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مقاله
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  مقدمه -1
در بسياري از كشورهاي صادركننده منابع هيدروكربني، 

ترين عوامل محرك  درآمدهاي نفتي به عنوان يكي از اصلي
به ت رو بيا، ادرـخيي اهالسادر رود.  اقتصاد به شمار مي

بر آن  اتثرو ا هاي اين درآمدها ويژگي در خصوصگسترشي 
ي پديد ـابع غنـمني داراي هاركشو يداـقتصاهاي  شاخص

 اين گروه از كشورهاست كه اين اساسي ه ادـيات. ـسه امدآ
ي رـايينتـپدي قتصااد ـشت ربلندمددر عموماً علاوه بر اينكه 

ابع ـمناين از ني ادـچنه ه بهرهايي كروـه كشـبت بـنس
نمايند، در بسياري موارد نيز با مشكلاتي  ، تجربه ميندا دهنبر

رات شديد و ناگهاني نرخ يعديده از جمله نرخ بالاي تورم و تغي
اي  هاي مهم اقتصادي مواجه هستند، پديده ارز و ساير شاخص

، (مهرآرا و همكاران شود ميناميده  1كه اصطلاحاً نفرين منابع
هاي  هـتكانع وـقاز وخصوصاً بعد اين موضوع،  ).122: 1389

ز ــنيو  1979و  1973ي اــهلاــي ســنفتاول و دوم 
ي اــههــغدغاز دي ـيكان وـه عنـبي آن، دـبعي اـبيثباتيه

ه كننددراــصي هاروــم كشــمهي اــالشهــچو لي ــصا
: 1399پور و همكاران،  (محمدي ه استدــمم درآاــت خــنف

درآمدهاي نفتي معمولاً دو نقش اصلي ولي متفاوت در  .)102
(زارع شحنه و  كنند اقتصاد كشورهاي صادركننده آن ايفاء مي

. اول اينكه به عنوان منبع اصلي تأمين )70: 1399همكاران، 
اي،  سازند تا كالاهاي سرمايه ارز، كشورهاي مذكور را قادر مي

د نمايند و دوم اينكه معمولاً اي و مصرفي متعددي را وار واسطه
براي  بخش قابل توجهي از درآمدهاي دولت را تشكيل داده و

 روند شان به كار مي تأمين مالي مخارج جاري و عمراني
. از سوي ديگر، اين )95: 1400پور و همكاران،  (محمدي

درآمدها به دليل ماهيت متغير قيمت جهاني نفت و نيز 
در مقايسه با ساير درآمدهاي مالي پذيري منابع موجود،  پايان

تمايل بسياري براي نوسان دارند.  نامطمئن و مقطعي بوده و نيز
همچنين درآمدهاي مذكور به صورت عمده از صادرات نشأت 

گيرد كه خارج از مختصات اقتصاد داخلي است. لذا،  مي
وابستگي اين گروه از كشورها به درآمدهاي حاصل از صادرات 

بيني قيمت نفت، به اين معناست  يرقابل پيشنفت و ماهيت غ
هاي كليدي اقتصاد كلان آنها در  اي از شاخص كه بخش عمده

                                                      
1. Resource Curse 

). 288: 2011، 2ثباتي قرار دارد (مهرآرا و محقق معرض بي
چرا كه باعث  شود ميثباتي، يك عامل ضد توسعه تلقي  بي

گذاري، كاهش نرخ رشد اقتصادي، بدتر شدن  كاهش سرمايه
. نگاهي به وضعيت 3گردد مد و افزايش فقر ميتوزيع درآ

اقتصادي كشورهاي نفتي در بسياري موارد نيز حكايت از اين 
امر داشته و عميقاً نگران كننده است. اين موضوع شناخت و 

ثباتي متغيرهاي  هاي درآمدهاي نفتي بر بي مطالعه تأثير شوك
رو در سازد و از همين  مهم اقتصادي را بيش از پيش نمايان مي

اين مقاله به بررسي اثرات نااطميناني اين درآمدها بر روي 
  . شود مينوسانات پنج متغير مهم اقتصاد كلان پرداخته 

بخش تنظيم شده است. در بخش اول  4مقاله حاضر در 
مقدمه و پس از آن در بخش دوم ادبيات تحقيق شامل مباني 

ر بخش گردد. د نظري و مطالعات انجام شده پيشين مرور مي
ها و تجزيه و تحليل  سوم روش شناسي تحقيق، نتايج مدل

گيري و  بندي، نتيجه ها و سرانجام در بخش چهارم جمع يافته
  . شود ميارائه  پيشنهادها

   
  ادبيات موضوع -2
  مباني نظري -2-1

هاي رابطه نفت و اقتصاد  تحقيقـات نشـان دهنـده پيچيدگي
ول و مرسوم امتـدهـاي  تـوان در قالـب كـه نمـي است

 بيش از پنج. به اين دليل با گذشت كرداقتصادي آن را بررسي 
دهـه از تحقيـق و بررسـي، ايـن موضوع كماكان به صورت 

 اي مناقشه برانگيز باقي مانده است. از زمـان لهئمس
هايي پيرامون  بحثميلادي  1970دهه  هـاي نفتـي شـوك
ايجاد ن اقتصـادي هاي نفتي و متغيرهـاي كـلا شوك رابطه
. بعضـي از محققين معتقدند نه تنها رابطه مستقيمي بـين شد

هاي نفتي وجود دارد، بلكه  متغيرهـاي اقتصـاد كلان و شوك
 وجود آمدن ركودهاي اقتصاديه هاي نفتي عامل ب شوك
با اشاره به  4در مقابل كساني ديگر. بوده استهاي اخير نيز  دهه

ي اقتصاد نسبت به تغييرات قيمت هـاي سياسـت العمـل عكـس
هاي  وجود آمده بعد از شوكه نفت، ركودهاي اقتصادي ب

هاي  ها و واكنش نفت را به دليل تركيبي از آثار شوك قيمتـي

                                                      
2 .Mehrara and Mohaghegh 

  .1-28 :1380نك: خليلي عراقي و رمضانپور؛ . 3
4. See Also: Hamilton,1983: 228-248 
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  .1دانند پولي نسبت به آنها مي
هاي نفتي بر متغيرهاي اقتصادي،  در تحليل اثرات شوك

و  ردار استدوره زماني مورد مطالعـه از اهميـت خاصي برخو
مـدت و بلنـدمـدت متفـاوت  در كوتاه ها اين شوكاثرات 
تواند در ميزاني كه اقتصاد با شرايط  زماني مي دوره هستند.

  .2باشدهاي نسـبي جديـد سـازگار گردد، مؤثر  جديد و قيمت
هاي نفتي بر اقتصاد  هاي مهم اثرگذاري شوك كانال

  :شود ميبيان ر كشورهاي صادركننده نفت عمدتاً به شرح زي
 

هـاي   سياسـت  ثباتي بيدرآمدهاي نفتي و  -2-1-1
  دياقتصا
اند تا زماني كه دست كم تأمين  ن متعددي نشان دادهامحقق

بخشي از ارز مورد نياز واردات و منابع مالي بودجه دولت در 
كشورهاي صادركننده نفت به درآمدهاي نفتي وابسته باشد، 

دستخوش  ز به قيمت و درآمدهاي مالي و پولي آنها ني سياست
؛ 81: 1995و همكاران،  3نفت وابسته خواهد بود (راسر نوسان
). از سوي ديگر، آثار درآمدهاي 59: 2001و همكاران،  4ديويس

نفتي در اقتصاد اين گروه از كشورها نيز عموماً از طريق 
نحوه تأمين مخارج  يابد. هاي مالي و پولي جريان مي سياست

