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 چکیده

های اقتصاد کلان از جمله، نرخ ارز، تورم، های یک اقتصاد سالم داشتن ثبات مولفهاز  نشانه

-TVP باشد. در پژوهش حاضر با استفاده از الگوی کسری بودجه و بخش تجارت خارجی می

QVAR  با تواتر ماهانه به بررسی نحوه انتقال، دریافت و  1385:01-1397:12در دوره زمانی

همچنین علیّت انتقال نوسانات میان نرخ ارز، تورم، کسری بودجه و حساب جاری پرداخته شده 

 است. نتایج پژوهش نشان داد چنانچه رشد متغیرها در سطح پایین، میانگین و بالا قرار داشته

ت خواهد بود. به طور مشخص در دو سطح نرخ رشد ها نیز متفاوباشد، نوع ارتباطات بین آن

پایین و بالا ارتباط بیشتری میان نوسانات متغیرهای پژوهش وجود داشته است. همچنین در 

حالت نرخ رشد بالا تنها نوسانات نرخ ارز است که علّت تورم، کسری حساب جاری و کسری 

ین است که کسری بودجه دولت بر بودجه دولت است. از سوی دیگر، تنها در حالت نرخ رشد پای

 کسری حساب جاری در دوره مورد بررسی اثرگذار بوده است.

 

 JEL :E31 ،E51 ،B23بندی طبقه

 TVP-QVARنرخ ارز، اثر پاتینکین، کسری دوگانه،  :هاکلید واژه
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 مقدمه .1
د  اثرات اناند که توانستهنرخ ارز و تورم همواره دو متغیر کلیدی در اقتصاد ایران بوده

های اقتصادی داشته باشند. همچنین بار روانی ناشی از انتظارات مهمی بر سایر بخش

-تواند تبعات مهمی از جمله کاهش قدرت خرید، افزایش بیتورمی و نرخ ارز نیز می

گذاری و افزایش فساد مالی و اداری را در جامعه در اعتمادی، کاهش پس انداز و سرمایه

نرخ ارز، -(. با توجه به نظریه دور باطل تورم1399وکی و همکاران، پی داشته باشد )زر

تواند اثرات یاد شده را در طول زمان تشدید کند. اگر این ارتباط بین این دو متغیر می

ارتباط مثبت باشد انتظار بر آن است که افزایش یکی منجر به تقویت دیگری شود. در 

بر کنترل نوسانات سایر متغیرهای اقتصاد تواند این صورت کنترل این دو متغیر می

کلان، همانند کسری بودجه دولت و کسری حساب جاری، اثرات قابل توجهی داشته 

باشد. در خصوص ارتباط میان کسری بودجه دولت و کسری حساب جاری نیز تورم و 

تواند در طی زمان و همچنین سطوح باشند. اما این ارتباط مینرخ ارز اثرگذار می

لف رشد کسری بودجه، تورم، نرخ ارز و کسری حساب جاری متفاوت باشد که بر مخت

توان پیشنهادات سیاستی مختلفی ارائه کرد. در این صورت مسئله مهمی این اساس می

که بایستی بررسی شود این است که اثرگذاری و اثر پذیری نوسانات متغیرها  در طول 

در چه بازه زمانی متغیر مسلط و اثرگذار بر کند و کدام متغیر زمان چگونه تغییر می

های مناسب به تواند در ارائه سیاستسایر متغیرها بوده است. بررسی این موضوع می

بندی کنترل نرخ ارز، تورم، کسری بودجه دولت و گذار در راستای اولویتسیاست

شخص همچنین توازن حساب جاری بسیار با اهمیت باشد. به عبارت دیگر، بایستی م

گردد که کدام متغیر/متغیرها در چه دوره زمانی بیشترین اثرگذاری و یا اثر پذیری را 

ها در سطوح مختلف نرخ رشد چگونه اند، و همچنین نحوه ارتباط علیّ نوسان آنداشته

های صورت گرفته مورد بحث نبوده بوده است. که این موارد مهم تاکنون در پژوهش

معروف  1اب جاری و کسری بودجه دولت به کسری دوگانهاست. ارتباط بین کسری حس

است. ارتباط بین این دو نوع کسری با دو رویکرد نظری قابل توضیح است: اولین رویکرد 

و با فرض تحرک کامل سرمایه و انعطاف  2فلمینگ-با در نظر گرفتن چارچوب ماندل

یابد. واقعی افزایش می کند که با افزایش کسری بودجه دولت، نرخ ارزنرخ ارز بیان می

این موضوع با جذب سرمایه خارجی و در نتیجه افزایش ارزش پول داخلی، حساب 

                                                           
1
 Twin Deficit Hypothesis 

2
. Mundell-Fleming 
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کند. رویکرد دیگر تئوری جذب جاری را از طریق افزایش واردات دچار کسری می

کینزی است. بنابر این تئوری، افزایش کسری بودجه دولت موجب جذب داخلی شده که 

-یابد، که به نوبه خود موجب کسری حساب جاری میزایش میدر نتیجه آن واردات اف

به کاهش مخارج  2(. از سوی دیگر، اثر پاتینکین2020، 1شود )بیلمن و کاراوگلان

تواند با حقیقی دولت به دلیل تورم اشاره دارد. با توجه به این دیدگاه، مصالح سیاسی می

ش نقدینگی، منجر به افزایش فشار به دولت برای تأمین کسری بودجه از طریق افزای

تورم شود. به عبارت دیگر، اثر پاتینکین بیانگر آن است که با تأمین مالی کسری بودجه 

-دولت از طریق استقراض از بانک مرکزی، دولت نقش مهمی در افزایش تورم ایفا می

نماید. بر این اساس در پژوهش حاضر نحوه انتقال، دریافت و همچنین علیت انتقال 

انات میان نرخ ارز، کسری بودجه دولت، تورم و کسری حساب جاری در سه حالت نوس

نرخ رشد بالا، متوسط و پایین با استفاده از الگوی خودرگرسیون برداری با پارامترهای 

با تواتر ماهانه بررسی شده  1385:01-1397:12در دوره زمانی  3متغیر در زمان چندکی

انات میان نرخ ارز، تورم، کسری بودجه دولت و کسری نحوه انتقال و دریافت نوس 4است.

های مختلف و همچنین در طی زمان متغیر باشد. در تواند در چندکحساب جاری می

های نرخ واقع چنانچه نحوه اثرگذاری و اثرپذیری نوسانات میان این متغیرها در حالت

های سیاستی صیهتواند تورشد بالا، متوسط و پایین در طی زمان متفاوت باشد می

متفاوتی بسته به شرایط ارائه دهد که این مهم در مطالعات صورت گرفته مغفول مانده 

 است. 

