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  ده:يچك
دچـار نوسـانات    يوستهبطور پ جهان كشورهاي اقتصاد گذشته، هاي دهه طي

 مـالي  قواعـد اند.  رونق و ركود شده يها و چرخه يبروز ادوار تجار ي،اقتصاد
و كاهش نوسانات  يابزار دولت با هدف ثبات ساز ينتر از مهم يكيعنوان  به

 يردرگ انگذار از سياست ياريذهن بس يشه. همباشند مي يادوار تجار يدر ط
 يدرا با ياستيچگونه س ي،ركود اقتصاد يامسئله است كه در دوران رونق  ينا

 دررو هستند كـه   سؤال روبه ينبا ا گذاران سياستمدنظر قرار دهند. در واقع 
 ايـن  به پاسخ در ؟ خير يا شود استفاده مالي قواعد از بايد تجاري، ادوار طول
تصـادفي كـه    پويـاي  عمومي تعادل مدل از استفاده با حاضر پژوهش سؤال،
 نهايي، كالاي كننده توليد بنگاه نامحدود، ريزي برنامه افق با خانوارها شامل
 و نفـت  بخـش  پـولي،  مقـام -دولت اي، واسطه كالاي كننده توليد هاي بنگاه

 مالي قاعده اعمال حالت دو در سناريوسازي باشد، به مي ملي توسعه صندوق
 كـه  داد نشان پژوهش هاي يافته. است پرداخته آن اجراي عدم و ضدادواري

 شدت نفتي، درآمدهاي بر مبتني ضدادواري مالي قاعده نفتي، تكانه مورد در
 مـالي،  قاعـده  وجود عدم با مقايسه در را اقتصادي كلان متغيرهاي نوسانات
 در محسوسـي  تفـاوت  پـولي،  تكانـه  مـورد  در همچنـين . است داده كاهش

   .است نشده مشاهده آن اعمال عدم به نسبت مالي قاعده اجراي اثرگذاري
  

  .DSGE ،نفت ادواري،ضد ي،مال قواعد :يديكل يها واژه
 .JEL E12،E62  ،E37:يبند طبقه

  
  
  
  

  

Abstract: 
Over the past decades, the economies of the world have 
continually experienced economic fluctuations, business 
cycles, and cycles of boom and recession. Fiscal rules 
are one of the most important tools of the government 
with the goal of stabilizing and reducing fluctuations 
during the business cycle. It is always the minds of 
many policymakers who are involved in the question of 
how a policy should be considered during a period of 
boom or recession. In fact, policy makers are confronted 
with the question of whether fiscal rules should be used 
during business cycles. In response to this question, the 
present study uses a dynamic stochastic general 
equilibrium (DSGE) model and modeling the National 
Development Fund to scenario in two modes of applying 
counterycyclical fiscal rule and its non-implementation. 
The findings of the study showed that, in the case of 
petty impacts, a counterycyclical fiscal rule based on oil 
revenues has reduced the intensity of fluctuations of 
macroeconomic variables compared to the absence of a 
fiscal rule. Also, in the case of monetary impulse, there 
is not a significant difference in the effectiveness of the 
implementation of the fiscal rules or its non-
implementation. 
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  مقدمه - 1
 اوايـل  تا. است شده معمول بسيار اخير هاي سال در مالي قواعد
 اسـتفاده  مورد معدودي كشورهاي در قواعد تنها اين 1990 دهه
 و 1980 و 1970 دهـه  طول در عمومي هاي بدهي انباشت. بود
 منـد،  قاعـده  هـاي  چـارچوب  پشـتيباني  به هاي پولي اتحاديه نياز

 را خـود  هـاي  سياسـت  كـه  داشـت  آن بر را بيشتري هاي دولت
 يجهـان  يمـال  بحـران  .نماينـد  عـددي  هاي محدوديت به منوط

اقتصـاد در خصـوص نقـش     جمعـي در خـرد   يمنجر به بازنگر
 شــد ينوســانات اقتصــاد يريتدر مــد يمــال ياســتمناســب س

قواعد مالي سازوكارهاي نهادي بـا هـدف   ). 12: 2014، 1ي(دراق
دنبـال   بـه  پشتيباني از انضباط و اعتبار مالي است. ايـن قواعـد  

اما اغلب با اشـتغال، رشـد و اهـداف     هستند؛ثبات اقتصاد كلان 
)، 2008-2009( جهـاني  بحـران  از پـس . توسعه انطبـاق نـدارد  

 گذاران سياست توجه كانون در گذشته از بيش مالي هاي سياست
 تعيـين  كليـدي  مباحـث  از يكـي  بين اين در و است گرفته قرار

 يـك  ).5: 2015 ،2المللـي كـار   سـازمان بـين  (است  مالي قواعد
 در اقتصـاد كمـك   يـاز مورد ن يلاتبه انجام تعد يدبا يقاعده مال

 يـن قرار دهـد. عـلاوه بـر ا    يداريپا يررا در مس ها يكرده و بده
در پاسـخ بـه    يمناسـب  يريپـذ  از انعطاف يدخوب با يقاعده مال

  . )18: 1397(كريمي پتانلار و همكاران،  ها برخوردار باشد شوك
 يمـال  در اسـتفاده از قواعـد   يجهـان  ياتعمده تجرب هرچند
از  اي ينـده فزا يلاست، اما تما يافتهتوسعه  كشورهايمربوط به 

با درآمـد كـم در جهـت     ينوظهور و كشورها ياقتصادها يسو
 يمـت دهه گذشته، نوسـانات ق  طي وجود دارد. ياتخاذ قواعد مال

در  يادوار يمـال  ياستس ينفت، موجب بازنگر يژهو كالاها و به
كالاها هستند. شواهد  ينشده است كه صادركننده ا ييتصادهااق

صادركننده كالا، درآمـد   يدهد كه در اقتصادها موجود نشان مي
معناسـت كـه    ينبد ينا ،و مخارج دولت موافق ادوار بوده است

 كـه  باشند زمـاني  يژه در اقتصادهايي كه صادركننده نفت ميو به
و  كنـد  مـي  مخـارج رشـد   يابـد،  افزايش صادراتي كالاي قيمت

 ياسـاس الگوهـا   بـر  ).12: 2018 ،3رودريگـز  وبالعكس (كاستا 
 نيبـد  ؛باشـد  يضـد ادوار  دي ـبا يمال استيس ،ينزياستاندارد ك

 شيمخارجش را افـزا  ديبد و ركود، دولت با طيكه در شرا يمعن
 ركـود  از ييرهـا  يبـرا  را اقتصـاد  تـا  دهد كاهش را ها اتيو مال
 دنبـال  را نـز يك هي ـنظر گـذاران  سياست اگر ن،يبنابرا. كند كمك
 اني ـم مثبـت  يهمبسـتگ  كي ـ يتجار ادوار طول در ديبا كنند،

                                                      
1. Draghi (2014) 
2. International Labour Organization (2015) 
3. Costa & Rodriguez (2018) 

 و دولت مخارج انيم يمنف يهمبستگ كي و محصول و اتيمال
همچنين  .)158 :2005 ،4و وق ي(تالو كنند مشاهده را محصول

 6بــارو 5ماليــات هموارســازي نئوكلاســيكي نظريــه اســاس بــر
مـازاد را در زمـان خـوب و     ينـه طـور به  بـه  يد)، دولت با1979(

: 2014، 7ولاسـكو  و(سسپدس يد را در زمان بد اداره نما يكسر
 و ركـود  دوران در گـرفتن  قـرض  بـا  بايـد  دولـت  در واقع). 98

را  يو مخارج دولت ـ ياتمال هاي نرخ رونق، دوران در آن پرداخت
 كينـزي  مكتب دو مياندر  . لذاو هموار كند يمطور كامل ملا به
 موافـق  مـالي  سياسـت  اتخـاذ  عـدم  خصوص در نئوكلاسيك و

 رشـد  نـرخ  بـين  بررسي روابط چرا كهتوافق وجود دارد.  چرخه،
 مالي، نوسانات و مالي سياست اي چرخه رفتار با سرانه اقتصادي

: 2008، 8(وواسـت   متغيرهـا  ايـن  بـين  منفي رابطه وجود بيانگر
853.( 

 هـاي  چرخـه  نوسـان  كـالا،  صـادركننده  يكشورهامعمولاً 
كالا، تجربـه   بنيادي قيمتنوسانات  يلدل بهرا  يشتريب يتجار

 درك متعـددي بـراي   هـاي تخمينـي   روش و هـا  مدل كنند. يم
 كوچـك  هـاي  اقتصاد تجاري يها در چرخه كالاها  قيمت ارتباط

كـه   دارنـد  سـعي  اقتصادها يناز ا ياري. بساستشده   مطرح باز
 اين باشند كه داشته ادواري موافق اقتصادي كلان هاي سياست

 كـالا  قيمـت  نوسـانات  را بـه  تجـاري  هاي چرخه حساسيت امر،
  ).340: 2016 ،9ينا و سوتو(مدكند  مي يدتشد

 يموافـق ادوار  يمال يها صادركنندگان كالا، سياست اغلب
شـود   مينوسانات اقتصاد كلان  يدكه موجب تشد كنند ياتخاذ م