ايداري منابع و نيز شيوه تخصيص آنها، از جمله دولت، ميزان پ
پارامترهاي كليدي هستند كه از اهميت بالايي در ثبات يا 

ها و  هاي مالي و اثرگذاري آن بر ساير سياست ثباتي سياست بي
 .5هاي اقتصادي برخوردار هستند شاخص

در بيشتر كشورهاي صادركننده نفت، دولت مستقيما 
آن را به عنوان منبع بخشي از  درآمدهاي ناشي از صادرات

كند. اين امرلاجرم با تبديل  مخارج خود دريافت و هزينه مي
دلارهاي نفتي به پول داخلي همراه است كه در نتيجه آن حجم 

يابد و  يابد. زماني كه قيمت نفت افزايش مي پول نيز افزايش مي
هاي فزاينده  تراز تجاري كشور در وضعيت مطلوبي است، هزينه

. 6تواند به راحتي از طريق درآمدهاي نفتي تأمين شود ت ميدول
انجامد، موضوعي كه  نيز مي تقاضـاي كـل اين امر به افزايش

                                                      
1. See Also: Bohi,1991:145-162; Bernanke,1997, 91-
157 
2. See Also: Mork, 1989: 740-744 
3. Rosser et al. 
4. Davis et al. 

  33- 1/ 13: 1391نك: زمانزاده و جلالي نائيني،  5.
  57-29/ 18: 1391نك: صمدي واوجي مهر،  .6

اين  مدت به دنبال دارد. را در كوتاهتوليد و اقتصاد معمولاً رشد 
هاي مولد اقتصاد  رشد به ويژه با توجه به اينكه ناشي از فعاليت

ا توجه به ناكارآمدي مخارج دولت ب نبوده، ممكن است به مرور
خنثي ، گذاري خصوصي مصرف و سرمايهو همچنين با تحديد 

چنين استراتژي به خودي خود و با گذشت زمان، به ويژه  .شود
در فقدان بازار سرمايه كارا، ممكن است اقتصاد را در معرض 
نوسانات قيمت نفت قرار داده و آثار مخربي به همراه داشته 

مقابل، زماني كه قيمت نفت افت چشمگيري داشته . در 7باشد
هاي خود را بلافاصله و با همان  تواند هزينه باشد، دولت نمي

، در شرايط افت قيمت نفتنسبت كاهش دهد. به عبارتي 
 شود ميمحقق ن نامطلوب تلقي شده و انقباض مالي متناسب

) و دولت با كسري 175: 1392(دهقان منشادي و پوررحيم، 
. عدم تعادل مالي، همزمان با افت شود ميبزرگي مواجه بودجه 

قيمت نفت در شرايطي كه كشور وابستگي شديدي به 
. اين امر، 8تر خواهد بود درآمدهاي نفتي دارد، بسيار مخرب

دهد،  دولت را به سوي استقراض از بانك مركزي سوق مي
موضوعي كه به افزايش مجدد و كنترل نشده عرضه پول در 

ور اقتصاد  هاي مولد و بهره انجامد كه نتيجه فعاليت ياقتصاد م
. با افزايش حجم پول، برخي كشورها به ويژه در مقاطع 9نيست

شوند تا تورم ناشي  رونق نفتي متوسل به افزايش نرخ بهره مي
از آن را مديريت نمايند، موضوعي كه ممكن است به ايجاد يا 

پولي همچنان از  هاي تشديد ركود نيز بيانجامد. لذا، سياست
  پذيرند. درآمدهاي نفتي تأثير مي

گردد تا در زمان افت  در هر صورت، دولت نهايتاً ناچار مي
هاي  اي خود را به نفع هزينه هاي توسعه درآمدهاي نفتي، هزينه

از توليد و رشـد اقتـصادي را تواند  جاري كاهش دهد كه مي
رچند چنين مسير كاهش تقاضا به صورت منفي متأثر نمايد. ه

با افزايش صورت اتخاذ تدابير مناسب ممكن است  در كاهشي
شود. مصرف بخش خصوصي تا حدودي جبران  گذاري و سرمايه

اين امر همچنين ظرف مدت كوتاهي خود را در تعداد زيادي 
. افزايش بيكاري به ويژه 10پروژه عمراني ناتمام نشان خواهد داد

با مهارت پايين استفاده  هايي كه عمدتا از نيروي كار در بخش
تواند به  از آثار جدي رخداد مزبور خواهد بود كه مي شود مي

                                                      
7. See Also: Hausmann and Rigobon, 2002: 1-42 
8. See Also: Devlin and Lewin, 2004 
9. See Also: Cunado and Gracia, 2005: 65-83 
10. See Also: Mehrara and Mohaghegh, 2011: 288-295. 
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هاي سياسي و  ثباتي از حوزه اقتصاد به حوزه گسترش بي
. به عبارتي آثار منفي افت درآمدهاي 1اجتماعي نيز بيانجامد

نفتي در اقتصاد از آثار مثبت آن در زمان افزايش درآمدهاي 
). 108: 1391تر است (التجائي و ارباب افضلي؛  نفتي قابل توجه

در -انضباطي مالي و پولي ناشي از آن  اين چرخه معيوب و بي
ممكن هست  -صورت عدم اتخاذ اقدامات مناسب و پيشگيرانه

ها و درآمدهاي نفتي تكرار  بارها در نتيجه نوسانات ذاتي قيمت
ي از ثباتي بسيار شود. چنين موقعيتي همواره خود را در بي

هاي  هاي مهم اقتصادي نشان خواهد داد كه در بخش شاخص
  شوند.  بعدي برخي از آنها به اختصار توضيح داده مي

  درآمدهاي نفتي، مخارج و اندازه دولت -2-1-2
مطالعات متعددي حاكي از آن اسـت كـه درآمـدهاي نفتـي بـر      

هـاي صـادركننده آن    ها، ساختار، اندازه و رفتارهاي دولت هزينه
اي  هاي آماري ايران به عنوان نمونه گذارد. بررسي داده ثير ميتأ

دهـد كـه بـا تغييـرات      از صادركنندگان عمده نفت، نشـان مـي  
، انـدازه دولـت   2013تـا   1989هـاي   درآمدهاي نفتي بين سال

هـاي   (نسبت مخارج دولت به توليد ناخالص داخلي) نيز در بـازه 
 ـ27% تا 16 ه كـه پيشـتر نيـز    % در نوسان بوده است. همان گون

هاي نفت به افزايشي قابل توجـه و دور   طرح شد، افزايش قيمت
انجامـد كـه    از انتظار در درآمد كشـورهاي صـادركننده آن مـي   

معمولاً از طريق بودجه دولت بـه صـورت مسـتقيم بـه اقتصـاد      
. ايـن بـدين معنـي اسـت كـه مخـارج جـاري و        شود ميتزريق 
يابـد و   تـي افـزايش مـي   اي دولت به نسبت درآمدهاي نف توسعه

تـر   . بزرگ2يابد هاي دولت نيز افزايش مي متناسباً اندازه و دخالت
هـاي خـارج از كنتـرل     شدن دولت معمولاً بـا افـزايش دخالـت   

، تـا  3شـود  مـي اي آن در اقتصـاد همـراه    بودجـه غير اي و بودجه
هـاي   هاي اتلاف منابع به ويـژه بـا توجـه بـه ناكارامـدي      زمينه

يش از پيش فـراهم شـود و از ايـن طريـق بـر      مديريت دولتي ب
كارايي نظام بازار، رقابت و تخصيص بهينه منابع و نهايتـاً رشـد   

گذارد. تجربـه كشـورهاي صـادركننده     اقتصادي تأثير منفي مي
هاي  گذاري دهد كه بخش قابل توجهي از سرمايه نفت نشان مي

