL  0.378907  0.635867  0.595891  0.5623  
LL(-1)  1.219259  0.551760  2.209765  0.0473  

LK  0.835898  0.415776  2.010453  0.0674  
LK(-1)  -1.791372  0.631390  -2.837190  0.0150  
LK(-2)  2.464449  0.579950  4.249417  0.0011  
SANCT  -0.242652  0.120965  -2.005968  0.0679  

SANCT(-1)  -0.554867  0.154772  -3.585058  0.0037  
SANCT(-2)  -0.338832  0.155792  -2.174899  0.0504  

LLIQIN  0.484013  0.321411  1.505902  0.1580  
LLIQIN(-1)  -0.785446  0.283891  -2.766714  0.0171  
LLIQIN(-2)  -0.346079  0.348420  -0.993280  0.3402  

LARZ  0.252889  0.093400  2.707595  0.0190  
LARZ(-1)  0.646140  0.276842  2.333968  0.0378  
LARZ(-2)  -0.521364  0.153205  -3.403058  0.0052  

INFR  -0.009069  0.003636  -2.493800  0.0282  
INFR(-1)  0.001019  0.002816  0.361797  0.7238  
INFR(-2)  0.002600  0.001563  1.663281  0.1221  
GOVC  0.617317  0.953696  0.647289  0.5296  

GOVC(-1)  4.027153  0.923857  4.359065  0.0009  
GOVC(-2)  0.528677  0.673157  0.785370  0.4475  

LINTRESTR  -0.261867  0.152285  -1.719586  0.1112  
LINTRESTR(-1)  -0.339054  0.244349  -1.387584  0.1905  
LINTRESTR(-2)  0.566922  0.195435  2.900819  0.0133  

C  -40.69376  13.07114  -3.113252  0.0090  
0.997121  R-squared 0.991123  Adjusted R-squared  
166.2434  F-statistic  0.000000  Prob(F-statistic)  
-2.610902  Akaike info criterion  -2.212253  Hannan-Quinn criter.  

 
  تحلیل نتایج برآوردها  -7

آورده شده  4گونه که گفته شد مدل برآورد شده بدون نرخ سود (بهره) بانکی در جدول همان
ایران تابعی از رشد اقتصادي یکسال هاي مدل پویا، رشد اقتصادي واقعی در است. بر پایه ضریب

و دو سال پیش، رشد نیروي کار فعلی، رشد سرمایه فعلی و یک و دو سال پیش، تحریم این سال 
و یک و دو سال پیش، رشد حجم نقدینگی واقعی این سال و یک و دو سال پیش، رشد قیمت 

ولتی این سال و یک دلار این سال و یک و دو سال پیش، نرخ تورم همین سال و نرخ کنترل د
  سال پیش است. بر پایه این برآورد:
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 056/1یک درصد افزایش در رشد اقتصادي تولید ناخالص داخلی هر سال، منجر به افزایش 
-درصدي رشد اقتصادي در سال دوم می 614/0درصدي رشد اقتصادي در سال بعد و کاهش 

 شود. که منطقی و برابر نظریه است.

درصد افزایش، در  445/0سرمایه، رشد اقتصادي ایران در همان سال  با یک درصد افزایش در
یابد. این نتیجه با درصد افزایش می 354/1درصد کاهش و در دو سال بعد  677/0یک سال بعد 

ها زمان قابل توجهی براي به تولید رسیدن نیاز دارند، این نتیجه گذاريتوجه به اینکه بیشتر سرمایه
ل سوم و شاید بعد از آن اثرگذاري مثبت بیشتري داشته باشند. اینکه در منطقی است که در سا

ها گذاريیکی اینکه بخشی از سرمایه :سال نخست اثر مثبت داشته است نیز از دو جهت است
رسند هرچند اندك) و بخشی نیز تقاضا را در همان زود بازده هستند و در همان دوره به تولید می

-گذاريه در همان سال اثر مثبت بر تولید دارند. ولی بخش عمده سرمایهدهند کدوره افزایش می

تواند به علت حذف رسند. اثر منفی سال دوم نیز میهاي بعد به تولید میهاي تولیدي در سال
گذاري با بازده بلند مدت باشد ها از چرخه مصرف و رفتن آن به چرخه سرمایهبخشی از دارایی