: 2004 و همكاران، 11كامينشكي؛ 15: 1997 ،10يو پروت ينو(گا
 ـ  ينده،طور فزا ). به160: 2005، و وق ي؛ تالو13  يشـواهد تجرب

حاصل از فروش  ينامناسب درآمدها يريتدهد كه مد نشان مي
نوسـانات اقتصـادي ايـن كشـورها      در اصـلي  عامـل  يك كالا،
 و همكـاران،  13فرانكـل ؛ 115: 2014 ،12سوسـا  ور ل(آدباشد  مي

2013 :35 .(  
 يمـت ق ييراتكه تغ يافتنددر )،7: 2008( و همكاران ينحس

اثـر   يبـر چرخـه اقتصـاد    يمـال  ياسـت س يقنفت، عمدتاً از طر
 يقش،دق ـ يبـا چـارچوب مـال    يلي،ش ـ ،مثال  عنوان  . بهگذارد يم

                                                      
4. Talvi & Vegh (2005) 
5. Tax- Smoothing 
6. Barro (1979) 
7. Cespedes & Velasco (2014) 
8. Woo (2008) 
9. Medina & Soto (2016) 
10. Gavin & Perotti (1997) 
11. Kaminsky et al. (2004) 
12. Adler & Sosa (2014) 
13. Frankel et al. (2013) 
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نوسانات اقتصاد كلان مرتبط با نوسـانات   آميزي يتطور موفق به
كاهش  ينلات يكايآمر يكشورها يگركالا را نسبت به د يمتق

 چارچوب اتخاذشواهد موجب  ين). ا15: 1،2010ينا(مد داده است
 شـده اسـت   كالاها درآمدي نوسانات مديريت براي رسمي مالي

: 2013، 2كمهـف و لاكسـتون   ؛35: 2013 مكـاران، (فرانك و ه
115(.  

يف در نسـبتاً ضـع   ماليـاتي  يـه و پا نفت بخش به مالي وابستگي
 نفـت  صـادركننده  در كشورهاي مالي هاي ديگر، مديريت بخش

 زمـان  از نفـت  قيمـت  شـوك  تاريخچـه . كند مي دشوار بسيار را
 قيمت چرخه دهد كه مي نشان 1970 در دهه نفتي شوك اولين

 در نااطمينـاني  موجـب  امـر  ايـن . بيني است پيش  غيرقابلنفت 
 نفت قيمت يششود كه روند افزا مي دولت آتي درآمدهاي مورد
 سياسـت  تنظيم براي ماليفشار مقامات  فوري كاهش به منجر
 هـا  ويژگي اين. شود مي مالي احتياط براي انگيزهو كاهش  مالي
 ايـن  و ثبـات  اقتصـادي  عملكـرد در  مهمي پيامدهاي توانند مي

  ).610: 2012 ،3يو بردل ي(آنشانس باشند داشته اقتصادها
 يـز نپـور،   هاشم و هاديان پژوهش يها فتهيا داخلي،در مطالعات 

ادوار  يـدايش پ يـل از صادرات نفـت دل  ينشان داد كه درآمد ناش
 بـا  )،1387( و همكـاران  است. هوشمند يراندر اقتصاد ا يتجار

اقتصـاد   تجـاري  هـاي  چرخـه  يلدر تحل گرنجري عليّت آزمون
 نوسـانات  نشان دادند كـه  ،1338-1385 يدوره زمان يط يرانا

 هـاي  چرخـه  اصـلي  منبع عنوان بهتواند  و گاز مي نفت صادرات
پـور،   (هاديـان و هاشـم  شـود   شـناخته  ايـران  در اقتصاد تجاري
1382 :120-93.(  

در  تجـاري  يهـا  سـيكل  گيـري  اندازه نيا و قاسمي به طيب
گيـري از   بهـره  و بـا  پرسكات-از فيلتر هودريكبا استفاده  يرانا

ــاني  دوره طــي و ســالانه فصــلي هــاي داده  1350-1382 زم
  دوره هفـت  ايـران  اقتصـاد  داد كـه  نشان آنها ند. نتايجا پرداخته
 هـاي  از سـال  سـال  17 در كه است سر گذاشته را پشت تجاري

 حاكم اقتصادي هاي بر فعاليت ركود سال، 15 و در مزبور، رونق
تأثيرگـذار در   متعـدد  عوامـل  از ميـان  نفت همچنين. بوده است

اسـت   داشته مؤثرتري نقش ايران در اقتصاد ركود و رونق ايجاد
  ). 183-206: 1389نيا و قاسمي،  (طيب

 يتجار يها سيكل يبا مطالعه همزمان و همكاران گلستاني
 يهـا  سـال  يدر ط ـ ينفت ـ يعضو اوپك با درآمـدها  يكشورها

 ـ يمثبتــ بـاط ، بـه ارت 2010-1973  يهــا سـيكل  يهمزمــان ينب
                                                      
1. Medina (2010) 
2. Kumhof & Laxton (2013) 
3. Anshasy & Bradley (2012) 

عضو اوپـك ازجملـه    يكشورها يبرا ينفت يبا درآمدها يتجار
  ). 51-86: 1391يافتند (گلستاني و همكاران، دست  يرانا

از آن بـوده   يحـاك  يـز ن و گلخنـدان  ييپژوهش مولا يجنتا
علـت ادوار   يننفـت، مهمتـر   يمـت ق يزا بـرون است كه شوك 

-253 :1392، و گلخنـدان  ييمولا( بوده است يراندر ا يتجار
229 .(  

 درآمـدهاي  دهد كـه  مي خندان، نشان گل تحقيق هاي يافته
 بـر  را تـأثير  بيشـترين  انـد  توانسـته  دولـت  كـل  و مخـارج  نفتي

: 1394خنـدان،   گـل (داشـته باشـند    تجاري هاي چرخه نوسانات
104-83 .(  
 نشـان  گـودرزي  و زاده رسـتم  پـژوهش  شده برازش مدل نتايج
 ميـزان  و تورم نرخ نفتي، درآمدهاي چنانچه كه است اين دهنده
 احتمـال  يابـد،  افـزايش  اي واسطه و اي سرمايه كالاهاي واردات
-64: 196گـودرزي،   و زاده (رسـتم يابـد   مي افزايش رونق وقوع

41.(  
 يدتول يزمان ياز سر يرانجنبه از اقتصاد ا ينشناخت ا براي

 1369-1396 ينفــت در دوره زمــان يمــتو ق يناخــالص داخلــ
 يلتـر بـا اسـتفاده از ف   يرهامتغ يكليس ياستفاده شده است. اجزا

  پرسكات استخراج شده است.-يكهودر
  
 توليد و دولت مخارج سيكلي ءجز ميان همبستگي تحليل .1 جدول

 ايران در داخلي ناخالص
Correlation   
t-Statistic Y_C OP_C 

Y_C 1.000000  
 -----  

OP_C 0.447368 1.000000 
 2.550608 ----- 

  تحقيق محاسبات: مأخذ
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  داخلي ناخالص توليد و نفت قيمت سيكليجزء . 1 شكل
  تحقيق محاسبات :مأخذ
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 ءجـز  ميان ارتباط شناخت براي)، 1(نمودار  استخراج از پس
 گرفتـه  بهـره  همبسـتگي  آزمـون  از نفت، قيمت و توليد سيكلي
 را آنهـا  ميـان  مثبـت  ارتباط داري معني صورت به كه است شده

 با توليد نفت، قيمت افزايش يها دوره در يعني. است تأييد كرده
 بـا  توليـد  ،نفـت  قيمت كاهش يها دوره در و بوده رو روبه رونق
  .است بوده مواجه ركود
 كامـل  طـور  بـه  توسـعه  حـال  در كشـورهاي  در مسئله اين اما

 ،)1-37: 2010( 1همكـاران  و نـاز اآرد مطالعـات . است برعكس
ــو ــديح و) 1-28: 2010( 2لوزان ــاتينهو ،)1-43: 2010( 3اب  و 4ك

) 327-370: 2015( 5وولتـين  و وق و) 1-32: 2013(همكاران 
. دهنـد  مـي  نشان را ادعا اين درستي كه است مطالعاتي جمله از
 جهت هم شدت به كشورها اين در دولتي مخارج ديگر عبارت به
 و 12: 2008، 6كـوت  و باتاگليني(كند  مي حركت تجاري ادوار با

  .)93: 2014ولاسكو،  و سسپدس
 صـحت  ادواري موافق سياست موضوع نيز ايران اقتصاد در

 اشـاره  پيشـتر  كه تكنيكي همان با ادعا، اين بررسي دارد. براي
 مخـارج  سـيكلي  جـزء  نمودارهـاي  زماني، دوره همان در و شد

  .است شده استخراج) 2( شكل در داخلي ناخالص توليد و دولت
 رابطـه  همبستگي، تحليل كمك با نمودار، بهتر درك براي

تأييـد   نفتـي  درآمدهاي و دولت مخارج سيكلي اجزا ميان مثبت
 متغير دو اين بين داري معني مثبت رابطه اساس اين بر و گرديد
  .دارد وجود

 دولت مخارج شود، مي مشاهده )2( شكل در كه گونه  همان
 را تجـاري  ادوار موافـق  رفتـار  مطالعـه،  مـورد  هاي دوره اكثر در