اف و دولت به ويژه در كشورهاي نفتي كمتر توسعه يافته، از اهد
كننـد. زمـاني كـه     بندي اوليه خود پيروي نمـي  هاي زمان برنامه

هـاي   گـذاري  يابـد، ميـزان سـرمايه    درآمدهاي نفتي افزايش مي
                                                      
1. See Also: Cunado and Gracia, 2005: 65-83 
2. See Also: shahnazi et al., 2011: 73-88. 
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رود. حـال   شد، فراتر مـي  بيني مي دولت معمولاً از آنچه كه پيش
هاي محدود  ها به جهت ظرفيت گذاري آنكه بازدهي اين سرمايه

يابد. اين امر  نزولي، كاهش ميمديريتي و همچنين قانون بازده 
هـاي بخـش خصوصـي و     گـذاري  به صورت همزمـان سـرمايه  

همچنين مشاركت مردمي در اقتصاد را در جهتـي منفـي متـأثر    
يابـد، در   . بنابراين دولت نقش و اهميتـي فزاينـده مـي   4سازد مي

هاي كمتري نسبت بـه بخـش    معمولاً چابكي و انگيزه كه حالي
ــه اطلا ــد و بهــرهخصوصــي در واكــنش ب منــدي از  عــات جدي

هاي نـو دارد كـه خـود عـاملي بـراي كـاهش رشـد         تكنولوژي
همچنـين، هـر چـه انـدازه دولـت       5.رود اقتصادي به شمار مـي 

هاي آن جهت تأمين مخارج خود به ويژه يتر باشد، نيازمند بزرگ
در مقاطع افت درآمـدهاي نفتـي از محـل افـزايش درآمـدهاي      

توانـد   ر خواهد بود كه اين امر نيز ميمالياتي و يا استقراض بيشت
هـاي بخـش    به كاهش منابع مالي و همچنـين كـاهش انگيـزه   

گــذاري و نهايتــاً كنــدتر شــدن رشــد  خصوصــي بــراي ســرمايه
روي ديگـر ايـن سـكه حتـي بـدتر اسـت،        .6اقتصادي بيانجامد

پذيري چنين دولتي در مقابل مردم و همچنـين انگيـزه    مسؤليت
ممكن اسـت طـي زمـان كـاهش يابـد،       هاي كارامددايجاد نها

تواند طراحي و اجـراي اصـلاحات اقتصـادي و     موضوعي كه مي
گر رشد را نيز با موانع جدي مواجـه سـازد.    هاي تسهيل سياست

تر، فسـاد و حتـي    اين موقعيت ممكن است به حكمراني ضعيف
: 2017، 9و آدديـران  8(اولايونگبو 7هاي داخلي بيانجامد درگيري

نه كه طرح شد، با افت درآمـدهاي نفتـي دولـت    ). همان گو46
قادر نخواهد بود بلافاصله و متناسب با ميزان افت مخارج خـود  

)، هر چنـد در  3: 2010، 11و مورفي 10را كاهش دهد (ويلافورته
ناپذير خواهد  ها اجتناب چنين شرايطي تلاش براي كاهش هزينه

. به عبـارت  بود كه با تداوم نوسان اندازه دولت همراه خواهد بود
هاي نفت، تعيـين   ناپذير قيمت بيني ديگر، نوسانات بزرگ و پيش

ميزان مطلـوب مخـارج و انـدازه دولـت را بـراي ايـن گـروه از        
   .12كشورها دشوار ساخته است

                                                      
  1380نك: پيكارجو، . 4

5. See Also: Bergh and Karlsson, 2010: 195-213. 
6. Gwartney et al., 2011: 163-190 
7. See Also: Sala-I-Martin and Subramanian, 2003: 1-
46. 
8. Olayungbo 
9. Adediran 
10. Villafuerte 
11. Murphy 
12. See Also: Eltony and Al-Awadi, 2001: 939-959; 
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  درآمدهاي نفتي، حجم نقدينگي، تورم -3- 1- 2
افزايش عايدات ارزي به واسطه صادرات نفت و تبديل آن به 

غالباً با هدف جبران كسري بودجه و تأمين پول رايج كشور كه 
پذيرد، به افزايش كنترل نشده  مالي واردات فزاينده صورت مي

به ايجاد تواند  انجامد. هرچند چنين رخدادي مي عرضه پول مي
، منجر شوديك دوره رونـق مـصنوعي و مـوقتي در اقتـصاد 

اد امـا در دوره بعـدي بـه افزايش نرخ تورم از يك سو و ايج
انجامد كه ايـن پديـده بـه  مي ركود اقتصادي از سوي ديگر

ركـود تورمي موسوم است. در واقع، رونـق اقتـصادي اوليـه و 
افـزايش توليـد بـا ركـود اقتـصادي پـس از آن و كاهش توليد 
خنثي شده و تنها آثار تورمي افزايش حجم پول باقي خواهد 

ي نفتي به اقتصاد موجب . از طرف ديگر، تزريق درآمدها1ماند
. چنين افزايشي نيز با توجه به شود ميافزايش تقاضاي كل 

هاي مولدّ اقتصاد نبوده، به  نفتي حاصل فعاليت اينكه درآمدهاي
انجامد (شريفي رناني و  ايجاد و تشديد فشار تورمي مي

ها غالبا تلاش  ). در اين حالت، دولت79: 1393همكاران؛ 
جاد شده در تقاضا را با پشتيباني دلارهاي كنند تا افزايش اي مي

نفتي و از طريق افزايش بيش از پيش واردات مديريت كنند. با 
هاي ضعيف و  اين حال، اين سياست نيز به جهت زيرساخت

هاي فزاينده كالاهاي وارداتي، معمولاً به نتايج  همچنين قيمت
يابد و در نهايت موجب رشد بالاتر  مورد انتظار دست نمي

ها به ويژه در بخش غيرقابل مبادله اقتصاد و سودآوري  يمتق
. افت شود ميبيشتر آن بخش نسبت به بخش قابل مبادله 

درآمدهاي نفتي نيز كه معمولاً با افزايش كسري بودجه 
كشورهاي صادركننده نفت همراه است (مهرآرا و محقق، 

)، با سوق دادن آنها به سوي استقراض از بانك 289: 2011
زي و افزايش مجدد حجم نقدينگي و متناسباً تورم، شرايط مرك

. نوسانات نقدينگي و تورم مديريت نشده، 2سازد تر مي را سخت
هاي نسبي را نيز افزايش داده و تميز آنها با  تغييرپذيري قيمت

ها را براي كارگزاران دشوار  تغييرات سطح عمومي قيمت
ام قيمت را دهي نظ سازد. چنين تحريفي، قدرت علامت مي

از ريزد.  كاهش داده و تخصيص بهينه منابع را به هم مي
 كـاهش توان به چنين شرايطي ميهاي  تـرين هزينه مهـم

نـرخ رشـد اقتـصادي و بـه تبـع آن گذاري، كندتر شدن  سرمايه
                                                                            

Habibi, 1998: 1-18. 
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2. See Also: Emami and Adibpour, 2012: 1774-1779. 

