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0‎دهيچک

هاي   هاي پس از انقلاب اسلامي ايران به دلايل مختلف اقتصاد ايران همواره تحت تحريم  در سال

تنهايي و در اقتصادي آمريکا، سازمان ملل و يا اتحاديه اروپا بوده است که بعضا توسط کشور آمريکا به 

ها نيز توسط هر سه مورد تحريم شده است. در پژوهش حاضر تاثير شوک مثبت و منفي    برخي دوره

چنين تاثير بر نرخ ارز بر نقدينگي در دوره   شاخص تحريم از طريق دو مسير تاثير بر بودجه دولت و هم

( بررسي TSVARاي )  تانهبا استفاده از الگوي خودرگرسيون برداري ساختاري آس 9931-9911زماني 

شده است. بر اساس نتايج پژوهش، آستانه رشد تحريم در اثرگذاري بر نقدينگي از مسير نرخ ارز و 

دهد   درصد بوده است و نشان مي 730/9درصد و از طريق تغيير کسري بودجه دولت،  961/3تورم، 

تر است.   خ ارز و تورم بزرگآستانه رشد شاخص تحريم در اثرگذاري بر نقدينگي در قالب مسير نر

چنين، تفاوت پاسخ نقدينگي در کشور به درآمدهاي نفتي به آستانه تحريم مرتبط است. بر اين   هم

اساس و در راستاي کاهش اثرات شوک برونزاي نفت بر نقدينگي، بايستي نقش تثبيتي صندوق توسعه 

در چنين شرايطي ذخاير ارزي بانک  ملي در کنار مديريت انتظارات تورمي مدنظر قرار گيرد. زيرا

تواند در شرايط تشديد تحريم از طريق توان عرضه ارز بالاتر، مانع از   يابد و مي  مرکزي نيز افزايش مي

 تر نقدينگي در کشور خواهد شد.  رشد بالاي نرخ ارز و تورم شود که خود مانع از رشد بيش
 

 ‎JEL:‎C12, F99, F39, G11يبندطبقه
TSVAR.‎تحريم، کسري بودجه، نرخ ارز، درآمدهاي نفتي، الگوي :‎ها‎دواژهيکل

 
 

 مسئول. نويسنده 9
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‌مقدمه‌-0

ر همواره مورد ياخ يها  سال يران در طيا ياسيو س يدر خصوص توسعه اقتصاد ينگران

ت و ي، وسعت كشور، جمعي، انرژيم معدنيرغم وجود منابع عظيتوجه بوده است و عل

 يو مال ينه توسعه اقتصاديران نتوانسته در زميآل، ا  دهيک ايت استراتژين موقعيچن  هم

ران پس از انقلاب يا يو اقتصاد يعدم توسعه مال ياصل   از علل يكيموفق باشد. در واقع 

بوده است.  يا  كا و متحدانش جهت متوقف كردن برنامه هستهيآمر يها  مي، تحرياسلام

ترک  يران برايمجبور كردن ا يبرا يمختلف يها از ابزارها  ن منظور آنيا يبرا

، يا  غات رسانهي، تبليم اقتصادياند كه شامل: تحر  استفاده كرده يا  هسته يها  تيفعال

 ي(. استفاده از ابزارها0236، 1يلپسكيچ و پريبوده است )گرو يپلماسيو د يد نظاميتهد

بوده  يتيف امنبه اهدا يابيدست ين ابزارها برايتر  اثربخش يكيو تكنولوژ ي، مالياقتصاد

  (.0203 ،2پسران و يلائودات)است 

هاي مالي و اقتصادي،   هاي متفاوتي از تحريم  سال گذشته ايران با درجه 21در طي 

هاي ايران در خارج از ايران   ميليارد دلار از دارايي 30، 3222ها كه در نوامبر   انجماد دارايي

روبرو بوده است. اگرچه اين تحريم خاص با هاي آمريكايي فريز شد،   با هدف آزادي گروگان

حل شد اما سياست آمريكا در قبال ايران با هدف محدود كردن  3263مذاكره در ژانويه 

اي ايران، تحريم و فشار   تاثير اقتصادي و سياسي ايران در خاورميانه و متعاقبا برنامه هسته

هاي سخت آمريكا  و   مبوده است و در دوره زماني طولاني اقتصاد ايران تحت تحري

 (. 0203پسران،   و چنين سازمان ملل و اتحاديه اروپا  بوده است )لائوداتي  هم

م يشود. هدف تحر  ياستفاده م ياست خارجيدر س يهيک ابزار تنبيعنوان   م بهيتحر

م، يان انواع مختلف تحرير رفتار است. در مييتغ يفشار آوردن به كشور هدف برا

 يمختلف اقتصاد يها  ر آن بر بخشيباشند و تاث  يتر م  جيدر جهان را ياداقتص يها  ميتحر

را  ياديز يها  نهيتواند هز  يم ميتر مورد توجه بوده است. تحر  رقابل انكار است كه كميغ

د. يجاد نمايبخش هدف ا يرا برا ياديا در نقطه مقابل منافع زيرهدف و يبخش غ يبرا

 يابيتواند دست  يم ميده است. تحريچياقتصاد كشور هدف پم بر ير تحرين اساس تاثيبر ا

ن يو واردات محدود كند و از ا ي، تكنولوژيالملل  نيب يمختلف را به منابع مال يها  شركت

 
 

1. Gurvich & Prillepskiy 

2. Laudati & Hashem Pesaran 
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 پسران، و يابد )لائوداتي  يد كاهش ميزان توليش و ميد افزايتول يها  نهيق هزيطر

 يطين شرايشود و در چن  يو گاز مم منجر به كاهش صادرات نفت ي(. در واقع تحر0203

بودجه،  ينه در پاسخ به كسرين گزيتر  ابد و محتملي  يش ميبودجه دولت افزا يكسر

در اقتصاد  ينگيش نقديتواند موجب افزا  ياست كه خود م ياستقراض از شبكه بانك

شود و   يها، صادرات نفت و گاز محدود م  ميد تحريگر با تشديد يكشور شود. از سو

بواسطه مازاد  يطين شرايابد در چني  يز كاهش ميران نيعاقبا عرضه ارز در اقتصاد امت

ن يچن  تورم و هم -چ ارزيابد و با توجه به مارپي  يش ميارز در كشور، نرخ ارز افزا يتقاضا

تر   ش نرخ ارز موجب گرانيدر واردات كشور، افزا يا  هيواسطه و سرما يكالاها يسهم بالا