 اقتصـادي،  رونـق  هـاي  سـال  در كـه،  معنا بدين. دهد مي نشان
 اقتصـادي،  ركـود  هـاي  سال در و داده، افزايش را مخارج دولت
 ايـن  در مطـرح  نظريـات  بـا  اين و. است داده كاهش را مخارج
  .است تناقض در حوزه
 يقاعــده مــال يمطالعــه بــه دنبــال طراحــ يــنرو ا يــنا از

 نفـت  نقـش  به توجه با و اقتصادي نظريات بر مبتني ضدادواري
 سياسـت  يك از صحيحي شكل بتواند تا است كشور اقتصاد در

 نشان دولت، توسط عمراني و جاري بودجه در را مؤثرتري مالي
  .دهد

                                                      
1. Ardanaz et al. (2010) 
2. Lozano (2010) 
3. Abdih (2010) 
4. Coutinho et al. (2013) 
5. Vegh, & Vuletin (2015) 
6. Battaglini & Coate (2008) 
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  داخلي ناخالص توليد و دولت مخارج سيكلي جزء. 2 شكل
  تحقيق محاسبات: مأخذ

  

 توليد و دولت مخارج سيكلي جزء ميان همبستگي تحليل .2جدول 
  ايران در داخلي ناخالص

Correlation   
t-Statistic Y_C G_C  

Y_C 1.000000  
 -----  

G_C 0.725790 1.000000 
 5.379744 ----- 

  تحقيق محاسبات: مأخذ
 نفـت  قيمـت  هـاي  شوك كه دهد مي نشان تاريخي شواهد
. دارد نوسـاني  پـر  رونـد  نفـت  قيمت و هستند بيني پيش غيرقابل
 سـال  در كويـت  و عـراق  جنـگ ، 1970 دهه اوايل نفتي بحران
 جنـگ  آمريكـا،  2001 سـپتامبر  11تروريسـتي   حملات، 1990
 مــيلادي، 2008ســال  نفتــي شــوك و 2003 ســال در عــراق
 نفـت  قيمـت  كنتـرل  غيرقابـل  هـاي  شـوك  از بارزي هاي نمونه

برادلــي،  و آنشاســي ؛160: 2011 ،همكــاران و 7فيليــز( هســتند
 و اقتصـادي  متعـدد  عوامل در ريشه ها شوك اين .)608 :2012
هسـتند   زا بـرون  داخـل  اقتصاد به نسبت و دارند خارجي سياسي
 از حاصـل  درآمـدهاي  بنابراين .)154 :2011همكاران،  و (فيليز
با توجه بـه سـاختار    .است همراه زيادي نوسانات با نفت فروش

اقتصاد ايران و همچنين مشكلات ساختاري خـاص كشـور كـه    
ريشه در بودجه عمومي دولت و اثرپذيري شديد آن از نوسـانات  
قيمت نفت و در نتيجـه نوسـانات وجـوه حاصـل از فـروش آن      

 سـوي  از مـالي  قواعد تنظيم بين قوي توسط دولت دارد، ارتباط
 منظـر،  ايـن  از. شود مي قراربر نفتي درآمدهاي وضعيت و دولت

 مــالي هــاي سياســت مســير نيــز از درآمــدها ايــن در نوســانات
 وضـعيت  از را آنهـا  و كند مي متأثر را اقتصادي كلان متغيرهاي
 منـدي  تنظـيم و قاعـده   رو، از ايـن . سـازد  مي منحرف باثباتشان

                                                      
7. Filis et al. (2011) 
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 برخـوردار  بسـزايي  اهميت از كشورها اين در مالي هاي سياست
 اصـول  با مطابق مالي سياست يك طراحي رو براي از اين .است

 بـه  توجـه  كـلان در كشـوري ماننـد ايـران،     در اقتصاد تئوريك
 بر است. علاوه ضروري دولت مالي قاعده تدوين در نفت بخش
 مـالي  قواعـد  تنظـيم  در كـه  ديگـري  مسئله شده، مطرح  نكات

 ادوار موافق هاي سياست كردن دنبال شود، مي مشاهده كشورها
 هاي رونـق  زمان در ها دولت اينكه هاست. توضيح دولت سوي از

ــاي سياســت اقتصــادي، ــان در و انبســاطي ه ــود،  زم ــاي رك ه
 بـا  اگرچـه  پديـده  ايـن . كننـد  مي دنبال را انقباضي هاي سياست
 در هـا  دولـت  كنـد  مـي  عنـوان  كه كلان اقتصاد در رايج مباحث
آن،  اجتمـاعي  بـار  زيـان  اثـرات  تعديل منظور به هاي ركود زمان

 بهـره  هاي رونـق  زمان در و دهند مي انجام مالي هاي استقراض
 بـا  امـا  اسـت،  تنـاقض  در كننـد،  مـي  بازپرداخـت  را هـا  وام اين

اسـت؛ در   تأييد قرار گرفتـه  مورد زمينه اين در تجربي مطالعات
 ضـدادواري  مالي قواعد نقش پيرامون كه پژوهشي انجام نتيجه

  .رسد مي نظر به ضروري باشد، نفت بخش بر يدتأك با ايران در
 تعادل مدل يك از استفاده با كه است بنا بر اين پژوهش اين در

 كـردن  دنبال چگونه كه شود داده نشان تصادفي پوياي عمومي
 مـالي  هـاي  سياسـت  مـديريت  جهت دولت سوي از مالي قواعد

 يـك  عنوان به را ايران كشور اقتصادي كلان متغيرهاي ادواري،
 قـرار  تـأثير  تحـت  ها تكانه با ههمواج در نفت، صادركننده كشور
 است شده تأكيد نفت بخش بر مالي قاعده تدوين در. داد خواهد

 اثرگـذاري  ارزيـابي  جهـت  در سناريوسـازي  بـه  اساس اين بر و
مطالعـه،   يـن . در ااسـت  شـده  پرداختـه   ضـدادواري  مالي قاعده
 يضـدادوار  يمـال  يهـا  سياست يريتمد يرا برا يمال يا قاعده

دولــت كــرده تــا واكــنش  يو عمرانــ يوارد تــابع مخــارج جــار
نشـان داده   ينفت ـ يدرآمدها ييراتمخارج دولت به تغ يزا درون
 قاعـده  از دولـت  كـه  اسـت  شده فرض مبنا حالت يك درشود. 

 ضـد (ي مال فعال استيس در گريد عبارت به و كند استفاده يمال
 قاعـده  در دولـت  ينفت ـ درآمـد  ريمتغ به دولت واكنش ،)يادوار
 ـ در .گرفـت  خواهد قرار يابيارز مورد يمال  دولـت  ،گـر يد تحال

 قاعـده  در ينفت ـ درآمـد  تغيير به نسبت سياستي پاسخ گونه هيچ
 با در نهايت. داد نخواهد نشان خود از ها تكانه ورود از پس يمال

 بحـث  اقتصـادي،  كـلان  متغيرهـاي  پاسخ-ضربه توابع بررسي
 بـر  توانـد  مـي  حـد  چـه  تـا  سناريوها، اين از يك هر شودكه مي

 در آنهـا  باثبـات  وضـعيت  از اقتصـادي  كلان متغيرهاي انحراف
  .داشته باشد تأثير ها تكانه با برخورد

: بخـش جـاري   اسـت  صورت اين به مقاله اين سازماندهي
 . در بخـش دوم پيشـينه  شامل مقدمـه و كليـات تحقيـق اسـت    

 بخـش سـوم شـامل مـدل    شـود.   تحقيقات انجام شده مرور مي
آيـد.   مـدل مـي   چهارم نتـايج بـرآورد   پژوهش است و در بخش

 اختصـاص  هاپيشنهادارائه  به و گيري نهايي شامل نتيجه بخش
  .يافته است

  
  پژوهش پيشينه -2
  خارجي مطالعات -2-1

اي، قيمت كالا و طراحي سياست مـالي   در مطالعه 1برنالد و ترزد
با وجود قواعد مالي را در قالـب يـك مـدل عـاملي پويـا مـورد       
تجزيه تحليل قرار دادند. نتايج نشان داد كه بـرخلاف نظريـات   
رايج، با اجراي قاعده مالي، سياست مـالي در ارتبـاط بـا قيمـت     

الي، كالا موافق ادواري بوده اسـت و بـدين وسـيله سياسـت م ـ    
كند (برنالد  نوسانات قيمت كالاها را در اقتصاد داخلي تشديد مي

  ).161-180: 2019و ترزد، 
 هــاي ســال هــاي داده و پنــل روش از اســتفاده بــا 2جــالس

 را مـالي  سياست ادواري رفتار بر مالي قواعد تأثير 2014-1980
 پـژوهش  هـاي  يافته. است داده قرار پژوهش مورد كشور 60 در

 در و اسـت  بـوده   ضدادواري مالي سياست كه است آن از حاكي
 تـر  بـزرگ  پيشـرفته  اقتصادهاي در و يابد مي افزايش زمان طي
را  يمال ياستس يدرجه ضدادوار مالي، قواعد همچنين. باشد مي

-162: 2018(جـالس،   دهـد  كاهش مي يشرفتهپ يدر اقتصادها
159 .(  

 كشـورهاي  در مـالي  سياسـت " عنوان با پژوهشي در 3كوه
 ارزيـابي  به "نهادها و نفتي هاي صندوق نقش: نفت صادركننده