 دهد. د کاهش میکه تقاضا را در سال بع

درصد  584/0با یک درصد افزایش در نیروي کار شاغل، رشد اقتصادي ایران در همان سال 
یابد. این نتیجه نیز برابر نظریه است. نکته قابل تامل در اینجا این است که جمع اثر افزایش می

زایی را ر برونرشد سرمایه و رشد نیروي کار بر رشد تولید حدود یک است. اثر دیگر متغیرها اث
 دهد.  نشان می

اي شوراي امنیت سازمان ملل، رشد تولید ناخالص داخلی واقعی هاي هستهبا برقراري تحریم
درصد کاهش  291/0درصد و در دو سال بعد  443/0درصد، در یک سال بعد  211/0همان سال 

هاي مختلف تولید از جنبهدهنده اثر با ثبات تحریم بر ها به خوبی نشانداشته است. این ضریب
 است.  

درصد افزایش  674/0با یک درصد افزایش در حجم نقدینگی واقعی، رشد اقتصادي همان سال 
یابد. درصد کاهش می 280/0و  525/0یابد، ولی رشد اقتصادي یک و دو سال بعد به اندازه می

هی به تولید و نیز به ها براي وام دافزایش نقدینگی در سال نخست موجب افزایش توان بانک
- یابد. اثر منفی آن در سالشود. در نتیجه تولید افزایش میمصرف و در نتیجه افزایش تقاضا می

هاي دیگر ها و تلاطمتواند ناشی از ایجاد بی ثباتی در اقتصاد باشد که همراه نابسامانیهاي بعد می



  1403  بهار )77(پیاپی  1/ شمارهبیستم/ سال فصلنامه راهبرد توسعه            
  

104  

ي مثبت بلند مدت آن را از بین برده اقتصادي و غیر منطقی بودن نرخ سود بانکی (بهره)، اثرگذار
 است.

درصد و رشد  203/0یک درصد افزایش در قیمت دلار به ریال، رشد اقتصادي همان سال را 
دهد، ولی رشد اقتصادي دو سال بعد را به درصد افزایش می 644/0اقتصادي یک سال بعد را 

ابر نظریه است. با افزایش دهد. این نتیجه در دو سال نخست بردرصد کاهش می 437/0اندازه 
تواند به رونق تولید منجر یابد و مینرخ ارزهاي خارجی، قدرت رقابتی تولید داخلی افزایش می

توان انتظار اثر مثبت و با ثبات براي آن شود. اگر افزایش نرخ ارزهاي خارجی مقطعی باشد می
هاي ثباتی از راهشود و بییدار باشد موجب بی ثباتی مداشت، ولی هنگامی که این اثر ادامه

 دهد.مختلف تولید را کاهش می

یابد. درصد کاهش می 005/0با یک درصد افزایش در نرخ تورم، رشد اقتصادي همان سال 
رود تورم بر تولید اثر مثبت شود این اثر بسیار ناچیز است. هر چند انتظار میچنانچه مشاهده می

هاي اقتصادي ایران موجب شده است ها و تلاطمسامانیداشته باشد ولی شرایط تحریمی و ناب
تواند مشکلات زیادي هاي پولی اثرگذاري کامل نداشته باشند. البته شدت تورم نیز میسیاست

گذاري و تولید ایجاد کند که در ایران ایجاد کرده است و در شرایط تورمی بالا براي سرمایه
بازي در بازارهاي مالی و شبه ها به سمت سفتهبانکبخش قابل توجهی از وجوه نقد مردم و حتی 

-دهی بانکگذاري در تولید و نیز کاهش وامرود و این خود موجب کاهش توان سرمایهمالی می

شود. در نتیجه انتظار کاهش تولید در اثر تورم در شرایط تورم بالا در گذاري میها براي سرمایه
 ایران منطقی است. 

و در یک  303/0افزایش یک درصد در نرخ کنترل دولتی، نرخ رشد اقتصادي در همان سال 
یابد. چنانچه در چارچوب نظري مدل اشاره شد استقراض درصد افزایش می 302/3سال بعد 

ها را کاهش تواند دو گونه اثر متفاوت داشته باشد: یکی اینکه کارایی بانکها میدولت از بانک
گذاري و تولید را درپی داشته باشد و جه کاهش اعتباردهی و سپس کاهش سرمایهدهد و در نتی

اي براي ها از دولت، به عنوان دارایی در ترازنامه، پشتوانهدر طرف مقابل این بستانکاري بانک
دهی و در نتیجه افزایش تقاضا و نیز افزایش ها باشد و موجب توسعه وامدهی بانکگسترش وام