 شود. خالص  يو تورم م يتمام شده محصولات داخل يش بهايمتعاقبا افزا شدن واردات و

 عوامل جمله از يمركز بانک يخارج يها  ييدارا خالص و يبانك شبكه به دولت يبده

ارز،  نرخ. باشند  يم ارز نرخ ريتاث تحت مورد دو هر كه باشند  يم ينگينقد بر موثر

، توان يتمام شده كالاها و خدمات و مخارج مصرف ير بر بهاين با تاثيچن  هم

ر در يين موارد تغيند ايسازد كه برآ  يرا متاثر م يو دولت يبخش خصوص يگذار  سپرده

 بر ارز نرخ نيهمچن و ينفت يدرآمدها ياثرگذار خصوص در. در كشور است ينگينقد

 يها  برنامه اساس بر چنانچه رايز. باشد مهم تواند  يم يمل توسعه صندوق نقش ،ينگينقد

 يدرست  به گاز و نفت صادرات از يناش ديعوا از يمل توسعه صندوق سهم كشور، توسعه

 و كسب يمال نيتام در يموثر نقش م،يتحر ديتشد طيشرا در تواند  يم گردد پرداخت

 .باشد داشته يتيتثب نقش گريد عبارت به و دينما فايا كشور اقتصاد مولد بخش و كارها

ن يير بالا و پايدر مقاد ينگيبر نقد ينفت يدرآمدها يممكن است اثرگذارن يهمچن

ط يم و در شرايآستانه تحر ين اساس در بالايم متفاوت باشد. بر ايآستانه شاخص تحر

ش يبودجه افزا يشود و متعاقبا كسر  يدولت محدود م ينفت يم، درآمدهايد تحريتشد

ش استقراض دولت از يبودجه، افزا يرنه جهت پوشش كسين گزيتر  ابد و محتملي  يم

ط شوک مثبت به ين شرايباشد. حال چنانچه در ا  يم ينگيش نقديو افزا يشبكه بانك

ق كاهش يتواند از طر  ي( وارد شود مينفت يدرآمدها شيدولت )افزا ينفت يدرآمدها

دولت منجر به كاهش  يها  ش سپردهين افزاياز دولت و همچن يمطالبات شبكه بانك

ها به طرز متفاوت بر   ميتواند در حالت كاهش تحر  ين موضوع ميشود و ا ينگينقد

م بر يتحر يمختلف اثرگذار يرهاين مهم تاكنون از مسياثرگذار باشد كه ا ينگينقد
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 ادامه نشده است. در يم بررسين آستانه شاخص تحرييدر دو حالت بالا و پا ينگينقد

 :است شده ارائه هشپژو يرهايمتغ روند موضوع بهتر درک جهت
 

 
 تورم‌نرخ‌.‌روند‌0نمودار

 جهاني بانک: ماخذ

 

 
‌‌ارز‌نرخ‌روند‌.‌3نمودار

 ايران مركزي بانک: ماخذ
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‌سرانه‌يداخل‌ناخالص‌ديتول‌رشد‌نرخ‌روند.‌‌2نمودار

 جهاني بانک: ماخذ

 
‌ينگينقد‌روند.‌‌7نمودار

 ايران مركزي بانک: ماخذ
 و عراق-رانيا جنگ از پس يها  سال در رانيا در تورم نرخ روند( 3) نمودار اساس بر

 درصد 62 به تورم نرخ يانبساط يپول يها  استيس ياجرا ليدل به يسازندگ دوران در

 سال از اما. است داشته 0232 سال تا ينزول روند آن از پس و ديرس 3226 سال در

 دولت بودجه يكسر شيافزا واسطه  به تر،  شيب ياقتصاد يها  ميتحر وضع با بعد به 0232

 و است داشته 0231 سال تا يصعود روند تورم نرخ ،يپول هيپا شتريب رشد متعاقبا و

 از پس مجددا و  داشته ينزول روند 0232 سال تا 0236 سال در يا  هسته توافق از پس

 نرخ مجددا ران،يا هيعل ياقتصاد يها  ميتحر ديتشد و يا  هسته توافق از كايآمر خروج
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 قابل زين  ارز نرخ خصوص در موضوع نيا. است داشته يصعود روند رانيا در تورم

 در تيمحدود جاديا با و رانيا هيعل ها  ميتحر ديتشد با 0232 سال از. است مشاهده

 يصعود روند 0236 سال تا ارز نرخ ،يبانك انتقالات و نقل نيچن  هم و نفت صادرات

 داشته اندک رشد ارز نرخ يا  هسته توافق جاديا با 0232 تا 0236 سال از. است داشته

 در. است داشته يصعود روند ارز نرخ ،يا  هسته توافق از كايآمر خروج با مجددا اما

 رانيا هيعل ها  ميتحر كه ييها  سال در زين سرانه يداخل ناخالص ديتول رشد خصوص

 يها  سال در موضوع نيا كه است داشته ينزول روند سرانه ياقتصاد رشد داشته شيافزا

 . است مشاهده قابل( 0236-0202)  و( 0236-0232)

 به 0226 سال از كشور در ينگينقد شود  يم ملاحظه كه گونه  همان ،(2) نمودار در

 رانيا هيعل ميتحر كه ييها  سال در واقع در. است گرفته خود  به يصعود كاملا روند بعد

 .است داشته يتر  شيب رشد زين ينگينقد است، افتهي گسترش

در  ينگير نقديم  از دو مسيد تحريو آنچه مطرح شد، با تشد يبنابر شواهد آمار

بودجه و استقراض از شبكه  يش كسريق افزاير اول از طريتواند متاثر شود. مس  يكشور م

ش نرخ ارز و تورم است. در يت در عرضه ارز و افزايق محدودير دوم از طريو مس  يبانك

در اقتصاد  ينگيبر نقد يم در اثرگذاريمشخص گردد آستانه شاخص تحر يستيواقع با

بالاتر از  يها  ا در حالت شوکيكه آ  نير مطرح شده چگونه است و ايران در قالب دو مسيا

شوک  يم، نحوه اثرگذاريتر از آستانه تحر  نييپا يها  ( و شوکيم )حالت حديآستانه تحر

كه تاكنون در مطالعات  يتفاوت است؟ سوالاتم ينگيبر نقد ينفت يمثبت درآمدها

ن منظور در يا يها پاسخ داده نشده است. برا  به آن ينگيصورت گرفته در حوزه نقد

( 0203) 1رانمنش و همكارانيم برآورد شده توسط ايپژوهش حاضر از شاخص تحر

در قالب دو ران يدر ا ينگيبر نقد 2ميتحر يا  ر آستانهياستفاده شده است  و در ادامه تاث

 يدر دوره زمان  3يا  آستانه يساختار يون برداريخودرگرس ير با استفاده از الگويمس

 شده است.  يبررس 3122-3166

 
 

1. Iranmanesh et al 

اي كه   گونه  تواند داراي تاثير غيرخطي باشد به  اي تحريم اين است كه متغير كمي شده تحريم مي  منظور از تاثير آستانه .0

نقدينگي باشد و همچنين در مقادير بالاتر و كمتر از آستانه اي به بعد افزايش آن داراي تاثير متفاوت بر   ممكن است از نقطه

 هاي موثر بر نقدينگي، متفاوت باشد.   آن نيز ممكن است اثرگذاري ساير مولفه

3. Threshold Structural Vector Autoregressive Model 
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، يشناس  نه پژوهش، در بخش سوم روشيشيو پ ينظر يدر ادامه در بخش دوم، مبان