های سوم، چهارم و پنجم در ادامه مبانی نظری و پیشینه پژوهش و همچنین در بخش

گیری و ارائه پیشنهادات ها و نتیجهشناسی، تجزیه و تحلیل یافتهپژوهش به ترتیب روش

 ی ارائه شده است.سیاست

 

 مبانی نظری .2
 اثر پاتینکین. 2-1

                                                           
1
. Bilman and Karaoglan 

2
. Patinkin 

3
. TVP-Quantile VAR 

4
بوده  1398علت انتخاب بازه زمانی مذکور موجود نبودن اطلاعات مربوط به کسری بودجه دولت از ابتدای سال  . 

  است.



 ... :جاری، حساب کسری ارز، نرخ میان زمان در متغیر چندکی اطارتب بررسی                                     132

های گوناگون های بسیاری را بین طیفارتباط بین کسری بودجه دولت و نرخ تورم بحث

ها همچون پاتینکین گرایان و نئوکلاسیکاقتصاددانان در پی داشته است. از سویی پول

ند که رابطه علّی بین این ( معتقد1983) 2( و  میلر1981) 1(، سارجنت و والاس1965)

دو متغیر از سمت کسری بودجه به تورم است. از این رو، افزایش کسری بودجه دولت 

منجر به استقراض از بانک مرکزی شده که نتیجه آن افزایش تورم خواهد بود. این 

( ارتباط 1981مسئله به پولی کردن کسری بودجه معروف است. سارجنت و والاس )

دانند. ی و مالی را عامل مهمی در ارتباط بین کسری بودجه و تورم میبین مقامات پول

طبق دیدگاه آنان هرگاه مقامات مالی بر مقامات پولی تسلط بیشتری داشته باشند، 

احتمال پولی کردن کسری بودجه نیز بیشتر خواهد شد. اما در حالت عکس، و به ویژه 

( 1983واهد بود. در همین راستا میلر )استقلال بانک مرکزی، این امر بسیار نامحتمل خ

زا است. طبق استدلال میلر، اثر دارد که کسری بودجه دولت در هر صورت تورمبیان می

تواند ازدحام ناشی از کسری بودجه بدون اینکه سیاست پولی سازی اعمال شود نیز می

 گذاری بخش خصوصی و در نتیجه کاهش رشد اقتصادی منجر بهبا کاهش سرمایه

توان توسط معادله مقداری پول بهتر درک کرد. در افزایش تورم شود. این موضوع را می

MVمعادله  = PY  با ثابت فرض کردنV اگر ،y گذاری بخش توسط کاهش در سرمایه

گریز ناپذیر خواهد بود. از  Pخصوصی کاهش یابد، برای برقراری مجدد تساوی افزایش 

از بین رفتن رکود اقتصادی بر آن هستند که دولت  سوی دیگر، اقتصاددانان کینزی برای

های پولی و مالی انبساطی به تسریع این روند کمک کند. این بایستی با اعمال سیاست

تواند به تعادل اقتصاد کلان موضوع برخاسته از این دیدگاه است که کسری بودجه می

ا به ویژه در زمان رکود ه(. این دیدگاه کینزین2008، 3بیانجامد )یوررحمان و همکاران

ای برخوردار است. بنابر این دیدگاه، در زمان رکود اقتصادی اقتصادی از اهمیت ویژه

تواند عامل مهمی در تحریک تقاضا و در نتیجه خروج اقتصاد از کسری بودجه دولت می

(. از سوی دیگر، برخی مطالعات رابطه علّی طرح 2020، 4شرایط رکودی باشد )اولالکان

( کسری بودجه 1979اند. بنابر نظر بارو )ه را از سمت تورم به کسری بودجه دانستهشد

دولت ناشی از تورم بوده و این رابطه علیّ یک طرفه است. بنابر این دیدگاه، افزایش 

شود. در کسری بودجه دولت موجب افزایش ارزش اسمی اوراق قرضه معوقه دولتی می

                                                           
1
. Sargent and Wallace 

2
. Miller 

3
. Ur Rehman  

4
. Olalekan 
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ظاری، ارزش اسمی اوراق قرضه دولتی نیز تا جایی که اینصورت با افزایش نرخ تورم انت

ارزش انتظاری واقعی اوراق قرضه معوق دولتی در مقدار اولیه ثابت باقی بماند، افزایش 

یابد. در اینصورت دولت به منظور نگاه داشتن ارزش انتظاری واقعی اوراق قرضه در می

رو، کسری بودجه دولت ناشی از سطح اولیه، کسری بودجه را افزایش خواهد داد. از این 

 تورم خواهد بود. 

 فرضیه کسری دوگانه . 2-2
تواند اثر منفی پایداری بر ( افزایش در اعتبار داخلی می2018بنابر دیدگاه حلمی )

حساب جاری داشته باشد. در نتیجه، کنترل اعتبار داخلی اهمیت زیادی برای تضمین 

که اعتبار داخلی شامل اعتبار به دولت و بخش تعادل حساب جاری دارد. با توجه به این

خصوصی است، پرهیز از کسری بودجه به منظور دستیابی به تعادل حساب جاری و 

رشد اقتصادی، ضروری است. برای درک مفهوم کسری دوگانه مدل ساده کینزی توضیح 

𝑌کند. با تنظیم مجدد معادله مناسبی ارائه می = 𝐶 + 𝐺 + 𝐼 + 𝑋 − 𝑀 توان به می

𝑋)ارت عب − 𝑀) = (𝑆 − 𝐼) + (𝑇 − 𝐺)  دست یافت. با توجه به این معادله

انداز ملی چه در بخش شود کسری حساب جاری برابر است با تفاوت در پسمشاهده می

خصوصی و چه در بخش عمومی. با این حال رابطه علیّ در معادله فوق قابل تشخیص 

برد، کسری بودجه رنج می کند که اگر کشوری ازنیست. فرضیه کسری دوگانه فرض می

 (. 2018، 1باید در وضعیت کسری حساب جاری نیز قرار داشته باشد )حلمیمی

، به خلاف تحلیل حلمی که بر اعتبار داخلی 2در همین ارتباط مکتب جدید کمبریج

کند، بر نقش تمایل به مصرف بخش خصوصی تأکید دارد. با توجه به دیدگاه تأکید می

𝑀)وق به صورت این مکتب، رابطه ف − 𝑋) = (𝐴𝑝 − 𝑌𝑑) + (𝐺 − 𝑇)  بازسازی

درآمد قابل تصرف  𝑌𝑑گذاری بخش خصوصی و مصرف و سرمایه 𝐴𝑝شود که در آن می

های مالی کند که بخش خصوصی نسبتی از داراییاست. مکتب جدید کمبریج فرض می

توان نوشت . در نتیجه میداردخود در ارتباط با درآمد قابل تصرف را ثابت نگه می

𝑉𝑝 = 𝛼𝑌𝑑  که در آنV  بیانگر دارایی مالی بخش خصوصی و𝛼  ضریب است. طبق

تعریف خالص دارائی مالی به نسبت تفاوت بین درآمد و هزینه بخش خصوصی تغییر 

𝑉𝑝∆کند. لذا می = 𝑌𝑑 − 𝐴𝑝.  بعلاوه، اگر فرض شود که∆𝑉𝑝 = 𝛼∆𝑌𝑑  و∆𝑌𝑑 =

𝑔𝑌𝑑 که ،g توان معادله نرخ رشد درآمد قابل تصرف است، می∆𝑉𝑝 = 𝛼𝑔𝑌𝑑  را بدست

                                                           
1
. Helmy 

2
. New Cambridge School 
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𝐴𝑝آورد. لذا، مخارج بخش خصوصی با عبارت  = (1 − 𝛼𝑔)𝑌𝑑  قابل توضیح است. در

