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 چکیده 

باا وجاود داندو      درآمد نفتی را بر متغيرهای کلان اقتصااد ایاران   هایشوک تأثيردر این مقاله قصد داریم 

 درآمادهای  ایران اقتصاد که در نکته این گرفتن نظر در قرار دهيم. برای این منظور با موردبررسی توسعه ملی

، از یک الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی شودمی محسوب دولت بودجه مالی تأمين منبع ترینعمده نفتی

(DSGE)  را  رانیا در اقتصاد ا ینفت یگردش درآمدها یبرا یکل نهیدو گزبرای طراحی مدل، . گيریممیبهره

شدند و  سازیمدلالف و ب  استيدو س یبرا یتصادف یایپو یمدل تعادل عموم کیو  میقرار داد موردبررسی

 یداندو  نفتا   کیا از آن در  یناشا  یدرآمادها  ینفت هایشوکمشخص شد که چنانچه دولت هنگام وقوع 

 یاقتصااد  یرهاا يکناد، متغ  گاااری سرمایه مجدداًدندو  را  یاز بازده یو در هر دوره تنها بخش کند رهيذخ

 .کنندمیرا تجربه  تریباثبات تيوضع

 

 اسات يسی، انتشاار شاوک نفتا    سام يمکان ی،نفت یهاشوکمدل تعادل عمومی پویای تصادفی،  :هایدواژهکل

 .ی، دندو  توسعه ملیمال

 

 JEL: ,E62 .Q48 ,H5 یبندطبقه

 

 



  های...بررسی نقش دندو  توسعه ملی در مواجهه با شوک      

 

 

85 

85 

 

 

  قدمهم. 1

برا وورود صرندو      نوسانات درآمدهای نفتی را بر متغیرهای کلان اقتصاد ایرران  تأثیر پژوهشدر این 
 متغیرهرای قیییری   برر  نفتری  هرای شرو   اثرگذاری نحوهو  گرفته استقرار  موردبررسی توسعه ملی
بررای  . ایمکردهبررسی یک الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی با  مالی سیاست کانال از را اقتصادی

 اقتصراد  در نفتی هایشو  انتشار مکانیسم بررسی از ، پستعادل عمومی پویای تصادفی طراقی مدل
 درآمرد  هرای شرو   به دولتی مخارج متفاوت هایپاسخ که دادیم نشان ایران براساس شواهد تجربی،

بررای نوسرانات در    انتشار کلیدی مکانیسم ووود یا عدم ووود صندو  توسعه ملی، یک واسطهبه نفت
 . است ایران اقتصاد
در مواوهره برا    9برای بررسی نیش صندو  توسعه ملی در ایجراد ثارات اقتصرادی    پژوهش این در    
 موردبررسری قیمت نفت، دو گزینه کلی برای گردش درآمدهای نفتری در اقتصراد ایرران را     هایشو 
 :  دهیممیقرار 
 توسرعه  صرندو   از و آورد روی نفتی درآمدهای گذاریسرمایه و مصرف به سریعاً دولت اینکه اول    
 برین  طریر   این از و شده دولت عمومی بودوه وارد مستییماً درآمدها قالت این در. نکند استفاده ملی
 طرور بره  نفتری  هرای شرو   وضعیتی، چنین در. شوندمی توزیع دولت گذاریسرمایه و مصرفی مخارج
  .شوندمی ملی اقتصاد وارد کنترلی ترینکم بدون و مستییم
 اندازه به تنها دوره هر در و کندمی ذخیره نفتی صندو  یک در را نفتی درآمدهای دولت اینکه دوم    
 رشرد  نفتری  شرو   قالرت  ایرن  در. کنرد می گذاریسرمایه دوباره را صندو  دارایی از کوچکی بخش
 درآمردهای  نوسران  میابل در اقتصاد از قفاظت ساب و دارد همراه به تریملایم و ترطولانی اقتصادی
 یرا  و افرزایش  شرایط در مناسب مالی سیاست انتخاب به قالت دو این در نتایج میایسه. شودمی نفتی
 .کرد خواهد کمک نفتی درآمدهای کاهش
 اثرگرذاری  نظرری  مارانی  میدمره،  از پرس  و اول بخرش  در و قاضرر  در بررسری  وهرت  همین به    
قررار   موردتووره  ایران مشخص طوربه و نفت صادرکننده کشورهای اقتصاد ساختار نفتی بر هایشو 
 مرروری  دوم بخش در. شد بیان خواهد کلان اقتصاد ساختار در هاشو  این انتیال هایکانال و گرفته
 قاضرر  تحییر   شناسری روش سروم  بخرش  در. خواهد گرفت قرار موردبررسی شده انجام مطالعات بر

ی ارائه و مدل برآورد به شامل نیز چهارم بخش. گردید خواهد ارائه موردنظر مدل و شد خواهد معرفی
 .رسید خواهد پایان به گیرینتیجه و بحث ارائه با نیز قاضر یمیاله و یافتهاختصاص هایافته
 

                                                           
 از منظور تحیی  این در. است کلان اقتصاد در قد از بیش نوسانات ووود عدم اقتصادی ثاات از منظور پول، المللی بین صندو  تعریف طا  . بر9

 .باشد می دولتی و خصوصی گذاریسرمایه و دولتی و خصوصی مصرف تولید، متغیرهای اند  نوسانات اقتصادی ثاات
How the IMF Promotes Global Economic Stability, IMF Factsheet, September 23, 2016 
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 ادبیات موضوع. 2

 نفتری  هرای شو  مکانیسم انتشار شناخت که دهدمی نشان نفتی درآمدهای به ایران اقتصاد وابستگی
مخارج  کانال از را نفتی هایشو  اثرات توانمی منظور این برای. است قیاتی بسیار ایران اقتصاد در

 .نفتی در ایجاد ثاات اقتصادی پرداخت هایصندو داد و سپس به نیش  قرار تحلیل مورد دولت
 اثرر  مختلفری  یهرا مکانیسرم  طری  از نفت واردکننده و صادرکننده کشورهای بر آن قیمت و نفت    
هرای نفتری برر    های مختلف اثرگرذاری شرو   منظور از مکانیسم انتشار در این میاله کانال. گذاردمی

 زمینره  در بسریاری  گیرند. مطالعرات قرار می موردبررسیها . لذا در این پژوهش این کانالاستاقتصاد 
 امرا ؛ است شده انجام نفت واردکننده صنعتی کشورهای در اقتصاد به نفتی یهاشو  انتیال یهاکانال
 9چوکرو  و (9001) 9وو و ژانر   ،تانر  .اسرت  انرد   مطالعرات  ایرن  نفت صادرکننده کشورهای برای
 طررف  کانرال ( 9: انرد کررده  بررسری  کانال 6 از را اقتصادی متغیرهای بر نفتی یهاشو  اثر (9099)

( 6 بخشری و  تعدیلات کانال( 7 قیییی، تراز کانال( 4 تورمی، کانال( 3 ثروت، انتیال کانال( 9 عرضه،
 .  نااطمینانی کانال
 طررف ( 9 عرضره،  طرف( 9: است کرده بندیتیسیم زیر صورتبه را هاکانال این( 9004) 3اشنایدر    

 اقتصرادی  توسعه سطح به هاکانال این از یک هر خالص عملکرد و یاثربخش. ماادله رابطه( 3 و تیاضا
، 4)براقیرو  دارد بسرتگی  است، نفت صادرکننده یا و واردکننده اقتصاد یک کشور این آیا کهاین و کشور
9094: 97.)   
 اثرر  قیییری  یهافعالیت بر تیاضا و عرضه کانال دو از نفت قیمت نفت، واردکننده کشورهای برای    
 در افرزایش  و بروده  تولیرد  در اصرلی  نهاده یک خام نفت که است ییازآنجا عرضه طرف اثر. گذاردمی
 از تیاضرا  طررف  اثر. دهدمی کاهش را تولید که شودمی منجر تولید یهاهزینه افزایش به نفت قیمت
 درآمرد  کره ایرن  به خاطر ،شودمی مصرف در کاهش باعث نفت قیمت در افزایش که است طری  این
 باعرث  قیمرت  در افرزایش  همچنرین . دهرد مری  کاهش را( نفت واردکننده کشورهای در) دسترسقابل
، 7ورین ) دهرد می افزایش را بنگاه هزینه نفت، قیمت در افزایش زیرا؛ شودمی گذاریسرمایه در کاهش
 واردکننرده  کشورهای از بیشتری درآمدهای که شودمی باعث نفت قیمت در افزایش. (12-11: 9002
 اقتصرادی  یهرا بخرش  از یکری  نفت بخش همچنین. شود منتیل نفت صادرکننده کشورهای به نفت

 نفت قیمت افزایش. دارد کشورها این افزودهارزش در زیادی سهم که است نفت صادرکننده کشورهای

                                                           
1. Weiqi Tang, Libo Wu and Zhong Xiang Zhang 

2. Chuku 

3. Schneider 

4. Baghirov 

5. Jin 
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 کل تولید در افزایش به که شده خاروی و داخلی گذاریسرمایه وذب افزایش و بخش این رون  باعث
 .شودمی منجر
 از فرآیندی که ذکر شد همانند ،دارند که ایاقتصادی ساختار به تووه با نفت صادرکننده کشورهای    
 اثرر  کشرورها  ایرن  اقتصراد  برر  متفراوتی  یهرا مکانیسرم  از نفرت  قیمت و پذیرندنمی تأثیر نفت قیمت
 نفت به وابسته اقتصادهای در تیاضا و عرضه طرف دو هر تحریک ساب نفت قیمت افزایش. گذاردمی
 و بخرش  ایرن  در دولرت  یارانره  پرداخرت  و انررژی  بخرش  قمرایتی  یهاسیستم دلیلبه ولی ،شودمی

( نفتری  یهرا فررآورده  و نفرت ) انررژی  کره  ییهرا فعالیت در هاهزینه افزایش مووب اساسی، کالاهای
 و دهدینم انتیال را کلان عرضه منحنی نتیجه در شد، نخواهد ،شودمی منظور تولیدی هنهادعنوان به
 .  تیاضاست کنندهتحریک تنها
 کشرورهای  بررای  نفتی شو  که معتیدند (9119) 9مارتین سالآیی و برو شد، گفته چهآن برخلاف    

 کشرورهای . دهرد مری  تغییرر  تیاضرا  و عرضره  طرف دو هر در را اقتصادی متغیرهای نفت صادرکننده
 بنرابراین ؛ شروند می اداره نفتی درآمدهای توسط که هستند دولتی اقتصاد دارای عمدتاً نفت صادرکننده
 ترأمین  دولتری  نفتری  درآمردهای  از دیگر یهاگذاریسرمایه قتی و زیربنایی یهاگذاریسرمایه عمده
 در. دارد دنارال بره  کشورها این در را اناساطی مالی سیاست نفتی درآمدهای افزایش لذا. شودمی مالی
 ایرن  آنگراه  شرود  لحرا   خصوصری  بخش تولید وهت نهادهعنوان به دولت مخارج اگر شرایطی چنین
 . شود تولید و گذاریسرمایه تحر  مووب تواندمی هازیرساخت و میعمو کالاهای روی هزینه
 برر  دولرت  مخرارج  اثرگرذاری  بررای  را دیگرری  مسریر  (9009) 9امیرخلخرالی  و دار دیگر طرف از    