 ياشنهادهيو پ يريگ  جهيپژوهش و نت يها  افتهيز يچهارم و پنجم ن يها  در بخش

 ارائه شده است.  ياستيس

‌نه‌پژوهشيشيو‌پ‌ينظر‌يمبان‌-3

از كشورها از اهرم  يا گروهياست كه در آن كشور و  يتيدر واقع وضع يم اقتصاديتحر

 يارهايو مع  يالملل  نين بيكنند كه قوان  يه كشور هدف استفاده ميعل ياقتصاد يانزوا

ان دادن يپا يرا نقض كرده باشد و معمولا با هدف اجبار كردن كشور هدف برا ياخلاق

م، ي(. در بحث تحر3126ندارلو، يد يوسفيو  يباشد )گرشاسب  يبه اعمال و رفتار خود م

 ييت بالايم از اهميتحر يياجرا يها  نهيو هز ير كشورها، رابطه تجاريسا يهمراه

ل را محقق سازد، به اهداف خود يبتواند موارد ذ كه  يم در صورتيبرخوردار هستند. تحر

 ده است:يرس

 را كاهش دهد. يد ناخالص داخليدرصد تول 0م بتواند حداقل يتحر -

برابر كشور هدف  32م كننده يكشور تحر يد ناخالص داخليتول يستيحداقل با -

 م باشد.يتحر

 اد نباشد.يم كننده زيكشور تحر يم برايل تحرينه تحميهز -

 ون و يزجيد يفرج)كشور هدف انجام شود  يتجار يشركا يهمكارم با يتحر -

 .(0230 ،1برجک

ر در ييو تغ يگذار  هي، كاهش سرمايالملل  نيتواند موجب كاهش تجارت ب  يم ميتحر

 يمنحن يد بر رويم، توليگر با بروز تحريعبارت د  د شود. بهيكننده و تول  حات مصرفيترج

رد و منجر به يگ  يد شكل نمينه عوامل توليص بهيتخص باشد و  يسر نميد ميامكانات تول

(. 0230و ون برجک،  يزجيد يشود )فرج  ياس ميكاهنده نسبت به مق يجاد بازدهيا

و اشتغال بر  يگذار  هيد و سرماير در تجارت، تولييتغ يها  از كانال ياقتصاد يها  ميتحر

جهت  يود منابع مالز جهت جبران كمبيگذارد. كشور هدف ن  ير ميكشور هدف تاث

ش يو افزا ياز موارد استقراض از شبكه بانك ياريدر بس يگذار  هيو سرما يمخارج مصرف

ران ي، اقتصاد اياقتصاد يها  ميند. در واقع با اعمال تحريگز  يرا برم ينگيو نقد يه پوليپا
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به ک سو منجر يم از يمحور واردات: تحر -3ر قرار گرفته است. ياز سه محور تحت تاث

ابد. با ي  يم شيافزا واردات يها  نهيهز متعاقبا شود و  يم يتجار يمحدود شدن شركا

ق بر بودجه ين طريابد و از اي  يدولت كاهش م يا  تعرفه يكاهش مقدار واردات، درآمدها

تمام شده كالاها و خدمات  يواردات، بها يها  نهيش هزيگذارد. با افزا  يدولت اثر م

ش يشود. با افزا  يم يديه سود بخش توليمنجر به كاهش حاش ابد وي  يش ميافزا

بر هر  ياقتصاد يها  ميمحور صادرات: تحر -0ابد. ي  يش ميز افزايد، تورم نيتول يها  نهيهز

 يگذار  هي، سرماياثرگذار است. در بخش صادرات نفت يرنفتيو غ يدو بخش صادرات نفت

دولت را  ينفت يتواند  درآمدها  يكه مابد ي  يكاهش م يدر صنعت نفت و مشتقات نفت

محور ورود و خروج سرمايه:  -1كاهش دهد و از اين طريق بودجه دولت را نيز متاثر سازد. 

شود. برآيند اين موارد نشان   ها، جريان ورود سرمايه خارجي محدود مي  با تشديد تحريم

د سرمايه به كشور چنين ورو  دهد كه با افزايش تحريم، بخش تجارت خارجي و هم  مي

ها )ارز، مسكن و   شود و منجر به افزايش كسري بودجه دولت و نوسانات دارايي  محدود مي

شود كه اين موضوع نيز منجر به   ...( و متعاقبا افزايش ريسک فعاليت اقتصادي مولد مي

   .  (0203 پسران،  و شود )لائوداتي  كاهش درآمد ملي و افزايش نقدينگي در كشور مي

 ارز نرخ راتييتغ. باشد  يم ارز نرخ ،ينگينقد بر موثر يديكل يرهايمتغ جمله از

 منجر كشور، واردات كل از يا  هيسرما و يا  واسطه يكالاها يبالا حجم واسطه  به تواند  يم

 خالص نيهمچن و يبانك شبكه به دولت يبده خالص بر متعاقبا و شود تورم شيافزا به

 راتييتغ تواند  يم موارد نيا نديبرآ كه بگذارد ريتاث يمركز بانک يخارج يها  ييدارا

 و ينگينقد انيم ارتباط خصوص در(. 0226 ،1همكاران و ديآز) دهد حيتوض را ينگينقد

 جا  همه و شهيهم تورم كه معتقدند انيگرا پول. دارد وجود يمختلف اتينظر زين تورم

 با ،ينزيپساك دگاهيد در اما. دانند  يم تورم ياصل عامل را ينگينقد و دارد يپول منشا

 كه ديگرد مطرح بحث نيا هدف، تورم در 3262 دهه در كايآمر ناموفق تجربه به توجه

 در نيهمچن(.  0223 ،2پرسمن و هالت) ندارد وجود يهمبستگ تورم و ينگينقد انيم

 نسبت ينگينقد و پول عرضه شتريب رشد كه موضوع نيا يتلق ،يپول مدرن يها  دگاهيد

 انيم ارتباط معتقدند و دانند  يم لوحانه  ساده يتاحدود را شود  يم تورم به منجر ديتول به
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 ،1يورا و يموگنيت) باشد متفاوت مختلف، طيشرا و كشورها در تواند  يم ينگينقد و تورم

0231.) 

 ديجد يها  نينزيك ،ينگينقد و دولت بودجه يكسر انيم ارتباط خصوص در

 همراه يمال استيس با يستيبا ها،  متيق ثبات يراستا در يپول استيس كه معتقدند

 يپول يها  استيس بر بودجه توازن به مربوط يها  استيس و يمال استيس چنانچه. باشد

 يپول مقام چنانچه طيشرا نيا در و داشته يمنف ريتاث باشند، مسلط تورم كنترل جهت

 بهره نرخ شيافزا به منجر كند، اعمال يانقباض يپول استيس تورم ثبات و حفظ يبرا

 بودجه يكسر دولت، يآت يمال تعهدات شيافزا ليدل  به يطيشرا نيچن در و شود  يم

 شيافزا به منجر بودجه منابع نيتام جهت تواند    يم مهم نيا كه افتي خواهد شيافزا

 (.0225 ،2همكاران و گيبا) شود ينگينقد شيافزا متعاقبا و يبانك شبكه از استقراض

 نه‌پژوهشيشيپ‌-3-0

ک در مورد يستماتيران رخ داده است، دانش سيه ايها عل  مين تحريتر  شينكه بيرغم ا  يعل

(. در 0202، 3نوالديران اندک است )گريک اقتصاد بزرگ مانند ايم بر يتحر ياثرگذار

ران پرداخته شده يبر اقتصاد ا ياقتصاد يها  مير تحريتاث يبه بررس يمطالعات مختلف

 است. 