 موافـق  رفتـار  كـاهش  در نهادهـا  كيفيـت  و نفتـي  هاي صندوق
ــت ادواري ــالي سياس ــانات و م ــادي نوس ــور 42 در اقتص  كش

 بـرداري  خودررگرسيون پنل روش از استفاده با نفت صادركننده
 هــاي يافتــه. اســت پرداختــه 1960-2014 هــاي ســال طــي در
 موافق رفتار كاهش در نفتي هاي صندوق كه داد نشان ژوهشپ

. اسـت  بـوده  مـؤثر  بـالا  نهـادي  كيفيـت  بـا  كشورهاي ادواري
 ارز نـرخ  و دولـت  مصارف كاهش با نفتي هاي صندوق همچنين
اسـت   بـوده  مـرتبط  پايين نهادي كيفيت با كشورهاي در واقعي
 ).567-580: 2017(كوه، 

 مالي سياست نقش بررسي به اي مطالعه همكاران در و 4بوا
 درآمـدي  منـابع  نوسانات به توجه با غني منابع با كشورهاي در

                                                      
1. Bjørnland & Thorsrud (2019) 
2. Jalles (2018) 
3. Koh (2017) 
4. Bova et al. (2016) 
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 كالاهـاي  ي صـادركننده  كشـور  48 پـژوهش  اين در. پرداختند
 مطالعـه  مـورد  1970-2014 هـاي  سال طي در تجديد غيرقابل

 موافـق  مـالي  سياسـت  كه بود آن بيانگر نتايج. است گرفته قرار
 بـه  مـالي  قواعد تصويب كه رسد مي نظر به و است بوده ادواري
 امـا  دهـد  نمي كاهش را ادواري موافق رفتار توجهي قابل ميزان
همكـاران،   است (بـوا و  مؤثر عوامل از سياسي نهادهاي كيفيت
2016 :18-2(.  

توسـعه   نوظهـور،  كشـورهاي  بررسي همكاران با و 1كمبس
 ايـن  بـه  1990-2011 هاي سال طي توسعه در حال در و يافته
 تجاري هاي چرخه به نسبت مالي سياست كه يافتند دست نتايج

 بـه  بدهي نسبت دامنه كه صورتي در و داشته غيرخطي واكنش
 گـذار  سياست رفتار رود، بالاتر درصد 87 از داخلي ناخالص توليد
 بـا  ادامـه  در محققـين  ايـن . بـود  خواهـد  اي چرخه موافق مالي

 يابند مي دست نتيجه اين به كشورها اين در مالي قواعد بررسي
 در بـدهي  بـار  اثربخشـي  توانـد  مـي  مـالي  سازي قواعد پياده كه

 مثبت اثر اين كه دهد تقليل را اي پادچرخه مالي سياست اجراي
سـازي   پياده واسطه به شده برقرار مالي انضباط از ناشي تواند مي

 اي پادچرخه مالي سياست كارگيري به لزوم اما. باشد مالي قواعد
است  برخوردار بيشتري اهميت از نفت توليدكننده كشورهاي در

  ).1013-1038: 2014(كمبس و همكاران، 
  

  داخلي مطالعات -2-2
ي مالياتي در گذار رضايي در پژوهشي به تحليل تجربي سياست

 گـام  دو منظـور،  همـين  بستر ادوار تجاري پرداختـه اسـت. بـه   
 مالياتي هاي سياستساختار  اول، گام در: است شده طي اساسي

 يهــا اولويــت و گرفتــه قــرار بررســي مــورد ايــران اقتصــاد در
 ميـزان  دوم، گـام  در. شده اسـت  تعيين نيز مالياتي گذار سياست

ــي ــاي اثربخش ــاتي ابزاره ــرل در مالي ــا كنت ــدم (ي ــرل)  ع كنت
 يها نرخ اساس، اين بر. شده است مشخص تجاري هاي سيكل
 موافـق  علامـت  داشـتن  رغـم  علـي  ايـران،  اقتصـاد  در مالياتي
 همـين  بـه . اند نبوده برخوردار لازم داري آماري معني از سيكلي،
 يهـا  واقعيـت  با تجربي يها بررسي بيشتر تطبيق جهت منظور،

 در» مـالي  فضـاي « از ماليـاتي  يهـا  نرخ جاي به اقتصاد ايران،
سـيكلي   موافـق  از نشـان  نتـايج،  و شده استفاده تجربي تحليل
است (رضايي،  داشته اقتصاد در دولت مالي تأمين دار معني بودن

1395 :163-131.(  
 بـراي  مناسـب  مالي قواعد اي مطالعه در مهاجري و قاسمي

                                                      
1. Combes et al. (2014) 

 نتـايج . دادنـد  قرار ارزيابي مورد را ايران در مالي گذاري سياست
 و ملــي توســعه صــندوق ارزي، ذخيــره حســاب كــه، داد نشــان
 مـالي  قواعـد  تـرين  مهـم  از عمليـاتي،  تراز كسري گذاري هدف

 محـدوديت  اند نتوانسته عمل در اما هستند ايران در شده طراحي
 نفـت  صـادرات  از حاصـل  منابع استفاده در دولت براي عملياتي
 بـراي  مـالي  قاعـده  سـه  پـژوهش  اين در همچنين. كنند ايجاد
 كسـري  سـقف  تعيـين : از عبارتنـد  كـه  شـود  مي پيشنهاد كشور
 اسـتفاده  سـقف  تعيـين  آن، سـالانه  كاهش و نفت بدون بودجه
 سـالانه  تغييرات ميزان و بودجه در نفت از حاصل منابع از ريالي
 افـزايش  مقـدار  بـا  هـا  هزينـه  افزايش ميزان كردن مرتبط و آن

  ).59-84: 1394مهاجري،  و غيرنفتي (قاسمي درآمدهاي
 بـا  آن بر مؤثر عوامل و مالي سياست اي چرخه رفتار زارعي

 رفتار بررسي. داد قرار مطالعه مورد را مالي قواعد نقش بر تأكيد
 اسـتفاده  با 1357-1391 زماني دوره در ايران مالي گذار سياست

 كـه  سـاخت  نمايـان  يافتـه  تعمـيم  گشتاورهاي تخمين روش از
 آن مؤيـد  كه است بوده تجاري هاي چرخه موافق مالي سياست
 سـاز  ثبات عوامل از يكي عنوان به است نتوانسته دولت كه است
 ارزيـابي  همچنـين . نمايـد  ايفـا  نقشـي  كلان، اقتصاد محيط در

 اعتبـاري  بازارهاي به دسترسي دولت، اندازه نفت، قيمت تلاطم
 بـر  مؤثر متغيرهاي عنوان به نهادها كيفيت دموكراسي، خارجي،

 تلاطـم  كـه  دهـد  مي نشان مالي سياست اي چرخه موافق رفتار
 رفتـار  ايـن  بر مؤثر عوامل از نهادها كيفيت ضعف و نفت قيمت
 تشـكيل  و مـالي  سـازي قواعـد   پيـاده  ايـن  بر علاوه. است بوده

 اي چرخـه  رفتـار  بر داري معني اثر ايران، در ارزي ذخيره حساب
  ). 543-569: 1394است (زارعي،  نداشته مالي سياست

 عمـومي  تعـادل  مـدل  يـك  بكـارگيري  رافعي با و بهرامي
 هـاي  تكانـه  اثـر  بررسـي  به ايران اقتصاد براي كينزي تصادفي
 بـر  مـالي،  العمـل  عكـس  قواعد مختلف انواع حضور در تصادفي

ــد كــلان اقتصــاد متغيرهــاي ــن در. پرداختن ــه اي  پاســخ مطالع
 آن در كه سناريوهايي در تصادفي هاي تكانه به مزبور متغيرهاي

 بـا  كنـد  نمـي  اعمـال  سياسـتي  العمـل  عكـس  گونـه  هيچ دولت
 ضدادواري صورت به دولت كه هنگامي بديل، ديگر سناريوهاي

 شـده  مقايسه دهد، مي نشان العمل عكس مالي قواعد طريق از و
 بـا  وضـعيت  از متغيرهـا  انحـراف  كـه  داد نشـان  هـا  يافته. است

 كمتـر  كنـد،  مـي  اتخـاذ  فعال سياست دولت كه زماني ثباتشان،
  ).1-37: 1393رافعي،  و است (بهرامي
 و مـالي  سياسـت  ماهيـت  ارزيـابي  مهـر در  اوجي و صمدي

 بـه  نخست ايران، اقتصاد براي آن رفتار ادواري خاصيت بررسي
 براساس مالي سياست بودن غيركينزي يا كينزي ويژگي بررسي



  83                        1398سال نهم، شماره سي و ششم، پاييز  ،هاي رشد و توسعه اقتصادي پژوهشفصلنامه علمي 

  