 آن پی در و نفتی یهادرآمد ازقدبیش افزایش با که کنندمی بیان هاآن. اندکرده بررسی گذاریسرمایه
 شرکلی  بره  دولرت  مخارج چنانچه عرضه، طرف در تولید عوامل کامل اشتغال به تووه با دولت، بودوه
 مخرارج  )ورایگزینی  3یرانر بررون  نروعی  اناسراطی  مالی یهاسیاست اورای هنگام در که شود هزینه
 آیرد،  وورود ه بر  خصوصری  بخش گذاریخصوصی( سرمایه ایسرمایه مخارج یوابه دولت ایسرمایه
 . گرددمی دولت مخارج افزایش مثات اثرات کاهش مووب
 دولرت  نفتی درآمدهای کاهش باعث نفت صادرکننده کشورهای در نفت قیمت در کاهش همچنین    
 گرذاری سرمایه یا و عمرانی یهاهزینه و واری یهاهزینه شامل یطورکلبه دولت یهاهزینه. شودمی
 آن کراهش  امکران  راقتیبه و دارند پایین به نسات چساندگی قالت واری یهاهزینه ازآنجاکه. است
 یهاگذاریسرمایه کاهش باعث نفتی درآمدهای کاهش ندارد، ووود نفتی درآمدهای کاهش هنگام در

 (.25-26: 9310 ابراهیمی،) شودمی وامعه تولید کاهش باعث خود امر این که شودمی زیربنایی

                                                           
1. Barro and Sala-i-Martin 

2. Dar and Amirkhalkhali 

3. Crowding Out 
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 در دولت مخارج کانال از تواندمی نفت صادرکننده کشورهای اقتصاد بر نفتی درآمدهای اثر بنابراین     
 اقتصراد  در نفتری  یهاشو  انتشار مکانیسمعنوان به توانمی را دولت مخارج لذا و یابد وریان اقتصاد
برا اسرتفاده از    اشاره کرد کره  (9002) دیگران و 9قسینتوان به مطالعه میدر این زمینه . نمود معرفی

 تحرت  مرالی  سیاسرت  طری  از را اقتصادی کارایی نفت، قیمت که دادند نشان ،VARیک مدل پانل 
دناال نشران دادن اثرر سیاسرت مرالی برر اقتصراد کشرورهای        به هاآندر این مدل  .دهدمی قرار تأثیر

که در ایرن قالرت    بودن سیاست مالی زابرونصادرکننده نفت در دو قالت مختلف بودند. اول با فرض 
، چنانچره  دیگرر عارارت بره ی قیمت نفت اثر مستیل معناداری بر متغیرهای اقتصادی ندارنرد.  هاشو 

برر اقتصراد    هرا شو ی نفتی مستیل در نظر گرفته شود اثر این هاسیاست مالی در هنگام وقوع شو 
ی نفتی واکنش نشران دهرد کره در ایرن     هاکه سیاست مالی نسات به شو کمتر خواهد بود. دوم این

به اقتصاد منتیل خواهد شد. میایسه اثر سیاست مالی بر متغیرهای اقتصرادی   کاملاًو  نفتی قالت ش
میزان اثرگذاری سیاست مالی در اقتصاد ایرن   یدهندهنشان ،موردبحثدر این دو قالت در کشورهای 

ی نفتی به بخش غیرنفتی در هاسیاست مالی یک مکانیسم انتیال شو  هاآن. به اعتیاد استکشورها 
 اقتصاد است.  

انرد  ( نیز هر کدام در میالات خود به این نتیجه رسیده9090) 3( آرزکی و اسماعیل9001) 9پیژاگون    
تواند یک مکانیسم انتیال کلیدی میی نفتی بر سیاست مالی اثرگذار است و سیاست مالی هاکه شو 
 باشد.ی نفتی در اقتصاد داخلی هابرای شو 

 نفتری  هرای شو  انتشار مکانیسم عنوانبه مالی سیاست اثر ( در میاله خود به بررسی9316توکلی )   
 و مصررف  افرزایش  بره  منجرر  نفتری  درآمد مثات شو  ایران پرداخت و نشان داد که یک اقتصاد در

 در مستیل نفتی درآمدهای به نسات مالی سیاست چنانچه و شودمی دولتی و خصوصی گذاریسرمایه
. شرود مری  اقتصرادی  متغیرهرای  در تریملایم هایواکنش به منجر نفتی هایشو  شود، گرفته نظر

 .دارد دناالبه را اقتصادی نوسانات کاهش مالی، سیاست ابزار عنوانبه دولتی مخارج کنترل بنابراین
برای اقتصاد ایران نشان دهیم که اثرات  DSGEتا با استفاده از یک مدل  داریم قصد میاله این در    

 شو  یک وقوع هنگام .یابندمینفتی چگونه از کانال مخارج دولت در اقتصاد انتشار  هایشو منفی 
 روی درآمردها  ایرن  گرذاری سررمایه  و مصررف  به سریعاً دولت وقتی نفتی، درآمدهای افزایش و نفتی
 آن عیلایی مطلوب سطح از گذاریسرمایه نرخ شودمی ساب دولت ایسرمایه مخارج افزایش آورد،می
 مخرارج  ورای بره  دولت ایسرمایه مخارج وایگزینی باعث طری  این از لذا رود، فراتر کلان سطح در

 نروع  یرک  یعمروم  ایسررمایه  مخارج شد گفته پیشتر که طورهمان لذا ،شودمی خصوصی ایسرمایه
                                                           

9. Husain et al.  
9. Pieschacon 
3. Arezki and Ismail 
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 ماننرد  زیربنرایی  گذارییهسرما ویژهبه دولتی گذاریسرمایه ،تأثیر این کنار در. دارد همراه به یرانبرون
 گرذاری یهسررما  برا  مکمرل  رابطره  یرک  دارای غیرره  و یرسران آب یهاسیستم ،هافرودگاه ،هابزرگراه
 سررمایه  نهایی وریبهره و بازدهی مواردی چنین در بالاتر میعمو گذاریسرمایه زیرا ؛است خصوصی
 سرمایه توسط خصوصی سرمایه یرانبرون وایبه واقع در طری  این از و دهدمی افزایش را خصوصی
 تشروی   بره  منجرر  یعمروم  گرذاری سررمایه  مخرارج  گونره ینا که دارد ووود رانیدرون عملاً یعموم
 (.900-11: 9319 خسروی،) شودمی خصوصی گذاریسرمایه

 پیشینه پژوهش .2-2
 دادن چگونگی تأثیرپذیری متغیرهای کلان اقتصادی از بسیاری برای نشان تاکنون مطالعات

 کشورهای برای دهند، توضیح را قیییی تجاری ادوار گیریشکلنحوه  اقتصاد که بر وارد هایتکانه
 بر را هاتکانه انتیال این نحوه کنند تلاش که مطالعاتی اما. انجام شده است منابع طایعی صادرکننده
پویای  عمومی تعادل الگوی یک مالی و با ووود یک صندو  نفتی در هایسیاست مسیر از اقتصاد
در ادامه به بررسی  .است اند  داخلی مطالعات در و بیشتر خاروی مطالعات در کنند، پیگیری تصادفی
 . اندگرفتهشکلنفتی برای کشورهای مختلف  هایصندو که در رابطه با  پردازیممیمطالعاتی 

 در اقتصاد طایعی گاز صدور از ناشی هایثااتیبی مواوهه با برای( 9009) 9فاریس و اندرسون    
میاله  در هاآن. اندکشور پرداخته این در تثایت صندو  منفی ایجاد و مثات نکات بررسی به بولیوی

اقتدار  با صندو  تأسیس چنانچه اند کهگرفته نتیجه عمومی تعادل مدل از گیریبهره خود ضمن
 و ثااتیبی در کاهش مؤثری نیش دتوانمی اقدام این همراه باشد، بدان دولت تیید و مالی هایسیاست
 .باشد داشته برونزا هایاز شو  ناشی های نااطمینانی

وابستگی به منابع طایعی، »با عنوان  ایمیالهدر  (9009) 9پیونته و فاریس همچنین کلمنتا،    
 عمومی تعادل مدل یک از با استفاده «ناپایداری و عملکرد اقتصادی در ونزوئلا: نیش صندو  تثایت

-شو  از ناشی کلان اقتصاد هایثااتیکاهش بی در را ونزوئلا تثایت صندو  محاسااتی اثربخشی
 روی صندو  بر تأسیس نتایج میاله این در. اندبررسی کرده نفت، المللیبین بازار های قیمتی
 قاال در گذاریو سرمایه مصرف رشد ارز، واقعی نرخ داخلی، تولید ناخالص قایل از کلان متغیرهای
 و مثات نیش هابررسی این در نویسندگان میاله. است شدهبررسی نفت منفی مثات و هایشو  بروز

  .اندگرفته نتیجه ونزوئلا را کشور کلان اقتصاد تثایت در موف  صندو 
 کاهش در نفت هایصندو  آیا کنند کهمی آزمون را موضوع این( 9005) 3ایلاهی و شابسای    

 در شدهآوریومع هایداده از هاآن آماری هایبررسیخیر؟  یا باشندمی مؤثر کلان نوسانات اقتصاد

                                                           
1. Anderson & Faris 

2. Celementa & Faris & Puente 

.  . Shabsigh & Ilahi  
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 که کندمی بیان های نفتیصندو  فاقد و نفتی هایصندو  کشور دارای 97 از سال 30 طول 
منفی  رابطه یک همچنین. اندبوده کمتر همراه تورم و پول قجم نوسانات با کاهش نفتی هایصندو 
 بررسی در هاآن علاوهبه. دارد ووود نیز قیییی ارز نوسانات نرخ و نفتی صندو  قضور بین ضعیف
 مدیریت بهاود باعث های نفتیصندو  که دادند نشان مرکزی و آسیای خاورمیانه اقتصادی عملکرد
 .است داده کشورها افزایش این در را مالی انضااط و نفتی شده هایسرمایه
 از استفاده با اقتصاد کلان ثاات روی بر قزاقستان نفتی اثرات صندو  بررسی به( 9005) 9سورهان    
 در را صندو  کارایی همچنین میزان وی. است پرداخته زمانی سری اقتصادسنجی هایتحلیل

و  نهادی کیفیت به منوط را هاصندو  و کارایی نموده بررسی توصیفی طوربه گذار در قال کشورهای
 در صندو  مثات اولیه اثرات از قاکی تحیی  این نتایج. دانسته است دولت عملکرد شفافیت همچنین
 سپری هنوز موضوع این دقی بررسی  برای کافی زمان چند هر ،استکلان  اقتصاد ثاات افزایش
 .است نشده
 با «نفت کنندهصادره کشورهای در مالی انضااط ارزش» عنوان با ایمیاله در( 9909) 9پیژاگون    

 تحلیل نفت به صادرکننده باز کوچک اقتصاد تصادفی پویای عمومی تعادل مدل از یک استفاده
 نشان وی. است پرداخته مکزیک و نروژ کشور دو در کلان اقتصاد فعالیت بر نفت قیمتی هایشو 
نفت و پدیده بیماری  قیمتی هایشو  از قاصل منابع مدیریت در مهمی تأثیر مالی انضااط که داد