ن كننده مطالبات ييعوامل تع يبه بررس يا  ( در مطالعه3222و همكاران ) يرودر

با  3162:3-3122:2م در دوره يط تحريدر شرا ياز بخش دولت يشبكه بانك يرجاريغ

م نوسانات يط تحريج نشان داد در شرايماركوف پرداختند. نتا يچرخش ياستفاده از الگو

شود اما  ياز بخش دولت يتواند موجب كاهش مطالبات بانك  يرخ ارز ممدت ن  كوتاه

ش ياز دولت، منجر به افزا يم مطالبات بانكينوسانات بلندمدت نرخ ارز فارغ از سطح و رژ

 شده است. ياز بخش دولت يمعنادار مطالبات بانك

 و يبانك يمال توسعه بر ينفت يدرآمدها ريتاث يبررس به( 3222) همكاران و يرودر

. پرداختند ماركوف يچرخش يالگو از استفاده با 3162-3125 يزمان دوره در سهام بازار

 كه باشد  يم يخصوص بخش به يياعطا لاتيتسه زانيم دهنده  نشان يبانك يمال توسعه
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 توسعه كه يطيشرا در  داد نشان پژوهش جينتا. باشد  يم موثر زين ينگينقد زانيم در

 توسعه يبرا نفت متيق شيافزا باشد، خود نييپا ميرژ در سهام بازار بر يمبتن يمال

 باعث باشد خود يبالا ميرژ در چنانچه و ندارد يمعنادار ريتأث و باشد ينم نينفر يمال

 بر يمبتن يمال توسعه شاخص چنانچه نيهمچن. شود يم سهام بازار يمال توسعه كاهش

 را يبانك يمال توسعه و نبوده نينفر نفت متيق شيافزا باشد، انهيم ميرژ در يبانك شبكه

 نوع به بسته ياقتصاد رشد و يتجار بودن باز يرهايمتغ نيهمچن. دهد  ينم كاهش

 متيق شيافزا پژوهش جينتا اساس بر. باشند يم يمتفاوت ريتأث يدارا ميرژ و يمال توسعه

 شود.  ينم كشور در يمال توسعه كاهش به منجر يطيشرا هر تحت ينفت يدرآمدها و

هاي اقتصادي بر توليد ناخالص   ( به بررسي تاثير تحريم3222عيسي زاده و همكاران )

با استفاده از روش كنترل تركيبي پرداختند.  3222-0202داخلي سرانه در ايران در دوره 

تواند به ميزان   نتايج نشان داد كه در شرايط تشديد تحريم توليد ناخالص داخلي سرانه مي

د نسبت به وضعيت بدون تحريم كاهش يابد و بيشترين كاهش توليد ناخالص درص 11

 برآورد شده است. 0202درصد براي سال  22داخلي سرانه به ميزان 

را  يمختلف يها  ميران تحريان كردند كه اقتصاد اي( ب0226) 1يو انارك يشهرستان

م يتحر ير مجازيو در دوران جنگ با عراق تجربه كرده است. متغ يبعد از انقلاب اسلام

 يبند  هيش تورم، سهمي( موجب افزاOLS) يحداقل مربعات معمول يدر قالب الگو

م ين تحريچن  شده است. هم يم خارجيمستق يگذار  هين، كاهش صادرات و سرمايبنز

مت ي، قين ماليتام يها  نهي، نوسانات نرخ ارز، هزيش معنادار انتظارات تورميموجب افزا

د و يكل عوامل تول يور  و كاهش معنادار بهره يم خارجيمستق يگذار  هيمسكن، سرما

 شده است. يرشد اقتصاد

 يرنفتيها بر تجارت غ  ميتحر ياثربخش ي( به بررس0232) 2نژاد و همكاران يهاد

كشور  20اطلاعات ن منظور از يا يپرداختند. برا 3جاذبه يران با استفاده از الگويا

ر ين مطالعه از دو متغيپرداختند. در ا 0225-3222 يكشور در دوره زمان يک تجاريشر

ها بر   ميج نشان داد كه تحريم گسترده و متوسط  استفاده شده است. نتايتحر  يمجاز

 ر معنادار داشته است. يتاث يتجار يران با شركايصادرات و واردات ا

 
 

1. Shahrestani & Anaraki 

2. Hadinejad et al 

3. Gravity Model 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 ii

es
j.i

r 
on

 2
02

5-
08

-0
2 

] 

                            10 / 28

http://iiesj.ir/article-1-1534-en.html


     ...اي تحريم بر اثرگذاري درآمدهاي نفتي بر نقدينگي در ايران بررسي نقش آستانه
33 

ق يم از طريتحر ير اقتصاديتاث ي( به بررس0231ک )يو ون برج يزجيد يفرج

ج نشان داد يپرداختند. نتا يون برداريخودرگرس يبا استفاده از الگو ينفت يدرآمدها

و درآمد دارد اما در  يگذار  هيسرما ،مدت بر مخارج دولت  در كوتاه ير منفيم تاثيتحر

 نداشته است. يريبلندمدت تاث

ران در يا يم بر مخارج نظامير تحريتاث ي( به بررس0236) 1يزجيد يفرزانگان و فرج

( ARDL) يعيتوز يها  ون با وقفهيخودرگرس يبا استفاده از الگو  0232-3252دوره 

ران يا يبر بودجه نظام ير معناداريكطرفه تاثي يها  ميج نشان داد كه تحريپرداختند. نتا

 ران دارد. يا يو معنادار بر مخارج نظام ير منفيچندجانبه تاث يها  ميندارد و تحر

بر نرخ ارز  يبخش انرژ يها  مير تحريتاث ي( به بررس0203) 2و همكاران يزمان

 يرخطيغ يعيتوز يها  ون با وقفهيخودرگرس يران با استفاده از الگويدر ا يررسميغ

(NARDL در دوره )يج نشان داد كه كاهش درآمدهايپرداختند. نتا 0232-3262 

 دارد.   يررسميبر نرخ ارز غ يشير افزايم تاثيجه تحريبه عنوان نت ينفت

ران بر نرخ ارز پرداختند. يا يم نفتير تحريتاث ي( به بررس0203) 3و همكاران ينيمع

م و انتظارات استفاده شده ين تحريرابطه ب يبررس ين مطالعه از ترند گوگل برايدر ا

هستند.  ين اقتصاديدهنده انتظارات عامل  م نشاني( تحرGSIاست. شاخص سرچ گوگل )

ر ينشان داد كه شاخص سرچ گوگل تاث يعيتوز يها  ون با وقفهيخودرگرس يج الگوينتا

 داشته است.  يواقع يررسمين نرخ ارز غيو همچن يررسميمثبت و معنادار بر نرخ ارز غ

م يحربه استخراج شاخص ت ي( با استفاده از منطق فاز0203رانمنش و همكاران )يا

ن منظور از نظرات يا يپرداختند. برا 0232-3222 يران در دوره زمانيدر ا ياقتصاد

 يها  ج نشان داد كه در ساليم استفاده شده است. نتايدر حوزه تحر يكارشناسان اقتصاد

 ران وضع شده است. يه ايعل يم اقتصاديزان تحرين ميتر  شيب 0233-0230

ران با استفاده از يها بر اقتصاد ا  مير تحريتاث ي( به بررس0203پسران )  و يلائودات

ج يپرداختند. نتا يساختار يون برداريخودرگرس يبا استفاده از الگو 4يا  پوشش روزنامه

م منجر به يد دارد. تحرير معنادار بر نرخ ارز، تورم و رشد توليم تاثينشان داد كه تحر
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ر يم تاثين تحريچن  است. هم ران شدهيد در ايش نرخ ارز و تورم و كاهش توليافزا