توزيع درآمد،  تغيير يك سو و عمومي از كـاهش سـطح رفـاه
اشاره  ديگر از سوي جامعه زيان اقشار كم درآمد رفاه به و ثروت

در واقع، هر چه  .)176: 1392كرد (دهقان منشادي و پوررحيم، 
نوسانات نرخ تورم بيشتر باشد، تبعات منفي آن از جمله خطاها 

 . 3تر خواهد بود دهي قيمت قابل توجه در سيستم علامت

  درآمدهاي نفتي و نرخ ارز -2-1-4
هاي نفتي در  نرخ ارز، متغير كليدي ديگري است كه شوك

هاي مناسب، به نوسانات آن  صورت عدم اتخاذ تدابير و سياست
). اين شاخص، 289: 2011(مهرآرا و محقق،  انجامد مي

هاي درون و خارج از يك اقتصاد را به هم مرتبط  قيمت
 آثار تواند از مقادير تعادلي ميآن  انحراف ثباتي و سازد و بي مي

ز جمله نرخ تورم، توليد و هاي مهم ا بر ساير شاخص متضادي
همچنين از مؤثرترين ابزار در تشويق  باقي گذارد.رشد اقتصادي 

شمار  رويه، به و توسعه صادرات حين محدود نمودن واردات بي
رود. اهميت نرخ ارز تا بدانجا است كه بسياري از  مي

هاي مرتبط با آن را يكي از دلايل اصلي  كارشناسان، سياست
شمارند. به صورت كلي،  ميلادي برمي 1930ركود بزرگ دهه 

بر اي  هافزايش قيمت كالاهاي صادراتي اثر قابل ملاحظ
گذارد و نفت نيز براي صادركنندگان آن،  رفتارهاي نرخ ارز مي
رود بسياري  رود. به عبارت ديگر، انتظار مي استثناء به شمار نمي

انجامد از موارد افزايش درآمدهاي نفتي، به تقويت پول ملّي بي
). البته اين امر به ديدگاه 150: 2010و همكاران،  4(برومنت

جامعه در خصوص زودگذر بودن يا بلندمدت بودن تغييرات 
قيمت نفت نيز بستگي دارد. اين اثر در كشورهاي تك 
محصولي كه بخش قابل توجهي از درآمدهاي ارزي خود را از 

. در اين آورند، شديدتر خواهد بود صادرات نفت به دست مي
گروه از كشورها، نرخ اسمي ارز معمولاً با تورم سالانه تعديل 

يابد كه در نتيجه آن  و طي ساليان متوالي كاهش مي شود مين
افزايش واردات كالاهاي خارجي تشويق و متناسباً ذخاير ارزي 

كند. اين موقعيت ممكن است به بروز  كشور كاهش پيدا مي
گذاري بيش از  ه اشاره به ارزشبيماري هلندي نيز بيانجامد ك

حد پول ملي در مقابل ارزهاي خارجي دارد كه براي اولين بار 
ميلادي در هلند  1960پس از كشف ميادين گازي در دهه 

: 2103و همكاران،  5مشاهده گرديده است (صالحي اصفهاني
                                                      
3. See Also: Rosser et al. 1995: 79-90. 
4. Berument et al. 
5. Salehi Esfahani et al. 
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بيماري هلندي اغلب در زمان رونق درآمدهاي نفتي بروز  .)2
تزريق درآمدهاي نفتي به اقتصاد توليد كند. موقعي كه  مي

كالاهاي قابل مبادله را تخريب نموده و موجب انتقال 
هاي ملّي به بخش غيرقابل مبادله اقتصاد و به دنبال آن  سرمايه

. اين امر در نهايت ممكن است ركود 1گردد ها مي افزايش قيمت
تورمي را در پي داشته باشد، مشكلي كه رفع آن بسيار چالش 

رويه كه با تقويت پول  گيز است. در هر صورت، واردات بيان
گيرد ذخاير  ملّي تشويق و به پشتوانه دلارهاي نفتي انجام مي

دهد و به طور طبيعي  ارزي كشور را مصرف و كاهش مي
تواند در مواقع كاهش درآمدهاي نفتي ادامه يابد. به عبارت  نمي

آمدي كشورهاي ديگر، هر گونه افت درآمدهاي نفتي، منابع در
صادركننده آن را محدود و دسترسي به ارزهاي خارجي را 

) كه ممكن 17: 2010دهد (ويلافورته و مورفي،  كاهش مي
است به افزايش يكباره و چشمگير نرخ اسمي ارز نيز بيانجامد. 

هايي همچون كسري بودجه يا مازاد عرضه  علاوه بر آن، شوك
تواند نرخ ارز را  گرديد، ميهاي قبلي نيز اشاره  پول كه در بخش

مدت متأثر سازد و  تر از عوامل ديگر به ويژه در كوتاه حتي قوي
به انحراف آن از تعادل بلندمدت بيانجامد (دهقان منشادي و 

كاهش نرخ واقعي ارز از طريق افزايش ). 175: 1392پوررحيم، 
قيمت كالاهاي صادراتي در بازارهاي خارجي و كاهش قيمت 

ارداتي در بازارهاي داخلي تقاضاي كل اقتـصاد را بـه كالاهاي و
و  دهد سـمت تقاضـا براي كالاها و خدمات خارجي انتقال مي

كشور را به همراه  بلااستفاده ماندن بخشي از ظرفيت توليد
مقابـل، افزايش نرخ ارز موجب افزايش تقاضاي  . دردارد

 خـارجي و به توليدات داخلي هم در بازار داخلي و هـم در بـازار
ايجاد و  موجود هاي توليد برداري از ظرفيت تبع آن افزايش بهره

 ، در نتيجهشود ميگذاري  هـاي جديـد از طريـق سرمايه ظرفيت
 .ه باشدميـزان توليـد و رشد اقتصادي داشت مثبت بر اثر تواند مي

  
  درآمدهاي نفتي و رشد اقتصادي -2-1-5

اقعيت است كه مطالعات بسياري نشان دهنده اين و
تري  كشورهاي برخوردار از منابع طبيعي، رشد اقتصادي پايين

و  2اند (ساكس نسبت به كشورهاي فقير از اين منابع داشته
هاي مالي و  ). سويه و كيفيت سياست837: 2001همكاران، 

                                                      
1. See Also: Neary and Van Wijnbergen, 1986: 1-45. 
2. Sachs et al. 

و تغيير در  بودجهپولي، نحوه تأمين مالي، كيفيت تخصيص 
و  ، نرخ تورمحجم پـول ناتو نوسا ميزانهمچنين ، دولت اندازه

، از جمله عوامل مهمي هستند كه درآمدهاي نفتي و نـرخ ارز
تأثير بـر نرخ رشد اقتصادي  نوسانات شان از طريق آنها

كه فوقاً به اختصار مورد بررسي و بحث قرار گرفتند.  3گذارد مي
، 5و لين 4اقتصادي (تورنل-فقدان نهادهاي قدرتمند سياسي

هاي خاص و شيوه اثر درآمدهاي  نين ويژگي) و همچ22: 1999
هاي مهم اقتصاد، اين امر را تا اندازه زيادي  نفتي بر شاخص

پذيري  زا و نوسان دهند. به طور خلاصه، ماهيت برون توضيح مي
هاي مهم اقتصاد سرايت كرده و  درآمدهاي نفتي به شاخص

جاد گردد. اين امر به اي انحراف آنها از سطح تعادل را موجب مي
ثباتي در اقتصاد كلان به عنوان يك عامل ضد رشد منجر  بي
گذاري شده و از اين  ، چرا كه باعث كاهش سرمايهشود مي

رهگذر بدتر شدن توزيع درآمد و افزايش فقر را به دنبال خواهد 
). مشكل زماني 2: 1380داشت (خليلي عراقي و رمضان پور، 

نوان منبع درآمد كه كه اين كشورها نفت را نه به ع شود ميحل 
هاي  عمدتاً به عنوان ثروتي بنگرند كه بايد در توسعه سرمايه

  . 6هاي فيزيكي صرف شود انساني و زيرساخت
هاي انساني و  تضعيف سرمايه، 7درانتي شدن اقتصا

بر هم خوردن توازن ميان توليد ، 9هزيان رابطه مبادل، 8اجتماعي
جمله موارد از  10يخارج هاي دخالتي و ملي و مصرف مل