 ساختار با انتیال مکانیزم ترینمهم عنوانبه مالی را هایسیاست ادامه در وی همچنین. هلندی دارد
ناشی از  ثااتیبیدلیل کنترل  ترینمهمکرده است و صندو  نفتی نروژ را  بررسی مالی متفاوت
 نفتی دانسته است. هایشو 
 کنندهصادره کشورهای در مالی سیاست تحلیل به ایمیاله در( 9090) 3اسافسکی و لوپز ویلیفورته،    
 کشورها این مالی هایسیاست هاآن. پرداختند کارائیب منطیه و لاتین آمریکای در ناپذیر تجدید منابع
 رون  دوران در که کشورهایی داد نشان نتایج. دادند قرار تحلیل مورد اقتصادی رون  دوران در را

 اقتصادی رکود دوران در بود خواهند قادر گیرندمی پیش را تریکارانهمحافظه مالی سیاست اقتصادی
 تجدید منابع قیمتی نوسانات از مالی پذیریآسیب و ریسک این بر علاوه. کنند فراهم را بهتری شرایط
 .شد خواهد پدیدار مالی هایسیاست در ثاات نیز و کندمی پیدا کاهش زین ناپذیر
 توسعه ملی( کشورهای هایصندو )یا همان  7ثروت قکومتی هایصندو ( 9090) 4لوکه    

 صندو  با را صندو  دو این ادامه در و داده است قرار موردبررسی آذربایجان را و قزاقستان

                                                           
1. Sorhun 

2. Pieschacón 

3. Villafuerte & Lopez & Ossowski 

4. Lücke 

5. Sovereign Wealth Funds (SWFs) 
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 ایجاد در هاصندو  این وایگاه اهمیت بهادامه  در وی. کرده است میایسه نروژ دولتی بازنشستگی
 عمومی قمایت قفظ و دقی  نظارت شفافیت، افزایش در پایان و کندمی اشاره دولتی مخارج ثاات
 .کندمی توصیه هاصندو  این بهتر عملکرد برای را بلندمدت اندازپس برای
 نفتی ثروتمند کشورهای در تثایت هاییا صندو  ثروت قکومتی هایصندو  اثر( 9093) 9اسیک    
 تولید زاییدرون مسئله دو به اشاره با وی. کرد تحلیل کشورها این مالی هایسیاست روی بر را

 بررسی به قکومتیثروت  صندو  تصمیمات زاییدرون همچنین و هادولت مخارج با داخلی ناخالص
 شواهد 9ایمرقله دو مربعات قداقل برآوردگر از استفاده با سپس. پرداخت هاصندو  این اثرگذاری
در کشورهای  مالی سیاست چرخه بودن مواف  و هاثااتیبی کاهش در هاصندو  این تأثیر از مثاتی
 . کرد دریافت خیزنفت
 هایشو  با مواوه در بهینه اقتصادی هایسیاست» عنوان با ایمیاله ارائه با( 9093) 3سمکو    

 مدل یک وی. پردازدمی نفتی هایشو  با مواوه در روسیه مرکزی بانک عملکرد بررسی به «نفتی

( طراقی 9002) 4پویای تصادفی نیوکینزی برای یک اقتصاد کوچک باز که توسط دیب عمومی تعادل
 داد نشان نتایج. شده است را با اضافه کردن صندو  تثایت نفتی و قاعده پولی تیلور تعمیم داده است

 ایجاد با اما. نیست تولید و تورم نوسانات سازی قداقل به قادر مرکزی بانک تثایت صندو  بدون
 تا بود خواهد قادر مرکزی بانک قیمتی نفت، شو  از ناشی اضافی ماالغ سازیذخیره و تثایت صندو 
 .کند کنترل را تولید و تورم نوسانات از زیادی قد
 به تصادفی پویای عمومی تعادل یک مدل از استفاده خود با نامهپایاندر ( 9094) 7هلم-بلومهاف    

وی قاعده مالی نروژ را . است پرداخته نروژ کشور اقتصاد بر ثروت قکومتی صندو  اثر بررسی
 موقتی اثرات قاعده این کندمی عنوان و نظر گرفته است نفتی در هایشو مکانیسم انتشار  عنوانبه

 افزایش مصرف، افزایش باعث موضوع این و کنندمی تادیل اقتصاد در دائمی اثرات به را نفت قیمت
 داد نشان وی. شد خواهد اقتصاد در مناسای تغییرات همچنین و بهاود رابطه ماادله قیییی، دستمزد
قاعده  عوض در نیست مدتکوتاه در نفتی، شو  شرایط در اقتصادی ثاات ایجاد به قادر پولی سیاست

 پایان را کاهش دهند. در هاشو ند اثرات نامطلوب این توانمیمالی و صندو  ثروت قکومتی 
 صورت اقتصاد در هاقیمت سطح و وریبهره نرخ براساس صندو  از منابع انتیال که کرد پیشنهاد
 . شود قاصل اقتصاد بر نفتی قیمتی هایشو  تأثیرگذاری عدم از کافی اطمینان تا گیرد

                                                           
1. Asik 

2. Two Stage Least Square Estimations (2SLS) 

3. Semko 

4. Dib 

5. Blomhoff Holm  
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 برای تصادفی پویای عمومی تعادل مدل یک از استفاده با خود میاله در( 9094) 9سالاس گوئرا     
 و مصرف بر نفت های قیمتشو  اثر به تایین باز، کوچک اقتصاد یک عنوانبه مکزیک اقتصاد
 قیمت نوسانات به دولتی گذاریسرمایهپردازد که در آن پاسخ می خصوصی و دولتی گذاریسرمایه
 بالایی نفتی درآمد دولت کهزمانی. شودمییک مکانیسم انتیال کلیدی برای اقتصاد محسوب  نفت
 بهاود نیز خصوصی بخش وریبهره قالت این در و دهدمی افزایش را عمومی سرمایه دارد
 پیدا کاهش نیز گذاریسرمایه نفتی درآمدهای کاهش با سرعتبه اما. کرد خواهد پیدا تووهیقابل
 نفتی یک صندو  ووود شرایط در را خصوصی و دولتی هایگذاریسرمایه وی سپس. کندمی

 اضافی درآمد دولت نفتی، صندو  ووود صورت در دهدمی نشان مشاهدات. داد قرار موردبررسی
با میایسه این  .کندمی استفاده ایدوره صورتبه و اندازپس هاصندو  این در را نفت فروش از قاصل

 نفت قیمت نوسانات از کمتر اقتصاد شودمیکه ووود صندو  مووب  گیردمیدو قالت وی نتیجه 
 .شود متأثر
 الگوی از استفاده با کلان اقتصاد مرتغیرهای بر نفتی هایشو  اثرات زیادی مطالعات داخل نیز در    
به نیش  مطالعات این از اندکی تعداد اما ،اندداده قرار را مروردبررسی تصادفی پویای عمومی تعادل

اینکه در هیچ  ویژهبه. اندپرداخته هامدلصندو  توسعه ملی یا قساب ذخیره ارزی با استفاده از این 
 قیمت نفت در اقتصاد مخارج دولت در نظر گرفته نشده است. هایشو مکانیسم انتشار  ایمطالعه
 اصلاح و ثاات در ملی توسعه صندو  نیش»عنوان  خود تحت دکتری رساله در( 9324) بهاودی    

 از گیریبهره خاص از موارد یکی که پذیرمحاساه عمومی تعادل از الگوی« ایران اقتصادی ساختار
 دارای شده طراقی مدل. است استفاده نموده است، سیاستی متغیرهای و هااثرات شو  بررسی ،هاآن

 مختلف، سه سناریوی آن در و بوده پویا صورتبه که است نفت و ماادلهقابلغیر ،ماادلهقابل سه بخش
-روش اثرات تایین برای ملی صندو  توسعه سناریوی و ارزی ذخیره سناریوی قساب پایه، سناریوی
 تمامی انواع در که است آن از قاکی مدل قل پویای از قاصل نتایج. است شده تعریف های مذکور
 .شودمیمنجر  اقتصادی ساختار اصلاح و ثااتیکاهش بی به ملی توسعه صندو  ها،شو 
 وووه گردش مختلف هایقالت آثار میایسه به( 9325)همچنین این محی  در مطالعه دیگری     
 هایشو  با مواوه در مختلف کشورهای تجربه به ابتدا در. پردازدمی دولت درآمدهای ثاات در نفت
 9324 الی 9351 هایسال طی در را ایران ارزی ذخیره قساب سپس و است پرداخته نفتی

 بررسی به محاساه پذیر عمومی تعادل رویکرد از استفاده با ادامه در. است داده قرار موردبررسی
 او. کرد طراقی نفت و ماادلهقابلغیر ،ماادلهقابل بخش سه با مدلی او. پردازدمی نفتی هایشو 

                                                           

9. Guerra-Salas 
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 تیید اما است داشته مثاتی اثر دولت درآمدهای ثاات در ارزی ذخیره قساب چند هر که گرفت نتیجه
 .داشت خواهد پی در را صندو  این بیشتر تأثیرگذاری قانون به بیشتر
 را نفتی کشورهای کلان اقتصاد از تووهیقابل بخش( 9321) پوررقیم و منشادی دهیان مهرآرا،    
 بخش گذاریسرمایه بازرگانی، تراز دولت، بودوه هاآن. دانندمی المللیبین هایشو  معرض در

 اثرپذیری معرض در متغیرهای ترینمهم از را پولی پایه و مرکزی بانک خاروی هایدارائی عمومی،
. کنندمی معرفی رشد ضد عامل یک را اقتصاد در ثااتیبی طرفی از و. دانندمی نفت بازار نوسانات
 منفی عوارض بروز از ولوگیری برای نفت کننده صادره کشورهای از بسیاری کهاین بیان با هاآن

. دادند قرار تحلیل مورد هاصندو  این اثر کردند اقدام نفتی هایصندو  تأسیس به نفتی درآمدهای
 بسزایی نیش کشورها این کلان اقتصاد ثااتیبی کاهش در نفتی هایصندو  که داد نشان نتایج
 .دارند
 اثرات اما است داشته ایران اقتصاد برای مثاتی آثار نفتی درآمدهای است معتید( 9321) پورکیان    

 هایصندو  مزایای و اهداف تشریح به ابتدا خود میاله در وی. است برداشته در خود با نیز را مخربی
 کانادا، متحده، ایالات نو، پاپوآگینه کویت، کشورهای نفتی هایصندو  سپس و پردازدمی دنیا در نفتی
 قساب عملکرد ادامه در. کندمی بررسی را سودان و قزاقستان ونزوئلا، چاد، نروژه، آذربایجان، عمان،
 قدود مذکور دوره طی در. کندمی ارزیابی را 9326 مهر تا 9351 هایسال بین در ایران ارزی ذخیره
 ارزی ذخیره قساب عملاً ترتیب بدین. است شده برداشت دولت توسط قساب این منابع درصد 20

 .است داده دست از نفتی ارزی منابع به دولت مستییم دسترسی از ولوگیری برای را خود کارکرد
 تولید اوزای بر نفت وووه گردش مختلف هایقالت اثرگذاری( 9319) همکاران و بهاودی    