 ل دوره  متوسطه داشته است. يكار و تحص يرويمعكوس بر اشتغال، نرخ مشاركت ن

 يانجيها و نقش م  ميتحر يبه اثرات اقتصاد يگري( از جنبه د0203) 1ها و هانگ

ن مطالعه، يج اياند. بر اساس نتا  ان آن دو پرداختهيبر رابطه م يت نهاديفيشاخص ك

ان يدر م يطيمح  ستيبر شاخص عملكرد ز ياثر منف يدارا ياقتصاد يها  ميتحر

كنند كه بهبود شاخص   يها اثبات م  ن آنيچن  مورد مطالعه بوده است. هم يكشورها

مورد نظر  يان كشورهاين دوشاخص را در ميان ايم يتواند رابطه منف  يم يت نهاديفيك

 ها را كم كند.  ميتحر يطيمحست يتواند اثرات ز  ين جهت ميكاهش دهد و از ا

د به يو ام يجهان يم اقتصاديان تحريدر مورد رابطه م يا  ( مطالعه0203) 2ها و نام

ج ياند. بر اساس نتا  انجام داده يستم نهاديت سيفيك يانجيبا توجه به نقش م يزندگ

 ياقتصاد يها  ميكشور انجام شده است، اعمال تحر 326 ين مطالعه كه برايحاصل از ا

ت يفيهدف است. به علاوه، ك يدر كشورها يمعنادار بر سلامت مل ياثر منف يدارا

ن دسته از يدارد و به ا يدين دو شاخص كليان ايبر رابطه م ياثر قابل توجه ينهاد

 بكاهند.  يبر سلامت ملها  ميكند تا از اثرات مخرب تحر  يكشورها كمک م

 يم در كشورهايآثار اقتصاد كلان تحر ي( به بررس0200) 3پ اوغلو و همكارانيهات

ک كشور، اقتصاد يم بر يل تحريدهد تحم  يج نشان ميدر حال توسعه پرداخته است. نتا

جاد اختلال در اقتصاد يدهد و موجب ا  ير قرار ميز تحت تاثيه آن را نيهمسا يكشورها

 شود.   يز ميه نيهمسا يگر كشورهايد

  ينگيم بر نقديشاخص تحر يمثبت و منف ر شوکيدر مطالعات صورت گرفته،  تاث

بودجه دولت و نرخ  يكسر يها  مختلف از دو كانال مختلف )كانال يزمان يها  در دوره

 يرهايم از مسينشده است. تحر يم بررسيتر از آستانه تحر  نيير بالاتر و پايارز( در مقاد

ا در يمشخص گردد كه آ يستير گذارد. در واقع بايتاث ينگيتواند بر نقد  يم يمختلف

 يشوک مثبت و منف يم نحوه اثرگذاريتر از آستانه شاخص تحر  نيير بالاتر و پايمقاد

 ير؟ سواليا خيمتفاوت است  ينگيبودجه، نرخ ارز و تورم بر نقد ي، كسرينفت يدرآمدها

تواند با توجه به واكنش   يآن پرداخته شده است كه م يكه در پژوهش حاضر به بررس

 
 

1. Ha & Hoang 

2. Ha & Nam  

3. Hatipoglu et al  
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ن اساس يمختلف ارائه شود. بر ا ياستيس يها  هيدر حالات مختلف، توص يگنينقد

 است: ينوآور يزير دارا يها  پژوهش حاضر نسبت به مطالعات قبلي از جنبه

از  ينگيم بر نقديشاخص تحر يم شوک مثبت و منفير مستقيطور همزمان تاث  به .3

 شده است. يبودجه دولت بررس يق كسريطر

ر بر يق تاثياز طر ينگيم بر نقديتحر ير شوک مثبت و منفيطور همزمان تاث  به .0

 شده است. ينرخ ارز  بررس

 ينگيم بر نقديشاخص تحر يشوک مثبت و منف يا  ر آستانهيطور همزمان تاث  به .1

 يساختار يون برداريخودرگرس يدر قالب ساز و كار انتقال اثرات شوک در الگو

 شده است. ي( بررسTSVAR) يا  آستانه

 ‌يشناس‌‌شرو‌-2

م در كنار يشاخص تحر يشوک مثبت و منف يا  ر آستانهيتاث يپژوهش حاضر به بررس

بودجه دولت و نرخ ارز  يدر كشور از دو كانال كسر ينگيپژوهش بر نقد يرهاير متغيسا

ن يچن  ( پرداخته است. همTSVAR) يبا استفاده از الگو 3122-3166 يدر دوره زمان

( 0203رانمنش و همكاران )يم برآورد شده توسط ايتحردر پژوهش حاضر از شاخص 

( جهت برآورد شاخص 0203رانمنش و همكاران )ي. در مطالعه ا1استفاده شده است

پرسشنامه و  ين منظور با طراحيا ياستفاده شده است و برا يم از منطق فازيتحر

 يكاري، تورم و بيد ناخالص داخليتول يرهايافت نظرات خبرگان درخصوص  متغيدر

جاد شده است.  كه روند شاخص يم اير تحريمتغ يم با منطق فازيتحر ير كميمتغ

 ( ارائه شده است: 6م برآورد شده در نمودار )يتحر

 
 

1. https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S2215016121000947 
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‌ميروند‌شاخص‌تحر‌.5نمودار‌

 (0203ماخذ: ايرانمنش و همكاران )

ران، يه ايها عل  ميد تحريبا تشد 0230تا سال  0225( از سال 6بر اساس نمودار )

م كمتر بوده است و يتحر 0236و  0232 يها  شده است در سال يز صعوديشاخص ن

 يشناس  داشته است.  در ادامه روش ينده صعوديروند فزا 0202تا  0236مجددا از 

 ارائه شده است.  يا  آستانه يساختار يون برداريخودرگرس يالگو

ک حد و يتر از   نييبالاتر و پا يها  رها در حالتيمتغ يبرخ يممكن است اثرگذار

كه  يرخطيغ ياستفاده از الگوها يطين شراي)آستانه ( متفاوت باشد و در چن يمقدار

ن يير بالا و پايها در مقاد  آن يل اثرگذاريو تحل يمثبت و منف يها  ک شوکيامكان تفك

(. لازم 0231، 3ت هستند )فانگ گويمز ير الگوها دارايآستانه را دارند، نسبت به سا

ن يو در ا است يون برداريكه اساس الگو از خانواده خودرگرس  نياست با توجه به ابذكر 

گردد، لذا اثرات باوقفه   يانتخاب م ياطلاعات يارهاينه بر اساس معيالگوها وقفه به

تواند بصورت   يآستانه م يون برداريخودرگرس يشود. الگو  يرها در الگو لحاظ ميمتغ

 :ان شودي( ب3معادله )
 

(3) 

 

 
 

1. Fang Guo 

1 1 2 2

1 1( ) ( ( ) ) [ ]t t t t t t d tY A Y B L Y A Y B L Y I s U       
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 بودجه، يكسر ،ينفت يدرآمدها م،يتحر شاخص درونزا ) يرهاياز متغ يبردار كه 

با وقفه  يا  س چندجملهيماترو  و  است( ينگينقد و تورم ارز، نرخ

ممكن  يچون اثر همزمان هستند 3يدهنده جزء همزمان  نشان و و  هستند

كه   يباشد كه در حالت  يدهنده تابع شاخص م  نشان ها متفاوت باشد.   مين رژياست در ب

