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Abstract 

Objective: In this research, the effect of central bank sanctions on the accumulation of financial 

capital of the private sector will be investigated in the framework of a Post-Keynesian model 

of SFC. The reason for using this model is the suitability of the post-Keynesian approach to the 

research topic. Post-Keynesian market economics states that if the social is to be realized 

automatically, the government must step in as a market firm that aims or changes the outcome 

in a desirable way, with minimal interventionist policies, to achieve social action. Post-

Keynesians are against the role of the government in the economy and believe that the markets 

need the support of the government in order to manage the management. 
 

Method: In this research, macroeconomic modeling was done with an accounting approach. 

This approach gained popularity after the Great Financial Crisis of 2007, which brought 

macroeconomic problems to many developed countries. The matching model used in this 

research provides the possibility of connecting the real and financial aspects of the economy in 

a coherent and integrated framework, which is an important advantage of these models 

compared to the common classical models. The research model is made in such a way that it 

records the changes made in the whole system when one of the parameters is modified by 

changing the behavior of each of the parts involved in the model. This feature allows the model 

to reflect the consequences of fiscal or monetary policy as well as exogenous shocks such as 

sanctions and shows how the balance sheets of individual sectors are interdependent .First, the 

model is estimated using the data of Iran's economy for the period 2010-2015, and then this 

model is simulated to create a basic scenario for the period 2001-2011, based on which the 

shock effects of the central bank sanctions in three scenarios, weak sanctions (in which 80% of 

foreign exchange resources return to the country), moderate sanctions (in which 50% of foreign 

exchange resources return to the country) and strick sanctions (in which only 20% of foreign 

exchange resources return to the country) for a period of 50 It has been simulated and analyzed. 
 

Findings: The results of the research show that sanctioning the central bank and restricting its 

access to foreign exchange resources resulting from the trade surplus can have adverse effects 

on other sectors of the economy in addition to the central bank itself. Sanctioning the central 

bank will reduce the accumulation of financial capital of the private sector, which can disrupt 
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Abstract 
 

the economic production by reducing the resources necessary for private sector investment and 

create the grounds for the economy to enter recession. Also, the extent of this effect depends 

on the severity of the sanctions, and with the tightening of the sanctions, the accumulation of 

financial capital of the private sector is more affected. If the sanctions are permanent, it will 

cause the financial capital of the private sector to reach its stable state after a few years of 

reduction (depending on the severity of the sanctions), at a lower level than before. The thing 

to think about is that the more severe the sanction, in addition to a sharper decrease in the 

financial capital variable, it will take much longer for the variable to reach a stable state. This 

time will be about 10 years for a weak permanent embargo, about 15 years for a medium 

permanent embargo, and about 20 years for a severe permanent embargo. 
 

Conclusion: According to the post-Keynesian theories, the duty of the government is to 

intervene in the economy and prevent the formation of recession. In this regard, the effect of 

the two expansionary financial policies of increasing government spending and reducing taxes 

that the government can do is to prevent the reduction of financial capital accumulation. The 

private sector was investigated. The results of the research showed that these policies have a 

positive effect on the accumulation of financial capital of the private sector and Yolet can 

reduce the severity of the negative effects of sanctions on the accumulation of financial capital 

of the private sector by applying them. This means that if the government wants to prevent the 

reduction of the accumulation of financial capital of the private sector due to the sanctions of 

the central bank, it has to impose a budget deficit on itself. It is clear that the government's 

budget deficit has consequences for Iran's economy. Whether the government's intervention in 

the economy is the right thing to do in this situation or not, it needs further study and 

examination and comparison of the negative consequences of the government's budget deficit 

and the decrease in the accumulation of private sector financial capital in Iran's economy. But 

what emerges from the results of the research is that the sanction of the Central Bank has 

harmful effects and consequences on the Iranian economy and affects all sectors of the 

economy. 
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 چکیده

بر سرمایه  یرتأث)از طریق ایران ای بخش خصوصی تکانه پولی تحریم بانک مرکزی بر موقعیت مالی و ترازنامه تأثیربررسی  هدف:

 .استهای تطبیق روانه انباره با استفاده از مدلمالی بخش خصوصی( 
 

 یابرتحقیق مدل  و سپسای بدست آوردن مقادیر پارامترها استفاده شده بر 9319-9317دوره  یبرا اقتصاد ایران یهادادهاز  روش:

تحریم  ،ضعیفتحریم  ،در سه سناریویتحریم بانک مرکزی  تکانهبر اساس آن اثرات و شده است  یسازهیشب ساله 09دوره  کی

 .ه استشدو تحلیل سازی شبیه دشدیتحریم متوسط و 
 

باشت سرمایه ان کاهش عثابتحریم بانک مرکزی دهد که نشان می ،نتایج تحقیق ضمن تایید نظریه عدم تقارن تکانه پولی ها:یافته

 مالی رمایهس انباشت بر مرکزی بانک منفی تحریم تأثیردولت های مالی انبساطی همچنین سیاست .شودمی بخش خصوصی مالی

 دهد.میخصوصی را کاهش  بخش
 

روت و باعث کاهش مصرف از کانال ث سرمایه مالی بخش خصوصی، تحریم بانک مرکزی با کاهش انباشت پولی تکانهگیری: نتیجه

چون در زمان محدودیت منابع مالی،  .شودمیتوبین  qبانکی، ترازنامه، نرخ بهره و  دهیوامهای گذاری از کانالکاهش سرمایه

ری از تحریم آسیب بیشتلذا های بزرگ مواجه خواهند بود، های کوچک برای تامین سرمایه با مشکلات بیشتری نسبت به بنگاهبنگاه

 مسئله را درنظر داشته باشد.های حمایتی خود این گردد که دولت در سیاستخواهند برد. توصیه می

 .تحریم بانک مرکزی، انباشت سرمایه مالی، کسری بودجه دولت، مدل تطبیق روانه انباره کلیدی: هایژهوا
 .JEL: E58 ،F41 ،O16 ،G32بندی طبقه

 .پژوهشیمقاله:  نوع

 مالی سرمایه انباشت بر مرکزی بانک تحریم تأثیر(. 9091) نرگس ،نیاصالحو  مصطفی ،فرسلیمی؛ محمدعلی، مقصودپور :استناد

 .13-03(، 9)8 ،سرمایه و توسعه مجله. ایران در خصوصی بخش
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 مقدمه

بیستم  دهة آخر قرن شدن ابزاری به نام تحریم به جای جنگ و اعمال قوة قهریه، دامنة کاربرد این پدیده از جایگزینبا 

شاهدة د. منشویامروز قلمداد م یهای زندگواقعیت از ییک ها، همانند جنگ،که تحریمای افزایش یافته است به گونه

ران، در ای یاز کشورهای جهان، از جمله جمهوری اسلام یکه طیف وسیع سازدیاین واقعیت را آشکار م یالمللصحنة بین

گرفته  الشعاع قراریت اقتصادی آنها تحتاند و امنها مواجه بودهخود با چالش اینگونه تحریم از حیات اقتصادی یمقاطع

 های اقتصادی است.ست که اقتصاد ایران همواره مورد تحریمدهه ا چهاربیش از  (.1433آذربایجانی و همکاران، ) است

ر میلیارد دلا 13ن م حالت اضطراری و بلوکه کردکارتر، اعلا 13192رایی شماره جور اتبا دس 1393ها در سال تحریم نای

المللی نای و تصویب قانون تحریم ایران و لیبی وارد فاز بیبا آغاز مسئله هسته 1336در سال  و های ایران آغاز شداز دارایی

 ش مالی و بانکی را در برگرفت و بهخبه بعد، ب 3215سال  صو به خصو 3226از سال  .شد (الفت اولیه اروپاخهرچند با م)

المللی یافت. نگسترده و بی ای کاملاًنبهجهای مالی، بانکی و ارزی، ایش دایره تحریمزی و افزمرکک ناتحریم بتدریج با 

ه، اما قانون ایجاد شد به بعد( 1336) سالهو پنج  بازه زمانی بیست کای ایران در یهای هستهآشکار است که دایره تحریم

 ، نهای شدید علیه ایران با مشارکت اروپا، چیساز وضع تحریمزمینه، 3212ژانویه  9در  (سیسادا)های ایران امع تحریمج

های زیادی از آن به حالت تعلیق درآمد یا شخب ،3215ژوئیه  13ام در جروسیه و نهایتاً سازمان ملل بود که با توافق بر

مهور جام توسط رئیسجایران به بر م عدم پایبندیمله قانون کاتسا و اعلاج از 3219دماتی در سال قهای محذف شد. تحریم

موری، تی)ای بود های هستهدید و خطر بازگشت تحریمجکننده موج اقدامات آمریکا در قالبی  متحده، تداعی تایالا

ی، بانکی، حمل های انرژدر زمینه 3212علیه ایران در نوامبر  هادید تحریمجام دور جبه دنبال خروج آمریکا از بر(. 1436

 (.1322بیگی و همکاران، هواس) ادامه دارند زسازی اعمال شد و همچنان نیل و صنایع کشتیقو ن

 مختلف اقتصادی همچون هایبخش روی نظر از موفقیت و شکست در دستیابی به هدف غایی، برها صرفتحریم

ا لازم ههستند. بنابراین، برای سیاستگذاری دقیق در این حوزه گذارتأثیرگذاری، اشـتغال و رشد اقتصادی تجارت، سرمایه

بررسی  (. 1435گرشاسبی و یوسفی، )امکان مورد ارزیابی قرار گیرد تا حدا هبر این بخشتحریم های اثرگذاری است کانال

های خارجی و خالص بدهی دارایی دهد که دو جزء خالصطی چهار دهه گذشته نشان مییران در اقتصاد ا منابع پایه پولی