 مستییم توزیع و ملی توسعه صندو  رویکرد دو آنان. دادند قرار موردبررسی را داخلی ناخالص
. دادند قرار وتحلیلتجزیه مورد محاساه پذیر عمومی تعادل الگوی از استفاده با را نفتی درآمدهای
 مستییم توزیع رویکرد اما دارد بهتری کارکرد بلندمدت در ملی توسعه صندو  رویکرد داد نشان نتایج
 صورتبه رویکرد دو هر کهزمانی ولی. است ترمناسب نفت به دولت بودوه وابستگی کاهش برای

 پیدا بهاود دولت مخارج وز داخلی ناخالص تولید اوزای همه گیردمی قرار مورداستفاده همزمان
 پیدا بیشتری افزایش رویکرد، دو از یک هر با میایسه در داخلی ناخالص تولید کل در و کنندمی
 .کندمی
 ایران اقتصاد در هلندی بیماری و نفتی هایشو  اثرات بررسی به( 9313) سلیمی و رهار    

 کوچک باز اقتصاد یک تصادفی، پویای عمومی تعادل رویکرد از استفاده با منظور بدین. پرداختند
 و بیزین روش از استفاده با سپس. کردند طراقی ایغیرماادله و ایماادله تولیدی بخش دو شامل
 ووود سناریوی، دو هاآن. پرداختند مدل پارامترهای تخمین به 9321 تا 9365 فصلی هایداده

 صندو  اگر که داد نشان نتایج. نمودند سازیشایه ایران اقتصاد برای را آن ووود عدم و نفتی صندو 



  1311بهار  -33شماره  -فصلنامه علمی مطالعات اقتصادیِ کاربردی ایران                                                          سال نهم
 

  

 

06 

 غیر بخش رشد پایدار، و بالا تورم باعث نفت قیمتی شو  باشد نداشته ووود ایران اقتصاد در نفتی 
 شو  صندو ، ووود سناریو در اما. شد خواهد هلندی بیماری علائم دیگر و ارز نرخ کاهش ای،ماادله
 .شد خواهد هلندی بیماری هاینشانه دیگر کاهش و تورم کاهش باعث نفتی
 کانال از اقتصادی متغیرهای بر نفتی درآمدهای اثرگذاری مکانیسم تحلیل ( به9316توکلی )    

 طول در ساختاری برداری رگرسیون خود مدل یک مسئله این دادن نشان برای. پرداخت دولت مخارج
 دولت، ایسرمایه مخارج دولت، مصرفی مخارج داخلی، ناخالص تولید برای 9314 تا 9332 دوره
 بودوه استیلال و وابستگی مختلف قالت دو با خصوصی، گذاریسرمایه و خصوصی بخش مصرف
 مثات شو  یک که دهدمی این تحیی  نشان نتایج. است گرفته نظر در نفتی درآمدهای از دولت
 چنانچه ،نهایتاً. است شده دولتی و خصوصی گذاریسرمایه و مصرف افزایش به منجر نفتی درآمد
 به منجر نفتی هایشو  شود، گرفته نظر در مستیل نفتی درآمدهای به نسات مالی سیاست
 ابزار عنوانبه دولتی مخارج کنترل بنابراین. شودمی اقتصادی متغیرهای در تریملایم هایواکنش
 .دارد دناال به را اقتصادی نوسانات کاهش مالی، سیاست

 

 ساختار مدل. 3

مدل به کار  ایپایهساختار . است( 9099) 9پیژاگون مدل طراقی شده در این قسمت، مشابه با مدل
که در آن خانوارها و  و دولت است هابنگاهگرفته شده در این میاله شامل سه بخش خانوارها، 
که  شودمیفرض  نیهمچن. کنندمی گیریتصمیمتولیدکنندگان بر اساس بهینه یابی توابع هدف خود 

آن صادر  دیتول یتمام و ستین ینهاده داخل ازمندینفت ن دیتولدولت دارنده مووودی نفت است و 
  دارد. قراری تصادف هایشو  تأثیرو تحت  نییبرونزا تع صورتبهنفت  متی. قشودمی

 .پردازیممیدر ادامه به بررسی وزییات هر بخش 

 خانوارها. 3-1
و زمان اختصاص داده شده به کار در بازار  ،Cترویحات خانوار نماینده، تابعی از کالاهای مصرفی، 

زیر  صورتبه. هدف خانوارها قداکثر کردن ارزش قال انتظاری تنزیل شده مطلوبیت است، Lاشتغال، 
 است: 

 

(9) 
 

 

                                                           
1. Pieschacon 
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، یک تابع با ریسک گریزی نسای ثابت است که توسط گرینوود، هرکوویتز tکه تابع مطلوبیت در دوره 
 معروف است: «GHH حاتیترو»( معرفی شده است و به مدل 9122) 9و هافمن

 

(9)  
 

σ که در آن > ωضریب ریسک گریزی نسرای،   0 > کشرش عرضره نیرروی کرار نسرات بره        1

=)دستمزد 
1

𝜔−1
 طرور بره در مطالعات اقتصادهای کوچک براز  « GHHترویحات »  مدل باشندیم (
 .9گیردمیقرار  مورداستفاده ایگسترده
 زیر است:  صورتبهمیادیر واقعی (  برقسبمحدودیت بودوه خانوار )    

 

(3)  
 

موورودی اورا    Btخصوصری،   گرذاری سرمایه Itنرخ مالیات بر مصرف و درآمد،  τLو  τCکه در آن 
دسرتمزد   Wt، کنرد میرا دریافت  Rtو نرخ بهره واقعی  شودمیسررسید  tقرضه خانوارها که در دوره 

Rtبا نررخ بهرره واقعری     t-1مووودی سرمایه فیزیکی در انتهای دوره  Kt−1واقعی، 
K  در دورهt  وZt 

 . باشندمیانتیالی دولت  هایپرداخت
( منابع درآمدی خانوارها عاارتند از: درآمد نیروی کار بعد از کسر مالیات، بازدهی 3براساس معادله )    

انتیالی دولت. همچنین مخرارج   هایپرداختمووودی سرمایه، بازدهی مووودی اورا  قرضه داخلی و 
 و خرید اورا  قرضه داخلی است. گذاریسرمایهخانوارها شامل: مصرف و مالیات بر آن، 

 : کندمیزیر پیروی  3خصوصی نیز از قانون قرکتمووودی سرمایه 
 

(4)  
 

 نرخ استهلا  سرمایه است. δکه در آن 
 زیر است: صورتبهبهینه یابی خانوار  مسئلهتابع لاگرانژ برای     

 

 

 

                                                           
1. Greenwood, Hercowitz, and Hufman 

(. آنها بیان می کنند که نرخ نهایی Correia, Neves, and Rebelo( )9117مطالعه کوریا، نوس و ربلو )برای مثال نگاه کنید به  .9
 وانشینی بین مصرف و فراغت تنها به نیروی کار بستگی دارد و به عاارت دیگر در عرضه نیروی کار اثر ثروت ووود ندارد.

3. Law of Motion 
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مشت  تابع مطلوبیت نسرات بره    LUو  CU. اگر است tضریب لاگرانژ در زمان  tدر عاارت فو       
ارزش قرال   یقرداکثر سراز   مسرئله اولرر   طیشررا  دهندهنشان ریز طیشرامصرف و نیروی کار باشند، 

 بودوه است: دیخانوار با تووه به ق تیشده مطلوب لیتاد یانتظار
 

(7)  

(6)  

(5)  
 

خالص دستمزد واقعی بایرد   کندمیمصرف است، که بیان  ایدوره( شرط بهینه یابی بین 7معادله )    
بررای موورودی سررمایه     ایدوره نیبر  یابیر  نهیشرط به( 6برابر با نرخ نهایی وانشینی باشد. معادله )

معادلره  باید با منفعت نهایی سرمایه برابر باشد.  اندازپسهزینه نهایی  کندمی انیاست، که ب خصوصی
 یینهرا  نره یهز کنرد مری  انیر اسرت، کره ب   قرضه داخلیاورا   یبرا ایدوره نیب یابی نهی( شرط به5)

 برابر باشد. نگهداری اورا  ییبا منفعت نها دیبا اندازپس
 هابنگاه

خانوارها را با دستمزد  نیروی کار هاآن .کنندمیدر یک بازار رقابتی فعالیت  ی تولیدکننده کالاهابنگاه

tW  و همچنین سرمایه را اواره و بهره  کنندمیاستخدامt
KR  کالا را هابنگاه .کنندمیرا پرداخت 

 :کنندمیتولید  9تابع تولید کاب داگلاس با مطاب 
 

(2) )())(( 1

11

αθα −
−−= t

G

tttt LKKAY 
 

t-1تکنولوژی و  tAتولید،  tYکه در آن 
GK  1مووودی سرمایه عمومی در انتهای دوره-t این باشندمی .

اسرتخراج شرده   ( 9093) 3( و برگ، پورتیلو، یان  و زانرا 9090) 9میاله لیپر، واکر و یان شکل تاعی از 
 .است
 مسئلهاست.  GKو بازدهی فزاینده برای  Lو  Kبازدهی ثابت نسات به مییاس برای ین تابع دارایا    

 بنگاه قداکثرسازی سود است: 

 

 :شودمیزیر قاصل  صورتبه سازیبهینهشرایط 
 

                                                           
1. Cobb-Douglas 

2. Leeper, Walker, and Yang 

3. Berg, Portillo, Yang, and Zanna 
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(1)  

(90)  

 

بازدهی واقعی سرمایه و دستمزد قیییی باید با تولید نهایی سرمایه و نیروی کار برابر  دیگرعاارتبه    
 باشد.

 :گیردمیشکل  زیر اول مرتاه برداری خودرگرسیون فرآیند براساس تکنولوژی رفتار    
 

(99)  
 

 دولت

، کنرد مری خدمات نیروی کرار( را مصررف    وزبهبخش سوم مدل دولت است. دولت کالاها و خدمات )
. مالیرات برر   دهرد میانتیالی را انجام  هایپرداختو  کندمی گذاریسرمایهمووودی سرمایه عمومی را 
، اورا  قرضره  کنرد مری ، از صادرات نفت در هر دوره درآمرد کسرب   کندمیمصرف و درآمد را دریافت 

بتی دارد دسترسی دارد. بنابراین قید بودوه دولت و به صندو  توسعه ملی که بازدهی ثا کندمیمنتشر 
 زیر است: صورتبه
 

(99)  
 

𝐺𝑡در قید بودوه فو ،     
𝐶  ،مخارج واری دولت𝐺𝑡

𝐼  دولرت،   ایسرمایهمخارجtF     موورودی صرندو
 درآمد نفتی به ریال است. OR، و  FRدارای بازدهی ثابت  tتوسعه ملی در انتهای دوره 

افزایش سرمایه  وریان تولید نفت عمدتاً به ذخایر نفتی یک کشور وابسته بوده و چندان با ازآنجاکه    
نفت بر اساس قداکثرسازی  تولید خیزنفتتولید آن را تغییر داد و در بیشتر کشورهای  تواننمی و کار

نشده و  یسازمدلی تولیدی، هابنگاه ، لذا در این مطالعه تولید نفت از طری گیردنمیسود صورت 
 :کندمیپایا پیروی  AR(1) زایبرون فرآیند از یکدرآمدهای قاصل از صادرات نفت 

 

(93)  
 