این عبارت ارتباط بین مخارج و درآمد بخش خصوصی از نسبت بین خالص دارایی مالی 

1)آید. حال اگر در عبارت د قابل تصرف به دست میو درآم − 𝛼𝑔) که بیانگر میل ،

-کوچک باشد، این عبارت به سمت یک میل می 𝛼نهایی به خرج کردن است، ضریب 

𝑋کند. که در نتیجه  − 𝑀 = 𝐺 − 𝑇  ،خواهد بود. به عبارت دیگر، مطابق حالت پیش

 (.  2010، 1کسری بودجه برابر کسری حساب جاری خواهد بود )گانچو

توان بیان کرد که بین نرخ ارز، با توجه به آنچه در دو بخش قبل به آنها اشاره شد، می

تورم، کسری بودجه دولت و کسری حساب جاری ارتباط مهمی وجود دارد. افزایش 

سازی آن شده و از این تواند منجر به افزایش تمایل به پولیکسری بودجه دولت می

زایش دهد. از سوی دیگر، افزایش نرخ تورم با افزایش نرخ ارز منجر طریق نرخ تورم را اف

تواند به افزایش کسری بودجه دولت شود که در نتیجه میبه کسری حساب جاری می

بیانجامد. در حقیقت ارتباط بین این چهار متغیر در دوری باطل به طور مداوم این 

 کند. فرایند را تشدید می

 پیشینه پژوهش

 اخلیمطالعات د

( ارتباط بین کسری بودجه دولت، کسری تجاری و شکاف 1401مهرآرا و همکاران )

اند. نتایج مطالعه مورد بررسی قرار داده 1397تا  1357انداز در ایران را در بازه پس

انجام شده بیانگر آن بوده است که بین این سه نوع کسری رابطه بلند مدتی در دو مدل 

 ارد. نفتی و غیر نفتی وجود د

( رابطه تورم و کسری بودجه دولت را با رهیافت علیّت 1400شورکچالی و همکاران )

های این مطالعه در هر اند. بنابر یافتههگرنجر مارکوف سوئیچینگ در ایران را بررسی کرد

دو رژیم شناسایی شده رابطه علیّ یک طرفه از کسری بودجه دولت به تورم وجود داشته 

-1390و  1374-1370اثرگذاری کسری بودجه بر تورم در رژیم  است. البته شدّت

یکسان نبوده است. اما مسئله تنها در  1397-1392و  1390-1374با رژیم  1392

 شدّت اثرگذاری و نه سمت اثر گذاری بوده است.

-1381:01تورم در بازه -( با بررسی چرخه نرخ ارز1400صبوری دیلمی و همکاران )

اند که بین این دو متغیر شان داده MSBVARبا استفاده از مدل در ایران  1396:06

ای میان متغیرها در رژیم تورمی سطح پایین و رابطه انفجاری در رژیم رابطه دو طرفه

                                                           
1
. Ganchev 
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تورمی سطح بالا وجود دارد. بنابر این مطالعه در رژیم تورمی سطح پایین، واکنش تورم 

ارز مثبت و کمتر از یک است. در حالیکه به شوکی به اندازه یک انحراف معیار در نرخ 

واکنش نرخ ارز به شوکی معادل یک انحراف معیار در تورم مثبت و از حالت قبل بیشتر 

 ای تشدید شونده است. است. همچنین، در رژیم تورمی سطح بالا چرخه

( ارتباط بین کسری بودجه و تورم در اقتصاد ایران در دوره 1399زروکی و همکاران )

اند. مطالعه صورت گرفته با هدف بررسی را مورد بررسی قرار داده 1397:2تا  1369:1

اثر تانزی و پاتینکین انجام شده است. نتایج حاصل شده بیانگر آن است در بلند مدت 

گذارد. افزایش و کاهش تورم بر کسری بودجه کل و عملیاتی به صورت معکوس اثر می

ه بیانگر اثر غیر خطی تورم بر کسری بودجه کل و های این مطالعاز سوی دیگر، یافته

 عملیاتی است.

به  TVAR( با استفاده از مدل موجک گسسته و الگوی 1399زاده و همکاران )کاظم

 1369:1-1396:3بررسی اثر متقابل تورم و کسری بودجه دولت در ایران طی بازه زمانی 

های بیش از هشت که در افق اند. نتایج حاصل از مدل موجک بیانگر آن استپرداخته

 TVARسال رابطه علّی بین تورم و کسری بودجه دوطرفه است. همچنین، نتایج مدل 

%، کسری بودجه با تکانه تورم 6/28های فصلی کمتر از بیانگر آن است که در تورم

 یابد. افزایش می

اری در های پولی و مالی بر کسری حساب ج( اثرات سیاست1398نصیرپور و همکاران )

را با استفاده از مدل  2015تا  2000کشورهای منتخب صادر کننده نفت در بازه زمانی 

P-VAR دهد با اند. نتایج به دست آمده از این پژوهش نشان میمورد بررسی قرار داده

 یابد. افزایش کسری بودجه، کسری حساب جاری نیز افزایش می

عرضه پول و تورم در ایران را با استفاده  ( ارتباط بین کسری بودجه،1397حسینی پور )

مورد بررسی قرار داده است. نتایج  1394تا  1360در بازه  VECMو  VARاز الگوی 

بلند مدت بیانگر اثر مثبت حجم پول و کسری بودجه بر تورم بوده است. همچنین، نتایج 

ن حال رابطه علّی بیانگر رابطه علیّ از حجم پول به تورم و کسری بودجه بوده است. با ای

 بین کسری بودجه و تورم دوطرفه برآورد شده است.