 تأثیرت کنترل بانک مرکزی نیست و تح ، درهستندترین اجزاى پایه پولی کشور مرکزی که مهم بخش دولتی به بانک

کند ینقدینگی بخش خصوصی فراهم مرا در  درآمدهای نفتی کشور تغییر کرده است و موجبات تغییر نوسانها و تحریم

بودجه  کسرى درآمدهاى نفتى وها، از تحریمهاى پولى اقتصاد ایران که عمدتا به عبارتی دیگر تکانه(. 1432 نیا،طیب)

 شودمیرد صاد وااقت ترازنامه بانک مرکزى، به حوزه متغیرهاى پولى و مالى گیرد، از کانال پایه پولى ودولت نشأت می

 ترازنامه بانک کانال پایه پولى و های پولی از جمله تحریم بانک مرکزی، علاوه برتکانه .(1433باستین و همکاران، )

 .شوداقتصاد وارد و حقیقی  مالى ،به حوزه متغیرهاى پولى تواند از طریق سرمایه مالیمی مرکزى

 و هقرض اوراق مانند سرمایه بازار ابزارهای و بانکی هایاسکناس و سپرده مانند نهادی هایدارایی شامل مالی سرمایه

پذیرش این موضوع  (.3224،  1گودوین) شود استفاده آینده تولید مالی منابع تأمین برای تواندمی است که هاشرکت سهام
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ا و تولید کل تقاضهای تکانه پولی الناز طریق کادهد، بلکه می قرار تأثیرهای بهره را تحت پولی نه فقط نرخ تکانهکه 

لذا . شودرک پولی بهتر د کانهو زمان و به طور کلی توان اثرگذاری ت کند تا ترکیبسازد، کمک میرا متأثر میاقتصاد 

یک  انباشت سرمایه مالی بخش خصوصی با استفاده ازاین مقاله با هدف بررسی اثر تکانه پولی تحریم بانک مرکزی بر 

ین . همچناستانجام گرفته است. علت استفاده از این مدل تناسب آن با موضوع تحقیق  1(SFCمدل تطبیق روانه انباره )

تگذاران ه سیاستواند بنتایج این مطالعه می قادر هستند بخش مالی و بخش حقیقی اقتصاد را با هم تلفیق کنند.ها این مدل

 تصاد، برایهای پولی، مالی و حقیقی اقبخشبر  یپول هایتکانه یاثرگذار هایکانال پولی کمک نماید تا با در نظر گرفتن

 .گیری نمایندهای پولی، تصمیمتکانه ات منفیتضعیف اثر

قیق، بخش تح بخش سوم پیشینهتحقیق، مقاله حاضر به این صورت سازماندهی شده است: در بخش دوم مبانی نظری 

 .ق به همراه پیشنهادها آمده استیدر بخش پایانی نتایج تحق و قیق به همراه معرفی متغیرهای تحقیچهارم روش تحق

 مبانی نظری

 هب معمولاً و شده است اندازپس مالی ثروت دهنده نشان که شودمی گفته ایواسطه یا به قدرت خرید 3سرمایه مالی

 توسعه یا یاندازراه گذاری )به عنوان مثال برایسرمایه برای فردی کارآفرینان یا هابنگاه توسط بوده و اسکناس صورت

نیاز به  بدون تا هددمی را امکان این هابنگاه به مالی سرمایه. شودمی فیزیکی( استفاده سرمایه به دستیابی یا خرید تجارت،

 کالندر) نندک با وام گرفتن از بازارهای مالی دنبال را گذاریسرمایه سودآور هایفرصت کنار گذاشتن بخشی از سود خود،

 انندم سرمایه بازار ابزارهای و بانکی هایسپردهاسکناس،  مانند نهادی هایدارایی شامل مالی سرمایه(. 3223 ، 4مورهارت و

 طور به (.3224گودوین ، ) شود استفاده آینده تولید مالی منابع تأمین برای تواندمی است که هاشرکت سهام و قرضه اوراق

ع خارج مناب و داخل کشور )دولت و بخش خصوصی( در دسترس منابع گذاری ازبرای سرمایه توانندمی هابنگاه بالقوه،

 به سرمایه کنندگانأمینت بین بیشتر رقابت باشد، دسترس در مالی سرمایه از بیشتری میزان که هنگامی. کنند استفاده کشور

د. با این رسانمی سود اقتصاد یک در گیرندگان وام همه به استقراض کم هزینه این. کندمی کمک سرمایه هزینه کاهش

 در واهند برد.بیشتری خ دارند، سود بیشتری حساسیت سرمایه تغییرات یهزینه به نسبت که برسرمایه هایبخش وجود

 هزینه تنرف بالا دلیل به اقتصادی هایپروژه انجام برخی است ممکن باشد، داشته وجود مالی سرمایه کمبود عوض اگر

های اثرگذاری سرمایه مالی در اقتصاد در ادامه کانال (.1434عزتی و سلمانی، )نباشند توجیه قابل اقتصادی نظر ازاستقراض 

 توضیح داده شده است.

تأثیر  ،هاى اقتصاد کلان به وجود آمده استترین کانال انتقال پولى که در مدلیترین و قدیمیسنت کانال نرخ بهره:

و  اگذارى خانوارهاز طریق آن، مخارج سرمایه است کههزینه استفاده از سرمایه  وهاى بهره نرخانباشت سرمایه مالی بر 

ترین مدهد که هزینه استفاده از سرمایه، مهگذارى نشان مىنئوکلاسیکى سرمایه دهاى استاندارمدل کند.تغییر میها بنگاه

صرفى م گذارى در موجودى انبار، مسکن یا کالاهاى بادوامتواند انواع سرمایهتقاضاى سرمایه است که مى عامل اثرگذار بر

 ستادسترس  در مالی سرمایه از بیشتری با انباشت سرمایه مالی، میزان . (1431نژاد مهربانی، کمیجانی و علی)را شامل شود

در نتیجه این کاهش  .کندمی کمک )نرخ بهره( سرمایه هزینه کاهش به سرمایه، کنندگانتأمین بین بیشتر رقابت که با
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و  یابد که در نهایت، منجر به افزایش مخارجهزینه، تقاضاى سرمایه افزایش و به دنبال آن استفاده از سرمایه افزایش می

هاى قدیم کینزی IS-LMهاى مدل اى در مرکز تحلیل. چنین کانال نرخ بهرهشودمیو در نهایت اولید کل تقاضاى کل 

 گردد.برمی (1349هیکس )قرار دارد که به آثار 

رفى به مخارج مص مودیگلیانى درباره اهمیت نقش ثروت در تعییندر نظریه سیکل زندگى آندو و  :کانال ثروت

ثروت  ی ازجزء مهمسرمایه مالی  که داند. ازآنجاییمصرف را تابعی از درآمد و ثروت می و شودمانند درآمد بحث مى

بیشتر و افزایش  مصرف ، ثروت خانوار افزایش یافته و وضعیت را برایافتدانباشت سرمایه مالی اتفاق میکه  هنگامی است،

 .آوردتقاضای و تولید کل فراهم می

بررسى  (1363) توبینتوان تحت ساختار مدل ها و خانوارها را مىگذارى بنگاههاى سرمایهتصمیم :توبین qکانال 

جایگزینى سرمایه تعریف  بر هزینهها را حاصل تقسیم ارزش بازارى بنگاه qها، توبین گذارى بنگاهکرد. در تصمیم سرمایه

زات ها و تجهیجایگزینى سرمایه بالاست و طرح هاىبالاست، قیمت بازارى شرکت در مقایسه با هزینه qکند. وقتى مى

از این رو، شرکت ها با انتشار سهام قیمت بالایى را نسبت به قیمت  .ها پایین استجدید در مقایسه با ارزش بازارى شرکت

ها یابد، زیرا شرکتگذارى افزایش مىکنند. در نتیجه، مخارج سرمایهشده دریافت مى امکانات خریدارى تجهیزات و

ژاد مهربانی، نکمیجانی و علی)اى را با مقادیر کمتر سهام خریدارى کنندتعداد بیشترى کالاى سرمایه تواننداکنون مى

د و قیمت سهام یابش مىافزاییابد، تقاضا براى سهام ش مىکاهنرخ بهره  افتد،مالی اتفاق میانباشت سرمایه وقتى  . (1431

تواند میترى کمسهام  اوراق اب، q نسبت افزایشش ارزش سهام خود و به تبع آن، افزایهر شرکتى در مواجه با  .کندمى رشد

شود. هزینه مىکمشرکت  گذارى براىوضعیت، سرمایه در اینلذا . مالی کند تأمین خود را گذارى جدیدهاى سرمایهطرح

ش افزایا بود، بنسودآور  به صورت مرزى باشت سرمایه مالیگذارى که قبل از انهاى سرمایهها، طرحدر مقیاس کل شرکت

q هاشرکتم اهمچنین از آنجایی که سه .شودش تولید و اشتغال مىافزای د و این نیز به نوبه خود، موجبنشوتأمین مالى مى 

 هارکتشد به طور مستقیم تقاضا برای سهام توانمی، لذا انباشت سرمایه مالی شودمیخود از اشکال سرمایه مالی محسوب 

 بیشتری راگذارى هاى سرمایهطرح ، بنگاه را قادر سازد qرا بالا برده و با افزایش قیمت سهام و درنتیجه افزایش نسبت 

 مالی کند. تأمین

ه به د. این نقش نناى را در اقتصاد دارها نقش ویژهبر اساس دیدگاه اعتبارات بانکى، بانک :1بانکى دهیوامکانال 

ها ـ یىدارا هاى بانکى ـ که در خلق حجم نقدینگى جامعه مهم است، بلکه به دلیل نگهدارىایجاد بدهى ـ سپرده دلیل

هاى دلها و مویژه، در نظریه طور آن وجود دارد، مهم است. بهاعتبارات بانکى ـ که جایگزین نزدیک بسیار کمى براى 