تولیدکننده و صادرکننده نفت به دولت  تمام درآمد قاصل از صادرات نفت در بسیاری از کشورهای    
 شو  گرفتن نظر در است ذکر به لازم است. این کشورها ازوملهکه ایران نیز  یابدمیاختصاص 
 این خیزنفت کشورهای در چون که شودمی ناشی ازآنجا نفت قیمت شو  وایبه نفت درآمدی
 هاینرخ برابری در تغییر است ممکن ازآنجاکه و شودمی تزری  اقتصاد به که است نفتی درآمدهای
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 در رسدمی نظر به لذا باشد، مؤثر نفتی درآمدهای افزایش یا و کاهش در نفت قیمت بر علاوه نیز ارز 
 .باشد ترمناسب نفت صادرکننده کشورهای برای نفت درآمدی شو  گرفتن نظر
 داد: نشان زیر صورتبه را دولت بخش سرمایه انااشت فرآیند توانمی پژوهش این در    

 

(94)  

Gδ  .نرخ استهلا  سرمایه عمومی است 
 و مصررف  بره  سرریعا   دولرت  وقتری  نفتری،  درآمردهای  افرزایش  و نفتری  شرو   یک وقوع هنگام    

 نررخ  شرود مری  سراب  دولرت  ایسررمایه  مخرارج  افرزایش  ،آوردمری  روی درآمدها این گذاریسرمایه
 وایگزینی باعث طری  این از لذا رود، فراتر کلان سطح در آن عیلایی مطلوب سطح از گذاریسرمایه
 دولتری،  گرذاری سررمایه  ناکارایی. شودمی خصوصی ایسرمایه مخارج وایبه دولت ایسرمایه مخارج
 چنانچره  لرذا . کنرد می مواوه محدودیت با نفتی درآمدهای افزایش از ناشی گذاریسرمایه مثات اثرات
 دهرد،  نشران  واکرنش  هرا شرو   این به سریعا  خود مخارج تغییر با دولت نفتی هایشو  وقوع هنگام

 .کندمی منتیل اقتصاد به را نوسانات( ) دولت ایسرمایه مخارج
در مواوهره برا    یثارات اقتصراد   جراد یدر ا ینیش صندو  توسعه ملر  یبررس یپژوهش برا نیدر ا    
 موردبررسری را  رانیر در اقتصراد ا  ینفتر  یگردش درآمدها یبرا یکل نهینفت، دو گز متیق هایشو 
آورد و  یرو یبادآورده نفتر  یدرآمدها یگذارهیبه مصرف و سرما عاًیدولت سر نکهی: اول ادهیممیقرار 

قالت درآمدها مستییماً وارد بودوه عمومی دولت شده و از  نیاستفاده نکند. در ا یاز صندو  توسعه مل
قارل   هایسال. این وضعیت تا شوندمیدولت توزیع  گذاریسرمایهاین طری  بین درآمدهای واری و 

 زایبررون منفری و مثارت و    هرای شو عیتی، از برنامة پنج سالة سوم تداوم داشته است. در چنین وض
 یدولرت درآمردها   نکره ی. دوم اشوندمیوارد اقتصاد ملی  یکنترل ترینکممستییم و بدون  طوربهنفت 
قاصرل از   یدهو در هرر دوره تنهرا بره انردازه براز      کنرد مری  رهیر ذخ یصرندو  نفتر   کیر را در  ینفت

. در کنرد مری  گرذاری سرمایهصندو  را دوباره  ییاز دارا یبخش کوچک علاوهبهصندو   گذاریسرمایه
به همرراه دارد و سراب قفاظرت از     تریملایمو  تریطولان ینفت رشد اقتصاد متیقالت شو  ق نیا

 یمرال  اسرت یس انتخراب دو قالت به  نیدر ا جینتا سهی. میاشودمینفت  متیاقتصاد در میابل نوسان ق
 کمک خواهد کرد. ینفت یکاهش درآمدها ایو  شیافزا طیمناسب در شرا

 :کندمیانتخاب  نهیدو گزبنابراین دولت از بین این     
. کنرد مری و از صندو  توسعه ملی اسرتفاده ن  کندمیسیاست الف: دولت تمام درآمدهای نفتی را هزینه 

 :شودمیبنابراین در این سیاست مووودی صندو  توسعه برابر با صفر در نظر گرفته 
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 الف(96)
 

 الف(95)
 

 

C∅ در آنکه  > I∅و  0 > ترتیب میادیر به IGو  OR، CGهمچنین پارامترهای سیاستی هستند.  0
 .باشندمیدولت  ایسرمایهدرآمد نفت، مخارج مصرفی و  9پایدار
الف( فرض بر این است که هنگام وقوع شو  درآمدهای نفتی دولت با 96الف( و )97در معادلات )    

و از  کنرد میاین درآمدها، از طری  مخارج دولت نوسانات را به اقتصاد منتیل  گذاریسرمایهمصرف و 
ر سیاسرت  . بنرابراین د کندمیصندو  توسعه ملی برای کنترل اثرات افزایش درآمدهای نفتی استفاده ن

دولرت بره اقتصراد منتیرل      ایسررمایه از کانال مخارج مصررفی و   هاشو این  که شودمیالف فرض 
 . شوندمی

و فیرط بره انردازه     کنرد مری سیاست ب: دولت درآمدهای نفتی را تماما  در صندو  توسعه ملی ذخیرره  
صرندو  را دوبراره    یری از دارا یبخرش کروچک   عرلاوه بره صرندو    گرذاری سررمایه قاصل از  یبازده
 :کندمی گذاریسرمایه

 

ب(97)  
 

ب(96)  
 

ب(95)  
 

 

اسرت،   مانده ذخایر صندو  توسعه ملی از دوره قارل کره بره دوره فعلری منتیرل شرده       tF-1که در آن 

نررخ برازدهی صرندو      FRو  کندمی گذاریسرمایه مجدداًبخشی از صندو  که دولت  
 پویایی انااشت ذخایر صندو  توسعه ملی باید گفت منرابع صرندو  توسرعه    تردقی برای تفسیر است. 
. چنانچره فررض کنریم کره کرل      عمده از درآمدهای ارزی قاصرل از فرروش نفرت اسرت     طوربهملی 

، لذا دولرت در هرر   شودمیدرآمدهای ناشی از صادرات نفت در هر دوره به صندو  توسعه ملی منتیل 

  .کندمی گذاریسرمایه مجدداًاز منابع صندو  را  دوره 
 تعادل

 :شودمی(( قاصل 90( و )7تعادل در بازار کار از ترکیب عرضه و تیاضای نیروی کار )معادلات )
  

(92)  

 

                                                           

9. Steady State 
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(( برا  6خرانوار )معادلره )   ایدورهتعادل در بازار سرمایه خصوصی از ترکیب شرط بهینه یرابی برین        
 . آیدمیبه دست  ((1) معادله)تیاضای بهینه بنگاه برای سرمایه 

 

(91)  

 

(( نررخ بهرره   5خانوار بررای اورا  قرضره داخلری )معادلره )     ایدورههمچنین شرط بهینه یابی بین     
 .دهدمیتعادلی را نشان 

 

(90)  
 

برای وارد کردن اورا  قرضه داخلی به تعادل کمک گرفت. برای ایرن   توانمیاز قید بودوه دولت     
 .کنیممی( را ترکیب 99( و )90منظور معادلات )

 

(99)  
 

. شرط تعادل کلی اقتصاد از ترکیرب  کل باشد یبرابر تیاضا دیعرضه کل با، در تعادل اقتصاد کلان    

 . شودمیقاصل قید بودوه خانوار و قید بودوه دولت با تووه به 
 

(99)  
 

که درآمد کلی اقتصاد، شامل تولید، صادرات نفت و بازدهی صندو  توسعه  کندمیاین معادله بیان     
خصوصی  گذاریسرمایهکل اقتصاد که همان مصرف و  هایهزینهو  هاپرداختملی، باید برابر باشد با 

 و دولتی و سپرده صندو  توسعه ملی است. 
( به همراه معرادلات سیاسرت دولرت و فرآینرد تصرادفی درآمرد نفتری        99(، )5)-(6(، )4معادلات )    

 . باشندمیمطالعه  نیا یاقتصاد یالگو یایپو ستمیس دهندهتشکیل

 

 مدل وتحلیلتجزیه و برآورد. 4
 اشبودوره  قیرد  دولت کرده؛ قل را خود یابی بهینه مسئله هابنگاه و خانوارها کههنگامی اقتصاد تعادل
 انتظرارات  تعرادل  ،دیگرر عارارت بره  بود؛ خواهند بررسیقابل شوند، تسویه بازارها تمام و کند برآورده را

 قیرد  یرابی،  بهینره  از قاصرل  لاتدمعرا  مجموعره  که زاستبرون متغیرهای از ایدنااله شامل عیلایی
 .کنندمی تأمین کل یک صورتبه را بازارها تسویه شرط و دولت بودوه
 زیر است: غیرخطیسیستم معادلات  صورتبهمجموعه مذکور در این پژوهش،     

 

(93) 
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(94)  

(97)  

(96)  

(95)  

  الف(-92)

  الف(-91)

  الف(-30)

  ب(-92)

  ب(-91)
  ب(-30)

(39) 
 

(39) 
 

(33)  

(34)  

(37)  
 

معادله در نظر گرفته شده که  93در این تحیی   موردبررسیالف و ب  هایسیاستبرای هرکدام از     
 . دهندمیرا نشان  موردبررسیسیستم معادلات غیرخطی 

 شودمیاستفاده  9متلب افزارنرمدر  9داینر ابزاروعاه از DSGEی هامدلبا تووه به اینکه برای قل     
که در این قالت باید میادیر پایدار  استقادر به خطی کردن روابط نیز  افزارنرماست که این  ذکرقابل

مستخرج از  زایدرونمتغیرهای  بایستمیمتغیرها را داشته باشیم. بنابراین برای تحلیل تجربی مدل، 
سیستم معادلات مدل تحیی  را که عاارتند از 

{Ct, Lt, At, Bt, Kt, It, Gt
C, Gt

I, Kt
G, Yt, Rt, Ft, ORt} پارامترهای عمی  مدل شامل  برقسب

                                                           
1. Dynare 

2. Matlab 
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{𝛿, 𝛿𝐺 , 𝛼, 𝜃, 𝜙𝐶 , 𝜙𝐼 , 𝑅𝐹, 𝛾𝑓 , 𝜔, 𝜎, 𝛽, 𝜏

𝐶 , 𝜏𝐿}  بازنویسی کنیم. بدین ترتیب با میداردهی
  .آیدمی به دستپارامترها، میادیر اولیه برای کلیه متغیرها در وضعیت پایدارشان 

اسرتفاده   9از روش کالیاراسریون  معمولاًگیرد، انجام می DSGEدر مطالعاتی که با استفاده از روش     
دل راده و مر رات قالری در مردل استفر   ر، که در این روش از پارامترهای برآورد شده در مطالعر شودمی
هرای مردل   نسات به شو  زادرونالعمل آنی متغیرهای ، سپس توابع عکسشودمیسازی و قل شایه

در  شدهمشاهده هایدادهسازی با از شایه آمدهدستبه هایسریقرار گرفته و گشتاورهای  موردمطالعه
 .شودمیاقتصاد میایسه 

 معنا این به است؛ شده استفاده مدل تحلیل برای پارامترها کالیاراسیون روش از نیز پژوهش این در    

 آمارهرای  میران  تطراب   برالاترین  که شوند میداردهی ایگونهبه مدل پارامترهای است شده که سعی