-1393:4( اثر تورم بر کسری بودجه دولت طی دوره 1396برادران خانیان و همکاران )

اند. نتایج مطالعه آنها را با استفاده از رگرسیون کوانتایل مورد بررسی قرار داده 1370:1

یابد. به عبارت دیگر، افزایش تورم کاهش میدهد که کسری بودجه دولت با نشان می

ها و درآمدهای دولت داشته است. به افزایش تورم اثر نامتقارنی بر میزان کاهش هزینه
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های اینصورت که افزایش تورم موجب شده است که کاهش درآمد کمتر از کاهش هزینه

 دولت با افزایش تورم بوده است. 

 مطالعات خارجی

( ارتباط بین توازن مالی دولت و توازن حساب جاری را برای 2022)و همکاران  1آفونسو

های فصلی و با استفاده از داده 2018تا  1995در بازه زمانی  OECDکشور عضو  18

اند. نتایج حاصل از این مطالعه بر ارتباط بلند مدت بررسی کرده Panel-VARمدل 

دهد که چنین، نتایج نشان میبین توازن بودجه و توازن حساب جاری تأکید دارد. هم

تا  1/0توازن حساب جاری را به میزان  GDPتقویت تراز بودجه به میزان یک درصد از 

بخشد. از سوی دیگر، افزایش مخارج مصرفی دولت به طور می GDPدرصد بهبود  3/0

 کند. عمومی تراز حساب جاری را تضعیف می

مدل خود رگرسیون برداری پنلی برای ( با استفاده از 2021) 2راجاکارونا و سواردی

کشورهای کنوب آسیا ارتباط کسری بودجه دولت و کسری حساب جاری را بررسی 

دهد که این دو نوع کسری بر یکدیگر اثر متقابل اند. نتایج این مطالعه نشان میکرده

ک هایی است که پیشتر بر رابطه علیّ یداشته این رابطه علیّ دو طرفه بر خلاف دیدگاه

طرفه از کسری بودجه به سمت کسری حساب جاری تأکید داشتند. همچنین این 

دهد که کسری بودجه به شوک یک انحراف معیار کسری حساب جاری مطالعه نشان می

 دهد. همین رابطه برای حالت عکس نیز برقرار است. پاسخ مثبتی می

بودجه دولت و  کشور ارتباط بین کسری 65( با بررسی 2021آفونسو و همکاران )

اند. نتایج این مطالعه بیانگر بررسی کرده 2015تا  1985کسری حساب جاری را در بازه 

های مالی آن است که اثر کسری بودجه بر کسری حساب جاری با افزایش نقش سیاست

یابد. همچنین این مطالعه بر نقش عوامل مالی در توضیح عدم تعادل حساب افزایش می

 . جاری تأکید دارد

( ارتباط بین کری بودجه دولت و نرخ تورم را با استفاده از 2021و همکاران ) 3فرارا

مورد بررسی قرار  SVARهای مربوط به ایالات متحده آمریکا و با استفاده از مدل داده

دهد که افزایش مخارج دولت با افزایش نرخ بهره حقیقی ها آنها نشان میاند. یافتهداده

 تورمی ایجاد کند. تواند فشار می

                                                           
1
. Afonso 

2
. Rajakaruna and Suardi 

3
. Ferrara 
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در  OECDکشور عضو  25( فرضیه کسری دوگانه را برای 2020بیلمن و کارائولان )

های نرخ بهره حقیقی را با در نظر گرفتن تفاوت در رژیم 2016تا  2005بازه زمانی 

به  1اند. نتایج این مطالعه که توسط مدل پنل آستانه غیر پویامورد بررسی قرار داده

دهد که بین این دو متغیر ارتباطی غیر خطی وجود دارد و نشان می دست آمده است

این فرضیه تنها در شرایط رژیم نرخ بهره پائین برقرار است. در این حالت با افزایش 

شود. در صورتی که در رژیم نرخ بهره بالا افزایش کسری بودجه تراز تجاری بدتر می

 شود. میکسری بودجه دولت منجر به بهبود تراز تجاری 

تا  1870های های مربوط به هفده کشور بین سال( با استفاده از داده2019) 2کاراس

اند. نتایج این به بررسی ارتباط بین کسری بودجه و کسری حساب جاری پرداخته 2013

دهد که تغییر در کسری بودجه به اندازه مطالعه با فرض تقارن پاسخ به شوکها نشان می

 25/0به حرکت خلاف جهت کسری حساب جاری به اندازه  منجر GDPیک درصد 

اند تغییری شود. نتایج در حالتی که فرض تقارن کنار گذاشته شدهمی GDPدرصد از 

 نکرده است. 

( ارتباط بین کسری بودجه و تورم را در نمونه مشتمل بر 2019) 3احمد و آورینده

دهد که بین تایج مطالعه آنها نشان میاند. ندوازده کشور آفریقایی مورد بررسی قرار داده

زا بوده است. کسری بودجه و تورم رابطه بلند مدتی وجود داشته و کسری بودجه تورم

بنابر این مطالعه کنترل مالی دولت و کاهش کسری بودجه عامل مهمی در کنترل تورم 

 شود. محسوب می

کرده است. در این ( فرضیه کسری دوگانه را برای کشور مصر آزمون 2018) 4حلمی

دهد که در کوتاه مدت ارتباطی معکوس از نشان می VARمطالعه نتایج حاصل از مدل 

سمت کسری حساب جاری به کسری بودجه وجود داشته است. با این حال نتایج مدل 

VECM به  .کندمی رد جاری حساب هدفمندی فرضیه نفع به را دوگانه کسری فرضیه

 جاری مصر منجر به بهبود کسری بودجه دولت شده است. عبارت دیگر، بهبود تراز ت

( ارتباط بین کسری بودجه دولت و نرخ تورم در پاکستان را 2014)و همکاران  5جلیل

اند. نتیجه مطالعه انجام شده نشان مورد بررسی قرار داده 2012تا  1972طی بازه زمانی 

در بازه زمانی مورد  هادهد که کسری بودجه عامل اصلی در تعیین سطح قیمتمی
                                                           
1
. Non-dynamic panel threshold 

2
. Karras 

3
. Ahmad and Aworinde 

4
. Helmy 

5
. Jalil  
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بررسی بوده است. به عبارت دیگر، با افزایش کسری بودجه، دولت تمایل به پولی سازی 

 آن و در نتیجه افزایش تورم خواهد داشت. 