تواند از طريق آنها بر  ديگري هستند كه درآمدهاي نفتي مي
كشورهاي صادركننده نفت، متغيرهاي كليدي اقتصادي و 

  دار بگذارد. ثباتي آنها، تأثير معني بي
  

  پيشينه و سوابق تجربي -2-2
  مطالعات خارجي -1-2-2
  

                                                      
  .101-75: 1392نك: صمدي و همكاران، .  3

4. Tornell 
5. Lane 
6. See Also: Sachs et al., 2001: 173-193; Gylfason et al., 
2001: 204-225. 
7. See Also: bardhan, 1997: 1320-1346. 
8. See Also: Gylfason, et al., 1999: 204-225; Godwin 
and Chuka, 2014: 35-52 
9. See Also: Prebisch: 1964 
10 See Also: Hassan Tash and Naderian, 2009: 29-40. 
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  مطالعات انجام شده خارجي پيشين. 1جدول 
  محقق/
  نتيجه  دوره زماني  روش  هدف  محققين

 )2013:131( 1يانراد
بررسي رابطه نرخ تورم، درآمد نفتي و ماليات 

 OLS Model  2008 -1971  در ايران

افزايش صادرات نفت سبب افزايش سطح قيمت در 
، دولت بايد سعي در تخصيص بهينه شود ميايران 

درآمد حاصل از فروش نفت داشته باشد. از سوي 
ها باعث افزايش  يات بر شركتديگر افزايش در مال

  .شود ميقيمت 

 )32: 2014( 2اعتماد

هاي نفتي به عنوان ابزار  بررسي ثبات صندوق
ثبات اقتصاد كلان در كشورهاي صادركننده 

  نفت
Panel Data Model 2009 -1980  

هاي نفتي به عنوان  دهد ثبات صندوق نتايج نشان مي
نترل ابزار ثبات اقتصاد كلان از طريق كمك به ك

تورم، مخارج دولت، نرخ ارز و پايه پولي تأييد 
  .شود مي

 )128: 2016( 3ماسان
بررسي رابطه بين درآمد نفت و عملكرد 

  Johansen Model 2004 -1980  درعمان هاي اقتصاد كلان سياست

دهد كه اگرچه تمام اجزا به شوك  نتايج نشان مي
مثبت درآمد نفت، مثبت پاسخ دادند ولي بخش 

بيشترين واكنش را به درآمد نفتي نشان نظامي 
  دهد. مي

  )119: 2106( 4بووا و همكاران
بررسي نوسانات درآمد منابع و ثبات اقتصاد 

  كلان در كشورهاي صادركننده نفت
  (نقش سياست مالي)

AR(1) Model 2014 -1970   درآمد غيركالايي (درآمد منابع) تمايل به واكنش
  ر بلندمدت دارد.دادن به تغييرات قيمت كالاها د

  
  مطالعات داخلي -2-2-2

  مطالعات انجام شده داخلي پيشين. 2جدول 
  نتيجه  دوره زماني  روش  هدف  محققين

  )25: 1385( اسكويي نيكي و مهرآرا
  
  

 هاي پوياي تكانه اثرات بررسي

  SVAR Model 2003 -1960  اقتصادي متغيرهاي روي بر نفتي
 ناخالص توليد واردات، روي بر نفت قيمت تكانه اثر

 افزايش باعث و بوده مثبت ها قيمت شاخص و داخلي

  .رددگ مي آنها

اثرات نامتقارن رشد بررسي   )223 :1391(كميجاني و همكاران 
هاي مثبت  دهد كه شوك نتايج به دست آمده نشان مي  VECM Model 1387 -1350  درآمدهاي نفتي بر تورم در ايران

  .زا هستند تي تورمو منفي ناشي از رشد درآمدهاي نف

  )111: 1393( همكارانزنوزي و 
 شاخص بر نفتي درآمدهاي اثر

 يها كشور حكمراني خوب در
  اوپك عضو منتخب

Model Panel 2011 -1996  
اي نفتي بر روي اثربخشي دولت و كيفيت دهدرآم

، هاري اثر مثبت داشتدم قوانين اثر منفي و روي قانون
  .است هنادار نبودعاما اين تأثيرات م

  )72: 1395روشني (
 بر نفتي درآمدهاي بررسي اثر

 نقش بر تأكيد ايران: با نقدينگي

  ارزي ذخيره صندوق
OLS Model 392 -1342  

 در نفت، فروش اثر در كشور به شده وارد دلار يك هر

 دليل هر و واردات افزايش ارزي، ذخاير تقويت اثر

 ليبرابر ارزش ريا 5/6حدود  را كشور نقدينگي ديگري

  هد.د مي افزايش آن

  

                                                      
1. Radnia,2013 
2. Etemad, 2014 
3. Masan, 2016 
4. Bova et al. 2016 
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 شناسي تحقيق  روش -3

در اين بخش به بررسي مباني نظري الگوي خودرگرسيون 
هاي تابلويي و تصريح مدل و شرح  برداري مبتني بر داده

  .شود ميمتغيرهاي تحقيق پرداخته 
  

ــر   -3-1 ــي ب ــرداري مبتن الگــوي خودرگرســيون ب
  هاي تابلويي داده

هاي درآمدهاي نفتي  أثير شوكدر تحقيق حاضر براي بررسي ت
بر متغيرهاي كلان اقتصادي در منتخبي از كشورهاي نفتي از 
الگوي خودرگرسيون مبتني بر پانل ديتا استفاده شده است. 

هاي تابلويي سعي  الگوي خودرگرسيون برداري مبتني بر داده
كند تا رفتار يك متغير را بر اساس مقادير گذشته خود و  مي

هاي  مدل به صورت همزمان و در قالب داده ديگر متغيرهاي
تابلويي توضيح دهد. رويكرد خودگرسيون برداري مبتني بر 

و با ) 1988و همكاران ( 1ايكين-هولتزهاي تابلويي توسط  داده
 2سيمزمطرح شده ) VARتوضيح برداري ( الگوي خودبسط 

هاي  تر با تلاش ابداع گرديد و بعد ،هاي پانلي ، به داده)1980(
) به عنوان 2006لاو زيچينو ( اقتصاددانان متعدد از جمله

جايگزيني براي الگوهاي كلان سنجي متداول شد. اين الگو بر 
هاي تابلويي نهفته است  اساس روابط تجربي كه بين داده

گذاري شده است و به صورت فرم خلاصه شده سيستم  پايه
 گيرد كه هر كدام از معادلات همزمان مد نظر قرار مي

هاي متغيرهاي  هاي خود و وقفه زا بر روي وقفه متغيرهاي درون
در اين الگو توابع  .3شود ميديگر در مدل، در سيستم برآورد 

تا به كمك آن رفتار  شود ميالعمل تحريك برآورد  عكس
متغيرها در طول زمان در اثر يك انحراف معيار تغيير در جمله 

ن نوع تحليل به عنوان اخلال (شوك) مورد بررسي قرار گيرد. اي
كه در آن اثرات شوك  شود مياي شناخته  تحليل واكنش تكانه

كند. در  وارد شده بر يك متغير را بر ديگر متغيرها بررسي مي
هاي تابلويي آزمون تجزيه  الگوي خودرگرسيون مبتني بر داده

رسد. در واقع در اين تابع، خطاي  واريانس نيز به انجام مي
ر ارتباط با هر يك از متغيرهاي مدل و سپس بيني شده د پيش

و سهم هر يك از  شود ميبيني محاسبه  واريانس خطاي پيش
  .شود ميمتغيرها در توجيه آن مشخص 

  

                                                      
1. Holtz-Eakin et al. 
2. Sims 
3. See Also Holtz-Eakin et al., 1988:1371-1395; Love 
and Ziccino, 2006: 190-210 

  تصريح مدل و شرح متغيرها -3-2
هاي درآمدهاي نفتي بر  در تحقيق حاضر به بررسي تأثير شوك

هاي از كشور 4نوسانات متغيرهاي كلان اقتصادي در منتخبي
كه صادرات خالص نفت (صادرات منهاي واردات نفت) نفتي 

در طول دوره  هزار بشكه باشد 200آنها در هر روز، حداقل 
هرچند طولاني بودن بازه ( .5پرداخته شده است 2019تا  2000

تواند يك مزيت باشد، اما در نظر گرفتن بازه  زماني مي
ي به دليل شد كه كشورهاي بيشتر تر زماني باعث مي طولاني

بنابراين . )هاي قبلي، از نمونه خارج شوند در دسترس نبودن داده
  مدل مورد نظر به صورت زير تصريح شده است.