كند.   يار ميرا اخت 3صورت   نير از اي( باشد صفر و در غكوچكتر از مقدار آستانه )

تواند   يآستانه م يون برداريخودرگرس ين الگوي. بنابرااست يجزء اخلال ساختار 

 ( نوشته شود:0بصورت معادله )

  (0)    

 يون برداريكرد خودرگرسيتوان از رو  يم متفاوت، حال ميم به دو رژيبعد از تقس

 يون برداريخودرگرس يک الگويل استفاده نمود. يه و تحليتجز يبرا يرخطيغ يساختار

 ان شود: ي( ب1تواند بصورت معادله )  ي( مpاز مرتبه )

   (1)  

. براساس و  pبا وقفه از مرتبه  يا  س چندجملهياترم كه 

ع يک توزيدهنده   تواند نشان  يند مانا ميک فرآيف، يط قاعده ضعي، تحت شرا0ولد يتئور

( 2تواند بصورت معادله )  ي( م1ن معادله )ير همبسته باشد. بنابرايباوقفه از اجزاء اخلال غ

 نوشته شود:

 (2)   

درنظر گرفته شود و با اعمال  يساختار يها  عنوان شوکتواند به   ينم جزء 

( نشان 6تواند بصورت معادله )  يلد ماو ين تئوريها متعامد شده است. بنابرا  تيمحدود

 داده شود:
 

 

1. Contemporaneous Term 

2. Wold Theorem 

tY

1( )B L2 ( )B L

1A Y
2

tA Y

I

t ds 

tU

1 1

1

1 2 1 2

1

( )                                 if  I=0

( ) [ ( ) ( )]      if  I=1

t t t

t

t t t

A Y B L Y U
Y

A A Y B L B L Y U





   
  

     

1 1 ...

( )

t t p t p t

t t

y A y A y

A L y

 

 

     

 

( )A L(0, )t N 

1

0( ) ( )     Bt t t ty A L y B L I    

t
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 (6 )  

 م كه:يابي  ي( در م1و0كه باشد، از معادلات )يس يماتر B0چنانچه 

 (5)  

 Var(et (يساز  شود با نرمال  يجزء م 35شامل  C0س يره ماتريمتغ 2ستم يدر س

 م داشت:يخواه

 (2)   

بر اساس مطالعه  پژوهش يح الگوين اساس تصري(. بر ا0200، 3يو رودر يصادق)

و همكاران  ين زماني( و همچن0203و همكاران ) يني(، مع0203پسران ) و يلائودات

 باشد:  ي( م2( و )6معادلات )صورت   ( به0203)

(6)  

11

21 22

31 32 33

41 42 43 44

  0     0    0   

   0     0     
*

    0     

    

GSANCTION

t

GOIL

t

GBD

t

GLIQ

t

eCGSANCTION

C C eGOIL

C C CGBD e

GLIQ C C C C e

   
   
        
   
       

(2)    

11

21 22

31 32 33

41 42 43 44

51 52 53 54

  0     0    0      0

   0     0     0

    0     0 *

     0

     0

GSANCTION

t

GOIL

t

GEXC

t

INFLATION

t

eCGSANCTION

eC CGOIL

GEXC C C C e

INFLATION C C C C e

GLIQ C C C C

  
  
  
   
  
  
     

GLIQ

te

 
 
 
 
 
 
 
  

 

 

 2م:ي( دار2( و )6در معادلات )

GOIL : درآمدهاي نفتيرشد 
 

 

1. Sadeghi & Roudari 

تواند از طريق تاثير بر درآمدهاي نفتي و متعاقبا كسري بودجه دولت بر نقدينگي تاثير بگذارد كه اين   تشديد تحريم مي 0.

تواند با تاثير بر درآمدهاي نفتي كه مهمترين منبع   ( بيان شده است. از سوي ديگر تحريم مي6ضوع در قالب معادله )مو

باشد، نرخ ارز را تحت تاثير قرار دهد و با تغيير نرخ ارز با توجه به سهم بالاي كالاهاي واسطه و   عرضه ارز در اقتصاد ايران مي

شود و در   هاي مورد نياز در توليد داخلي گران شده و منجر به افزايش تورم مي  ، واردات  نهادهاي از كل واردات كشور  سرمايه

 ( ارائه شده است.2تواند تحت تاثير قرار گيرد كه اين موضوع در قالب معادله )  نهايت نقدينگي مي

( )t ty C L e

0 0 , Bt t j jC e C C  

'

0 0C C 
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GSANCTION :رشد شاخص تحريم 

GBD:  كسري بودجهرشد 
GLIQ :نقدينگي رشد  

INFLATIONمت مصرف كننده )تورم(يشاخص ق : رشد 

‌پژوهش‌يها‌‌افتهي‌-7

ج ينتا شود. يپژوهش بررس يرهايمتغ ييمانا  يستيبا TSVAR يقبل از برآورد الگو

 ( ارائه شده است.3افته در جدول )يم يفولر تعم يكيد ييمانا يها  آزمون

‌(‌ADFافته‌)يم‌يفولر‌تعم‌يكيشه‌واحد‌دي.‌آزمون‌ر0جدول‌

 متغير حالت tآماره‌ سطح‌احتمال نتيجه

 عرض از مبدا -223/2 220/2 مانا
GLIQ 

 عرض از مبدا و روند -512/2 221/2 مانا

 عرض از مبدا -206/2 223/2 مانا
GSANCTION 

 عرض از مبدا و روند -152/2 225/2 مانا

 عرض از مبدا -023/5 222/2 مانا
GOIL 

 عرض از مبدا و روند -012/5 222/2 مانا

 عرض از مبدا -021/6 222/2 مانا
GEXC 

 عرض از مبدا و روند -052/6 222/2 مانا

 عرض از مبدا -663/1 226/2 مانا
INFLATION 

 عرض از مبدا و روند -225/1 206/2 مانا

 عرض از مبدا -126/5 222/2 مانا
GBD 

 و روند عرض از مبدا -1/5 222/2 مانا

 هاي پژوهش  ماخذ: يافته

 

درصد، در  6 يپژوهش در سطح خطا يرهايمتغ ي( تمام3ج جدول )يبر اساس نتا

آستانه در  يج آزمون معناداري( نتا1( و )0باشند. در ادامه در جداول )  يسطح مانا م

 ب ارائه شده است:ي( به ترت2( و )6بر اساس معادلات ) SVAR يالگو
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‌(7معادله‌)‌-‌SVARيآستانه‌در‌الگو‌يآزمون‌معنادار‌.3جدول‌

 مقدار‌آستانه هاي‌آزمون‌‌آماره

Wald Test سطح‌احتمال مقدار‌آماره 

262/1 
Sup-Wald 22/21 222/2 

Avg-Wald 10/51 222/2 

Exp-Wald 22/16 222/2 

 هاي پژوهش  ماخذ: يافته

‌

 (5معادله‌)‌-‌SVARيآستانه‌در‌الگو‌يآزمون‌معنادار‌.2جدول‌

 مقدار‌آستانه هاي‌آزمون‌‌آماره

Wald Test سطح‌احتمال مقدار‌آماره 

350/6 
Sup-Wald 32/305 222/2 

Avg-Wald 32/26 222/2 

Exp-Wald 02/53 222/2 

 هاي پژوهش  ماخذ: يافته

 