 ايـن  نتـايج . پرداختنـد  )2008(تاگـالاكيس   يافتـه  تعميم الگوي
 دوره در ايـران  مـالي  سياسـت  كـه  بـود  آن كننـده  بيـان  مطالعه
 بـا  مـالي  سياسـت  و اسـت  داشـته  كينزي ماهيت شده، بررسي
 برآورد اما شود، اعمال ادواري ضد صورت به بايد كينزي ماهيت
 سياسـت  شاخص و تجاري ادوار شاخص بين همبستگي ضريب
 به بود؛ تجاري با ادوار سياست بودن جهت هم دهنده نشان مالي،
 شـده  اعمـال  تجـاري  ادوار موافق همواره سياست ديگر، سخن
 اقتصـادي  تثبيـت  در مؤثري نقش مالي سياست رو، از اين. است

اسـت   بوده اقتصادي نوسانات تشديد براي عاملي حتي و نداشته
  ). 49-75: 1390مهر،  اوجي و (صمدي

مـرتبط   انجـام شــده  اندك بندي مطالعات تجربـي در جمع
 ايـن مـورد  توان بـه   ايران مي بـراي اقتصـاد با موضوع پژوهش

به بخش نفت در قواعـد مـالي   داخلي  مطالعـاتكه  اشاره نمود
انــد،  انــد و بخــش نفــت را وارد قواعــد مــالي ننمــوده نپرداختــه

خصـوص   مخصوصاً درنظرگيري اين نكته كه اقتصاد ايران و به
بودجه كشور وابستگي شديدي به بخش نفـت دارد نيـز لحـاظ    

را  سياست مالي رفتار ادواري كهاي  نشده است، بنابراين مطالعه
با توجه به ساختار نفتي كشور مورد تجزيه و تحليل قرار دهد بـا  

باشد كه هدف پژوهش حاضر انجـام ايـن مهـم     رو مي خلأ روبه
كه اين امـر از طريـق واردكـردن درآمـدهاي نفتـي در       باشد مي

  پذيرد. قواعد مالي بودجه جاري و عمراني صورت مي
  

  مدل -3
الهـام از برخـي   اين پـژوهش بـا    DSGEچارچوب اصلي مدل 
 )1-46: 2016( 2)، آلگوژينا9-1 :2017( 1مطالعات از جمله پاپ

 )، سـاخته شـده اسـت. مـدل    33-64: 1396غيبي و همكاران (
 توليد بنگاه نامحدود، ريزي برنامه افق با خانوارها شامل پژوهش
 اي، واسـطه  كـالاي  كننـده  توليد هاي بنگاه نهايي، كالاي كننده
 كه باشد مي ملي توسعه صندوق و نفت بخش پولي، مقام-دولت

  :پردازيم مي آن تشريح به ادامه در
  
  خانوار -3-1
 داراي خـانوار  بخـش  كـه  شـود  مي فرض شده، طراحي مدل در

 تـابع  بنـابراين . اسـت  نقـدينگي  و فراغت مصرف، بر ترجيحاتي
زندگي بـا توجـه    ادوار طي خانوار شده تنزيل انتظاري مطلوبيت

  .شود مي تصريح 1 رابطه صورت به )،2016(به مطالعه پاپ 

                                                      
1. Pop (2017) 
2. Algozhina (2016) 
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 عرضه مصرف، دهنده نشان بيترت به ௧ܯ و ௧،௧ܰܥ آن، در كه
 ߪ ،1 رابطـه  در. اسـت  خـانوار  ينگينقد يتقاضا و كار يروين
 سـك ير بيضر اي يا دوره نيب مصرف ينيجانش معكوس انگريب

 يروي ـن عرضـه  كشـش  عكس دهنده نشان ேߪ ،ينسب يزيگر
  . است ينگينقد يتقاضا كشش ெߪ و كار
 نييتب ريز معادله صورت به خانوار يا دوره نيب يواقع بودجه ديق
  .گردد يم
)2( 

௧ܥ 	
ெ


	



 ௧ܶ  ௧ܫ

  	
ௐே


 ௧ݎ
݇௧

 

௧ିଵݎ
 షభ
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௧ିଵݎ آن، در كه
 ܤ قرضه، اوراق بهره نرخ௧ ينگهـدار  زاني ـم 

 ياتي ـمال يهـا  پرداخـت  زاني ـم ௧ܶ خـانوار،  توسط قرضه اواراق
ــانوار، بخــش ௐ خ


ــتمزد  ــيحق دس ــرما ௧݇ ،ويق  بخــش هيس

௧ݎ و يخصوص
 اسـت  يخصوص ـ بخش هيسرما يقيحق بهره .

 شـامل  خـانوار  بخـش  مخارج مجموع كه دارد يم انيب 2 رابطه
 يها پرداخت و قرضه اوراق و ينگينقد يتقاضا ،يمصرف مخارج

 يدرآمــدها دســتمزد، از حاصــل يدرآمــدها محــل از ياتيــمال
 و قبـل  دوره ينگينقـد  قرضه، اوراق ينگهدار از حاصل اي بهره
  . گردد يم تأمين ها فعاليت ريسا از حاصل سود
 صـندوق  در كشـور  ينفت ـ يدرآمدها از يبخش اينكه به توجه با

 يهـا  طـرح  به تياولو تيرعا با و شود، مي انداز پس يمل توسعه
 نيبنـابرا  شـود،  مـي  داده صيتخص ـ يخصوص ـ بخـش  يهيتوج
بـر   را يخصوص ـ بخـش  هيسـرما  انباشت فرايند معادله توان يم

 ارائـه  ري ـز صـورت  به )،1396( اساس مطالعه غيبي و همكاران
  :داد
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௧ܫ ،يخصوصــ هيســرما اســتهلاك نــرخ ߜ آن در كــه
 

 بخـش  توسـط  آن از يبخش ـ كـه  يا شده افزوده گذاري سرمايه
 گرفته صورت صيتخص توسط آن از يبخش و ሺI௧ሻ يخصوص

 در ௧ܨ. اسـت  شـده انجـام   ௧ሻܨሺ يمل توسعه صندوق يسو از
 طرف از دوره هر در كه است ينفت يدرآمدها از يبخش آن واقع
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 هيسـرما  انباشـت  شيافزا جهت خانوارها به يمل توسعه صندوق
  . شود مي داده صيتخص خود ازين مورد

ــاي    ــه متغيره ــه مجموع ــه اول مشــتق نســبت ب ــروط مرتب ش
ሼܭ௧. .௧ܯ.௧ܥ .௧ܤ ௧ܰሽ   گيري بر  قادر به تصميمكه خانوار

  دهد. را نتيجه مي 9تا  5آنهاست، روابط 
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  يينها يكالا كننده ديتول بنگاه -3-2
 دكننـده يتول يهـا  بنگـاه  رفتـار  سـازي  مـدل  بـه  بخـش،  نيا در

 يكـالا  دكننـده يتول يها بنگاه. شود مي پرداخته يينها يكالاها
. كننــد يمــ تيــفعال يانحصــار رقابــت ســاختار كيــ در يينهــا

  .است شده گزارش 5 رابطه در امi بنگاه ديتول تكنولوژي
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௧ߝ آن، در كه

 ـ ينيجانش كشش انگريب   مختلـف  يكالاهـا  نيب
 فراينـد  د،ي ـتول از نـه يبه سـطح  بـه  يابيدسـت  منظـور  بـه . است
  .شود مي انجام امi بنگاه يبرا 6 رابطه يساز نهيبه
)11(  
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 ௧ܻ
݀݅       

 ـ ،10 رابطـه  ديق به نسبت بنگاه نهيهز تابع يساز حداقل ط رواب
  .كند مي حاصل را 13 و12

)12(  

௧ܻ
 ൌ 	 ቆ ௧ܻ



௧ܲ
ቇ
ିఌ



௧ܻ 

)13(  

௧ܲ ൌ 	 න ሺ ௧ܲ
ሻ
ି
ଵ
ఌ


ଵ


݀݅൩

ିఌ


 

 يچسبندگ يتئور چارچوب در ،يينها يكالاها دكنندهيتول بنگاه
 دوره هـر  ن،يبنـابرا . نـد ينما يم ـ تي ـفعال) 1983( 1كـالوو  متيق
1 اندازه به െ ω آن در كه يطور به دارند، يگذار متيق قدرت 
ω قـادر  كه ييها بنگاه ،يطرف از. هاست قيمت يچسبندگ درجه 
 استفاده 14 رابطه يبند شاخص فرايند از ستندين يگذار متيق به
  .كنند يم
)14(  

௧ܲ ൌ 	 ሺߨ௧ିଵሻఘഏ ௧ܲିଵ                       
 و هاست قيمت يبند درجه مرتبه انگريب గߩ آن در كه يطور به

 شـده  نيـي تع متيق اگر. دهد مي نشان را قبل دوره تورم ௧ିଵߨ
 كل متيق انگريب ௧ܲ و ميده يم نشان ∗௧ܲ با را امi بنگاه توسط

 سود يحداكثرساز فرايند با بنگاه نيا باشد، كامل رقابت بازار در
 Λ௧. آن در كـه  است، رو روبه15 رابطه در يانتظار شده ليتنز

  .آيد مي دست به 16 رابطه به توجه با و است ليتنز عامل
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ــا حــل از ــئله ني ــهيبه مس ــاز ن ــا يس ــه ب ــه توج  ،15 رابطــه ب
 به. شود مي حاصل 17 رابطه صورت به بنگاه نهيبه يگذار متيق