ي شود و به دنبال آن تولید افزایش یابد. هرچند انتظار است کنترل دولتی بیشتر گذارسرمایه
ها از راه دوم بر شود که این استقراض دولت از بانکموجب کاهش تولید شود، ولی دیده می
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هاي جامعه و اینکه توان با مشاهده واقعیتتولید اثر داشته و موجب افزایش تولید شده است. می
ها از بانک مرکزي و به تعبیر دقیق با خلق ها از راه اضافه برداشت بانکاز بانک استقراض دولت

ها بیشتر از استقراض دولت بوده است، پول جدید همراه بوده است و حتی گاهی اضافه برداشت
این نتیجه را براي ایران منطقی و بر پایه واقعیت دانست. شاید پا فشاري بر ایجاد موازنه در 

ها را کاهش دهد و منجر به ها از سوي بانک مرکزي، این قدرت وام دهی بانکبانکترازنامه 
ها تغییر اثر کنترل دولتی شود. بر این پایه بهتر است بانک مرکزي این سیاست را براي همه بانک

 هاي دولتی اعمال نکند.  به ویژه بانک

نگی بر تولید در ایران اثر مثبت هاي پولی در قالب تنظیم حجم نقدی سیاست«بر این پایه فرضیه 
 شود.تایید می» داشته است.

 شود.تایید نمی» کنترل دولتی بر تولید در ایران اثر منفی داشته است.«فرضیه 

  شود. تایید می» نرخ ارز بر تولید در ایران اثر مثبت داشته است.«فرضیه 
  شود.نمیتایید » تورم بر تولید در ایران اثر منفی داشته است.«فرضیه 
  شود.تایید می» تحریم اقتصادي بر تولید در ایران اثر منفی داشته است.«فرضیه 

  
  براورد مدل رشد اقتصادي: متغیر وابسته لگاریتم  -)3جدول (

  تولید ناخالص داخلی به قیمت ثابت
 احتمال  Tآماره   خطاي استاندارد  ضریب اثرگذاري برآورد شده متغیر

LAGDP(-1)  1.055951  0.187748  5.624296  0.0000  
LAGDP(-2)  -0.614229  0.130969  -4.689868  0.0001  

LL  0.583883  0.262988  2.220191  0.0381  
LK  0.445104  0.251171  1.772115  0.0916  

LK(-1)  -0.677457  0.323184  -2.096196  0.0490  
LK(-2)  1.353693  0.319401  4.238225  0.0004  
SANCT  -0.210850  0.104578  -2.016189  0.0574  

SANCT(-1)  -0.442596  0.100756  -4.392752  0.0003  
SANCT(-2)  -0.291275  0.063538  -4.584271  0.0002  

LLIQIN  0.674159  0.256428  2.629032  0.0161  
LLIQIN(-1)  -0.525174  0.330500  -1.589032  0.1277  
LLIQIN(-2)  -0.280010  0.285873  -0.979489  0.3390  

LARZ  0.202625  0.097682  2.074332  0.0512  
LARZ(-1)  0.643621  0.115969  5.549960  0.0000  
LARZ(-2)  -0.436775  0.076260  -5.727444  0.0000  

INFR  -0.004936  0.001451  -3.401751  0.0028  
GOVC  0.303314  0.595467  0.509371  0.6161  
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 احتمال  Tآماره   خطاي استاندارد  ضریب اثرگذاري برآورد شده متغیر

GOVC(-1)  3.302177  0.564652  5.848165  0.0000  
C  -21.01747  4.284780  -4.905146  0.0001  

  
R2  0.994457  R2 0.989469  تعدیل شده  
  F  0.000000احتمال رد نتایج با آماره   F  199.3537آماره 

Hannan-Quinn criter.  -2.049019  Akaike info criterion  -2.339803  
  
  بنديجمع -8

رشد تولید در ایران  بر تحریم و دولتی کنترل پولی، سیاست بررسی آثاردنبال  به حاضر پژوهش
ري رشد و سیاست پولی و پبشبنه پژوهش شد. سپس چارجوب ظاست. نخست نگاهی به مبانی ن

ها و مدل ارایه شد. پس از آن متغیرهاي مورد استفاده در نظري مدل پژوهش بیان شد و فرضیه
آزمون دیکی ـ فولر تعمیم یافته بررسی مدل پژوهش از نظر وجود ریشه واحد با استنفاده از 

هاي اتو رکرسیو با وقفه توزیع شده مدل کلی براورد شد و با شناسی مدلشدند. در راستاي روش
  بررسی نتایج متغیر نرخ بهره (سود) بانکی از مدل حذف و مدل با متغیرهاي دیگر برآورد شد. 