ى وجوه قابل هاى کوچک، منبع اصلبه ویژه بانک ها،هاى بسیارى از بانکشود که سپردهکانال اعتباردهى بانکى تأکید مى

أمین مالى اصلى ت هاى کوچک، منبعها، به ویژه شرکتبسیارى از شرکت ها است و اعتبارات بانکى، براىقرض دادن آن

های بانکی را افزایش داده و سپردهانباشت سرمایه مالی  . (1431نژاد مهربانی، کمیجانی و علی) گذارى استبراى سرمایه

صرف مهای بانکی، کسب وکارها و بیشتری داشته باشند. با افزایش وام دهیوامند توانمیی تجاری هابانکدر نتیجه آن 

توانند وجوه مورد نیازخود را از منابع بانکی تأمین نمایند و خرید کالاهای های بانکی متکی هستند میهایی که به وامکننده
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

1 - Bank Lending Channel 
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ذارد. گهای واقعی اقتصاد رو به افزایش میگذاری و فعالیتای را انجام دهند و در نتیجه سرمایههای سرمایهبادوام و دارایی

 شودیم، سبب افزایش پایدار در قدرت خرید وام گیرندگان هابانک دهیواممایه مالی از طریق افزایش بنابراین انباشت سر

 (.3231، 1اودو و همکاران)

تنی بر های اعتباری قرار گرفته و مببندی کانالدر طبقه هابانک دهیواماین کانال نیز همچون کانال : کانال ترازنامه

در کانال ترازنامه  .(1433باستین و همکاران، ) استفروض نقص و ناکارآمد بودن بازارها به علت اطلاعات نامتقارن 

گیرنده قرض خالصدارد. هر چه ثروت  گیرنده ارتباطها به منابع مالی خارج از بنگاه به وضعیت مالی قرضدسترسی بنگاه

کندکه ا قادر میتر، بنگاه رای قویوضعیت مالی و ترازنامه. ها نیز ارزانتر خواهد بودبیشتر باشد، تأمین مالی از خارج از بنگاه

ناقصی راکه  لاعاتتر مشکل اططرح پیشنهادی به بانک و یا با پیشنهاد وثیقه با ارزش تأمین سهم بیشتری از تأمین مالی با

در (. 1435شاهچرا و طاهری، )ست، کاهش دهد و به این ترتیب، وام را با هزینه کمتر دریافت کندا هابانکی روپیش

. به شودیموضعیت درآمدی آنها بررسی  و گیرندگانوامهای روی ترازنامه انباشت سرمایه مالیکانال ترازنامه، اثر بالقوه 

ا به موقعیت مالی ر گیرندگانوامروی است که صرف تأمین مالی بیرونی پیش ایامه مبتنی بر نظریهبیان دیگر، کانال ترازن

ف و موجب کاهش صر را افزایش داده گیرندگانوامزنی ای بهتر، قدرت چانهدهد. موقعیت مالی و ترازنامهنسبت می آنها

 4برناکه و گرتلربه نظر (. 3321، 3حسینی و بهرامیشاه) شودمیگذاری تأمین مالی بیرونی و در نتیجه افزایش سرمایه

کند؛ زیرا به دلیل وجود اصطکاک کانال ترازنامه عمل می ها و اقتصاد حقیقی از طریقرابطه مهم قیمت دارایی، (1335)

تحت این . استها به وام کننده دسترسی بنگاه، عوامل تعیینهاشرکتنقدی و شرایط ترازنامه  هایدر بازار اعتبار، جریان

 و لذا باعث شودمی هابانکدهندگان از جمله وام نزد هاشرکتارزش رهن  افزایشباعث انباشت سرمایه مالی شرایط، 

اثرگذاری سرمایه مالی  هایکانال 1شکل  در (.3214، 3میشکینگردد. )به وام می دسترسی وام گیرندگان بالقوه، افزایش

 .است صورت تصویری بیان شده بهبر اقتصاد 

 
 

 

 

 آوری نویسنده()منبع: جمع های اثرگذاری سرمایه مالی در اقتصادکانال. 1شکل 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

1 - Udoh 
2 - Shahhossini and Bahrami 

3 - Bernanke and Gertler 
4 - Mishkin 

 انباشت سرمایه مالی 

 بانکى دهیوامکانال  نیتوب q کانال

 

 کانال ثروت

 

 کانال ترازنامه کانال نرخ بهره

 

افزایش مخارج 

 مصرفی

 یسپرده ها شیافزا

 یبانک

 

کاهش هزینه استفاده 

 از سرمایه

 

افزایش اعتبار وام 

 گیرندگان

 

افزایش تقاضا برای 

 سهام بنگاه

 
افزایش مخارج  دهی بانکافزایش وام

 گذاریسرمایه

 

 دهی بانکافزایش وام

 

های افزایش طرح

 گذاریسرمایه

 
 کلافزایش تقاضای 

 

 افزایش تولید
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 پیشینه تحقیق

 1335-3223زمانی  ی خرد مربوط به تسهیلات آمریکا، برای دورههادادهبا استفاده از  (3214) و همکاران 1ناآیس

قرار دادند. آنها از نرخ بهره واقعی و اسمی فدرال به عنوان  و ترازنامه انتقال سیاست پولی را مورد مطالعه دهیوامهای کانال

ای پولی بیشتر از هسیاست دهد نقش کانال ترازنامه در انتقال اثراند. نتایج مطالعه آنها نشان میکرده سیاست پولی استفاده

عرضه تسهیلات  و گیرندگانوامرابطه مثبت میان توانایی مالی  انکی است علاوه بر آن نتیجه مطالعه آنها بیانگرب کانال وام

  .است

د های بانکی بر روی تولیهای اقتصادی از کانالدر تحقیق خود با عنوان اثر تحریم (3219) 3عزتی و کاظمی مهرآبادی

به این  1322-3213های رشد درونزا و روش حداقل مربعات معمولی برای دوره زمانی استفاده از مدلصنعتی ایران، با 

وند که شکنند باعث کاهش تجارت کشور میهای بانکی با مشکلاتی که در انتقال وجوه ایجاد میرسند تحریمنتیجه می

ای به طور غیرمستقیم منجر به کاهش الاهای سرمایهای، مواد اولیه و کدر نتیجه با محدود کردن واردات کالاهای واسطه

د تولید قابل توجهی در کاهش رش تأثیردر ابتدا  هابانکهای برخی دهد تحریم. نتایج نشان میشودمیتولیدات صنعتی 

ی ههای بانک مرکزی، رشد تولید صنعتی به طور قابل توجها، به ویژه تحریمصنعتی نداشته است اما با افزایش تحریم

 یابد.کاهش می

با روش  «3211-3216های مالی: مورد ایران اثر تحریم»خود با عنوان  تحقیق، در (3232) 4نژاد و جهان پرورقاسمی

 واکنش در فاوتت بر هاتحریم لغو و اعمال تأثیر، شده در بازار لیمدل بازده تعد کی یسازادهیبر پ یمبتن لیو تحل هیتجز

دهد ا نشان میهنتایج تحقیق آن .کنندمی بررسی را هستند ارتباطی چنین فاقد که آنهایی و سیاست به متصل یهاشرکت

 منفی اتأثیرت هاگذارند. همچنین تحریممی تأثیر عادی یهاشرکت از بیش سیاست به متصل یهاشرکت بر هاتحریم که

 با اهتحریم حذف از پس سیاست به متصل یهاشرکت سهام قیمت و دارند هاشرکتسودآوری  نسبت بر ماندگاری

 و کاهش را خود قدرت نفوذ ، دارند قرار مالی هایتحریم تحت که ییهاشرکت. کندمی برگشت کمتری سرعت

 کنند. مدیریت را ریسک بتوانند افزایش تا دهندمی افزایش را خود نقد پول نگهداری

 سیایران به برر اقتصاد در آنها انتقال های کانال و نفتی های ی با عنوان تحریمتحقیق در (3231و همکاران ) 3نخلی

-پرداخته ینزیک جدید رویکرد با پویا تصادفی عمومی تعادل مدل یک قالب در ایران اقتصاد در نفتی های تحریم اتتأثیر

 ناوریف سطح ، دولتی و خارجی گذاری سرمایه میزان ، نفت صنعت در نفتی های تحریم که دهدمی نشان نتایج .اند

 ها یمتحر این ، ارزی و پولی بخش در. شودمی نفت تولید کاهش باعث که دهد می کاهش را نفت صادرات و استخراج

 ، دخو نوبه به و دهد می افزایش را ارز اسمی نرخ که دهد می کاهش را پول پایه به مرکزی بانک ارزی ذخایر نسبت

 . شودمی واردات کاهش باعث و دهد می افزایش را غیرنفتی صادرات

 ایهتحریم تأثیر بررسی برای فازی منطق روش از در تحقیق خود با عنوان استفاده (3231و همکاران ) 5منشایران

 تجاری هایهچرخ ساختار بر اقتصادی هایتحریم تأثیر ایران، به بررسی اسلامی جمهوری در تجاری هایچرخه بر اقتصادی

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

1 - Aysun 
2 - Ezzati and kazemi Mehrabadi 
3 - Ghasseminejad and Jahan-Parvar 

4 - Nakhli 
5 - Iran manesh 
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 تولید کاهش تورم، افزایش باعث هاتحریم اول سناریوی در. دارد وجود سناریو دو تحقیق مذکور اند. درایران پرداخته در

 قتصادا تحقیق، دوم سناریوی. است بیشتر رکود تحریم، ماندگاری دوره در همچنین،. شوندمی گذاریسرمایه کاهش و

 گذاریسرمایه و تولید بر کمتری تأثیر تورم ، شرایط این در که داد این سناریو نشان نتایج. دهدمی نشان را تحریم بدون