( فرضیه کسری دوگانه را برای بلغارستان آزمون کرده است. بنابر نتایج 2010) 1گانچو

ای بین کسری بودجه دولت و دوطرفهدهد علیّت این مطالعه علیّت گرنجری نشان می

-بیانگر بی VEC 3و VAR 2های کسری حساب جاری وجود دارد. همچنین، مدل

اند. هرچند احتمال وجود مدت در اقتصاد بلغارستان بودهاعتباری این فرضیه در کوتاه

 کنند. رابطه معتبر در بلند مدت را رد نمی

ده در این است که در گام نخست نحوه وجه تمییز پژوهش حاضر با مطالعات انجام ش

انتقال و دریافت نوسانات میان نرخ ارز، تورم، کسری حساب جاری و کسری بودجه 

های مختلف بررسی نشده است و در گام دوم رابطه علی دولت در طی زمان و در چندک

های مختلف تاکنون بررسی نگردیده است که میان متغیرهای مورد بررسی در چندک

 باشند. گذار از اهمیت بالایی برخوردار میوارد برای سیاستاین م
 

 روش شناسی پژوهش. 3
و همکاران  4در پژوهش حاضر از رویکرد ارتباط متغیر در زمان چندکی که توسط آندو

( 2018( معرفی شده، استفاده شده است. در راستای مطالعه آندو و همکاران )2018)

در طی زمان، بایستی یک بردار میانگین متحرک با برای محاسبه دقیق ارتباط چندکی 

( QVARدرجه نامحدود به عنوان نماینده الگوی خودرگرسیون برداری چندکی )

 داریم: QVAR(p)توصیف شود.  برای یک 

0

( ) ( ) ( ) ( ) ( )
p

t j t j t i t i

j i

y q q y u q q q u  


 



                       (1)  

 

 5ارانباشد. بر اساس مطالعه کوپ و همکبین صفر و یک می qکه در آن چندک 

بینی تعمیم ( تجزیه واریانس خطای پیش1998) 6( و همچنین پسران و شین1996)

 صورت ذیل خواهد بود:به Hبینی با افق پیش 7یافته
                                                           
1
. Ganchev 

2
. vector autoregressive 

3
. vector error correction 

4
. Ando  

5
 Koop et al 

6
 Pesaran & Shin 

7
 Generalized Forecast Error Variance Decomposition (GFEVD) 
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ie  نماینده یک بردار صفر یکه در موقعیتi اجزاء ماتریس سازی باشد. نرمالام می
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-( ، سرریز ریسک و ارتباط بر پایه چندک به2014) 1براساس الگوی دیابولد و ایلماز
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( 5دهد. معادله )بر روی سایر متغیرها را نشان می j( تاثیر نوسانات متغیر 4معادله )

یک ( چنانچه 6دهد. در معادله )را نشان می jتاثیر سایر متغیرهای سیستم بر متغیر 

متغیر منتقل کننده خالص نوسان به سایر متغیرها باشد دارای مقدار مثبت و چنانچه 

دریافت کننده خالص نوسان از سایر متغیرها باشد، دارای مقدار منفی خواهد بود. معادله 

( ارتباط مستقیم 8چنین معادله )همدهد و ( میزان ارتباط میان متغیرها را نشان می7)

و بر  jبر متغیر  iدهد که چه میزان متغیر دارد و نشان میرا بیان می متغیرهادو به دو 

 (. 2022، و همکاران 2تیواریگذارد )عکس تاثیر می
 

 

                                                           
1
. Diebold‫Yılmaz&‫ 

2
. Tiwari  
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 تجزيه و تحلیل نتايج .4
الگوی خودرگرسیون برداری با پارامترهای متغیر در  در این بخش نتایج حاصل از برآورد

یانگین و بالا مورد تجزیه و تحلیل قرار چندکی در سه حالت نرخ رشد پایین، مزمان 

آمار توصیفی متغیرهای مورد بررسی در الگو  1گرفته است. پیش از آن در جدول 

 نمایش داده شده است:

آمار توصیفی متغیرهای الگو :(1جدول )  

 

Exchange.‫

Rate 

(نرخ ارز)  

Inflation 

 )تورم(
BD 

)کسری بودجه 

 دولت(

CAD 
)کسری حساب 

 جاری(

ینمیانگ  713/1  492/1  870/1  116/1  

656/33 واریانس  583/1  23/10015  276/3  

765/1 چولگی  344/1  055/0  760/2  

534/8 کشیدگی  090/3  292/2  258/18  

420/25 توزیع نرمال  19 228/34  8/23  

000/0 سطح احتمال  000/0  000/0  000/0  

 آزمون ریشه واحد
ERS 

507/4-  891/2-  781/7-  549/2-  

مالسطح احت  000/0  004/0  000/0  012/0  

 های پژوهشماخذ: یافته

شود، میانگین متغیرهای مورد بررسی تقربا یکسان مشاهده می 1همانطورکه در جدول 

شود. پس از کسری بودجه، است، اما بیشترین نوسان به کسری بودجه دولت مربوط می

 1برا-ه است. آماره جارکنرخ ارز دارای بیشترین نوسان در بازه زمانی مورد بررسی بود

بیانگر عدم توزیع نرمال متغیرهای مورد استفاده در مدل است. همچنین، آزمون ریشه 

2واحد 
ERS دهد که همه متغیرها در سطح مانا هستند. نیز نشان می 

 صدک بیست و پنجم )نرخ رشد پايین( .4-1
دهد. همانطورکه میسرریز نوسانات متغیرهای مورد بررسی بر یکدیگر را نشان  2جدول 

شود، هنگامیکه متغیرها  نرخ رشد پائینی دارند، کسری حساب جاری مشاهده می

دهد. در مقابل کسری بودجه درصد نوسانات کسری بودجه دولت را توضیح می 82/11

دهد. در نتیجه در حالت درصد از کسری حساب جاری را توضیح می 85/9دولت تنها 

                                                           
1
. Jarque-Bera 

2
. Elliot, Rothenberg and Stock 
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درصد است. از سوی دیگر  10نه در اقتصاد ایران در حدود نرخ رشد پایین، کسری دوگا

و  11انتقال نوسانات کسری بودجه دولت و کسری حساب جاری به تورم به ترتیب 

درصد است. به  92/16درصد بوده است. همچنین، انتقال نوسانات نرخ ارز به تورم  82/6

نده خالص نوسانات طور کلی نیز تورم در صدک بیست و پنجم )نرخ رشد پایین( پذیر

سایر متغیرها بوده است و نرخ ارز و کسری حساب جاری به ترتیب بیشترین متغیرهای 

دهد در شرایطی که نرخ رشد متغیرهای پژوهش اند. این موضوع نشان میاثرگذار بوده

پایین است، متغیر نرخ ارز بیشترین انتقال نوسانات به سایرین را دارا بوده است. شاخص 

رتباطات نیز بیانگر آن است که متغیرهای مورد بررسی در صدک بیست و مجموع ا

اند. روند این ارتباط در طول بازه درصد با یکدیگر ارتباط داشته 59/48پنجم به میزان 

 ارائه شده است.  1مورد بررسی در نمودار 

در صدک بیست و پنجم مورد بررسیمتغیرهای برآورد سرريز نوسانات  :(2جدول )  

 
خ ارزنر  تورم 

کسری 

 بودجه دولت

کسری 

حساب 

 جاری

 از:

70/61 نرخ ارز  92/16  43/11  94/9  30/38  

38/22 تورم  75/53  99/9  89/13  25/46  

39/11 کسری بودجه دولت  11 76/67  85/9  24/32  

کسری حساب 

 جاری
34/10  82/6  82/11  02/71  98/28  

10/44 به:  73/34  24/33  68/33   

80/5 خالص  52/11-  01/1  71/4  

شاخص مجموع 

 = ارتباطات

59/48  

 های پژوهشماخذ: یافته

شود، روند ارتباط بین متغیرهای مورد مطالعه در مشاهده می 1همانطورکه در نمودار 

بازه زمانی مورد مطالعه نوسانات زیادی را تجربه کرده است. این ارتباط در برخی از 

 درصد نزول کرده است.  20ها به ی دورهدرصد نیز گذشته است و در برخ 70ها از دوره
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 تغیرهای مورد مطالعه در نرخ رشد پائینشاخص مجموع ارتباطات م :(1نمودار )

 
 پژوهش یهامنبع: یافته

میزان ارتباط میان نوسانات متغیرهای پژوهش در طی زمان متفاوت  1بر اساس نمودار 

(( به بعد به یکباره 1398)2019) بوده است و این ارتباط در دوره دوم تشدید تحریم

 رشد چشمگیری داشته است.

دهد. همانطورکه روند اثرگذاری هریک از متغیرها بر سایرین را نشان می 2نمودار 

شود، کمترین اثرگذاری در طی دوره مربوط به نرخ تورم بوده است. از سوی مشاهده می

ورد بررسی داشته است و این مهم دیگر نوسانات نرخ ارز بیشترین اثرگذاری را در دوره م

بعد از خروج آمریکا از برجام بیشتر شده است. نکته جالب توجه اینکه دقیقا در همین 

دوره اثرگذاری تورم و کسری بودجه دولت کمتر شده است و نشان از نقش مسلط نرخ 

ا ارز در انتقال نوسانات دارد. کسری حساب جاری در ابتدای دوره اثرگذاری بالایی ر

 تجربه کرده و سپس این اثرگذاری با کاهش محسوسی مواجه شده است. 
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 1روند اثرگذاری هريک از متغیرها بر ديگران در طی بازه مورد مطالعه در حد پائین(. 2نمودار )

 
 های پژوهشماخذ: یافته

ود شدهد. همانطورکه مشاهده میروند اثرپذیری هریک از متغیرها را نشان می 3نمودار 

روند نزولی در اثر پذیری را طی کرده و پس از آن برای  2013نرخ ارز تا اوایل سال 

چند سال اثر پذیری آن افزایش یافته است و مجددا بعد از خروج آمریکا از برجام 

اثرپذیری نرخ ارز در مجموع کاهش یافته است. همچنین، کسری حساب جاری نیز تا 

به یکباره اثرپذیری آن تا  2014یی داشته و از سال اثر پذیری تقریبا بالا 2013سال 

( به شدت کاهش یافته است اما با تشدید تحریم، حساب جاری 2018تشدید تحریم )

بشدت دریافت کننده نوسانات سایر متغیرها بوده است. با این حال، همانطورکه مشاهده 

بوده است. این  شود بیشترین میزان اثرپذیری در طول زمان مربوط به نرخ تورممی

دهد نرخ تورم در حالت نرخ رشد پایین، منفعل بوده و در بسیاری از موضوع نشان می

 کننده نوسانات بوده است.ها دریافتدوره

 

 

                                                           
کسری  CADکسری بودجه دولت و  BDنرخ ارز،  Exchange rateتورم،  Inflationدر این نمودار   .1

 حساب جاری است. 
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روند اثرپذيری هريک از متغیرها بر ديگران در طی بازه مورد مطالعه در صدک  :(3نمودار )

 بیست و پنجم

 
 های پژوهشماخذ: یافته

شود در شرایط نرخ رشد پائین کسری حساب جاری مشاهده می 4رکه در نمودار همانطو

اند. از سوی دیگر کسری بودجه و نرخ ارز به ترتیب بیشترین اثرگذاری را بر تورم داشته

دولت نیز بر کسری حساب جاری اثرگذار بوده است. نکته مهم آنکه در شرایط نرخ رشد 

صورت ضعیف از  ب جاری و کسری بودجه دولت بهپایین، ارتباط علیّ بین کسری حسا

صورت قوی معلول کسری حساب جاری به کسری بودجه دولت است و  تورم نیز به

 نوسانات کسری حساب جاری و نرخ ارز بوده است.
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ای میان متغیرهای مورد بررسی در شرايط نرخ رشد بررسی ارتباط علی شبکه: (4نمودار )

 پائین

 
 های پژوهشماخذ: یافته

 صدک پنجاهم )حد میانگین رشد(. 4-2
سرریز نوسانات متغیرهای مورد مطالعه در صدک پنجاهم )حد میانگین( را  3جدول 

دهد. همانطورکه در این جدول قابل مشاهده است، اثر کسری بودجه دولت بر نشان می

پیشین بوده است. در مقایسه با حالت  35/8و اثر بالعکس  61/7کسری حساب جاری 

توان گفت در سطح میانگین اثرگذاری این دو نوع کسری در اقتصاد ایران کاهش می

 48/12یافته است. از سوی دیگر، با توجه به اینکه در حالت میانگین اثر نرخ ارز بر تورم 

دهد که اثر گذاری آن بر تورم کاهش یافته است. در ارتباط با اثر درصد بوده نشان می

-چه قابل توجه است به تداوم اثر پذیری تورم با شدت بیشتر باز میخالص متغیرها آن

گردد. همچنین، کسری بودجه نیز با تغییر جهت به متغیری اثر پذیر تبدیل شده است. 

همزمان شدّت خالص اثر گذاری نرخ ارز و کسری حساب جاری نیز افزایش داشته است. 

یافته است که بیانگر کاسته  کاهش 05/29با این حال، شاخص مجموع ارتباطات به 

 شدن ارتباط بین متغیرهای الگو در حد میانگین رشد است.
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 در صدک پنجاهم )حد میانگین( مورد بررسیمتغیرهای برآورد سرريز نوسانات  :(3جدول )

 
 تورم نرخ ارز

کسری 

 بودجه دولت

کسری 

حساب 

 جاری

 از:

80/69 نرخ ارز  48/12  25/7  47/10  20/30  

79/20 تورم  06/60  19/6  96/12  94/39  

83/9 کسری بودجه دولت  34/5  21/77  61/7  79/22  

کسری حساب 

 جاری
13/10  81/4  35/8  71/76  29/23  

75/40 به:  63/22  79/21  04/31   

55/10 خالص  31/17-  1-  75/7  

شاخص مجموع 

 = ارتباطات

05/29  

 های پژوهشماخذ: یافته

دهد. مورد مطالعه در صدک پنجاهم را نشان می مجموع ارتباط بین متغیرهای 5نمودار 

همانصورکه قابل مشاهده است نوسان فراوانی در ارتباط بین متغیرها وجود داشته است. 