 عمی ، کالیاراسیون پارامترهای برای آید. دستبه مدل وسیلهبه صورت گرفته هایسازیشایه واقعی و

پارامترهرا   میردار  سرپس  و داده قررار  غیرخطری  معرادلات  سیستم در را متغیرها باثاات میادیر وضعیت
 کره  اسرت  9314تا  9332 هایسالزمانی  هایسری شامل مورداستفاده آمارهای است. شده استخراج

 محاساه هاآن باثاات وضعیت میادیر سپس شده، روندزدایی پرسکات-ابتدا با استفاده از فیلتر هادریک

  .است شده
 تابع و شده وارد اقتصادی بر متغیرهای معادلات، در شده مشخص تصادفی یهاشو  تأثیر سپس،    

 پایران،  در. است گردیده محاساه متغیرها، تغییرات نسات به مزبور معادلات دستگاه یهاشو  واکنش
 ،باثارات  مسریر  بره  معادلات، متغیرهای بازگشت وهت دوره زمانی، طول و شده رسم آنی واکنش تابع

  .اندگردیده مشخص

  مدل کالیبراسیون. 4-1
 ورای بره  غیرخطری گیرری از سیسرتم معرادلات    در این مطالعه برای کالیاراسیون پارامترهرا برا بهرره   
را  هرا آنموورود اسرت میردار پایردار      9314-9332متغیرهایی که وضعیت پایدارشان در دوره زمرانی  

 وایگزین کردیم. 
 از برخری  کرالیاره شرده   میردار . مردل اسرت   پارامترهرای  شده کالیاره میدار کنندهبیان (،9) ودول    

 از دیگر برخی. است اشاره شده مربوط مطالعه به ودول در که شده گرفته پیشین مطالعات از پارامترها
. انرد شرده  بررآورد  و کرالیاره  اقتصادسنجی محاساات و دسترس در اطلاعات و هاداده هیبر پا پارامترها
 است.  شده اخذ مرکزی بانک زمانی هایسری بانک اطلاعات از موردنیاز زمانی سری یهاداده تمام

                                                           
1. Calibration 
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 محاسراات  براسراس  وریبهرره  شرو  و نفتری   درآمردهای  شو  خودهماستگی همچنین ضریب    
 پارامترهرای  سرایر  و محیر   اسرتخراوی  خودهماسرتگی  ضررایب  .است شده استخراج محی  سنجی
 ( آورده شده است.9) ودول در موردنیاز

 

 مقادیر کالیبره شده پارامترهای مدل :1جدول 

 منبع مقدار تعریف پارامتر

δ (9324امینی ) 049/0 نرخ استهلا  سرمایه خصوصی 

δG (9314صیادی ) 03/0 نرخ استهلا  سرمایه دولتی 

α (9325شاهمرادی ) 499/0 سهم سرمایه خصوصی در تولید 

θ (9314) صیادی 92/0 تولید در دولتی سرمایه سهم 
oρ محاساات تحیی  2/0 نفتی شو  خودهماستگی ضریب 
Aρ تحیی  محاساات 77/0 تکنولوژی شو  خودهماستگی ضریب 

Cφ 
پارامتر سیاستی شو  نفتی و مخارج 

 مصرفی دولت 
 تحیی  محاساات 7/0

Iφ 
 مخارج و نفتی شو  پارامتر سیاستی
 دولت ایسرمایه

 تحیی  محاساات 7/0

Fγ 
 مجدداًبخشی از صندو  که دولت 

 کندمی گذاریسرمایه
 تحیی  محاساات 09/0

FR تحیی  محاساات 007/0 بازدهی صندو  توسعه ملی 

ω (9327طائی ) 95/3 کشش عرضه نیروی کار کنندهتعیین 

σ (9319توکلیان ) 75/9 ضریب ریسک گریزی نسای 

β  (9319) توکلیان 16/0 کنندهمصرفنرخ تنزیل ذهنی 

τC  قانون مالیاتی 01/0 افزودهارزشمالیات بر 

τL قانون مالیاتی 9/0 مالیات بر دستمزد 

η  رشد تولید قیییی اقتصاد ایران 04/9 نیروی کار وریبهرهنرخ رشد 

 مناع: محاساات تحیی 
 

 حل مدل . 4-2
پس از . استکان -روش بلانچارد هیبر پاگیرد، داینر صورت می ابزاروعاهقل مدل که با استفاده از 

، ابتدا شرط هاشو میزان  و افزارنرمها، معادلات مدل در این وارد کردن مشخصات، پارامترها، نسات
ماتریس ضرایب و  3شود. این کار با محاساه میادیر ویژهبررسی می 9و شرط مرتاه 9کان-بلانچارد
 پایدار مسیر یک داشتن منظوربه که کندمی بیان کان -بلانچارد شرایط. پذیردمیانجام  هاآنتحلیل 

                                                           
1. Blanchard-Kahn Conditions 

2. Rank Condition 

3. Eigenvalue 
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 این، بر علاوه. باشیم داشته یک از تربزرگ ویژه میادیر ولونگر، متغیرهای تعداد به باید ،فردمنحصربه 
 دو به توانمی را شرایط این. باشد داشته کامل رتاه باید ،آیدمی قلراه محاساات در که ماتریسی
 ولونگر متغیرهای تعداد از کمتر یا و بیشتر ویژه میادیر تعداد زمانی که: کرد تیسیم مختلف دسته
 پایدار مسیر نهایتبی ووود به منجر یا و پایدار مسیر یک ووود عدم به منجر ترتیببه امر این. باشند
 ووود باثاات فردمنحصربه مسیر یک تنها که داد خواهد ادامه محاساه به صورتی در داینر. شد خواهد
 ویژه میدار 4 تعداد، این از که دارد ویژه میدار 90 قاضر مدل داینر، برآوردهای طا . باشد داشته
 ارضا کان-بلانچارد و مرتاه شرط لذا دارد، ولونگر متغیر 4 مدل کهازآنجایی. هستند یک از تربزرگ
متغیر قالت  6متغیر،  93. مدل قاضر، دارای شودمینشان داده  9سپس خلاصه مدلسپس،  .گرددمی

، زابرون هایشو در گام بعدی کوواریانس است.  3متغیر ایستا 7و  شو  تصادفی 9، 9)وضعیت(
، تجزیه واریانس، ماتریس هماستگی بین شدهسازیشایهتغییرات )انحراف معیار و واریانس( متغیرهای 

 گردد. زمانی ارائه می تأخیر 7، ضرایب خودهماستگی متغیرها تا زادرونمتغیرهای 
شود. این نمودارها های تعریف شده ترسیم میدر نهایت، نیز نمودار پاسخ آنی متغیرها به شو     

ند در متصور کردن توانمیو  دهندمیرا نمایش  زادرونتوابع پاسخ آنی برای هریک از متغیرهای 
 مفید باشد.  هاشو هر متغیر از  تأثیرپذیریشکل توابع انتیالی و نحوه 

 لتخمین مد. 4-2-1

ثاات  جادیدر ا ینیش صندو  توسعه مل یبررس منظوربهپژوهش  نیدر اکه پیشتر گفته شد  طورهمان
در اقتصاد  ینفت یگردش درآمدها یبرا یکل نهینفت، دو گز درآمد هایشو در مواوهه با  یاقتصاد
شدند. بنابراین در این بخش به  سازیمدلدادیم و دو سیاست الف و ب قرار  موردبررسیرا  رانیا

 .پردازیممیبرای انتخاب سیاست مناسب  هاخروویتخمین هر دو سیاست و میایسه 
درصد هر زنجیره  90قرعه داریم که  30000ی هر دو سیاست الف و ب، دو زنجیره از هامدلدر     
 94000دند. لذا در نهایت اولیه دور انداخته ش هایارزشاتلاف در نمونه برای قذف اثرات  عنوانبه

قرعه داریم. ارزش بهینه پارامتر اسکیل که متضمن متوسط نرخ پذیرش در هر زنجیره است، قدودا 
 غالااًاست )که ارزشی است که  آمدهدستبهبرای سیاست ب  22/0برای سیاست الف و 214/0برابر 

دو زنجیره در هر دو مدل  (. علاوه بر این نرخ پذیرش هرشودمیبرای قابل قصول بودن توصیه 
( که 3079/0و  3077/0و در سیاست ب  3/0 و 912/0به هم نزدیک هستند )در سیاست الف  کاملاً
و برای  495/979توانایی مدل است. ارزش نهایی لایکلیهود برای سیاست الف برابر با  دهندهنشان

 است. آمده دستبه 636/976سیاست ب برابر با 

                                                           
1. Model Summery 

2. State Variable 

3. Static Variable 
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 پارامترهابرآورد . 4-2-2

 گرفته نظر در شاخص برای که 9پیشین معیار انحراف و میانگین توزیع، باید ابتدا پارامترها برآورد وهت

 با توانمی هاشاخص معیار انحراف و میانگین برای اولیه میادیر گرفتن نظر در شود. با تعیین شده،

برای  را اضافی اطلاعات پارامترها، پیشین نمود. توزیع برآورد را هاشاخص بیزین، روش از استفاده
 اساس بر پارامترها از یک هر پیشین توزیع که ایگونهبه کندمی فراهم مدل پارامترهای تخمین

 برای بتا توزیع از مثال، . برایاندشده انتخاب موردنظر توزیع هایویژگی و شاخص آن هایویژگی

 برای گاما معکوس توزیع ،گیرندمی قرار یک و صفر بازه در که شودمی استفاده برآورد پارامترهایی

 نهایت در و است بینهایت تا صفر از دامنه با توزیعی گاما، توزیع باشند، منفی غیر که پارامترهایی است

 توزیع توضیحات، این با باشند. داشته میداری هر ندتوانمی که استفاده پارامترهایی نرمال برای توزیع

 و شده محاساه داینر افزارنرم تحت 9هستین -متروپلیس الگوریتم از استفاده با مدل پسین پارامترهای
 است.  شده آورده ب(-9) برای سیاست ب در ودولالف( و -9) ودول در نتایج آن برای سیاست الف

 

 الف نتایج توزیع پیشین و پسین در مدل الف :2جدول 

 توزیع پیشین تعریف پارامتر
میانگین توزیع 

 پسین

فاصله اطمینان 
 09در سطح 
 درصد

oρ نفتی شو  خودهماستگی ضریب 𝜌𝑂~β(0.8,0.1) 155/0 (122/0  ،166/0) 

Aρ 
 شو  خودهماستگی ضریب

 𝜌𝐴~β(0.55,0.1) 649/0 (541/0  ،737/0) تکنولوژی

Cφ 
ضریب هماستگی شو  نفتی و 
 𝜙𝐶~β(0.5,0.1) 705/0 (653/0  ،373/0) مخارج مصرفی دولت 

Iφ 
 و نفتی شو  هماستگی ضریب

 𝜙𝐼~β(0.5,0.1) 415/0 (669/0 ،933/0) دولت ایسرمایه مخارج

εo 
 𝜀𝑂~𝑖𝑛𝑣Γ(0.074,∞) 0173/0 (9999/0  ،0561/0) شو  درآمد نفتی

εA 
 𝜀𝐴~𝑖𝑛𝑣Γ(0.028,∞) 0999/0 (0943/0  ،0956/0) وریشو  بهره

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1. Prior Mean And Standard Deviation 