م ي( آستانه شاخص تحر2ر دوم )معادله ي(، در قالب مس2( و )1بر اساس جداول )

 350/6ن حالت يم در ايرشد شاخص تحر يبرآورد شده است. آستانه اثرگذاربالاتر 

درصد  262/1م ي( آستانه رشد شاخص تحر6ر نخست )معادله يدرصد و در قالب مس

مثبت  يها  در كشور به شوک ينگي( واكنش رشد نقد5سالانه است. در ادامه در نمودار )

م يآستانه رشد تحر ير بالاي( در مقاد6پژوهش در قالب معادله ) يرهاير متغيسا يو منف

 ارائه شده است:
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‌مير‌بالاتر‌از‌آستانه‌شاخص‌تحري(‌در‌مقاد7)معادله‌‌ينگيواکنش‌رشد‌نقد‌.5نمودار‌

 هاي پژوهش  ماخذ: يافته

 

 م منجريم، شوک مثبت تحريآستانه رشد تحر ير بالاي(، در مقاد5بر اساس نمودار )

و  ير منفيتاث ينفت ين شوک مثبت درآمدهايچن  شده است. هم ينگيش نقديبه افزا

(، 5داشته است. بر اساس نمودار ) ينگير مثبت بر نقديبودجه تاث يشوک مثبت كسر

بودجه دولت  يش كسرين افزايچن  م و هميد تحرياز تشد يدر كشور ناش ينگيرشد نقد

 يش كسريابد و احتمال افزاي  يدولت كاهش م ينفت يم، درآمدهايش تحرياست. با افزا

ش يبودجه، افزا يپوشش كسر ينه براين گزيتر  دهد و محتمل  يش ميبودجه را افزا

شوک  يباشد. در راستا  يم ينگيو نقد يه پوليش پايو افزا ياستقراض از شبكه بانك

تواند   يوارد شود م ينفت يبه درآمدها( موقت)تكانه م، چنانچه شوک مثبت يمثبت تحر

دولت به شبكه  يخالص بده يرا با بهبود درآمد نفتيشود ز ينگيمنجر به كاهش نقد

ها   شوک ير تمامين حالت تاثيكه در ا  نيت ايابد. نكته حائز اهميتواند كاهش   يم يبانك

 مدت بوده است.   در كشور كوتاه ينگيبر نقد
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‌ميتر‌از‌آستانه‌شاخص‌تحر‌‌نيير‌پاي(‌در‌مقاد7)معادله‌‌ينگيواکنش‌رشد‌نقد‌.8نمودار‌

 هاي پژوهش  ماخذ: يافته

م منجر يم، شوک مثبت تحرين آستانه رشد تحريير پاي(، در مقاد2بر اساس نمودار )

بودجه  يو كسر ينفت ين شوک مثبت درآمدهايچن  شده است هم ينگيش نقديبه افزا

 يدر كشور ناش ينگي(، رشد نقد2داشته است. بر اساس نمودار ) ينگير مثبت بر نقديتاث

بودجه دولت است. نكته  يش كسرين افزايچن  و هم ينفت يم، درآمدهايش تحرياز  افزا

با حالت  ينگيبر نقد ينفت ير شوک مثبت درآمدهاين حالت تاثيكه در ا  نيت ايحائز اهم

كه  يطيدهد در شرا  ين مهم نشان مياست. ام متفاوت بوده ير بالاتر از آستانه تحريمقاد

 يطين شرايرد، در چنيحد آستانه قرار گ يها افزوده شود و در بالا  ميبر شدت تحر

 ينفت يابد، حال چنانچه درآمدهاي  يش ميافزا يدولت به شبكه بانك يخالص بده

اهش موجب ك 1يدولت به شبكه بانك يق كاهش خالص بدهيتواند از طر  يابد ميش يافزا

 در كشور شود.  ينگينقد
 

 

 ز دولت وجود دارد. ها و همچنين كاهش مطالبات شبكه بانكي ا  در چنين شرايطي امكان افزايش سپرده .3
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توان انتظار داشت   ين آستانه باشد، مييم محدود و در پايزان تحريكه م يطيدر شرا

كمتر باشد و در نقطه  ين استقراض از شبكه بانكيبودجه دولت و همچن يكه كسر

شتر خواهد بود. حال در يز بين يدولت نزد شبكه بانك يها  ش سپردهيمقابل احتمال افزا

تواند   يم ينفت يم( شوک مثبت به درآمدهايتر از آستانه تحر  نيير پاي)مقاد يحالتن يچن

و  يداريد يها  ش سپردهير افزايموقت در كشور،  از مس يجاد رونق حتيواسطه ا  به

در كشور شود. در ادامه در نمودار  ينگيش نقديمسكوكات در دست مردم موجب افزا

آستانه  ير بالايپژوهش در مقاد يرهاير متغيبه شوک مثبت سا ينگي( واكنش نقد6)

 ( ارائه شده است:2م در قالب معادله )يرشد تحر

 
‌مير‌بالاتر‌از‌آستانه‌شاخص‌تحري(‌در‌مقاد5)معادله‌‌ينگيواکنش‌رشد‌نقد‌.7نمودار‌

 هاي پژوهش  ماخذ: يافته
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م، يرشد تحرر بالاتر از آستانه ي(، در مقاد2( و در قالب معادله )6بر اساس نمودار )

داشته است. شوک مثبت  ينگير مثبت بر نقديمدت تاث  م در كوتاهيشوک مثبت تحر

مدت بر   ر مثبت و كوتاهيو شوک مثبت نرخ ارز و تورم تاث ير منفيتاث ينفت يدرآمدها

تمام شده كالاها و خدمات، حقوق  يش تورم و نرخ ارز، بهايداشته است. با افزا ينگينقد

تواند   يابد كه مي  يش ميها و خانوارها افزا  نه بنگاهيمخارج و هز يور كلط  و دستمزد و به

به شوک مثبت  ينگي( واكنش نقد2شود. در ادامه در نمودار ) ينگيش نقديمنجر به افزا

م ارائه ين آستانه رشد تحريير پاي( در مقاد2پژوهش در قالب معادله ) يرهايمتغ يو منف

 شده است:

 
‌ميتر‌از‌آستانه‌شاخص‌تحر‌‌نيير‌پاي(‌در‌مقاد5)معادله‌‌ينگيواکنش‌رشد‌نقد‌.5نمودار‌

 هاي پژوهش  ماخذ: يافته
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م منجر يم، شوک مثبت  تحرين آستانه رشد تحريير پاي(، در مقاد2بر اساس نمودار )

 ين شوک مثبت درآمدهايچن  مدت شده است. هم  صورت كوتاه  به ينگيش نقديبه افزا

ر مثبت يمدت داشته است و شوک مثبت نرخ ارز و تورم تاث  بت كوتاهر مثيتاث ينفت

م بر يسه ساز و كار انتقال اثرات تحريچه كه از مقا  داشته است. آن ينگيمدت بر نقد  كوتاه