 کرد. خواهد تجربه را رونق از طولانی دوره یک اقتصاد و دارد

 هیرماس ایاز منابع: آ یغن یدر اقتصادها یپول استینفت و س متیق یهاشوکای با عنوان در مقاله (3233) 1اوموتوشو

 یشدت نفت و مالی هیبا تمرکز بر نقش سرما ،صادرکننده نفت باز اقتصاد کوچک کیرا در  یپول استیس، دارد؟ تیاهم

ا منقبض ر یداخل دینفت تول متیق یکه شوک منف دهدنتایج نشان می. کندیطالعه مم DSGEبر اساس مدل و  یداخل دیتول

دهد و باعث انقباض یم شیرا افزا تولیدکنندهدهد، تورم یدهد، نرخ ارز را کاهش میرا کاهش م یتورم داخلکند، یم

 یهال، واکنشمد در به اقتصاد هیکه ورود سرمااین است  دهدینشان م جینتا نکته قابل توجهی که . شودمی یپول استیس

 .کندیم لینفت تعد متیشوک ق هو تورم را ب دیتول

 حریمبررسی اثر ت، به ی ایرانهابانکها بر ناپایداری مالی اثر تحریمدر تحقیق خود با عنوان  (1433اسدی و یاوری )

دهد شان مین تحقیق ایشانهای . یافتهاندرداختهپ ی کشورهابانکهای اثرگذاری آن بر ناپایداری مالی بانکی و کانال

اتی در اقتصاد و نااطمینانی ثبها با ایجاد بیاند چراکه تحریمرا بر ثبات بانکی کشور داشته معنادار ها بیشترین اثر منفیتحریم

ستم تواند با ایجاد هزینه برای سی. همچنین میشودمیها ها و مشارکتگذاریاز آینده منجر به ایجاد تردید به منظور سرمایه

 .ها و تامین مالی با بهای بیشتر کاهش ثبات مالی را به همراه داشته باشدبانکی به منظور دور زدن تحریم

 های انتقال سیاست پولی در شرایط تحریمای کانالتحلیل مقایسهدر مطالعه خود با عنوان؛  (1433باستین و همکاران)

انتقال سیاست  ایهای به تحلیل کانالبا رویکردی تحلیلی و روش کتابخانه ،کوانتایل اقتصادی ایران: رویکرد رگرسیون

. نتایج این ندابا روش رگرسیون کوانتایل پرداخته 1461-1436پولی در شرایط تحریم اقتصادی ایران طی دوره زمانی 

شد اقتصادی ری های بالات که در کوانتایلی بر رشد اقتصادی داشته اسمعنادارمنفی و  تأثیرمطالعه نشان داد که نرخ ارز 

یشتر نیز شده ب ها در مدل مورد بررسی اثرات منفی نرخ ارز بر رشد اقتصادینیز تقویت شده است. همچنین با لحاظ تحریم

همچنین ته است. داش ی بر رشد اقتصادیمعناداراست. همچنین براساس سایر نتایج این مطالعه، اعتبارات بانکی اثر مثبت و 

ده است. سایر نتایج ش های بالای رشد اقتصادی نیز تقویتکوانتایل با لحاظ متغیر تحریم در مدل، اثرات اعتبارات بانکی در

 .ی بر رشد اقتصادی نداشته استمعنادار تأثیراین مطالعه نشان داد که نرخ بهره 

های اقتصادی بر روی اندازه اقتصاد غیررسمی بررسی اثر تحریمعنوان  د باخومطالعه  در (1322بیگی و همکاران )هواس

د که عناصر اقتصادی را به سمت فعالیت در بخش اقتصاد غیررسمی سوق نپردازبه معرفی عواملی می ،در کشور ایران

ترده استفاده های گسبرداری با وقفه حجهت تجزیه وتحلیل آماری، از روش اقتصادسنجی خودتوضی تحقیقاین  . دردهندمی

ا چندجانبه ها و یدهد که ابعاد مختلف تحریم شامل طول دوره تحریم، تعداد تحریماین مطالعه نشان می یهایافتهه است. شد

 .مثبت و معناداری بر اندازه اقتصاد غیررسمی ایران گذاشته است تأثیرها بودن آن

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

1 - Omotosho 
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ها بر تحریم هکاغلب این تحقیقات به دنبال پاسخ به این سوال هستند دهد که نشان میگرفته بندی مطالعات انجامجمع

برای  طالعاتدر بیشتر این مچه اندازهای اتفاق افتاده است؟  متغیرهای مختلف اقتصادی چه تأثیری داشته و این تأثیر به

ات عاهمیت بالای تحریم بانک مرکزی، مطالها از متغیر موهومی استفاده شده است. همچنین با وجود ریمحنشان دادن ت

های انتقال اثرات این تکانه پولی به بخش حقیقی اقتصاد انجام به ویژه کانالاندکی در خصوص تحریم بانک مرکزی و 

های تطبیق روانه انباره که قادرند بخش حقیقی رای اولین بار از مدلاین مطالعه بجهت رفع خلأ موجود، گرفته است. لذا 

با توجه  به علاوهند. کمیاستفاده  هاتحریم و تحلیل اثرات برای بررسی ،تصاد را به صورت یکپارچه در بر بگیرندقالی او م

اقتصاد، این تحقیق بر اثرات تحریم بانک مرکزی بر انباشت سرمایه مالی در ایران می پردازد که در به اهمیت سرمایه مالی 

 . ه استدر مطالعات پیشین مشاهده نشد

 تحقیقروش 
 لمدتصریح 

 ینهاد یهاشبخ یهاکه ترازنامه یمتقابل یهایو بر وابستگ یاقتصاد ستمیس یبر جنبه مال SFCاقتصاد کلان  یهامدل

این رویکرد در کارهای پیشگامانه گادلی و لاووی در  .کنندیتمرکز م کند،یها متصل مآن یمختلف را به معاملات واقع

 ثروت و تولید د،درآم پول، اعتبار، به یکپارچه رویکرد یک: پولی کتاب اقتصادگذاری شد و پس از انتشار پایه 1392دهه 

 هایمدل مانند کلان، اقتصاد مختلف های جنبه بررسی و SFC سازیمدل اولیه که اصول (3229گادلی و لاووی)توسط 

تصاددانان پذیرفته ای از اقتوسط تعداد فزایندهگسترش یافته و کند، می معرفی رشد را و واقعی مالی هایسیستم باز، اقتصاد

امروزه برای پرداختن به موضوعات مالی و  و موفق بود 3229-3222های در پیشبینی رکود اقتصادی سال . این مدلشد

برای اقتصاد  (3219) 1نیکیفارس و ززاتوان به مطالعات که می گسترش یافته استاقتصاد کشورهای مختلف توزیع درآمد 

 3یالسن و رضابر، برای انگلستان (3216و همکاران ) 4سبرگبرای اقتصاد یونان، ( 3214)و همکاران  3پاپادیمیتروآمریکا، 

 همچنین این مدل امروزه در هسته اصلی تحقیقات اقتصاد اکولوژی قرار گرفته است برای دانمارک اشاره کرد. (3232)

 نام برد. (3231و همکاران ) 9دانزو  (3212و همکاران) 6مرکور، (3219و همکاران ) 5دافرموسمطالعات  ازتوان که می

است. در این  2مرحله اول ساخت ماتریس ترازنامهکه  شامل سه مرحله استبا رویکرد تطبیق روانه انباره  سازیمدل

امل دولت که ش بخش عمومی داخلی ،بخش خصوصی داخلی )شامل بنگاه ها و خانوارها(، کلی بخش سهه تحقیق اقتصاد ب

 نشان ایبر مدل توانایی ،سازی در این تحقیقمدل اصلی معیار .یم شده استتقس ،و بانک مرکزی است و بخش خارجی

 مطلب درک و وضوح ی برایاقتصاد مهم هایسازیساده برخی راستا، این در. است SFC سازیمدل اساسی اصول دادن

 کندمی تولید بادوام غیر مصرفی خدمات و کالاها فقط که شودمی فرض یاقتصاد بدین منظور .در مدل ایجاد شده است

 ودشمی استفاده مالی و جاری هایحساب از فقط که معناست بدان این. شودمی مصرف دوره همان در تولید کل آن در و

 ستمزدد مثال عنوان به. دارد وجود نیز دیگری یکنندهساده مفروضاتاین حال با   .شودمیوارد مدل ن سرمایه هایحساب و

 تولیدی واحدهای هابنگاه فرض دیگر مدل این است که. شودمی حذف تورم همچنین و شودمین مدلسازی قیمت و
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

1 - Nikiforos and Zezza 
2 - Papadimitriou 
3 - Burgess 
4 - Byrialsen and Raza 

5 - Dafermos 
6 - Mercure 
7 - Dunz 
8 - Balance Sheet Matrix 
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 تجاری یهابانک ایواسطه مالی نقش همچنین. ندارند دارایی بنابراین و دارند قرار خانوارها اختیار در که هستند خالصی

 .1ه شده استگرفت نادیده ،شودمی گرفته نظر در SFC استاندارد هایمدل توسط معمولاً که را

ها دولتی که در اختیار خانوار مشارکتاوراق  ها در سه دسته کلی پول نقد ودر ماتریس ترازنامه این تحقیق، دارایی

( نشان -و بدهی با علامت )گیرند. دارایی با علامت )+( هستند و ذخایر خارجی که در اختیار بانک مرکزی است، قرار می

ها نگهداری های آن بخش است که به اشکال مختلفی از داراییداده شده است. ثروت خالص هر بخش، مجموع دارایی

های های مالی، دارایی هر بخش بدهی یک یا چند بخش دیگر است، مجموع دارایی. از آنجا که در مورد داراییشودمی

ائه شده در ار مدل درهای اقتصاد نیز برابر صفر است. بنابراین مجموع خالص ثروت همه بخشمالی اقتصاد صفر است و 