2. Metropolis-Hastings Algorithm 
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 ب نتایج توزیع پیشین و پسین مدل ب: 2جدول  

 توزیع پیشین تعریف پارامتر
میانگین 

 توزیع پسین

فاصله اطمینان در 

 درصد 09سطح 

oρ 
 شو  خودهماستگی ضریب

 نفتی
𝜌𝑂~β(0.71,0.1) 151/0 (121/0  ،162/0) 

Aρ 
 شو  خودهماستگی ضریب

 تکنولوژی
𝜌𝐴~β(0.55,0.1) 612/0 (575/0  ،721/0) 

γF  بخشی از صندو  که دولت
 کندمی گذاریمجدداً سرمایه

𝛾𝐹~β(0.01,0.001) 09/0 (0995/0 ،0024/0) 

FR بازدهی صندو  توسعه ملی 𝑅𝐹~β(0.005,0.001) 007/0 (0066/0 ،0034/0) 

εo 
 𝜀𝑂~𝑖𝑛𝑣Γ(0.074,∞) 019/0 (906/0  ،056/0) شو  درآمد نفتی

εA 
 𝜀𝐴~𝑖𝑛𝑣Γ(0.0275,∞) 0991/0 (092/0  ،091/0) وریشو  بهره

 

 دهندهنشان. محور افیی اندشدهپیشین و پسین پارامترها نشان داده  هایتوزیعدر ادامه نمودارهای     
پیشین و پسین و محور عمودی چگالی مرتاط با هر میدار را نشان  هایتوزیعدر  موردنظرمیدار 
. خط دهدمی. خط خاکستری، چگالی توزیع پیشین و خط سیاه چگالی توزیع پسین را نشان دهدمی
انحراف معیارشان که توسط  هاشو مد )نمای( توزیع پسین است. در مورد  دهندهنشاننیز  چیننیطه
SE  پیشین و پسین  هایتوزیع. اگر اندشدهشو  نمادگذاری شده است، در نمودارهای نشان داده

مشابه هم باشند دو قالت ممکن است رخ داده باشد. قالت اول اینکه توزیع پیشین انعکاس دقییی از 
 طوربهنیز هست اینکه پارامتر مفروض  ترمعمولبوده است و قالت دوم که  هادادهاطلاعات مووود در 

توزیع پیشین  روزرسانیبهت اطلاعات زیادی وه اندنتوانسته هادادهاست و  شدهشناساییضعیفی 
 ( لذا این دو نمودار باید با یکدیگر اختلاف داشته باشند.9094فراهم نمایند. )فیفیر، 

( نشان میدهند که بخش معناداری از پیوست-9پیشین و پسین نمودار ) هایتوزیعنمودارهای     
پیشین ما در  هایتوزیعکردن به هنگام  منظوربهووود دارد که میتواند  هادادهاطلاعات مووود در 
برای بیشتر پارامترهای تخمین زده شده،  دیگرعاارتبهقرار گیرد.  مورداستفادهمورد پارامترهای مدل 
 هایتوزیعپسین به وضوح با  هایتوزیعداریم. به این معنا که  هادادهدر  9اطلاعات آگاهی بخش

که هر  دهدمی، نشان آمده دستبهپیشین و پسین  هایتوزیعمیایسه  پیشین مفروض اختلاف دارند.
مکانیسمی وهت انتیال اثرات  عنوانبهدو مدل طراقی شده با این فرض که مخارج دولت میتواند 

  قرار گیرد، تایید شده است. مورداستفادهنفتی  هایشو 

                                                           

1. Informative Data 
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د. در این میاله از بررسی صحت برآورد الگو لازم است از آماره های بیزین استفاده شو منظوربه    
 .آماره زنجیره مارکفی مونت کارلو استفاده شده است

 آماره زنجیره مارکفی مونت کارلو . 4-2-3

تکرار شونده است. این روش شامل دسته ای  سازیشایهروش مونت کارلو زنجیره مارکوف یک روش 
از الگوریتم هاست که وهت نمونه سازی از یک توزیع اقتمالی بر مانای ساختن یک زنجیره مارکوف 

یک مناع اصلی وهت  9عمل میکند. نمودارهای تشخیصی تک متغیره زنجیره مارکوف مونت کارلو
درصد  90قرعه داریم که  30000دو زنجیره از ارزیابی قابل اعتماد بودن برآوردهاست. در این مدل، 

اولیه دور انداخته شدند. لذا در نهایت  هایارزشاتلاف در نمونه برای قذف اثرات  عنوانبههر زنجیره 
 قرعه داریم.  94000
 و 912/0 الف سیاست به هم نزدیک هستند )در کاملاًنرخ پذیرش هر دو زنجیره در هر دو مدل     
 یک از قاصل نتایج اگر توانایی مدل است. دهندهنشان( که 3079/0 و 3077/0 ب سیاست در و 3/0

 ها زنجیره از یک هر درون نتایج اینکه اول. بافتد اتفا  نمودارها در باید چیز دو باشد، معیول زنجیره،
 بین نتایج اینکه دوم و باشند مشابه باید هاستین  متروپلیس الگوریتم سازیشایه تکرارهای قین در

 بردارهای ویژه معیارهای نمودارها این آبی و قرمز هایخط .باشند نزدیک هم به باید ها زنجیره
 گشتاور درصدی20 محدوده دهندهنشان آبی خط. میدهند نشان هازنجیره بین و درون را پارامترها
 20 محدوده دهندهنشان قرمز خط و سریها همه از مخلوطی هایقرعه مانای بر پارامترها انتخابی
 بودن معیول برای. است فردمنحصربه هایسری از هایی قرعه مانای بر انتخابی گشتاور درصدی
 معیار. دهدمی گزارش را معیار سه داینر. شوند همگرا هم سمتبه و شده ثابت باید خط دو این نتایج،

interval معیار پارامترهاست، میانگین قول درصدی 20 اطمینان فاصله مانای بر که m9 بر که 
 فاصله مانای بر که m3 معیار و پارامترهاست واریانس قول درصدی20 اطمینان فاصله مانای
 آماره از استفاده با (9093 گریفولی، مانسینی. )پارامترهاست سوم گشتاور قول درصدی20 اطمینان
 که همانطور است، یافته توسعه( 9112) گلمن و بروکس میاله در که بالیوه مییاس کاهش های

MCMC همگرایی مدل، به شده وارد هایشو  برایپیوست(  -9)نمودار  تشخیصی متغیره یک 
 .است معنادار کلیطوربه مدل و شدند ییدأت پارامترهای بیشتر

 تحلیل پاسخ های آنی مدل . 4-2-4

است. محور  ( نشان داده شده7درآمد نفتی در نمودار ) ORیک انحراف معیار شو  وارد شده به متغیر 
ها را نشان افیی نیز دوره عمودی این نمودار درصد تغییرات متغیرها را از قالت پایدار خود و محور

مسیرهای ترسیم شده در هر نمودار مسیر بازگشت هر متغیر را به قالت پایدار خود توضیح  .دهندمی

                                                           

1. Monte Carlo Markov Chain (MCMC) Univariate Diagnostics 



  1311بهار  -33شماره  -فصلنامه علمی مطالعات اقتصادیِ کاربردی ایران                                                          سال نهم
 

  

 

51 

سیاست ب با منحنی بی رن  و . در این نمودار توابع سیاستی ناشی از سیاست الف با منحنی آدهندمی 
 . اندشدهچین نشان داده خط
ثاات  جادیدر ا ینیش صندو  توسعه مل یبررس یبرادر این پژوهش، همانطور که پیشتر گفته شد     
در اقتصاد  ینفت یگردش درآمدها یبرا یکل نهینفت، دو گز درآمد هایشو در مواوهه با  یاقتصاد
 و مصرف با دولت نفتی درآمدهای شو  وقوع هنگام نکهی: اول ادهیممیقرار  موردبررسیرا  رانیا

 صندو  از و کندمی منتیل اقتصاد به را نوسانات دولت مخارج طری  از درآمدها، این گذاریسرمایه
 الف سیاست در بنابراین. کندمین استفاده نفتی درآمدهای افزایش اثرات کنترل برای ملی توسعه
. شوندمی منتیل اقتصاد به دولت ایسرمایه و مصرفی مخارج کانال از هاشو  این که شودمی فرض
و در هر دوره تنها به اندازه  کندمی رهیذخ یصندو  نفت کیرا در  ینفت یدولت درآمدها نکهیدوم ا
صندو  را دوباره  ییاز دارا یبخش کوچک علاوهبهصندو   گذاریسرمایهقاصل از  یدهباز

سیاست ب در اقتصاد  سازیمدلاز طری   درآمد نفت هایشو قالت  نی. در اکندمی گذاریسرمایه
که نوسانات کمتری به  شودمی. همچنین کنترل مخارج دولت در این سیاست ساب شوندمیمنتشر 

 اقتصاد منتیل شوند.
( با منحنی های 9برای سیاست الف در نمودار ) سازیمدلنتایج توابع واکنش به ضربه قاصل از     

قالت درآمدها مستییماً وارد بودوه عمومی دولت شده و از این  نیدر اکه  دهدمیآبی رن  نشان 
نفتی و از  هایشو در مواوهه با . شوندمیدولت توزیع  گذاریسرمایهواری و  مخارجطری  بین 

ی نفتی بالاتر ساب کانال مخارج دولتی، مصرف کالاها توسط خانوارها افزایش می یابد. درآمدها
خصوصی و دولتی شده و این امر مووودی سرمایه خصوصی و دولتی را به  ایسرمایهافزایش مخارج 

سطحی بالاتر از وضعیت باثاات اولیه آن می برد. تولید غیرنفتی و اشتغال افزایش می یابد و اقتصاد با 
 . یرندگمیفاصله گرفتن از وضعیت باثاات اولیه در سطحی بالاتر قرار 

، قاکی از دهندمیاقتصاد برای سیاست ب را نشان  سازیمدلچین که های خطدر میابل، منحنی   
، دهدمینشان  (9طور که نمودار ). همانباشندمینوسان ملایم تر متغیرهای اقتصادی در این پژوهش 

، دیگرعاارتبهنفتی کمتر است.  هایشو در این سیاست واکنش متغیرهای اقتصادی نسات به 
نفتی درآمدهای ناشی از آن در یک صندو  نفتی ذخیره شوند و در هر  هایشو چنانچه هنگام وقوع 

کند، متغیرهای اقتصادی وضعیت  گذاریسرمایه مجدداًدوره دولت تنها بخشی از بازدهی صندو  را 
 . کنندمیرا تجربه  تریباثاات
 رد شده به درآمد نفت در سیاست الف و ب( یک انحراف معیار شو  وا9نمودار )    
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 گیرینتیجه
 توسعه صندو  نیش توصیف برای تصادفی پویای عمومی تعادل الگوی یک ارائه به پژوهش این در
 است: زیر شرح به نامهپایان این در اصلی فرضیه بنابراین. ایم پرداخته ایران اقتصاد در ملی
 .است مؤثر نفت درآمد مثات هایشو  با مواوهه در اقتصادی ثاات ایجاد در ملی توسعه صندو     
از  یاقتصاد یرهایبر متغ ینفت یدرآمدها یاثرگذار سمیمکان لیبه تحلبرای این منظور در ابتدا     