ఌ آن در كـه  يطور


ఌ
ିଵ

 از. هاسـت  قيمـت  آپ-مـارك  انگري ـب 
 رابطـه  كـالوو،  مـت يق يچسـبندگ  يتئـور  چـارچوب  در ،يطرف
  .است18 رابطه صورت به متيق كيناميد
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 بـا  17 رابطـه  معادلـه  شده يساز يخط تميلگار شكل بيترك با
 فراينــد ،18 رابطــه معادلــه شــدهي ســاز يخطــ تميلگــار شــكل

 يهـا  نينـز يك يدي ـبريه پسي ـليف يمنحن و بنگاه يگذار متيق
  .شود مي حاصل 19 رابطه يخط تميلگار شكل به ديجد

                                                      
1. Calvo (1983) 
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መ௧ߦ آن، در كه
 در كـه  هاسـت  قيمـت  آپ-مـارك  شوك انگريب 

-مـارك  شـوك  معادله ،يطرف از. شود مي ظاهر پسيليف معادله
  .شود مي حيتصر 20 رابطه صورت به ها قيمت آپ

)20(  
௧ߣ݈݃

 ൌ ߣ݈̅݃	 	ߦመ௧


 

 بــا برابــر هــا قيمــت آپ-مــارك آن، در كــه يطــور بــه
௧ߣ
 ൌ 	

ఌ


ఌ
ିଵ

௧ߣ̅ و 
 ൌ 	

ఌത


ఌത
ିଵ

 آپ-مـارك  ثبـات  بـا  مقدار 
  .است

  
  اي واسطه يكالا كننده ديتول يها بنگاه -3-3

 بـا  اي واسـطه  يكالاها دكنندهيتول يها بنگاه كه شود مي فرض
  .كنند يم تيفعال 22 و 21 صورت به داگلاس كاب ديتول تابع

)21(  
௧ܻ
 ൌ ௧ܭ௧ሺܣ

ሻఈሺ ௧ܰሻଵିఈሺܭ௧
ீሻఎ 

)22(  
௧ܣ ൌ ௧ିଵܣ	

ఘೌ ݁ఌ
ೌ
 

௧ߝ ،22 رابطه در
 آن بـر  فـرض  .اسـت  يتكنولوژ شوك انگريب 

௧ܭሺ يعموم بخش هيسرما كه است
ீሻ دي ـتول تي ـتقو بـه  زي ـن 

 بخـش  هيسـرما  كه آنجا از اما د،ينما يم كمك يخصوص بخش
 نيبنـابرا  دارد، زا بـرون  حالت يخصوص يها بنگاه يبرا يعموم
 بـه  هـا  بنگاه نيا لذا داشت نخواهند آن نييتع در ينقش ها بنگاه
 و كـار  يروي ـن بـه  نسـبت  خـود  يها نهيهز يساز حداقل دنبال
 نـه يهز تـابع  يساز حداقل آنها مسئله رو اين از و هستند هيسرما
 كـاب  ديتول تابع بودجه ديق به نسبت كه بود خواهد 23 رابطه در

  .شود مي حداقل 24 رابطه در شدهي معرف داگلاس
)23(  

݉݅݊ே.షభݓ௧ ௧ܰ  ௧ݎ
݇௧ିଵ

  

)24(  
݈௧ ൌ ௧ݓ ௧ܰ  ௧ݎ

݇௧ିଵ


 ௧ሺߛ ௧ܻ
െ ௧ሺ݇௧ିଵܣ

 ሻఈሺ ௧ܰሻଵିఈሻ 
 25از بهينه يابي مسئله بنگاه شروط مرتبه اول به صورت روابط 

  گردند. زير تشكيل مي 26و 
)25(  

߲݈௧
߲݇௧ିଵ

ൌ ௧ݎ
 െ ሺ݇௧ିଵߙ௧ܣ௧ߛ

 ሻఈିଵሺ ௧ܰሻଵିఈ ൌ 0 

)26(  
߲݈௧
߲ ௧ܰ

ൌ ௧ݓ െ ௧ሺ1ܣ௧ߛ െ ሻሺ݇௧ିଵߙ
 ሻఈሺ ௧ܰሻିఈ ൌ 0 

                                                                   
 يپول مقام-دولت -3-4

 ـ مخارج( ௧ூܩ ريمقاد دولت دوره هر در ௧ܩو) يعمران
 ) مخـارج 

 شــامل دولــت مخــارج. كنــد مــي مصــرف را منــابع از) يجــار
 ات،ي ـمال منابع از ستيبا يم قرضه اوراق بر اي بهره يها پرداخت
 ديق لذا. شود يمال تأمين قرضه اوراق و پول انتشار نفت، فروش
  :بود خواهد ريز صورت به دولت بودجه

)27(  
݉௧  ܾ௧  ௧ܶ  ൫1 െ ߮൯ ௧ܻ



ൌ
݉௧ିଵ

௧ߨ
 ௧ܩ

  ௧ܩ
ூ

 ௧ିଵݎ
 ܾ௧ିଵ

௧ߨ
 

 ـ توسـعه  صندوق سهم ߮ آن در كه  ينفت ـ يدرآمـدها  از يمل
 سـهم . شـود  مي نييتع كشور بودجه قانون در ساله هر كه است
 كـل  از مـذكور  سـهم  كسـر  از پـس  ينفت ـ يدرآمـدها  از دولت

 .آيد مي دست به ينفت يدرآمدها

 بـه  و ياتي ـمال يهـا  پايه ،يمل درآمد شيافزا با اينكه به توجه با
 يتـابع  صورت به اتيمال لذا كند، مي دايپ شيافزا اتيمال آن تبع
 ري ـز فرايند از كه يطور به شود، مي گرفته نظر در يمل درآمد از
  :كند مي يرويپ
)28(  

௧ݐ̂ ൌ ො௧ݕ௧ߩ  ௧ߝ
்  

 ري ـز صـورت  به يدولت هيسرما يموجود حركت قاعده نيهمچن
  :بود خواهد

)29(  
݇௧
ீ ൌ ሺ1 െ ሻ݇௧ିଵீߜ

ீ  G௧
୍  

 دولـت  بـراي  مـالي  قواعـد  طراحـي  بـه  مدل، از قسمت اين در
با توجه بـه اينكـه طبـق مطالعـات صـورت       .است شده پرداخته

گرفته و مذكور در مقدمـه، درآمـدهاي نفتـي عامـل مهمـي در      
و همچنين ارتباط  باشد هاي تجاري در ايران مي پيدايش سيكل

هاي تجاري قيمـت نفـت و    جهتي سيكل مثبت معناداري در هم
طور كه در مقدمه اثبـات   توليد ناخالص داخلي وجود دارد (همان

است)، لذا در اين پژوهش در قواعد مالي جهـت اعمـال   گرديده 
جـاي توليـد ناخـالص     سياست ضدادواري از درآمدهاي نفتي بـه 

) 26: 2017 ،و آلگوژينا 11: 2016 ،داخلي (طبق مطالعه آلگوژينا
  در قواعد مالي بهره گرفته شده است. 
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 مخـارج  و گـذاري  سـرمايه  مخـارج  مـالي  قواعـد  زيـر  معادله دو
  :دهد مي نشان را مصرفي

)30(  
ො݃௧
ூ ൌ ூீߩ ො݃௧ିଵ

ூ  ሺ1 െ ො௧ݕூீߴூሻൣீߩ


െ ூீߛ ܾ௧ିଵ൧  ௧ߝ


 

)31(  
ො݃௧
 ൌ ீߩ ො݃௧ିଵ

  ሺ1 െ ො௧ݕீߴሻሾீߩ


െ ீߛ ܾ௧ିଵሿ  ௧ߝ


 

௧ܩ گـذاري،  سـرمايه  مخارج ௧ூܩ آن در كه
  يمصـرف  مخـارج، 

௧ܻ
 نفت، درآمد ܾ௧ است خانوارها توسط قرضه اوراق ديخر.  
 هـاي  سناريوسـازي  براسـاس  ீߴ و ூீߴپارامتر  دو اساس بر

 عـدم  حالـت  در بدين صورت كه شوند؛ مي مقداردهي نظر، مورد
 شـود  مـي  گرفته در نظر صفر مقدار آنها براي مالي قاعده اعمال
 توليـد  تغييـرات  به نسبت مصرفي و گذاري سرمايه مخارج يعني
 مـالي  قاعـده  اجـراي  حالـت  در. دهنـد  نمي نشان واكنشي نفت

  . داشت خواهند را منفي مقادير پارامتر دو اين ضدادواري
 توان يم ران،يا در يمركز بانك استقلال نييپا درجه به توجه با

 يبـرا . كـرد  قلمـداد  كشـور  در يپـول  مقـام  مثابـه  بـه  را دولت
 بـا  مطـابق  ،ينگينقـد  حجـم  رشـد  نرخ كنترل نحوه سازي مدل

 عرضـه  يپول مقام شود مي فرض ،)1989 هانسن و يكول روش(
 رشـد  نـرخ . كند مي تيريمد μ نرخ با دوره هر در را ياسم پول
 تـوان  يم ريز رابطه صورت به را رانيا اقتصاد در ينگينقد حجم
  :داد نشان