 دولت وسطت مشارکت اوراق همچنین .است خانوارها اختیار در فقط و شودمی رمنتش مرکزی بانک توسط پول این تحقیق،

وجه به با ت. شودمی نگهداری و بانک مرکزی خانوارها توسط و شودمی منتشردر زمانی که با کسری بودجه مواجه شود 

گهداری ن مشارکتندارد که بخش خصوصی چه ترکیبی از پول و اوراق  فرقی، شودمینبال داهدافی که در این تحقیق 

 شارکتمکند. در واقع بخش خصوصی ترکیبی از پول نقد که عایدی انتظاری ندارد اما نقدینگی بالایی دارد و اوراق می

 بیشتر نوعت طریق از مالی خود را کند تا به این طریق امنیتنگهداری می ،عایدی دارد اما نقدینگی کمتری دارد دولتی که

 .بالا ببرد
 تحقیق ترازنامه ماتریس. 1 جدول

 بخش خارجی مجموع
 بخش عمومی داخلی

  بخش خصوصی داخلی
 دولت بانک مرکزی

2  sH-  d+H پول نقد)پول پرقدرت( موجودی 

2  cb+B -B h+B اوراق مشارکت 

2 -FXs +FXd   ذخایر خارجی بانک مرکزی 

2 rowV- gV- hV- ثروت خالص 

 مجموع 2 2 2 2

 اختیار در که را (H) پول مرکزی بانک. است شده داده نشان تحقیق ترازنامه ماتریس .1 جدول در مدل ترازنامهماتریس 

 بانک رایب بدهی یک دهنده نشان بلکه است، دارایی یک تنها نه پول که معناست بدان این. کندمی منتشر است خانوارها

 فرض کنند.نگهداری می مشارکتو اوراق  پولصورت ترکیبی از  به (hV) را خود ثروت کل خانوارها. است مرکزی

 توانندمین است و مثبت همیشه که کنندمی تأمین خود غیرمالی منابع از فقط را مالی هایدارایی خرید خانوارها که شودمی

 این با. است قبلی هایدوره انباشته انداز پس نتیجه هاآن ثروت کل بنابراین کار کردن خود دارایی خریداری کنند.بدهبا 

 هاگرچ که است مالیسرمایه  خالص ارزش با برابر ثروت کل ندارد، وجود ایسرمایه دارایی هیچ که آنجایی از حال،

 دیفر تمام مجموع بودن صفر از تا شودمی وارد منفی علامت با اما است، مثبت داخلی خصوصی بخش برای آن مقدار

کند و در زمانی آوری مالیات میاقدام به جمع خود مخارج مالی تأمین برای داخلی بخش عمومی. شود حاصل اطمینان ها

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

 مدل یپیچیدگ انجام نگیردها  سازی ساده این لازم به ذکر است که اگر 1 

یق های کامل تطببرای اطلاع از مدل .یابد می افزایش ضروری غیر طور به

 رجوع شود. (3229) لاووی و گادلیروانه انباره می توان به 
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چنانچه . دنکمی منتشر مشارکت اوراق ،جاری دوره درکه کسری بودجه داشته باشد برای تامین مالی کسری بودجه خود 

اوراق مشترکت منتشر شده بیشتر از مقدار اوراق مشارکت مورد تقاضای بخش خصوصی باشد این مازاد توسط بانک 

 ذخایر فاده ازاست با را جهان نقاط سایر و داخلی اقتصاد بین تبادلات مالی مرکزی بانک همچنین. شودمیمرکزی خریداری 

 بر عهده دارد.  (FX) خارجی

 یک در را اقتصاد در حرکت حال در مالی و واقعی تعاملات در تغییرات که است 1هاماتریس تراکنش نساخت دوم گام

 در مالی ایهجریان ثبت امکان که است شده کشیده تصویر به جدول یک قالب در این ماتریس. کندمی ثبت خاص دوره

 .کندمی فراهم یکپارچه چارچوب یک در را مختلف هایبخش بین
 قیتحق هایتراکنش سیماتر. 2 جدول

 بخش خارجی مجموع
 بخش خصوصی داخلی بخش عمومی داخلی

 
 خانوار بنگاه دولت بانک مرکزی

2    s+PX dPX- مخارج بخش خصوصی 

2   dG - s+ G  مخارج بخش عمومی 

2 EXd-   s+EX  صادرات 

2 s+IM   dIM-  واردات 

2    -[Y] +[Y] تولید ناخالص داخلی 

2   d+ T  sT - مالیات 

2  1]-1]*Bcb[-rb[- +rb[-1]*Bcb[-1]   سود بانک مرکزی 

2  1]-[cb1]*B-[b+r 1]-1]*B[-[br-  1]-[h1]*B-[b+r نرخ بهره اوراق مشارکت 

2  s+∆H   d∆H- تغییر در موجودی پول 

2  cb∆B- +∆B  h∆B- تغییر در اوراق مشارکت 

2 s+∆FX d∆FX-    تغییر در ذخایر خارجی 

 مجموع 2 2 2 2 2 2

 ردیف. ددار اختصاص مالی روابط به جدول پایین نیمه و اقتصادی کلان استاندارد هایجریان نیمه بالایی ماتریس،

 و خانوارها بین معاملات شودمی فرض. است واردات و صادرات نتیجه که کندمی ثبت را (FX) ارزی ذخایر آخر ماقبل

درآخر  .3ودشمی انباشته داخلی پول انتشار مقابل در خارجی ذخایر و شودمی واسطه مرکزی بانک توسط جهان نقاط سایر

 لامتع و وجوه از استفاده یا خروجی جریان یک ماتریس نشان دهنده در منفی ذکر این نکته ضروری است که علامت

 .است مرتبط ورودی منابع یا جریان یک دهندهنشان مثبت

 اساسی دادن نشان ایبر کافی پیچیدگی از اما ،شودمی گرفته نظر در ابتداییبه شکل  بالا در شده معرفی یبخش سه مدل

 :کرد بیانشرح ذیل  به توانمی را تحقیق مدل اساسی معادلات .است برخوردار SFC هایمدل اصول ترین

(1                                 )                                                                                 )dIM-sY~PX+Gs+λ(EX 

است.  4واردات IMو  صادرات EX ،دولتمخارج  Gمخارج بخش خصوصی،  PXتولید ناخالص داخلی،  Yکه 

ین مقدار انشان دهنده شدت تحریم ها است.  و دهدبه ذخایر خارجی را نشان میبانک مرکزی میزان دسترسی  λضریب 

 .ضریب بین صفر تا یک است و زمانی که هیچ تحریمی نباشد برابر یک و در زمان تحریم کوچکتر از یک است
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

1 - Transaction flow matrix 

 شود نرخ ارز ثابت و برابر یک است.فرض می -3 
کل صادرات )از جمله صادرات نفت( توسط بخش شود فرض می -4 

گیرد و بخش خصوصی درآمد نفت را به خصوصی داخلی صورت می
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علاوه عایدی حاصل از به پرداختی هایمالیات منهای (Y) ملی درآمد با است ( برابرYd) خانوارها تصرف قابل درآمد

 ؛مشارکت دولتینگهداری اوراق 

(3                                 )                                                                                 1]-[h1]*B-[br+sT-= Y dY 

 بر مالیات نرخ θ آن در که .از تولید ناخالص داخلی اسمی تعریف می شوند (θ) های پرداختی به عنوان نسبتیمالیات

 است.( مالیات مشمول) درآمد

(4                                 )                                                                                                            = θY sT 

 ماتریس داریم که؛ هایهای ماتریس تراکنشبا توجه به لزوم پایداری ردیف

(3                                 )                                                                                                              s= T dT 

ابتی ت ثبکه مخارج دولت در هر دوره بر اساس یک قاعده مالی به صورت نس شودمیهمچنین در این تحقیق فرض 

 .شودمیاز تولید ناخالص داخلی تعیین 

(5                                 )                                                                                                           = γY sG 

 ها؛و با توجه به ماتریس تراکنش

(6                                 )                                                                                                          s= G dG 

 به شکل زیر تعریف کرد: توانمیرا بخش خصوصی تابع مخارج 

(9)      1                                                                                <1<α20<α    ,     1-Vh2Yd + α1= α PX 

. شودمی تعیین (2α) قبلی دوره ثروت ازمیل به مصرف  و( 1α) تصرف قابل درآمد از مصرف به میل با مخارج آن در که

 تحقیق خشیب سه مدل متعاقب های دوره بین ضروری یپویا مؤلفه یک بنابراین و است با وقفه انباره متغیر یک ثروت

 :است

(2                                 )                                                                                          PX – d+ Y 1-h= V hV 

 به شکل زیر هم نوشت: توانمی( را 2معادله )

(3                          )                                                            ]                1-hV2+ α  dY1α [ – d+ Y 1-h= V hV 

ا متغیر ، لذاست (دولتی مشارکتپول نقد و اوراق ) سرمایه مالی به شکل بخش خصوصیهمچنین از آنجا که ثروت 

 به شکل زیر هم نوشت: توانمیکه درواقع همان انباشت سرمایه مالی بخش خصوصی است ثروت را 

(12                                 )                                                                                                d+ B d= H hV 

 :استهای تحقیق رابطه زیر برای مخارج بخش خصوصی قابل استخراج تراکنشاز ماتریس 

(11                                 )                                                                                                    d = PXSPX 

 .شودمی تعریف ملی درآمد از به صورت کسری واردات به تمایل عنوان به و است زا درون وارداتمتغیر 

(13                                 )                                                                                                    = µ.Y dIM 
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

ها پردازد. همچنین کل واردات توسط بنگاهشکل مالیات به دولت می

ته کار گرفگیرد و به شکل مواد اولیه در تولید داخلی بهصورت می

 شود.می
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   نوشت:توان برای واردات های تحقیق میبا توجه به ماتریس تراکنش