 عا یمخارج خود سر رییدولت با تغ ینفت هایشو چنانچه هنگام وقوع پرداختیم. کانال مخارج دولت 
. در کندمیدولت نوسانات را به اقتصاد منتیل  ایسرمایهواکنش نشان دهد، مخارج  هاشو  نیبه ا

دولت به  میمستی یاز دسترس یناش یمهار اثرات منف یبرا یصندو  توسعه مل جادیا نهیمیابل گز
 صادرکننده ایران کشور اینکه فرض گرفتن نظر در سپس با در نظر گرفته شده است. ینفت یدرآمدها
 دو است، دولت مخارج کانال از اقتصادی متغیرهای بر نفتی درآمدهای اثرگذاری مکانیسم و است نفت
 تعادل مدل یک و دادیم قرار موردبررسی را ایران اقتصاد در نفتی درآمدهای گردش برای کلی گزینه
 که شد مشخص و گردید برآورد و سازیمدل ب و الف سیاست دو برای تصادفی پویای عمومی
 و شوند ذخیره نفتی صندو  یک در آن از ناشی درآمدهای نفتی هایشو  وقوع هنگام دولت چنانچه
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 وضعیت اقتصادی متغیرهای کند، گذاریسرمایه مجدداً را صندو  بازدهی از بخشی تنها دوره هر در 
 .کنندمی تجربه را تریباثاات
که گشتاورهای تولید شده از کالیاراسیون مدل ساخته  دهدمینتایج برآورد پارامترهای مدل نشان     

ووود  هادادهشده، به گشتاورهای دنیای واقعی نزدیک هستند و بخش معناداری از اطلاعات مووود در 
 مورداستفادهپیشین ما در مورد پارامترهای مدل  هایتوزیعبه هنگام کردن  منظوربهدارد که میتواند 
 هادادهبرای بیشتر پارامترهای تخمین زده شده، اطلاعات آگاهی بخش در  دیگرعاارتبهقرار گیرد. 

پیشین مفروض اختلاف دارند. لذا مدل  هایتوزیعوضوح با پسین به هایتوزیعداریم. به این معنا که 
طراقی شده، میتواند وقایع رخ داده شده در دنیای واقعی اقتصاد ایران را توصیف نماید و از این لحا  

دنیای  هایدادهموفیی است و مدل طراقی شده با دقت مناسای میتواند تغییرات و نوسانات  مدل
 نماید. سازیشایهواقعی را 
 دهدمیدر تحلیل پاسخ های آنی مدل برای شو  وارد شده به درآمد نفت نشان  نتایج ارائه شده    

میگردند. لذا مدل طراقی شده  باز که متغیرهای مدل پس از چند دوره به قالت تعادل پایدار خود
 مدلی پایدار است.

در که  دهدمیبرای سیاست الف نشان  سازیمدلنتایج توابع واکنش به ضربه قاصل از  براساس    
واری و  مخارجقالت درآمدها مستییماً وارد بودوه عمومی دولت شده و از این طری  بین  نیا

نفتی و از کانال مخارج دولتی، مصرف  هایشو در مواوهه با . شوندمیدولت توزیع  گذاریسرمایه
 ایسرمایهکالاها توسط خانوارها افزایش می یابد. درآمدهای نفتی بالاتر ساب افزایش مخارج 

خصوصی و دولتی شده و این امر مووودی سرمایه خصوصی و دولتی را به سطحی بالاتر از وضعیت 
باثاات اولیه آن می برد. تولید غیرنفتی و اشتغال افزایش می یابد و اقتصاد با فاصله گرفتن از وضعیت 

 . گیرندمیباثاات اولیه در سطحی بالاتر قرار 
ی سیاست ب نشان از نوسان ملایم تر متغیرهای اقتصادی در این اقتصاد برا سازیمدلدر میابل،     

نفتی کمتر است.  هایشو . در این سیاست واکنش متغیرهای اقتصادی نسات به باشندمیپژوهش 
نفتی درآمدهای ناشی از آن در یک صندو  نفتی  هایشو ، چنانچه هنگام وقوع دیگرعاارتبه

کند،  گذاریسرمایه مجدداًبخشی از بازدهی صندو  را  ذخیره شوند و در هر دوره دولت تنها
 . کنندمیرا تجربه  تریباثااتمتغیرهای اقتصادی وضعیت 
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 پیشین و پسین پارامترهای مدل سیاست الف هایتوزیعالف( -1نمودار ) :(1پیوست ) 

 
 پیشین و پسین پارامترهای مدل سیاست ب هایتوزیعب( -1نمودار )
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 کارلو سیاست الف مونت مارکوف زنجیره متغیره تک تشخیصی نمودارهای
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 کارلو سیاست ب مونت مارکوف زنجیره متغیره تک تشخیصی نمودارهای 
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Abstract 

The aim of this study is to assess the effects of oil shocks on economic variables 

of Iran as an oil exporting country with a National Development Fund. For this 

purpose, in case that the government relies heavily on oil revenue, we provide a 

dynamic stochastic general-equilibrium (DSGE) model. In the following, we 

study two different policy for oil revenue volatility and provid a dynamic 

stochastic general-equilibrium model for policy A and B and estimate them. The 

results of the paper shows when the government saves its oil revenue in an oil 

fund and invests each period only the return from the fund plus a small 

additional fraction, the shock generates a milder and more long-lasting 

expansion, efectively insulating the economy from the volatility of oil prices. 
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	در ادامه نمودارهای توزیع‌های پیشین و پسین پارامترها نشان داده شده‌اند. محور افقی نشان‌دهنده مقدار موردنظر در توزیع‌های پیشین و پسین و محور عمودی چگالی مرتبط با هر مقدار را نشان می‌دهد. خط خاکستری، چگالی توزیع پیشین و خط سیاه چگالی توزیع پسین را نش...
	نمودارهای توزیع‌های پیشین و پسین نمودار (1-پیوست) نشان میدهند که بخش معناداری از اطلاعات موجود در داده‌ها وجود دارد که میتواند به‌منظور به هنگام کردن توزیع‌های پیشین ما در مورد پارامترهای مدل مورداستفاده قرار گیرد. به‌عبارت‌دیگر برای بیشتر پارامتر...
	به‌منظور بررسی صحت برآورد الگو لازم است از آماره های بیزین استفاده شود. در این مقاله از آماره زنجیره مارکفی مونت کارلو استفاده شده است.
	4-2-3. آماره زنجیره مارکفی مونت کارلو
	روش مونت کارلو زنجیره مارکوف یک روش شبیه‌سازی تکرار شونده است. این روش شامل دسته ای از الگوریتم هاست که جهت نمونه سازی از یک توزیع احتمالی بر مبنای ساختن یک زنجیره مارکوف عمل میکند. نمودارهای تشخیصی تک متغیره زنجیره مارکوف مونت کارلو  یک منبع اصلی جهت...
	نرخ پذیرش هر دو زنجیره در هر دو مدل کاملاً به هم نزدیک هستند (در سیاست الف 298/0 و 3/0 و در سیاست ب 3055/0 و 3051/0) که نشان‌دهنده توانایی مدل است. اگر نتایج حاصل از یک زنجیره، معقول باشد، دو چیز باید در نمودارها اتفاق بافتد. اول اینکه نتایج درون ...
	4-2-4. تحليل پاسخ هاي آني مدل
	یک انحراف معیار شوک وارد شده به متغیر OR درآمد نفتی در نمودار (5) نشان داده شده است. محور عمودي اين نمودار درصد تغييرات متغيرها را از حالت پايدار خود و محور افقي نيز دوره‌ها را نشان می‌دهند. مسيرهاي ترسيم شده در هر نمودار مسير بازگشت هر متغير را به حا...
	در این پژوهش، همانطور که پیشتر گفته شد برای بررسی نقش صندوق توسعه ملی در ایجاد ثبات اقتصادی در مواجهه با شوک‌های درآمد نفت، دو گزینه کلی برای گردش درآمدهای نفتی در اقتصاد ایران را موردبررسی قرار می‌دهیم: اول اینکه هنگام وقوع شوک درآمدهای نفتی دولت...
	نتایج توابع واکنش به ضربه حاصل از مدل‌سازی برای سیاست الف در نمودار (1) با منحنی های آبی رنگ نشان می‌دهد که در این حالت درآمدها مستقيماً وارد بودجه عمومي دولت شده و از اين طريق بين مخارج جاري و سرمایه‌گذاری دولت توزيع می‌شوند. در مواجهه با شوک‌های...
	در مقابل، منحنی‌های خط‌چین که مدل‌سازی اقتصاد برای سیاست ب را نشان می‌دهند، حاکی از نوسان ملایم تر متغیرهای اقتصادی در این پژوهش می‌باشند. همان‌طور که نمودار (1) نشان می‌دهد، در این سیاست واکنش متغیرهای اقتصادی نسبت به شوک‌های نفتی کمتر است. به‌عبا...
	نمودار (1) یک انحراف معیار شوک وارد شده به درآمد نفت در سیاست الف و ب
	نتیجه‌گیری‌
	در این پژوهش به ارائه یک الگوی تعادل عمومی پویای تصادفی برای توصیف نقش صندوق توسعه ملی در اقتصاد ایران پرداخته ایم. بنابراین فرضیه اصلی در این پایان‌نامه به شرح زیر است:
	صندوق توسعه ملی در ایجاد ثبات اقتصادی در مواجهه با شوک‌های مثبت درآمد نفت مؤثر است.
	برای این منظور در ابتدا به تحلیل مکانیسم اثرگذاری درآمدهای نفتی بر متغیرهای اقتصادی از کانال مخارج دولت پرداختیم. چنانچه هنگام وقوع شوک‌های نفتی دولت با تغییر مخارج خود سریعاّ به این شوک‌ها واکنش نشان دهد، مخارج سرمایه‌ای دولت نوسانات را به اقتصاد...
	نتایج برآورد پارامترهای مدل نشان می‌دهد که گشتاورهاي توليد شده از كاليبراسيون مدل ساخته شده، به گشتاورهاي دنياي واقعي نزدیک هستند و بخش معناداری از اطلاعات موجود در داده‌ها وجود دارد که میتواند به‌منظور به هنگام کردن توزیع‌های پیشین ما در مورد پار...
	نتایج ارائه شده در تحليل پاسخ هاي آني مدل برای شوک وارد شده به درآمد نفت نشان می‌دهد که متغیرهای مدل پس از چند دوره به حالت تعادل پایدار خود باز میگردند. لذا مدل طراحی شده مدلی پایدار است.
	براساس نتایج توابع واکنش به ضربه حاصل از مدل‌سازی برای سیاست الف نشان می‌دهد که در این حالت درآمدها مستقيماً وارد بودجه عمومي دولت شده و از اين طريق بين مخارج جاري و سرمایه‌گذاری دولت توزيع می‌شوند. در مواجهه با شوک‌های نفتی و از کانال مخارج دولتی...
	در مقابل، مدل‌سازی اقتصاد برای سیاست ب نشان از نوسان ملایم تر متغیرهای اقتصادی در این پژوهش می‌باشند. در این سیاست واکنش متغیرهای اقتصادی نسبت به شوک‌های نفتی کمتر است. به‌عبارت‌دیگر، چنانچه هنگام وقوع شوک‌های نفتی درآمدهای ناشی از آن در یک صندوق ...
	نمودار (1-ب) توزیع‌های پیشین و پسین پارامترهای مدل سیاست ب