)32(  

௧ߤ ൌ

௧ܯ

௧ܲ
௧ିଵܯ

௧ܲ

ൌ

௧ܯ

௧ܲ
௧ିଵܯ

௧ܲିଵ

∙ ௧ܲ

௧ܲିଵ
ൌ

݉௧

݉௧ିଵ
 ௧ߨ

 رشد نرخ يبرا را) 33( رابطه قاعده يپول مقام اساس، نيا بر كه
μ كند مي اتخاذ.  
)33(  

௧ሻߤሺ݊ܮ ൌ ൫1 െ ሻߤሺ̅݊ܮఓ൯ߩ  ௧ିଵሻߤሺ݊ܮఓߩ
 ௧ߝ

ఓ 	ߩߝ௧


 ௧ߝ௬ߩ
௬		 

 حجـم  رشـد  نرخ ثبات با سطح ߤ̅ و ሺ0.1ሻ	߳	ఓߩ آن، در كه
  . است ينگينقد
  
  نفت بخش -3-5
 و ديتول يمتول عنوان به رانيا نفت يمل شركت اينكه به توجه با

 بـه  گـر يد يدولت ـ يها شركت شتريب مانند رانيا در نفت فروش

 بخـش  ديتول مطالعه نيا در لذا ست،ين سود يحداكثرساز دنبال
 اسـتفاده  سـود  حداكثركننـده  يديتول بنگاه روش قيطر از نفت
 مدل يديتول يها بنگاه قيطر از نفت ديتول نيبنابرا. است نشده
 كي صورت به نفت صادرات از حاصل يدرآمدها و نشده يساز

  .است شده يبند مدل اول مرتبه يحيخودتوض فرايند
)34(  

൫݊ܮ ௧ܻ
൯ ൌ ൫1 െ ൫݊ܮ௬൯ߩ തܻ൯

 ൫݊ܮ௬ߩ ௧ܻିଵ
 ൯

 ௧ߝ
௬			.			ߝ௧

௬~ܰ൫0.  ௬൯ߪ
  

 در ينفتــ يدرآمــدها ســطح معـرف  തܻ رابطــه، نيــا در كـه 
ــع ــات، تيوضـ ௧ߝ باثبـ

௬ ــب ــه انگريـ ــا تكانـ ــ يهـ  و ينفتـ
௬ߩ ∈ ሺ0.1ሻ است.  

  
  يمل توسعه صندوق -3-6

 ـ توسـعه  صندوق ريذخا انباشت كه شود مي فرض ) NDF( يمل
-64: 1396بر اساس مطالعـه غيبـي و همكـاران (    دوره هر در
  :كند مي تيتبع ريز فرايند از)، 33

)35(  
௧ܨܦܰ ൌ ௧ିଵܨܦܰ  ߮ி ௧ܻ

 െ ௧ܨ  ௧ܦௗܰߙ  ܼ௧ 
  

 ـ توسعه صندوق ريذخا مانده ௧ିଵܨܦܰ آن در كه  دوره از يمل
 از صـندوق  سـهم  ி߮ است، شده منتقل يفعل دوره به كه قبل

 بخـش  بـه  صـندوق  يياعطـا  لاتيتسـه  ௧ܨ ،ينفت ـ يدرآمدها
 بـه  يخصوص ـ بخش يبده خالص از يدرصد ௗߙ ،يخصوص
 ௧ܼ و شـود  مي بازپرداخت صندوق به دوره در كه است صندوق

 است صندوق منابع از بخش آن يگذار سپرده از حاصل سود زين
  .است نشده داده صيتخص يخصوص بخش به كه

 توسـعه  صـندوق  ريذخا انباشت ييايپو تر قيدق ريتفس يبرا
 ـ توسـعه  صـندوق  منابع گفت ديبا يمل  از عمـده  طـور  بـه  يمل

 كـه  يا گونـه  بـه  اسـت،  نفت فروش از حاصل يارز يدرآمدها
߮ி توسـعه  صـندوق  بـه  دوره هر در ينفت يدرآمدها از درصد 
 منـابع  از زاني ـم ௧ܨ دوره هـر  در صـندوق . شـود  مي زيوار يمل

 يردولت ـيغ يعموم و يتعاون ،يخصوص يها بخش به را صندوق
 )،مينام يم يخصوص بخش را آن سهولت، يبرا نجايا در ما كه(
. كنـد  مـي  اعطـا  لاتيتسـه  عامـل  يتجـار  يها بانك قيطر از

 بـه  دوره هر در صندوق منابع از درصد ிߙ ميكن فرض چنانچه
  :ميدار آنگاه شود، مي داده لاتيتسه يخصوص بخش

)36(  
௧ܨ ൌ  ௧ܨܦிܰߙ
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 تـوان  يم ـ را صندوق به يخصوص بخش يبده خالص نيهمچن
  :گرفت نظر در ريز صورت به
)37(  

௧ܦܰ ൌ ௧ିଵܦܰ  ሺ1  ௧ܨሻ݀ݎ െ  ௧ܦௗܰߙ
  

 انباشـت  مانـده  شامل صندوق به يخصوص بخش يبده خالص
 ـ دوره بـه  كه) ௧ିଵܦܰ( قبل دوره يبده خالص  منتقـل  يفعل

 صـندوق  از يافتي ـدر لاتيتسـه  فرع و اصل علاوه به شود، مي
)ሺ1   در صـندوق  به لاتيتسه بازپرداخت يمنها) ௧ܨሻ݀ݎ

ــر ــا لاتيتســه ســود rd. اســت) ௧ܦௗܰߙ( دوره ه  يياعط
 اسـت  آن بـر  فرض نيهمچن. است يخصوص بخش به صندوق

 تعلـق  درصـد  ∗ݎ سـود  دوره، هر در صندوق ريذخا مانده به كه
  :رديگ يم
)38(  

ܼ௧ ൌ  ௧ܨܦܰ∗ݎ
  

  بازار هيتسو طيشرا -3-7
 بـا  كـل  يتقاضـا  و كـل  عرضـه  يستيبا بازار هيتسو طيشرا در
 دي ـتول بـا  برابـر  كل ديتول منظور، نيا يبرا. باشند برابر گريكدي

  .است شده گرفته نظر در ينفت ديتول علاوه به يرنفتيغ بخش
)39(  

௧ܻ ൌ ௧ܻ
  ௧ܻ

  
 بخش گذاري سرمايه مجموع برابر اقتصاد در كل گذاري سرمايه
  :است خصوصي بخش گذاري سرمايه و دولتي

)40(  
௧ܫ ൌ ௧ܫ

  ௧ܩ
ூ  

 زيـر  صـورت  بـه  را بـازار  تسويه شرط توان يم ريتفاس نيا با لذا
  :كرد ارائه

)41(  
௧ܻ ൌ ௧ܥ  ௧ܫ  ௧ܩ

  
  
  مدل برآورد نتايج -4

شـدة   هـاي تعـديل   ايـن مطالعـه، داده   هاي استفاده شده در داده
مخـارج   پولي، پايه ماليات، داخلي، ناخالص توليد مصرف، يفصل
لازم . باشد يم 1369-1396 يدوره زمان درتورم  ودولت  يجار

مدل حاضر ابتدا خطي سازي شده و سپس بـرآورد  به ذكر است 
  شده است.

ميانگين و انحراف معيار پيشين كه بـراي   ابتدا بايد توزيع و
 ـ .تعيين شود شود، گرفته مي نظر ها در شاخص در نظرگـرفتن   اب

 ـ ها مـي  شاخص عيارانحراف م مقادير اوليه براي ميانگين و  وانت

 توزيـع و . هـا را بـرآورد كـرد    ين، شاخصيزاستفاده از روش ب با
بيـزين   نتايج حاصل از برآورد انحراف معيار پيشين و ميانگين و
  .است ارائه شده 3 جدول در پارامترها،

 يزهاي مدل ن توزيع پسين برآوردي شاخص توزيع پيشين و
مـدل،   پارامترهايبرآورد  پس ازت. گزارش شده اس 3در نمودار 

مدل وشبيه سـازي مـدل    در اين پارامترها مرحلة بعد استفاده از
  .ايران است براي اقتصاد

  مدل يپارامترها يزيب برآورد .3 جدول

  توزيع  پارامتر
ميانگين 
  پيشين

(انحراف 
 معيار)

ميانگين 
  پسين

با وجود 
  قاعده مالي
(انحرف 

  معيار)

ميانگين 
پسين با عدم 
وجود قاعده 

مالي (انحراف 
  معيار)

  51/1  گاما ߪ
)01/0(  

517/1  
.)11/0(  

517/1 

)01/0(  

  17/2  گاما ேߪ
)01/0(  

2,17  
)01/0(  

2,17  
)01/0(  

  39/2  گاما ெߪ
)01/0(  

2,391  
)01/0(  

2,392  
)01/0(  

β 962/0  بتا  
)018/0(  

973/0  
)012/0(  

973/0  
)014/0(  

  5/0  بتا ߱
)02/0(  

594/0  
)015/0(  

595/0  
)015/0(  

  715/0  بتا గߩ
)01/0(  

718/0  
)01/0(  

718/0  
)01/0(  

η 05/0  بتا  
)01/0(  

05/0  
)009/0(  

05/0  
)01/0(  

  65/0  بتا ߩ
)01/0(  

613/0  
)01/0(  

613/0  
)01/0(  

  53/0  بتا ߙ
)01/0(  

549/0  
)01/0(  

549/0  
)01/0(  

  538/0  بتا ௧ߩ
)01/0(  

521/0  
)01/0(  

521/0  
)01/0(  

  37/0  بتا ூீߩ
)01/0(  

37/0  
)01/0(  

37/0  
)01/0(  

  1/0  نرمال ூீߛ
)01/0(  

1/0  
)01/0(  -  
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  مدل يپارامترها نيپس و نيشيپ يچگال .3شكل 