(14                                 )                                                                                                   d= IM sIM 

نوشت  توانمیلذا  .باشد آن مصارف با برابر باید (Y) مجموع اجزای درآمد ملی گفت که توانمیحسابداری،  منظر از

 که:

(13                           )                                        d+∆Hh+ ∆B s+ T d= Y = PX dIM – s+ EX s+ G sPX 

 ( را به شکل زیر بازنویسی کرد:13معادله ) توانمیاست،  B+∆H = ∆V∆ از آنجا که

(15                           )    ) = ∆VdIM – s) + (EXsT-s+ ∆V            (G s+ T d=  PX dIM – s+ EX s+ G sPX 

 درآمد توانمی ،(12) معادله و (3) معادله ،(2) معادله ،(9) معادله از متغیرهایی جایگزینی و( 13) رابطه کردن مرتب با

 :کرد بازنویسی زیر صورت به را (Y) ملی

(16                   )                                                    θ )  +  μ )] -((1  .1α -) / [ 11-h.V2+α s+EX sY = (G 

 اوراق (،H) پول موجودی یعنی مدل مالی جنبه بنابراین داده شود، پوشش متغیرها همه باید شدن مدل، کامل برای

 دهد. ( را نشان میsHپول ) ( عرضه19معادله ) شود. باید تعریف ( نیزFX) خارجی ذخایر و (B) دولتی مشارکت

(19                   )                                                          Hs ~Hs[-1]+Bcb - Bcb[-1] + FXs - FXs[-1] 

 ادمازدر زمان  شودمیکه فرض  شودمی گرفته نظر در صادراتضریبی از خالص  عنوان به خارجی ذخایر موجودی

و معادل ارزش آن پول داخلی منتشر شده و در اختیار خانوارها قرار می گیرد و در  شودمیتوسط بانک مرکزی نگهداری 

در واقع مازاد حساب جاری مانند یک سیاست پولی انبساطی و کسری آن مانند  دهد.زمان کسری عکس این اتفاق رخ می

 .کندمیی عمل باضسیاست پولی انق

(12                   )                                                                                   FXs~FXs[-1]+ λ(EXs-IMd) 

 از ماتریس ترازنامه داریم؛

(13                   )                                                                                    1]-s[FX-s1]+FX-[d~ FX dFX   

 .شودمی بیان (Bs) مشارکت اوراق عرضه با دولت بدهی مدیریت نتیجه

(32                   )                                                                                                  T-1]+G-Bs[=  sB 

 اما بازدهی ندارد و اوراق ؛ی بالایی داردینگکه نقد پول نقدبخش خصوصی دارایی خود را به صورت ترکیبی از 

 کنند.دارد، نگهداری می ازدهیب اام ی دارددولتی که نقدشوندگی کمتر مشارکت

(31                   )                                                                            <1 φ0<          ,              h. V φ=  dH 

 دهد.را نشان می مشارکت( تقاضای اوراق 33( تقاضای بخش خصوصی برای پول نقد و معادله )31معادله )

(33                   )                                                                            <1 φ,       0<        h.V φ)-= (1 hB 

( رابطه مستقیم و با lpکه با رجحان نقدینگی بخش خصوصی ) شودمیبه شکل یک معادله درونزا تعریف  φمتغیر 

 ( رابطه عکس دارد.brبازدهی اوراق مشارکت )

(34                   )                                                                                                            br –= lp  φ 
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همچنین بانک مرکزی بخشی از اوراق مشارکت عرضه شده دولت را که مازاد بر تقاضای بخش خصوصی است، 

 .کندمیخریداری 

(33                   )                                                                                                      hB – s= B cbB 

 .باشد برابر باید پول عرضه و تقاضاثبات ماتریس ترازنامه،  از اطمینان برای

(35                   )                                                                                                              SH=  dH 

کنند که هر دو از اشکال سرمایه مالی هستند، نگهداری می مشارکتچون خانوارها ثروت خود را به شکل پول و اوراق 

 ست. ا در آن دوره نتیجه گرفت ثروت انباشته شده در هر دوره در واقع انباشت سرمایه مالی بخش خصوصی توانمی

 آنهاگیری و نحوه اندازه تحقیقمتغیرهای 

ی موجود در بانک اطلاعات هادادهاز که  است 1439تا  1432برای دوره زمانی تحقیق داده های مورد استفاده 

ی مربوط به متغیرهای برونزا و هادادهک مرکزی جمهوری اسلامی ایران جمع آوری شده است. های زمانی بانسری

 است. 1432دوره سال  انیپا مقایراساس  ای ایجاد سناریوی پایه برترازنامه برداده ها در ماتریس نقطه شروع همچنین 

 آمده است. 4 جدولاستفاده در تحقیق در ی مورد هادادهخلاصه اطلاعات مربوط به متغیرها و 
 قیتحق یرهایمتغ و هاداده خلاصه. 3 جدول

 روش محاسبه مقدار اولیه متغیر/پارامتر نوع متغیر علامت اختصاری نام متغیر ردیف

 ج.ا.ایران ی بانک مرکزیهاداده میلیارد ریال 6436441 درونزا Y تولید ناخالص داخلی اسمی 1

 ی بانک مرکزی ج.ا.ایرانهاداده میلیارد ریال 3914133 درونزا PX مخارج اسمی بخش خصوصی داخلی 3

 ی بانک مرکزی ج.ا.ایرانهاداده میلیارد ریال 1166924 درونزا G مختارج اسمی بخش دولتی 4

 ی بانک مرکزی ج.ا.ایرانهاداده میلیارد ریال 1643563 برونزا EX صادرات اسمی 3

 ی بانک مرکزی ج.ا.ایرانهاداده میلیارد ریال 1134232 درونزا IM واردات اسمی 5

 محاسبات محقق میلیارد ریال 532256393 درونزا dY درآمد قابل تصرف اسمی 6

 محاسبات محقق میلیارد ریال 31596195 درونزا T مالیات 9

 ی بانک مرکزی و محاسبات محققهاداده میلیارد ریال 493315 درونزا hV بخش خصوصی داخلیخالص ثروت  2

 ی بانک مرکزی و محاسبات محققهاداده میلیارد ریال 149363 درونزا gV خالص ثروت بخش عمومی داخلی 3

 محققی بانک مرکزی و محاسبات هاداده میلیارد ریال 516393 درونزا FX ذخایر ارزی خارجی 12

 ی بانک مرکزی و محاسبات محققهاداده میلیارد ریال 412356 درونزا dH تقاضا برای موجودی پول نقد 11

 ی بانک مرکزی ج.ا.ایرانهاداده میلیارد ریال 412356 درونزا sH عرضه موجودی پول نقد 14

 مرکزی ج.ا.ایرانی بانک هاداده میلیارد ریال 96226 درونزا sB عرضه اوراق مشارکت دولتی 13

 ی بانک مرکزی و محاسبات محققهاداده میلیارد ریال 62353 درونزا dB برای اوراق مشارکتبخش خصوصی تقاضا  13

 ی بانک مرکزی و محاسبات محققهاداده میلیارد ریال 9939 درونزا cbB برای اوراق مشارکتبانک مرکزی تقاضا  

 فروض تحقیق 1 برونزا Lp پارامتر رجحان نقدینگی 

 فروض تحقیق λ≥0≤1 پارامتر λ پارامتر نشان دهنده شدت تحریم 15

 1α درآمد از مخارج به میل 16
 (1429احمد و همکاران ) 33/2 پارامتر

 (1429احمد و همکاران ) 1/2 پارامتر 2α ثروت از مخارج به میل 19

 ی بانک مرکزی  و محاسبات محققهاداده 265/2 پارامتر Θ مالیاتنرخ  12

 ی بانک مرکزی  و محاسبات محققهاداده 331/2 پارامتر Μ میل به واردات 13

 متوسط متغیر در طول دوره تحقیق 3/2 پارامتر δ نسبت مخارج دولت به تولید ناخالص داخلی 32

 فروض تحقیق 12/2 پارامتر br نرخ بهره اوراق مشارکت 31
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 سناریوهای مختلف درمدل  سازیشبیه

تحقیق  به این منظور ابتدا مدلدر ادامه به بررسی رفتار مدل تحقیق در سناریوهای مختلف تحریم پرداخته شده است. 

حریم ت تکانهنحوه اثرگذاری  برای مقادیر اولیه متغیرها، برآورد شده و سپس 1432ی سال هادادهه با استفاده از یدر حالت پا

بانک مرکزی بر روی انباشت سرمایه مالی بخش خصوصی در قالب سه سناریوی تحریم ضعیف، تحریم متوسط و تحریم 

های تطبیق روانه که مختص مدل sfcrو پکیج  Rنرم افزار  4.2.1با استفاده از نسخه ساله  52شدید برای یک دوره زمانی 

انتخاب این سناریوها این است که رفتار متغیرهای تحقیق نسبت به شدت  هدف از سازی شده است.شبیه، استانباره 

ها بررسی شود. در هر سه سناریو، مقادیر اولیه متغیرهای درونزا، مقادیر پارامترها و معادلات یکسان وجود دارد به تحریم

تفاوت سناریوهای مختلف در میزان شدت . بنابراین، استها ( که نشان دهنده شدت تحریمλغیر از مقدار پارامتر لاندا )

ررسی بینی نرخ رشد نیست، بلکه بها ارائه پیشسازیهدف اصلی از این شبیههمچنین باید توجه داشت که  .استها تحریم

نشان  های وارد شده واکنشتکانهبه  ،این موضوع است که چگونه یک اقتصاد مبتنی بر ساختار ارائه شده در این مقاله

، نشان استکه نشان دهنده شدت تحریم ( 12و معادله )( 1( در معادله )λمقدار پارامتر لاندا )شدت تحریم با تغییر  .دهدمی