ارتباط متغیرها کاهش یافته است. همچنین، در این  1اما در مجموع نسبت به نمودار 

ها از سال تحریمنمودار نیز مشخص است که با خروج آمریکا از برجام و آغاز مجدد 

درصد نیز  40ای از ( به بعد ارتباط بین متغیرها افزایش یافته و در برهه1398) 2019

 گذشته است. 
 تغیرهای مورد مطالعه در حد میانگینشاخص مجموع ارتباطات م :(5نمودار )

 
 های پژوهشماخذ: یافته
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-ه مورد بررسی نشان میروند اثرگذاری هریک از متغیرها بر سایرین را طی باز 6نمودار 

شود نرخ ارز نسبت به سایر متغیر در طی بازه مورد مطالعه دهد. همانطورکه مشاهده می

اثرگذاری بیشتری بر سایر متغیرها داشته است. همچنین، اثرگذاری این متغیر بر 

تقریبا به مقدار ناچیزی رسیده، پس از خروج آمریکا از  2018سایرین، که در سال 

ای را تجربه کرده است. نکته قابل توجه در این نمودار آن است قابل توجه برجام رشد

که در مقایسه با نمودار مشابه در حد رشد پایین، اثرگذاری کسری حساب جاری پس از 

ها افزایش چشمگیری داشته و این روند تا پایان دوره مورد بررسی ادامه تشدید تحریم

 داشته است. 

ذاری هريک از متغیرها بر ديگران در طی بازه مورد مطالعه در صدک روند اثرگ :(6نمودار )

 پنجاهم

 
 های پژوهشماخذ: یافته

روند اثر پذیری هریک از متغیرها نمایش داده شده است. در این نمودار  7در نمودار 

به شدّت تحت تأثیر سایر متغیرها قرار داشته  2015شود که تورم تا سال مشاهده می

تا پایان دوره اثر پذیری آن با نوسانات زیادی مواجه بوده است.  2015سال  است. اما از

اما با خروج آمریکا از برجام روند اثرپذیری این متغیر نیز با رشد چشمگیری همراه بوده 

است. نکته جالب توجه در این نمودار آن است که روند اثر پذیری کسری حساب جاری 
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این روند به  2014ند صعودی داشته و از اوایل سال رو 2011از سایر متغیرها از سال 

ها اثرپذیری این متغیر نیز همچون تورم شدّت کاهش یافته است. اما با تشدید تحریم

آنچه مشخص است آن است که به طور  7افزایش یافته است. با نگاهی کلی به نمودار 

 ه است. کلی روند اثرپذیری متغیرها با خروج آمریکا از برجام تشدید شد

روند اثر پذيری هريک از متغیرها بر ديگران در طی بازه مورد مطالعه در صدک  :(7نمودار )

 بیست و پنجم

 
 های پژوهشماخذ: یافته

دهد. ارتباط علّی بین متغیرهای موجود در الگو در صدک پنجاهم را نشان می 8نمودار 

رات نیرومندی بر تورم شود نرخ ارز و کسری حساب جاری اثهمانطورکه مشاهده می

شود که اثر نرخ ارز بر تورم در حد مشاهده می 8و  4اند. با مقایسه دو نمودار داشته

مشاهده شد که نرخ ارز تنها توضیح دهنده نرخ  4میانگین افزایش یافته است. در نمودار 

تورم، شود که علاوه بر افزایش شدّت اثر نرخ ارز بر مشاهده می 8تورم است. در نمودار 

این متغیر در صدک پنجاهم علّت نوسانات کسری بودجه دولت نیز بوده است. همچنین، 

 دیگر ارتباط علیّ بین کسری حساب جاری و کسری بودجه دولت قابل مشاهده نیست.
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 ای میان متغیرهای مورد بررسی در شرايط حد میانگینبررسی ارتباط علی شبکه(: 8نمودار )

 
 هشهای پژوماخذ: یافته

 صدک هفتاد و پنجم )حد رشد بالا( .4-3
دهد. سرریز نوسانات متغیرها بر یکدیگر در حد رشد بالا را نشان می 4جدول 

شود اثر کسری بودجه بر کسری حساب جاری و همانطورکه در این جدول مشاهده می

 بالعکس افزایش یافته است. به عبارت دیگر، در مقایسه با دو حالت پیشین میزان اثر

گذاری هر دو متغیر بر یکدیگر افزایش داشته است. از سوی دیگر، اثر نرخ ارز بر تورم در 

قبل نیز افزایش داشته است. اگر روند اثرگذاری نرخ ارز بر  این حالت نسبت به حالت

شود که به تورم در سه حالت حد پائین، میانگین و بالای رشد پیگیری شود مشاهده می

بوده است. این بدان معناست که اثر پذیری تورم از نرخ  36/16و  48/12، 92/16ترتیب 

درصد بوده است.  16ارز تنها در حد میانگین کاهش یافته و در دو حد پائین و بالا حول 

نکته حائز اهمیت در این جدول آن است که در صدک هفتاد و پنجم شاخص مجموع 

شاخص ارتباطات در حد پائین  درصد بوده که تقریباً معادل میزان 28/41ارتباطات 

 است. 
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 در صدک هفتاد و پنجم )حد بالا( مورد بررسیمتغیرهای برآورد سرريز نوسانات  :(4جدول )

 
 تورم نرخ ارز

کسری 

 بودجه دولت

کسری 

حساب 

 جاری

 از:

61/62 نرخ ارز  36/16  74/9  29/11  39/37  

58/28 تورم  24/51  04/10  14/10  76/48  

23/14 کسری بودجه دولت  02/10  23/63  51/12  77/36  

کسری حساب 

 جاری
22/17  79/12  20/12  79/57  21/42  

04/60 به:  18/39  98/31  94/33   

65/22 خالص  58/9-  79/4-  28/8-  

شاخص مجموع 

  = ارتباطات

28/41  

 های پژوهشماخذ: یافته

دهد. در مجموع ارتباطات متغیرهای مورد مطالعه در حد بالا را نمایش می 9نمودار 

مقایسه با حالت حد میانگین، افزایش مجموع ارتباطات و نزدیک شدن به حالت حد 

پائین در این نمودار به وضوح مشهود است. اما آنچه به طور کلی از این نمودار مشاهده 

شود آن است که روند مجموع ارتباطات به طور کلی تا پیش از خروج آمریکا از می

ها این روند به شدت افزایش یافته است. اما با تشدید تحریمبرجام روند نزولی داشته 

 است. 