  تحقيق محاسبات: مأخذ
  دولت مخارج باشد، مي پژوهش اصلي محور كه مالي سياست در

ــه ــور ب ــزا ط ــارج از مج ــرفي مخ ــا مص ــار ي ــارج  يج و مخ
 .دولت در نظر گرفته شده است عمراني ياگذاري  سرمايه

௧ܻيب مورد نظر، ضرا هاي يبراساس سناريوساز
   در توابـع

بـه   يوسنار يك درشوند؛  قداردهي ميم يو عمران يمخارج جار
 ياقتصــاد يــاتمطــابق نظر يــدبا يمــال ياســتاينكــه س يــلدل

شـود و در   داده مـي  يببـه ضـرا   يمنف ـ يرباشد مقاد يضدادوار
 يعنـي  گيرنـد،  مـي  را صـفر  مقـادير  يبضرا ينا يگرد يويسنار

 نفـت  توليـد  تغييـرات  به نسبت مصرفي و گذاري سرمايه مخارج
 و نفتـي  يهـا  تكانـه  بررسي به سپس. دهند نمي نشان واكنشي

  .شود مي پرداخته كشور اقتصاد بر پولي
  
  نفتي تكانه -4-1
نسـبت بـه    يرهـا غواكنش مت - توان توابع ضربه مي 4 نمودار در

مشـاهده   را تكانه درآمدهاي نفتي به ميزان يك انحـراف معيـار  
كه تكانه درآمدهاي نفتـي   دهد نشان ميبررسي اين توابع  .كرد
 باعـث  درآمد نفتي مثبت دارد. تكانه مثبت اثر مصرف و توليد بر

 تبـديل  موضـوع  ايـن  اصـلي  دليـل  شـود.  مـي  نيز تورم افزايش
 دولت در بودجه كه بوده نفت از صادرات ناشي ارزي درآمدهاي

بر  ياست كه اثر تكانه نفت ينا يتنكته حائز اهم شود. مي هزينه
 عـدم حالت  را در يتر اثر مثبت و بزرگ يو عمران يمخارج جار

دارد  ضـدادواري  مـالي  قاعده اعمال به نسبت مالي قاعده وجود

 ياثـر  ي،ضـدادوار  يمال ياستاست كه در مورد س يدر حال ينا
 يـن مشاهده شـده اسـت كـه ا    يو عمران يبر مخارج جار يمنف

 يرهـاي متغ يرسـا بر  يخود موجب كاهش اثرات مثبت تكانه نفت
شده است. همان طـور كـه در نمـودار مشـهود اسـت       ياقتصاد

 كمتـرين  ضدادواري مالي قاعده اعمالدر حالت  يرهانوسان متغ
مقـدار را   يشـترين ب نشـود  اجرا مالي قاعده كه حالتيمقدار و در 

  . دارند
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   مالي، قاعده اجراي عدم سناريو: چين  خط

  .مالي قاعده اجراي سناريو :ممتد خط
  نفت درآمدهاي شوك به آني العمل عكس توابع .4 شكل

  تحقيق محاسبات: مأخذ
  
  پولي تكانه -4-2

 افـزايش  موجـب  معيـار  انحـراف  يـك  اندازه به پولي تكانه يك
 حجـم  افزايش .شود مي تورم نرخ بالارفتن و در نتيجه نقدينگي

 مسـتقيم تـأثير  ) و دولتـي  خصوصـي (بر مصرف  در جامعه پول
 و توليـد  شـده  كل تقاضاي افزايش موجب مصرف افزايش. دارد

 داده در نمـودار نشـان   طور كه همان .دهد تأثير قرار مي را تحت
 افزايش دليل به تقاضا افزايش عمده سهم از آنجا كه است شده

 غيـر  توليد و بوده است، توليدكل دولت عمراني و جاري مخارج
 آن ملاحظه قابل نكته اما. كند ميتغيير  با آن جهت نيز هم نفتي
 نوسـانات  بـر  تـأثيري  ضد ادواري مالي  سياست اجراي كه است

 اقتصادي در مقايسه با عدم اجراي آن نداشـته  كلان متغيرهاي
 تكانه مسير از ادواري مالي هاي سياست ديگر عبارت به و است
بين اعمال قاعده  تفاوتي يعني. باشد محسوسي مي اثر فاقد پولي
  وجود ندارد.  عدم اعمال آن و ضدادواري مالي
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  خطچين: سناريو عدم اجراي قاعده مالي

  مالي سناريو اجراي قاعده :ممتد خط
  پولي شوك به آني العمل عكس توابع. 5شكل 

  تحقيق محاسبات: مأخذ
  
  گيري نتيجه بحث و -5

 بـراي  تصـادفي  پويـاي  عمـومي  تعـادل  مدل يك مقاله در اين
 يمـال  قواعـد  نقش به در آن كه است شده تصريح اقتصاد ايران

 از نتـايج  با اسـتفاده  .تأكيد شده است نفتي و بخش يادوار ضد
 بـا  و همچنـين  و پـولي  فتـي ن يهـا  تكانه آثار مدل، سازي شبيه
اثـرات   يو عمران يبودجه جار يقواعد مال يبر رو يوسازيسنار
  .قرار گرفت مورد بررسي يكلان اقتصاد يرهايمتغ يرو بر آنها
 

حضور فعال دولـت در اقتصـاد را در قالـب     يگر،عبارت د به

 يمـال  يا كه قاعـده  يبا حالت ياسدر ق يضدادوار يمال ياستس
و  يبودجـه جـار   يگروجود نداشته باشد به عبارت د دولت يبرا

 يعمـوم  يو بـده  يدرآمد نفت ـ ييراتمقابل تغ دردولت  يعمران
 باشـد،  داشته مالي انفعال حالت و ندهد نشان خود ازرا  يواكنش
در نظر  يرحالت ز دو منظور بدين. است گرفته قرار ارزيابي مورد

  گرفته شده است:
 تغييـرات  خـلاف  در دولت عمراني و جاري مخارج در تغيير -

 ) يضدادوار يوجود قاعده مال يو(سنار نفتي هاي درآمد

 ـي در مخارج جـار  ييرتغ عدم -  ييـرات در مقابـل تغ  يو عمران
 ).ضدادواري مالي قاعده وجود عدم يو(سناري نفت يدرآمدها

  :باشد مي زير شرح به مدل سازي شبيه از حاصل نتايج
اسـتفاده   ضـدادواري  مالي قاعدهكه از  يدر حالت ينفت تكانه -

كــلان  يرهــايرا بــر نوســانات متغ يشــتريب اثرگــذاري نشــود
 دارد. ياقتصاد

اسـتفاده   يضـدادوار  يكه از قاعده مال يدر حالت ينفت تكانه -
 يكلان اقتصاد يرهايرا بر نوسانات متغ كمتري گذاريشود اثر

 دارد.

بـر   محسوسـي  تفـاوت  شـود  اعمـال  پولي تكانه كه زماني -
 قاعـده  ياجـرا  يـان م يكلان اقتصاد يرهايمتغ يرو ياثرگذار
 ارد. وجود ند آن اجراي و عدم ضدادواري مالي

تـوان نتيجـه گرفـت كـه پيـروي دولـت از        در مجموع مـي 
هاي مالي مبتني بر قواعـد مـالي مشـخص در اقتصـاد،      سياست

خصوص در مورد شوك نفتـي بـه همـراه     ثباتي كمتري را به بي
: 1393بهرامي و رافعـي (   هاي مطالعه دارد. كه اين نتايج با يافته

 ) مطابقت دارد. 37-1

 نفتـي  هـاي  شـوك  معرض در مدام ركشو اينكه به توجه با
و همچنين وابستگي اقتصاد ايران به درآمدهاي نفتي،  دارد قرار

پذيري اقتصاد ايجاد نموده است و اصابت  بستري را براي آسيب
اين تكانه به اقتصاد، منجر به انحرافات در متغيرهـاي كـلان از   

 كـه  شـود  مـي  پيشـنهاد  پايـان  وضعيت باثباتشان شده است، در
ويژه لحـاظ درآمـدهاي    بررسي دقيق اقتصاد كشور، به  با دولت

نفتي در طراحي قواعد مالي، اجـراي سياسـت مـالي مبتنـي بـر      
قاعده را در رسيدن بـه ثبـات اقتصـادي و مصـونيت اقتصـاد از      

 اي قاعـده  هاي خارجي، مدنظر قرار دهد. همچنين با اتخاذ تكانه
و  يدجـه جـار  در بو ينفت ـ يبر درآمدها يمبتن يضدادوار يمال

از  يرا در كــاهش نوســانات ناشــ يخــود، گــام مــؤثر يعمرانــ
 .بر اقتصاد كشور بردارد ينفت هاي تكانه
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