 است. آمده 3 جدول. مقدار پارامتر لاندا در سناریوهای مختلف در شودمیداده 
 مختلف یوهایسنار در لاندا پارامتر مقدار. 0 جدول

 توضیحات (λمقدار پارامتر لاندا ) سناریو

 گردد.کشور برمیهمه منابع ارزی ناشی از مازاد تجاری به  λ=1 سناریوی پایه )بدون تحریم(

 گردد.درصد از منابع ارزی ناشی از مازاد تجاری به کشور برمی λ=0/8 22 سناریوی اول )تحریم ضعیف(

 گردد.درصد از منابع ارزی ناشی از مازاد تجاری به کشور برمی λ=0/5 52 سناریوی دوم )تحریم متوسط(

 گردد.ناشی از مازاد تجاری به کشور برمی درصد از منابع ارزی λ=0/2 32 سناریوی سوم )تحریم شدید(

اشی از مازاد نآن هیچ تحریمی بر روی دسترسی بانک مرکزی به منابع ارزی در که دهد را نشان میوضعیتی سناریوی پایه 

 .(3 کلش) رسدبه یک حالت پایدار میو یابد مثبت افزایش می یسرمایه مالی با روند حالتدر این  .وجود نداردتجاری 

 
 (قیتحق مدل یساز هیشب جینتا: منبع) هیپا حالت در یخصوص بخش یمال هیسرما. 2 شکل

زی از ها، بانک مرککه با اعمال تحریم شودمیفرض  ،هاتحریمی از ضعیفسطح به منظور نشان دادن سناریوی اول در 

 گردد.درصد از مازاد تراز تجاری به کشور برمی 22. به عبارت دیگر شودمیدرصد از منابع ارزی محروم  32دسترسی به 

 کانهتاروپا قرار گرفت، لذا این اتحادیه های آمریکا و سپس در لیست تحریم 1433با توجه به اینکه بانک مرکزی از سال 

تواند به دو صورت دائم و یا موقت باشد، می تکانهبه مدل تحقیق وارد شده است. همچنین از آنجا که این  1433از سال 
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 کانهتپذیری متغیر سرمایه مالی بخش خصوصی از تأثیرنحوه  4 شکل .ه استهر دو نوع آن به صورت جداگانه بررسی شد

 دهد.را در سه سناریوی مختلف تحریم نشان میتحریم موقت  3 شکلو تحریم دائم 

 
 

 (قیتحق مدل یساز هیشب جینتا: منبع) یخصوص بخش یمال هیسرما بر مختلف یوهایسنار در یمرکز بانک دائم میتحر ریتأث .(راست سمت) 3 شکل

 (قیتحق مدل یساز هیشب جینتا: منبع) یخصوص بخش یمال هیسرما بر مختلف یوهایسنار در یمرکز بانک موقت میتحر ریتأث .(چپ سمت) 0 شکل

ا بعد از هفرض شده است که تحریم ،برای بررسی نأثیر تحریم موقت بانک مرکزی بر سرمایه مالی بخش خصوصی

 (.3 شکل) شودمیبرداشته ازدهم ود. لذا تحریم در سال دوم دوره شروع و در سال دنشوساله برداشته می 12دوره یک 

 شودیمدهد که تحریم بانک مرکزی باعث کاهش انباشت سرمایه مالی بخش خصوصی مدل نشان می سازیشبیهنتایج 

ها، مقدار کاهش در انباشت سرمایه مالی بخش تحریم شدت تابعی از شدت تحریم بوده و با افزایشکه این کاهش 

وان با اقداماتی تآیا می ،مطرح است این است که مادامی که تحریم پابرجاستکه اینجا  سوالیخصوصی بیشتر خواهد بود. 

دارد و وجود د نسبت به نقش دولت در اقتصا یدید مثبت در ادبیات اقتصاد کلان کینزیات کاسته شود؟ تأثیرشدت این از 

ها باید یکدولت شبگرد کلاسمعتقدند که بازارها به حمایت دولت احتیاج دارند تا بتوانند به طور موثرتری عمل نمایند. 

 هندهای کسر بودجه بدهای توازن بودجه باید جای خود را به سیاستگر بدهد. سیاست مداخله جای خود را به دولت رفاه

تا له کند در اقتصاد مداخبه صورت فعال های مالی انبساطی سیاست ، با استفاده ازبدون نگرانی از کسری بودجهدولت  و

مالی انبساطی  سیاستدر این راستا دو  (.1432 شاکری،) دهدتولید متناظر با ظرفیت کامل سوق  و اقتصاد را به سمت رونق

راحی شده طخنثی کردن اثر تحریم بانک مرکزی بر انباشت سرمایه مالی بخش خصوصی  و برای مداخله دولت در اقتصاد

 ند.کهای مالیاتی در اقتصاد مداخله میو در سیاست دوم با کاهش نرخاول دولت با افزایش مخارج خود  سیاستاست. در 

 دهد.ها را در سناریوهای مختلف طراحی شده نشان میهای هر کدام از این سیاستژگییو 5 جدول

 مختلف یوهایسنار در دولت یانبساط یمال یهااستیس. 0 جدول

 سیاست توضیحات مقدار پارامتر نوع سیاست

 سیاست مالی انبساطی با افزایش مخارج دولتی

gama=0/22  الص داخلیختولید نا بهدرصدی نسبت مخارج دولت  3افزایش 

gama=0/24  الص داخلیختولید نا بهدرصدی نسبت مخارج دولت  3افزایش 

Gama=0/26  الص داخلیختولید نا بهدرصدی نسبت مخارج دولت  6افزایش 

 انبساطی با کاهش نرخ مالیاتسیاست مالی 

teta=0/06  درصدی نسبت درآمدهای مالیاتی به تولید ناخالص داخلی 5/2کاهش 

teta=0/05  درصدی نسبت درآمدهای مالیاتی به تولید ناخالص داخلی 5/1کاهش 

teta=0/04  درصدی نسبت درآمدهای مالیاتی به تولید ناخالص داخلی 5/3کاهش 

Vh

0 10 20 30 40 50

700000

800000

900000

1000000

1100000

1200000

period

va
lu

e

landa 0.2 0.5 0.8

Vh

0 10 20 30 40 50

700000

800000

900000

1000000

1100000

1200000

period

va
lu

e

landa 0.2 0.5 0.8



 ایران در خصوصی بخش مالی سرمایه انباشت بر مرکزی بانک تحریم / تأثیر38

 

اشت را بر انبدولت از تولید ناخالص داخلی مخارج سهم  سیاست مداخله دولت با افزایش اثرگذاری 6 شکلو  5 شکل

 .دهدنشان می سرمایه مالی بخش خصوصی

 
 (قیتحق مدل سازیهیشب جینتا: منبع) یخصوص بخش یمال هیسرما بر مختلف یوهایسنار در یدولت مخارج دائم شیافزا ریتأث .(راست سمت) 0 شکل

 (قیتحق مدل ازیس¬هیشب جینتا: منبع) یخصوص بخش یمال هیسرما بر مختلف یوهایسنار در یدولت مخارج موقت شیافزا ریتأث(. چپ سمت) 2 شکل

های مالیاتی استفاده کند و به عنوان یک دیگر این است که دولت به جای افزایش مخارج خود، از سیاست راهکار

رعت اجرای و سقبلی علاوه بر سهولت  سیاستبا  سیاستنرخ مالیات را کاهش دهد. تفاوت این  انبساطیسیاست مالی 

اثرگذاری سیاست  2 شکلو  9 شکل .استسیاست، در نتایج و پیامدهای دو سیاست و اثرگذاری متفاوت آنها در اقتصاد 

 دهد.کاهش نرخ مالیات را بر انباشت سرمایه مالی بخش خصوصی نشان می

 
 (قیتحق مدل یسازهیشب جینتا: منبع) یخصوص بخش یمال هیسرما بر مختلف یوهایسنار در اتیمال نرخ یدائم کاهش ریتأث(. راست سمت) 7 شکل

 (قیتحق مدل یازسهیشب جینتا: منبع) یخصوص بخش یمال هیسرما بر مختلف یوهایسنار در اتیمال نرخ موقت کاهش ریتأث(. چپ سمت) 8 شکل

دارد. وصی بر انباشت سرمایه مالی بخش خص مثبتی تأثیر دهد کاهش نرخ مالیاتمدل تحقیق نشان می سازیشبیهنتایج 

نباشت سرمایه بر ا منفی تحریم بانک مرکزینمودن یا کاهش اثرات خنثی  عنوان ابزاری برایتوان از این سیاست به لذا می

 ود.نممالی بخش خصوصی استفاده 

ای سری بودجهکانباشت سرمایه مالی بخش خصوصی مستلزم تداوم در شرایط تحریم بانک مرکزی ج، یبه نتا با توجه

برای جلوگیری از کاهش انباشت سرمایه مالی و در نتیجه  ،های مالی انبساطی خوداست که دولت باید در ازای سیاست

ی موجود در اقتصاد ایران این حرکت هادادهگذاری و رکود در اقتصاد ایران، پذیرا باشد. بررسی آن کاهش سرمایه

این  .شودمیمشاهده  3 شکلد که در کنمعکوس انباشت سرمایه مالی بخش خصوصی و کسری بودجه دولت را تایید می
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های تحریم توانسته است روند مثبت و رو به رشد انباشت سرمایه مالی خود را دهد بخش خصوصی در سالنشان می شکل

 حفظ نماید اما همزمان شاهد افزایش کسری بودجه دولت در دوره مذکور هستیم. 