 تغیرهای مورد مطالعه در حد بالاشاخص مجموع ارتباطات م :(9نمودار )

 
 های پژوهشماخذ: یافته
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روند اثرگذاری متغیرها بر یکدیگر نشان داده شده است. همانطورکه قابل  10در نمودار 

اثرگذاری را در بازه زمانی مورد بررسی داشته است. نکته مشاهده است نرخ ارز بیشترین 

و به ویژه پس از خروج آمریکا از برجام تا پایان دوره اثر  2018قابل تأمل آنکه از سال 

 گذاری نرخ تورم بر سایر متغیرها جهشی را تجربه کرده است. اما اثرگذاری کسری

ت. کسری حساب جاری نیز از بودجه دولت نسبت به سایر  متغیرها کاهش داشته اس

-به بعد اثرگذاری بیشتری بر سایر متغیرها داشته است که این موضوع می 2018سال 

 ها باشد.تواند ناشی از خروج آمریکا از برجام و تشدید تحریم

روند اثرگذاری هريک از متغیرها بر ديگران در طی بازه مورد مطالعه در صدک  :(10نمودار )

 هفتاد و پنجم

 
 های پژوهشاخذ: یافتهم

شود دهد. در این نمودار مشاهده میاثر پذیری متغیرها در الگو را نشان می 11نمودار 

تا پایان دوره  2018بالا بوده و از سال  2015که اثر پذیری تورم از ابتدای دوره تا سال 

به طور نیز بر شدّت اثر پذیری آن افزوده شده است. این روند برای سایر متغیرها نیز 

ها افزایش قابل مشابه تکرار شده است. برای مثال اثر پذیری نرخ ارز با تشدید تحریم

 ای داشته است.ملاحظه
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روند اثر پذيری هريک از متغیرها بر ديگران در طی بازه مورد مطالعه در صدک  :(11نمودار )

 هفتاد و پنجم

 
 های پژوهشماخذ: یافته

متغیرهای الگو نشان داده شده است. همانطورکه مشاهده  ارتباط علّی بین 12در نمودار 

شود در صدک هفتاد و پنجم نرخ ارز متغیر مسلط در الگو بوده و نوسان تورم، می

دهد. نکته مهمی که در این کسری بودجه دولت و کسری حساب جاری را توضیح می

بسیار نیرومند  نمودار قابل توجه است آن است که اثر نرخ ارز بر تورم در این حالت

است. از سوی دیگر، ارتباط بین سایر متغیرهایی که در حد پائین و میانگین وجود 

 داشت، در حد بالا از بین رفته است.
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 ای میان متغیرهای مورد بررسی در شرايط حد بالابررسی ارتباط علی شبکه: (12نمودار )

 
 های پژوهشماخذ: یافته

 

 های سیاستییهگیری و ارائه توصنتیجه. 5
از جمله ارکان سلامت اقتصادی سالم نگاه داشتن توازن بودجه، توازن حساب جاری، 

های تورم پائین و ثبات نرخ ارز است. در مورد شیوه ارتباط بین این متغیرها دیدگاه

( تورم و کسری بودجه دولت را با یکدیگر 1965مختلفی ارائه شده است. پاتینکین )

ز سوی دیگر، فرضیه کسری دوگانه نیز بر اهمیت ارتباط بین کسری داند. امرتبط می

حساب جاری و کسری بودجه دولت تأکید دارد. مطالعات متعددی نیز برای بررسی این 

ای که در دو دیدگاه در اقتصاد ایران و سایر کشورها انجام شده است. اما تاکنون مطالعه

غیرها پرداخته باشد انجام نشده است. های مختلف به بررسی ارتباط بین این متچندک

الگوی خودرگرسیون برداری این مطالعه در پی پر کردن این خلأ با استفاده از روش 

است تا به این پرسش پاسخ داده شود که آیا دولت در همه شرایط باید سیاست  چندکی

آن است یکسانی را اعمال کند یا خیر. نتایج به دست آمده از مطالعه پیش روی بیانگر 

ها مختلف سیاست دولت در ارتباط با این متغیرها نیز باید متفاوت باشد. که در چندک

اگر اقتصاد در صدک بیست و پنجم و هفتاد و پنجم قرار داشته باشد ارتباط بین نرخ ارز 

تری از حالتی است که در صدک پنجاهم قرار دارد. همچنین، ارتباط بین و تورم قوی

و کسری حساب جاری نیز به ترتیب در حد بالا و پائین بیشترین کسری بودجه دولت 
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ها اند. لذا سیاست اعمالی دولت باید به این شدّت و ضعفارتباط را با یکدیگر داشته

مشاهده شد، در صدک  12و  8، 4توجه داشته باشد. همانطورکه از مقایسه نمودارهای 

اند و البته اثرگذاری اثرگذار بودهبیست و پنجم کسری حساب جاری و نرخ ارز بر تورم 

کسری حساب جاری بیشتر بوده است. اما در صدک پنجاهم اثر نرخ ارز بر تورم تقویت 

شده و در صدک هفتاد و پنجم به تنها توضیح دهنده تورم بدل شده است. از سوی 

دیگر در حد پائین کسری بودجه دولت علّت کسری حساب جاری است، در حد میانگین 

شود. به عبارت دیگر، در اقتصاد ایران تنها در صدک بیست و لا این ارتباط قطع میو با

پنجم کسری بودجه دولت بر کسری حساب جاری اثرگذار است. این موارد نکات 

 سیاستی مهمی در بر دارد که در ادامه به آنها اشاره خواهد شد:

 های مختلف اثر برای کنترل تورم دولت باید در نظر داشته باشد که در چندک

پذیری این متغیر از سایر متغیرها با تغییراتی همراه است. اگر اقتصاد در 

حالت حد پائین قرار داشته باشد کنترل کسری حساب جاری اهمیت بیشتری 

داشته و پس از آن نرخ ارز واجد اهمیت است. اما اگر اقتصاد در حد میانگین 

باط علّی قوی از نرخ ارز بر نرخ تورم، و بالا قرار داشته باشد، با توجه به ارت

 کنترل نرخ ارز تورم را کاهش خواهد داد.

  ارتباط بین کسری بودجه دولت و  کسری حساب جاری تنها در حد پائین بر

قرار است و در حد میانگین و بالا این ارتباط وجود ندارد. از سوی دیگر، در 

لت داشته است. این در حد میانگین نرخ ارز اثر ضعیفی بر کسری بودجه دو

حالی است که در حد بالا نرخ ارز اثر علّی قوی بر کسری حساب جاری و 

گذاری خود برای کسری بودجه دولت داشته است. لذا، دولت در سیاست

کنترل این دو نوع کسری باید شرایط اقتصادی را در نظر داشته باشد و 

 متناسب با آن اقدامات لازم را انجام دهد. 
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