  
 ∑ ,

∑ , ∑ , 	 	 ∑ Vgov ,

∑ ,

∑ , 																																							 

,

, , 	

Vgov ,

,

																																									 
, ,

, 	 Vgov ,

, ,  
 

                                                      
ايران، عربستان سعودي، روسيه، عراق، امارات متحده عربي، نيجريه، . 4

آنگولا، قزاقستان، نروژ، مكزيك، قطر، عمان، الجزاير، كلمبيا، آذربايجان، 
  ادور، جمهوري كنگو، برزيل و گابنكويت، اكو

) استخراج و WDI. آمار متغيرهاي تحقيق از بانك اطلاعات جهاني (5
  آوري شده است. جمع
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, ,

, 	 Vgov ,

, ,  

, ,

, 	 Vgov ,

,

, 									 

هاي تصريح شده شرح متغيرها به اين صورت  در مدل
  هست.

infUnc؛ثباتي تورم : بيrexUnc؛ثباتي نرخ ارز : بي 
govUncثباتي سهم مخارج دولت از توليد ناخالص داخلي : بي 
ثباتي نسبت حجم  : بي2mUnc ثباتي اندازه دولت)؛ (بي

نسبت  نااطميناني: oilUnc؛نقدينگي به توليد ناخالص داخلي
ثباتي  بي: gdpgUnc؛درآمدهاي نفتي به توليد ناخالص داخلي

ثباتي نيز به وسيله انجام فيلتر  محاسبه بي ،رشد اقتصادي
هودريك پرسكات روي متغيرهاي تحقيق (براي هر كشور به 

در واقع، ابتدا براي هر  صورت پذيرفته است. صورت جداگانه)
كشور و براي هر متغير، يك روند بلندمدت استخراج شده و 

ي متغير مورد نظر يا همان ثبات سپس بر اساس فرمول زير، بي
انحراف آن از روند بلندمدت متغير مورد محاسبه قرار گرفته 

  است.
2

t t
t

t

y Tr
Unc

Tr

 
  
   

خود متغير و  tyثباتي،  شاخص بي Uncكه در آن، 
tTr  فيلتر هودريك  با استفاده ازروند بلندمدت آن است كه

ثباتي  پرسكات محاسبه شده است. اين رويكرد براي محاسبه بي
) 2012( 1متغيرهاي كلان اقتصادي برگرفته از مطالعه كاريول

 همچون. البته اين رويكرد، پيشتر در مطالعات ديگري باشد مي
مورد ) نيز 2006( 3) و بكر و مائورو2007( 2چائوت و گيلامونت

  ده قرار گرفته است.استفا
 

 نتايج برآورد مدل -4

  نتايج آزمون مانايي متغيرها -4-1
 تخمين انجام در جعلي و كاذب رگرسيون از اجتناب منظور به

. است ضروري متغيرها 4مانايي وضعيت بررسي زماني هاي سري
 برآوردهاي در نامانا هاي سري از استفاده صورت در زيرا

 نخواهد اعتماد و تفسير قابل آمده دست به نتايج ،اقتصادسنجي
از آزمون ريشه واحد لوين، لين  متغيرها مانايي بررسي براي. بود

 آزمون آماره مطلق قدر لذا، اگر. است شده استفاده 5و چو
 آماره احتمال ارزش يا و بحراني مقادير مطلق قدر از تر كوچك
 داشتن بر مبني صفر فرضيه باشد، درصد 5 از تر كوچك آزمون
 بر مبني جايگزين فرضيه و شده رد) بودن(نامانا  واحد ريشه
 آزمون اين از آمده دست به نتايج. شود مي پذيرفته متغير مانايي

  ارائه شده است.  3 جدول در
 3در جدول  يرهامتغ ييمانا بررسي از آمده دست به نتايج
 چو و لين لوين، آزمون آماره احتمال ارزش كه هدد نشان مي

 نتيجه اين و باشند مي صدم 5 از تر كوچك متغيرها يتمام براي
 متغيرها واحد ريشه داشتن بر مبني صفر فرضيه رد از حاكي
 مورد متغيرها بودن مانا يعني آن مقابل فرضيه لذا و باشد مي

 سطح در مدل متغيرهاي تمامي بنابراين. يردگ مي قرار پذيرش
برآورد مدل از حاصل از  يجنتا ،اساس ين. بر اباشند يم يستاا

البته اين  .باشد يبرخوردار م يرتفس يلازم برا يآمار يتقابل
ثباتي كه محاسبه  نتيجه دور از انتظار نبود. چون متغيرهاي بي

اند به صورت انحراف از رابطه بلندمدت هستند. انتظار بر  شده
شوند،  متغيرهايي كه به اين شكل محاسبه ميكه اين است 

ثباتي را  بخش ناايستاي متغير اصلي كه بي كهرا ايستا باشند. چ
كه  شود ميكنيم به روند بلندمدتي منتقل  براي آن محاسبه مي

  . شود ميتوسط فيلتر هودريك پرسكات محاسبه 
                                                      
1. Cariolle 
2. Chauvet & Guillaumont 
3. Becker and Mauro 
4. Stationarity 
5. Levin-Lin-Chu  (LLC) 
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  چو-لين-نتايج آزمون ريشه واحد لوين. 3جدول 
  متغير  متغيرهاي قطعي مدل  مقدار آماره  ارزش احتمال

 gdpgUnc  اعرض از مبد -20/9  000/0
  oilUnc عرض از مبدا  -02/12  000/0
 2mUnc  عرض از مبدا -44/16  000/0
  govUnc عرض از مبدا -54/12 000/0
  exUnc  عرض از مبدا -37/4  000/0
  infUnc  از مبدا عرض  -53/4  000/0

  هاي تحقيق يافتهمأخذ: 
 

  ها نتايج آزمون تعيين وقفه بهينه مدل -4-2
هاي تحقيق بر  نتايج آزمون تعيين وقفه بهينه متغيرها در مدل

  ارائه شده است. 4اساس سه معيار مختلف در جدول 
  . نتايج آزمون تعيين وقفه بهينه متغيرها4جدول 

MQIC  MAIC  MBIC وقفه  
*4/418 - *6/151 -  *3/818 - 1  
8/324-  3/111-  7/644-  2  
4/262-  3/102-  3/502-  3  

  هاي تحقيق يافتهمأخذ: 
دست آمده، يك وقفـه بـراي بـرآورد مـدل     ه مطابق نتايج ب

آيـد. بـرآورد    خودرگرسيون برداري پانلي وقفه بهينه به شمار مي
دست آمده با ه نتايج بمدل با اين وقفه، حاكي از تطابق نداشتن 

مباني تئوريك است. لذا مدل به جـاي يـك وقفـه بـا دو وقفـه      
هـاي نظـري    برآورد شد و نتايج بهتري به لحاظ تطابق بـا پايـه  

هاي اطلاعاتي وجـود   اي كه در استفاده از آماره حاصل شد. نكته
همـواره در تعيـين وقفـه     هـا لزومـاً   دارد اين است كه اين آماره

هــاي  كننــد. در واقــع، ايــن آمــاره مــل نمــيموفــق ع و درســت
دار هسـتند   هاي با دوره زماني كوچك تورش اطلاعاتي در نمونه

هاي بزرگ (با بازه زماني طولاني) است كـه در   و فقط در نمونه
  كنند. تعيين وقفه سازگار عمل مي

  
  ها نتايج آزمون پايداري مدل -4-3

مدل  آزمون ثبات يا پايداري مدل بيانگر اين است كه
نهايت بردار ميانگين متحرك است كه  پذير و شامل بي معكوس

العمل آني و تجزيه واريانس به  تواند براي تفسير توابع عكس مي
نشان داده شده  1كار رود. نتايج آزمون پايداري مدل در نمودار 

  است.