 
 (محقق محاسبات: منبع) یخصوص بخش یمال هیسرما انباشت و دولت بودجه یکسر روند سهیمقا. 9 شکل

 تحقیقپیشنهادهای گیری و نتیجه

بزرگ  الیم بحران از پساین رویکرد  .شد پرداخته کلان اقتصاد سازیمدل به حسابداری رویکرد اب ،تحقیق این در

مدل . کرد یداپ محبوبیت داشت، همراه به یافتهتوسعه کشورهای از بسیاری برای را کلان اقتصاد مشکلات ، که3229سال 

 و منسجم وبیچارچ در را اقتصاد مالی و واقعی هایجنبه اتصال امکان ،مقالهبه کار گرفته شده در این  یانبارهتطبیق روانه 

 ساخته ایگونه به مدل تحقیق .است کلاسیک رایج هایمدل به ها نسبتمدل این مهم مزیت کند کهمی فراهم یکپارچه

 هایبخش از یک هر رفتار در تغییر با پارامترها از یکی که هنگامی را سیستم کل در شده ایجاد تغییرات که است شده

مچنین و ه پولی یا مالی سیاست پیامدهای تا دهدمی اجازه مدل ویژگی به این. کند ثبت ،شودمی اصلاح مدل در درگیر

 وابسته یگریکد به جداگانه هایبخش هایترازنامه چگونه که دهدمی نشان کند و منعکس های برونزا مانند تحریم راتکانه

 توان به شکل ذیل بیان نمود:را میتحقیق مدل سازی شبیهنتایج  .هستند

  دهیاموهای از کانالتواند که می شودمیتحریم بانک مرکزی باعث کاهش انباشت سرمایه مالی بخش خصوصی 

ا مختل اقتصاد ر گذاری بخش خصوصی، تولیدسرمایهنابع لازم برای با کاهش متوبین  qبانکی، نرخ بهره، ترازنامه و 

 های ورود اقتصاد به رکود را ایجاد نماید.نموده و زمینه

 تواند یم، تحریم بانک مرکزی شودمیکه کاهش انباشت سرمایه مالی باعث کاهش ثروت بخش خصوصی  از آنجایی

 و در نتیجه کاهش تقاضا و کاهش تولید شود. خانوارها از کانال ثروت باعث کاهش مخارج مصرفی 

  شتر شدید تحریم، انباشت سرمایه مالی بخش خصوصی بیتو با  ردبستگی به شدت تحریم دا تحریم اثرگذاریمیزان

 گیرد.قرار می تأثیرتحت 

 أکید بر تشده، علاوه بر  مطالعات تجربی انجام های جدید و همچنینهای گذشته و بر مبنای نظریه کینزینسال در

 ان شده که نهمطالعات بی متغیرهای کلان اقتصادی اشاره شده است. در این خنثی نبودن پول، به اثرات نامتقارن پول بر

 دشوناعمال می قتصادیاشکل نامتقارنی بر متغیرهای  نیست، بلکه این اثرات به تأثیر تنها پول بر متغیرهای اقتصادی بی

نتایج  (.3216، 1جانسن و همکاران)های مثبت دارند قویتری نسبت به شوک منفی اثرات هایکه شوکطوریبه

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

1 - Jannsen  
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ثبت مکند. به طوری که ماندگاری تکانه منفی )تحریم( از عدم تقارن تکانه پولی را تایید می تحقیق، سازی مدلشبیه

استه جود با افزایش شدت تحریم از عدم تقارن کبا این و مالی بیشتر استبر انباشت سرمایه )برداشته شدن تحریم( 

 .شودمی

  مالی بخش خصوصی پس از چند سال کاهش )بستگی به شدت که سرمایه  شودمی، باعث استها دائچنانچه تحریم

 به وضعیت پایدار خود برسد. ،لتر از قبتحریم(، در سطحی پایین

ن راستا، در ای .گیری رکود شوددخالت نماید و مانع شکلاین است که در اقتصاد  مطابق نظریات کینزی وظیفه دولت

کاهش  جلوگیری از ایبر تواندیکه دولت مها الیاتمدولت و کاهش  افزایش مخارج اثرگذاری دو سیاست مالی انبساطی

  و نتایج زیر حاصل گردید: بررسی شدانجام دهد، سرمایه مالی بخش خصوصی  انباشت

رات تواند با اعمال آنها از شدت اثولت میدها اثر مثبتی بر انباشت سرمایه مالی بخش خصوصی دارند و سیاست این -

 بخش خصوصی بکاهد.باشت سرمایه مالی نمنفی تحریم بر ا

اگر دولت بخواهد مانع از کاهش انباشت سرمایه به این معنی است که  های مالی انبساطی دولتاثرگذاری سیاست -

با  د.ای را بر خود تحمیل نمایخصوصی در اثر تحریم بانک مرکزی شود، مجبور است که کسری بودجهمالی بخش 

 منفی کسری بودجه دولت لازم است که جوانب امر در نظر گرفته شود. توجه به پیامدهای

دهد تحریم بانک مرکزی اثر منفی بر انباشت سرمایه مالی بخش خصوصی دارد، که نشان می تحقیقبا مشاهده نتایج 

 گردد:زیر مطرح می هاینهادشپی

  نشان داد که هرچقدر شدت تحریم بیشتر باشد، آثار و پیامدهای آن بیشتر است، لذا تلاش برای کاهش  تحقیقنتایج

 .رددگتوصیه میها شدت تحریم

 این امر  . لذا تسریع درشود، اثرات و پیامدهای منفی آن بر اقتصاد کمتر خواهد بود ها برداشتههرچقدر زودتر تحریم

 .استضروری 

 مایه تواند با اثرات مثبتی که بر انباشت سرهای مالی انبساطی در زمان تحریم میدخالت دولت در اقتصاد با سیاست

 شایددت ماگر چه در کوتاه امربکاهد. این سرمایه مالی  مالی بخش خصوصی دارد، از شدت اثرات تحریم بر انباشت

ناک بوده و بسیار خطر شودمیکسری بودجه دولت انباشت چون باعث در بلندمدت تواند سیاست مناسبی باشد اما ب

 امدهای ناگواری بر پیکره اقتصاد برجای بگذارد.یپتواند میهای تأمین کسری بودجه بستگی به روش

  رمایه های کوچک برای تامین سو کانال ترازنامه، چون در زمان محدودیت منابع، بنگاهمبانی نظری سرمایه مالی مطابق

های بزرگ مواجه خواهند بود، آسیب بیشتری از تحریم خواهند برد. لذا توصیه با مشکلات بیشتری نسبت به بنگاه

  درنظر داشته باشد. های حمایتی خود این مسئله را گردد که دولت در سیاستمی

 تشکر و تقدیر

 ژوهشپ اجرای در معنوی حمایت خاطر به فردوسی مشهد دانشگاه فناوری و تحقیقات محترم معاونت از بدینوسیله

 .شودمی سپاسگزاری حاضر
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 منابع
متحده و اتحادیة اروپا بر تجارت دوجانبة ایران و شرکای های اقتصادی ایالات (. اثر تحریم1433حلیمه ) ،صفا درگیری و سید کمیل ،طیبی ؛کریم ،آذربایجانی

 .543-563(، 4)52، تحقیقات اقتصادی. عمدة تجاری آن: کاربرد مدل جاذبه

های انتقال سیاست پولی در شرایط ای کانال(. تحلیل مقایسه1433عبدالکریم ) ،حسین پور و مسعود ،صالحی رزوه ؛سید عبدالحمید ،ثابت ؛حسین ،باستین

 .41-36(، 45و  43)12 ،کاربردی اقتصاد. تحریم اقتصادی ایران: رویکرد رگرسیون کوانتایل

ه جودب نگری، سازمان برنامه وهای توسعه و آیندهپژوهش زارش تحلیلی، مرکزگ. هاام، روندها و چالشجهای احتمالی پسابرتحریم(. 1436) تیموری، سیدرحیم

 .کشور

-123، (35)9 ،سازی اقتصادیتحقیقات مدلالمللی بر متغیرهای کلان اقتصادی ایران. . بررسی اثرات تحریم بین(1435) مجتبی ،یوسفی و علیرضا ،گرشاسبی

133. 

 .مصلحت نظام متن سخنرانى در کمیسیون اقتصاد کلان مجمع تشخیص. پویش تورم در اقتصاد ایران(. 1432)نیا، على طیب

، یاداقتص یهااستیها وسپژوهشترازنامه .  رخطیاقلام ز قیاز طر هابانک دهیوامبر  یپول استیکار انتقال سو . ساز(1435) ماندانا ،یطاهر و دیمهش ،شاهچرا

33(92) ،192-135. 

 .15-43 ،(32)2 ،یپژوهشنامه اقتصاد. (. تخمین تابع مصرف بخش خصوصی در اقتصاد ایران1429امیررضا ) ،سوری و احمد ،تشکینی ؛مولود ،احمد

 .1-45(، 3)12، اقتصاد مقداری. ی ایرانهابانکها بر ناپایداری مالی (. اثر تحریم1433کاظم ) ،یاوریو  زهره ،اسدی

 جلد دوم، تهران، انتشارات رافع. .هاها و سیاست(. اقتصاد کلان، نظریه1432شاکری، عباس )

ت، فاق امنیآ .دها در رشد اقتصادی ایران با تأکید بر بخش خارجی اقتصاغیرمستقیم تحریم (. بررسی آثار مستقیم و4143یونس ) ،سلمانی و مرتضی ،عزّتی
9(35،) 195-133. 

های انتقال پولی بر تولید و تورم و تحلیل اهمیت نسبی آنها در اقتصاد ایران. . ارزیابی اثربخشی کانال(1431) فرهاد ،علی نژاد مهربانی و اکبر ،کمیجانی

 .43-64 ،(3)19 ،بودجهریزی و برنامه

(، 3)6، توسعه و سرمایهمجله . های اقتصادی بر اندازه اقتصاد غیررسمی در ایران(. اثر تحریم1322محمد ) ،اوشنی و الهحشمت ،عسگری ؛فاطمه ،بیگیهواس

12-1. 
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