به انتخاب  ينگيبر نقد ينفت ير درآمدهاي( مشخص است، تاث2و  6)معادلات  ينگينقد

تواند بر دوره   ين موضوع ميدارد و ا يبستگ ينگيم بر نقدينحوه انتقال اثرات شوک تحر

 موثر باشد. ينفت يم و متعاقبا درآمدهايتحر ين نوع اثرگذاريچن  هم يزمان

 ياستيشنهادهاي‌سيو‌پ‌يريگ‌‌جهينت‌-5

ن نقل و يچن  ت تجارت و هميجاد محدوديق ايتواند از طر  يم ياقتصاد يها  ميتحر

د يف اقتصاد كشور هدف شود. در واقع تشديموجب تضع يالملل  نيب يانتقالات مال

ر منجر به كاهش صادرات نفت و كاهش ياخ يها  سال يدر ط ياقتصاد يها  ميتحر

ق يتواند از طر  يران شده است كه ميحاصل از صادرات نفت و گاز در ا يبازگشت ارزها

گران شدن  ش نرخ ارز در كشور شود و با توجه بهيكاهش عرضه ارز، منجر به افزا

از واردات كشور،  يا  هيواسطه و سرما يها  نهاده يدرصد 62ش از يواردات و سهم ب

و تورم شده  يتمام شده كالاها و خدمات داخل يش بهايش نرخ ارز منجر به افزايافزا

انداز   زان پسير در مييها موجب  تغ  متين رشد قيچن  رات نرخ ارز و هميياست كه تغ

شود   يم ين معوقات بانكيچن  و هم يشبكه بانك ي، توان اعتباريبانك يها  خانوارها، سپرده

گر يد ين از سويچن  در كشور اثرگذار باشد. هم ينگيت بر حجم نقديتواند در نها  يكه م

 ينفت يدر بودجه دولت، كاهش درآمدها ينفت يدرآمدها يبا توجه به سهم بالا

كه عموما در كشور،   نيشود و ا  يبودجه دولت م يش كسريم منجر به افزايواسطه تحر  به

ق يتواند از طر  يشود م  يپوشش داده م يق استقراض از شبكه بانكيبودجه از طر يكسر

ن ير قرار دهد. بنابرايرا تحت تاث ينگيو متعاقبا نقد يه پولير در مطالبات از دولت پاييتغ

ر نرخ ارز و يير تغيران از دو مسير اد ينگيم بر نقديتحر يا  ر آستانهيدر پژوهش حاضر تاث

 TSVAR يسم انتقال اثرات شوک و الگويبودجه دولت در قالب مكان ير در كسرييتغ

ر دوم يج پژوهش، در قالب مسيشد. براساس نتا يبررس 3166-3122 يدر دوره زمان

رشد شاخص  يم بالاتر برآورد شده است. آستانه اثرگذاري( آستانه شاخص تحر2)معادله 

( آستانه رشد 6ر نخست )معادله يدرصد و در قالب مس 350/6ن حالت يم در ايتحر
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آستانه  ير بالاي(، در مقاد6درصد سالانه است. در قالب معادله ) 262/1م يشاخص تحر

ن يچن  شده است. هم ينگيش نقديم منجر به افزايم، شوک مثبت به تحريرشد تحر

داشته  ينگير مثبت بر نقديبودجه تاث يو كسر يمنف ريتاث ينفت يشوک مثبت درآمدها

ز ين يابد و منابع ارزي  يدولت كاهش م ينفت يم، درآمدهاياست. در واقع با بروز تحر

دولت به  يش بدهيبودجه دولت و متعاقبا افزا يش كسريواسطه افزا  ابد و بهي  يكاهش م

م، ين آستانه رشد تحريير پايقادن، در ميچن  ابد.  همي  يش ميافزا ينگي، نقديشبكه بانك

ج پژوهش، يشده است. بر اساس نتا ينگيش نقديم منجر به افزايشوک مثبت به تحر

م ين آستانه شاخص تحريير بالا و پايبودجه، نرخ ارز و تورم در مقاد يشوک مثبت كسر

م يبسته به رژ ينفت يداشته است اما شوک مثبت درآمدها ينگير مثبت بر نقديتاث

ج پژوهش، بسته به يداشته است. بر اساس نتا ينگير متفاوت بر نقديم تاثيتحرشاخص 

 يا  آستانه يساختار يون برداريخودرگرس يساز و كار انتقال اثرات شوک در الگو

م يمختلف شاخص تحر يها  ميدر رژ ينگيبر نقد ينفت يشوک درآمدها ياثرگذار

به  ينگيبر نقد ينفت يدرآمدها يذاردهد اثرگ  ين موضوع نشان ميمتفاوت بوده است و ا

منجر به  يطيتحت هر شرا ينفت يش درآمدهايدارد و افزا يم بستگيزان تحريسطح و م

صندوق  يتينقش تثب يستين اساس، در كشور باينشده است. بر ا ينگيش نقديافزا

 يط رونق، سهم صندوق توسعه از منابع ارزيدر شرا يعنيرد يمدنظر قرار گ يتوسعه مل

دوره رونق  يزين مازاد واريط ركود ايابد و در شرايش يفروش و صادرات نفت و گاز افزا

شتر بودجه دولت استفاده شود. لازم بذكر است صندوق توسعه يت و انضباط بيجهت تثب

 يمناسب و دارا يو خارج يداخل يها‎يگذار  هيتواند با استفاده از منابع در سرما  يم يمل

جاد يا ييدر دوره رونق، ارزش افزوده بالا يزيمحل منابع مازاد وار، از يه اقتصاديتوج

داشته باشد  يتر  مناسب يتيبودجه نقش تثب يش كسريو افزا يد و در مواقع ركودينما

ها   ميد تحريط تشديدر شرا ينفت يشوک مثبت درآمدها يبرا ين مناسبيگزيو بتواند جا

ر مثبت نرخ ارز و تورم يبا توجه به تاث ن موضوعيبودجه دولت باشد. در كنار ا يو كسر

 يتوسط بانک مركز يت انتظارات تورميريم، مديتحر يها  ميرژ يدر تمام ينگيبر نقد

 يريشتر جلوگيب ينگيتوان از نقد  يم يطين شرايباشد و در چن  يت ميار حائز اهميبس

 نمود.
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Abstract 1 

In the years after the Islamic Revolution of Iran, for various reasons, Iran's economy 

has always been under the economic sanctions of the United States, the United 

Nations, or the European Union, sometimes by the United States alone, and in some 

periods by all three. In the present research, the impact of positive and negative 

shocks on the sanctions index through two paths of impact on the budget deficit and 

also the impact on the exchange rate and inflation on liquidity in the period of 1979-

2020 has been investigated using the Threshold Structural Vector Autoregressive 

model (TSVAR). According to the research results, the threshold of sanctions 

growth through the path of exchange rate and inflation was 5.162 % and through the 

government budget deficit channel was 3.057%, which shows that the threshold of 

sanction growth in the exchange rate channel and inflation is greater. Also, the 

difference in the country's liquidity response to oil revenues is related to the 

sanction’s threshold. Based on this, and to reduce the effects of exogenous oil 

shocks on liquidity, the stabilizing role of the National Development Fund should be 

considered along with the management of inflationary expectations. Because in such 

a situation, the foreign exchange reserves of the Central Bank will also increase. It 

can prevent the high growth of the exchange rate and inflation in the conditions of 

the tightening of sanctions through the ability to supply higher currency, which will 

prevent the further growth of liquidity in the country. 
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