دهد رشد اقتصادي در ایران این مدل نشان میشده، نتیجه  هاي انجام یلتحلو  ها آزمونبا توجه به 
تابعی از رشد سرمایه، رشد نیروي کار، تحریم، رشد نقدینگی واقعی، کنترل دولتی، نرخ ارز و 

هاي توان گفت رشد تولید ناخالص داخلی در ایران از تحریمنرخ تورم است، بر این پایه می
هاي پیشین مانند عزتی ر چند پژوهشاي سازمان ملل اثر منفی گرفته است. هگسترده هسته

اثر مستقیم  1390هاي یکجانبه آمریکا و یا اروپا تا پیش از سال دهد تحریم) نشان می2016(
متفاوت بوده  1390هاي پس از سال معناداري بر رشد اقتصادي ایران نداشته است، ولی تحریم

ر برگرفته و هم کشورهاي مشارکت تر بوده و هم ابعاد بیشتري از اقتصاد را داست. هم گسترده
اند. منفی بودن اثر تحریم بر رشد اقتصادي ایران در این بررسی، مانند در آن بسیار بیشتر بوده

 ا،یونیفددر باره تحریم ایران و  )2021( یلیرجلیو م یپهلوان ان،یدریحهاي نتیجه بررسی
  است.  1در باره تحریم روسیه) 2023( نیو دراپک ماکوفیس
هاي پولی در قالب تغییر حجم نقدینگی بر  به این نتیجه رسیدیم که سیاست ها آزمونتوجه به با 

_____________________________________________________ 
1 Fedyunina, A. A., Simachev, Yu. V.  & Drapkin, I. M 
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دهد ر سیاست افزایش نقدینگی نیز بر تولید اثر مثبت معنادار  یمتولید اثرگذار است. نتایج نشان 
ی اعمال شده، تولید رشـد داشـته انبساطهاي پـولی  یاستسدارد.  هنگامی که در اقتـصاد کـشور 

و  یابد ینگی زیاد شود، این قدرت اسمی خرید است که افزایش مینقداسـت. درواقع وقتی که 
گذاري را رشد دهد و تولید افزایش یابد.  انداز را نیز ازدیاد بخشد، سرمایه تواند مصرف و پس یم

بخش خصوصی و تولید نیز افزاش یابد. گذاري  رود که با افزایش نقدینگی، سرمایه یمپس انتظار 
 2013تا  2003) نشان دادند که عرضه پول از سال 2017در این راستا، یانگ و دیگران (

) 1391ي چینی را افزایش داده است. در ایران نیز، پیکارجو و امیرخانی (ها شرکتگذاري  سرمایه
ذاري بخش خصوصی وجود گ یهو سرمااثبات کردند که رابطه مثبت معناداري بین نقدینگی 

داري بر  ) نشان دادند که حجم پول تأثیر مثبت و معنا1398نهایت کرمی و دیگران (در دارد.
) 2021هاي باستین و دیگران (افزوده بخش کشاورزي دارد. همچنین این نتیجه با بررسی ارزش

 ) هماهنگ است. 2018) اوفویز و دیگران (2011نوري و جعفري صمیمی (

تولید اثرگذار است. هر چند انتظار آن است که اثر منفی کنترل دولتی بر اعتبارات  دولتی بر
درجه یش متغیر افزدهد ا یمن نشابانکی بر روي تولید بیشتر از اثر مثبت آن باشد، ولی نتایج 

 ها از این ابزار برايکنترل دولتی بر اعتبارات، بر روي تولید از مسیرهاي مثبت مانند استفاده بانک
) بیان 2002( 1افزایش اعتبار دهی موجب رشد تولید شده است. لاپورتا، دیسیلانس و شلیفر

یافتگی کمتر کشور  یی و توسعهکاراها بیشتر باشد، این حالت به  کردند هرچه کنترل دولتی بانک
گذاري  ) نیز نشان دادند که  کنترل دولتی بر سرمایه2018خواهد انجامید. ژائو و دیگران (