  

  
 نتايج آزمون پايداري مدل. 1نمودار 

هـا   همه ريشـه ، شود ميمشاهده  1طور كه در نمودار  همان
توان نتيجه گرفت كـه مـدل پايـدار     داخل دايره واحد بوده و مي

كنـد كـه    پايداري مدل خودرگرسيون برداري تضمين مـي  است.
نتايج حاصل از توابع واكنش آني و تجزيه واريانس قابل اسـتناد  

 باشند. 

  
  نتايج توابع واكنش آني -4-4

گرسيون هاي مدل خودر شرط با توجه به تأمين شدن پيش
برداري پانلي جهت استفاده صحيح از توابع واكنش آني و 
تجزيه واريانس، در ادامه به ارائه نتايج اين دو ابزار مهم 

به اين نكته اشاره . اما پيش از آن، لازم است شود ميپرداخته 
شناسايي پارامترهاي ساختاري يا شود كه در اين تحقيق براي 

به  ل، رويكرد پيشنهادي سيمزروابط همزمان بين متغيرهاي مد
كه از تجزيه چولسكي براي اين منظور  كار گرفته شده است

كند. تجزيه چولسكي ماتريس واريانس كواريانس  استفاده مي
مدل خودرگرسيون برداري را به يك ماتريس پايين مثلثي و 

-1 -.5 0 .5 1
Real

Roots of the companion matrix
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كند كه نتيجه آن اين است كه ترتيب  بالا مثلثي تجزيه مي
رگذاري همزمان متغيرها روي يكديگر مؤثر متغيرها بر نحوه اث

باشد. ترتيب متغيرها، در اين مطالعه به شكل زير در نظر گرفته 
 شده است:

  

11
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21 22
2 2

31 32 33

inf inf
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61 62 63 64 65 66

0 0 0 0 0

0 0 0 0
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دهنـده جمـلات خطـاي معادلـه      نشـان  در ماتريس بالا 

است.  2يافته ت خطاي معادله تقليلبيانگر جملا eو  1ساختاري
ترتيبي كه در بالا در نظر گرفته شده به ايـن معنـي اسـت كـه     

درآمـدهاي نفتـي (نسـبت بـه توليـد ناخـالص       نااطميناني متغير 
ــرون ــي) ب ــر و  زا داخل ــرين متغي ــيت ــاتي  ب ــي ثب ــرخ ارز حقيق ن

زاترين متغير است. يا به بيان ديگر، متغير درآمدهاي نفتي،  درون
ري تـأثير نمـي   ب ر    ه صورت همزمان از هيچ متغيـ پـذيرد و متغيـ

نرخ ارز حقيقي داراي رابطه همزمان بـا همـه متغيرهـا    ثباتي  بي
داراي  مخارج دولت، صـرفاً ثباتي  بياست. بر اساس تصريح بالا 

درآمـدهاي نفتـي اسـت و از هـيچ     نااطميناني  رابطه همزمان با
پذيرد. بـراي مـابقي    نمي متغير ديگري به صورت همزمان تأثير

ر از تمـامي       متغيرها نيز، رويه به همين شـكل اسـت. هـر متغيـ
هاي بالاتر از خود بـه صـورت همزمـان تـأثير      متغيرهاي رديف

ثر تـأ تـر از خـود م   هـاي پـايين   پذيرد و از متغيرهـاي رديـف   مي
  .شود مين

بايد توجه داشت كه در ماتريس بالا، فقط نحـوه اثرگـذاري   
تغيرها در نظر گرفتـه شـده اسـت. متغيرهـاي مـدل،      همزمان م

اي روي هم اثر بگذارند و  همگي آزاد هستند كه به صورت وقفه
. البته اينكـه، ايـن متغيرهـا    شود ميهيچ قيدي روي آن اعمال ن

دار داشـته باشـند،    اي يا همزمان معنـي  روي هم اثر وقفه نهايتاً
  .شود ميبرآورد بستگي به ضرايبي خواهد داشت كه براي مدل 

بـه صـورت    حجم نقدينگي، صرفاًثباتي  بيدر ماتريس بالا، 
مخارج دولـت  ثباتي  بيدرآمدهاي نفتي و نااطميناني همزمان از 

                                                      
1. Structural Form 
2. Reduced Form 

حجم نقدينگي از متغيرهاي ديگـر ماننـد   ثباتي  بيپذيرد.  اثر مي
. در واقـع،  شـود  مـي ثر أتورم و رشد اقتصـادي نيـز مت ـ  ثباتي  بي

بانك مركزي معمولاً در واكنش به تغييرات  3مطابق قاعده تيلور
رشد اقتصـادي و تـورم، سـطح نقـدينگي در اقتصـاد را كنتـرل       

كند. اما بايد توجه داشت كه اين واكـنش معمـولاً بـا وقفـه      مي
. بـه عبـارت ديگـر، اگـر در دوره گذشـته شـاهد       شود ميانجام 

افزايش تورم بوده باشيم، در دوره جاري بانك مركزي سياسـت  
باضي اتخاذ خواهد كرد. بنابراين اينكه چنين تصريحي بـراي  انق

حجم نقدينگي با بقيـه متغيرهـا در   ثباتي  بيرابطه همزمان بين 
  است.  مباني نظرينظر گرفته شده، مطابق 

حجم نقدينگي، ثباتي  بيتورم نيز با متغيرهاي ثباتي  بيمتغير 
در نظر درآمدهاي نفتي و مخارج دولت داراي رابطه همزمان 
تواند در  گرفته شده است. تورم، جزو متغيرهايي است كه مي

پاسخ به تغييرات ديگر متغيرها به صورت همزمان و از طريق 
گيري انتظارات تورمي واكنش نشان دهد. به عبارت ديگر،  شكل

انتظار داريم كه تغييرات نقدينگي به صورت همزمان و نه 
  ر باشد.تورم اثرگذا ثباتي بياي روي  وقفه

، مبـاني نظـري  رشد اقتصادي نيـز، مطـابق   ثباتي  بيمتغير 
زاترين متغيرهاي اقتصاد است و تقريبا به صـورت   يكي از درون

ايـن   همـين دليـل  بـه   .پـذيرد  همزمان از اكثر متغيرها تأثير مي
متغير در جايگاه پنجم قرار گرفته تا از چهار متغير پيشـين خـود   

  يرد.ذتأثير همزمان بپ
نرخ ارز حقيقي به ايـن دليـل كـه    ثباتي  بير نهايت متغير د

اي و خيلي سريع است (از طريـق   داراي نوسانات لحظهنرخ ارز 
تغييرات نرخ ارز اسمي در بازار كه به هر خبري در خصوص هر 

زاترين متغير  دهد) به عنوان درون متغيري واكنش آني نشان مي
دن ترتيـب متغيرهـا در   در نظر گرفته شده است. نحوه لحاظ كر

و  اين مطالعه، بـر اسـاس مطالعـات پيشـين داخلـي و خـارجي      
  بوده است.هاي اقتصادي بررسي شده،  نظريه

اعمال قيـد در خصـوص    همان گونه كه فوقاً نيز طرح شد،
منحصر به رابطه همزمان آنها است و  بين متغيرها، صرفاً وابطر

از تمـامي   تواننـد  مـي  متغيرها در مـدل خودرگرسـيون بـرداري،   
اي تـأثير بپذيرنـد. بـر اسـاس      متغيرهاي ديگر به صورت وقفـه 

ماتريس شناسايي كه در بالا معرفـي شـد، توابـع واكـنش آنـي      
  برآورد شده و نتايج آن در ادامه آمده است.