ها از این موقعیت و افزایش توان و عملکرد ذار است. با این وجود به علت استفاده بانکاثرگ
اند. هر چند ممکن است این افزایش کنترل دولتی اعتبار دهی خود، موجب افزایش تولید شده

تواند دهی میگذاري بخش خصوصی را کاهش داده باشد، ولی افزایش مجموع وامسهم سرمایه
دولتی را افزایش دهد و همچنین موجب افزایش تقاضا شود که همراه هم تولید را گذاري سرمایه

  بیشتر افزایش داده باشند. 
افزایش نرخ ارزهاي خارجی و به سخن دیگر کاهش ارزش ریال  بر پایه نتایج به دست آمده،

برابري  ها است که با کاهششود. این نتیجه برابر نظریهموجب افزایش تولید ناخالص داخلی می

_____________________________________________________ 
1. Laporta, R. & Lopez De-Silanes, F. & Shleifer 
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شود و صادرات افزایش و در نتیجه ریال مزیت نسبی قیمتی براي کالاهاي تولید داخلی فراهم می
هایی مانند شود. این نتیجه با نتیجه بررسییابد. البته این اثر در سال سوم منفی میتولید بهبود می

در باره  )2016و همکاران ( بیب) در باره کشورهاي در حال توسعه، ح2006(گالا و لوکیندا 
کند. با این در باره کشورهاي در حال توسعه برابري می )2017و همکاران ( امانپاکستان و 

دهند نوسان نرخ ارز نشان می )1386حلافی (و  )1390ابراهیمی (ها مانند وجود برخی پژوهش
  شود.موجب کاهش تولید می

هاي اقتصادي در باره اندکی داشته است. این نتیجه با نظریهنرخ تورم نیز بر تولید اثر منفی بسیار 
تواند بالا و غیرملایم بودن ها بر تولید مغایر است. علت این مغایرت میاثر مثبت رشد ملایم قیمت

شود. این نیز برابر نظریه اثر تورم در ایران باشد که خود موجب تلاطم و نابسامانی در اقتصاد می
و پالسا  وسیپرسهایی مانند بالا بر رشد اقتصادي است. چنانچه بررسی منفی تورم و نوسان

-در باره نیجریه نشان می )2014و اگبلوج ( ایاوناکو ا،یفاساندر باره آفریقاي جنوبی و ) 2014(

دهند اثر تورم بر رشد اقتصادي مثبت است. با توجه به ناچیز بودن مقدار این اثر و ضریب برآورد 
  پوشی است. ا، این اثر منفی قابل چشمشده در بررسی م

توان گفت تداوم شود، میهاي بعد منفی میدر باره علت اینکه اثر برخی متغیرهاي مثبت در سال
-ثباتی ایجاد کند و اثر منفی بیشتر به علت بیتواند بیهاي شدید آنها میتغییرات به ویژه افزایش

  ثباتی حاصل از این تغییرات زیاد است.
-توان گفت براي بهبود رشد اقتصادي یک عامل مهم رفع تحریمهاي پژوهش میجه به یافتهبا تو

ها گیران باید در گام نخست در اندیشه رفع این تحریمگذاران و تصمیمها است که سیاست
  باشند. 

بتوان پس از تحریم با توجه به اینکه اثر سرمایه مثبت است و در کشور بیکاري بالا داریم، چنانچه 
گذاري گذاري را افزایش داد راه بسیار مناسبی براي بهبود تولید است. چون توان سرمایهسرمایه

در کشور بسیار اندك است، یک راه بسیار مناسب جلب سرمایه خارجی است. شاید بدون آن 
-نتوان رشد اقتصادي مناسبی براي کشور فراهم کرد. هرچند یک زمینه لازم براي افزایش سرمایه

  ها است.   گذاري خارجی نیز رفع تحریم
تواند در صورت استفاده درست از آن و سیاست پولی در قالب افزایش نقدینگی نیز می

  جلوگیري از اثرهاي رشد شدید نقدینگی در تولید اثر مثبت داشته باشد. 
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رشد تواند به افزایش نرخ ارز نیز در صورتی که بتوان اثرات منفی آن را محدود کرد می
تواند به رشدکمک موثر کند که اقتصادي کمک کند. البته رشد نرخ ارز خارجی در صورتی می

 یابد.فضاي مبادلات اقتصادي خارجی باز باشد و ان نیز به نوبه خود با رفت تحریم بهبود می
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