هاي  ثباتي رشد اقتصادي به شوك العمل بي نتايج آزمون عكس
                                                      
3. Taylor Rule 
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  ه است.نشان داده شد 2درآمدهاي نفتي، در نمودار 
ثباتي درصد  ، بيشود ميملاحظه  2طور كه در نمودار  همان

هاي  مخارج دولت به توليد ناخالص داخلي نسبت به شوك
در چند دوره اول پاسخ مثبت و نااطميناني درآمدهاي نفتي 

داري از خود نشان داده و بعد از آن اثر شوك از بين رفته  معني
نااطميناني دهد كه  يمعني شده است. اين نتيجه نشان م و بي
دولت در  و اندازه ثباتي مخارج نفتي، عامل مهمي در بي درآمد

 كشورهاي نفتي است. 

ثباتي حجم نقدينگي به شوك وارد شده  پاسخ متغير بي 3نمودار 
دهد. با وارد شدن  ثباتي درآمدهاي نفتي را نشان مي به بي

مزمان ثباتي به درآمدهاي نفتي، متعاقب آن و حتي ه شوك بي
ثباتي روبرو  با افزايش بيتا دوره سوم با آن، حجم نقدينگي نيز 

 شود ميهمان گونه كه در نمودار زير نيز مشاهده  . البتهشود مي
معني شده و اثر شوك از بين  پس از دوره سوم، پاسخ متغير بي

  رود. مي
ثباتي تورم به شوك وارد شده به  بيالعمل  نتايج آزمون عكس

نشان داده شده  4، در نمودار باتي درآمدهاي نفتيث متغير بي
ثباتي تورم  بياين نمودار مشهود است،  همان گونه كه در است.

در پاسخ به شوك وارد شده ابتدا افزايش و سپس كاهش 
. در واقع، با وارد شدن شود ميمعني  يابد و در نهايت بي مي

ه در شوك مثبت به درآمدهاي نفتي، دولت براي كنترل تورم ك
 آندهد، اقدام به كنترل  رخ مي تقاضاي كلنتيجه افزايش 

از روند بلندمدت خود خارج  تورم را كند. به عبارت ديگر مي
. اما بعد از اينكه دولت كنترل شود مي آنثباتي  كرده و سبب بي

به روند  متغير مذكور خود روي تورم را از دست داد، مجدداً
نتايج  كند. ثباتي كاهش پيدا مي گردد و بي بلندمدت خود باز مي

هاي متغير  به شوك ثباتي رشد اقتصادي ، بيالعمل آزمون عكس
نشان داده شده است.  5نااطميناني درآمدهاي نفتي، در نمودار 

در پاسخ به شوك شود،  طور كه در اين نمودار ملاحظه مي همان
ثباتي رشد اقتصادي  ثباتي درآمدهاي نفتي، بي وارد شده به بي
اما  .كند هاي ابتدايي تجربه مي داري را در دوره افزايش معني

دار  پس از گذشت چند دوره، شاهد دو دوره پاسخ منفي معني
به ديديم.  4را در نمودار  با اين نمودارهستيم. الگوي مشابه 

دهد. در  در اينجا نيز وضعيتي مشابه با تورم رخ ميرسد  نظر مي
درآمدهاي نفتي از توليد بالاي  هاي ابتدايي به دليل سهم دوره

ثباتي و دور شدن موقت رشد  ناخالص داخلي، شاهد افزايش بي
اقتصادي از روند بلندمدت آن هستيم. اما بعد از چند دوره كه 
آثار منفي ناشي از افزايش درآمدهاي نفتي (مانند افزايش 

شوند، رشد اقتصادي به روند  جويي و ...) وارد عمل مي رانت

 كند. ثباتي آن كاهش پيدا مي خود بازگشته و بي بلندمدت

  
دولت به شوك وارد شده به  اندازهثباتي  پاسخ متغير بي. 2نمودار 

  درآمدهاي نفتي نااطمينانيمتغير 
  هاي تحقيق يافتهمأخذ: 

  
ثباتي حجم نقدينگي به شوك وارد شده به  پاسخ متغير بي .3نمودار 

  تيدرآمدهاي نف نااطمينانيمتغير 
  هاي تحقيق يافتهمأخذ: 

  
ثباتي تورم به شوك وارد شده به متغير  پاسخ متغير بي. 4نمودار 

  درآمدهاي نفتي نااطميناني
  هاي تحقيق يافتهمأخذ: 
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ثباتي رشد اقتصادي به شوك وارد شده به  پاسخ متغير بي. 5نمودار 

  درآمدهاي نفتي نااطمينانيمتغير 
  هاي تحقيق يافتهمأخذ: 

ثباتي نرخ ارز به شوك وارد شده به  نيز پاسخ متغير بي 6ودار نم
طور كه در اين  دهد. همان ثباتي درآمدهاي نفتي را نشان مي بي

درآمدهاي نفتي  نااطميناني، افزايش در شود مينمودار مشاهده 
. با توجه به اينكه، شود ميثباتي در بازار ارز  سبب افزايش بي

ترين منابع تأمين ارز در كشورهاي  مدرآمدهاي نفتي يكي از مه
  نفتي است، اين نتيجه كاملاً طبيعي است.

  
ثباتي نرخ ارز به شوك وارد شده به متغير  پاسخ متغير بي. 6نمودار 

  درآمدهاي نفتي نااطميناني
  قهاي تحقي يافتهمأخذ: 

ذكر چند نكته در خصوص نمودارهاي توابع واكنش آني فوق 
اول اينكه روندهاي مشاهده شده، به  رسد. مفيد به نظر مي

نوعي نمايانگر ناهمواري نوسانات متغيرها حول روند بلندمدت 
ثباتي و نااطميناني محاسبه و  خود هستند كه به عنوان متغير بي

اند. دوم اينكه با افزايش افق زماني،  مورد استفاده قرار گرفته
 ودنمودارهاي توابع واكنش آني به ثبات روند طي شده خ

  يابند.  مي گرايش
سهم  نتايج آزمون تجزيه واريانس و به عبارتي نيز 5جدول 
درآمدهاي نفتي از تغييرات ايجاد شده در  نااطمينانيمتغير 

 در كشورهاي منتخب نفتي ثباتي ساير متغيرهاي مدل را بي
، شود ميكه در اين جدول مشاهده  گونه دهد. همان نشان مي

ثباتي  نفتي بخش زيادي از تغييرات در بيثباتي در درآمدهاي  بي
دهد. يك دوره پس  در متغيرهاي كلان اقتصادي را توضيح مي

 38ثباتي درآمدهاي نفتي، حدود  از وقوع شوك در متغير بي
دولت توسط  و اندازه ثباتي مخارج درصد از تغييرات در متغير بي

. براي شود ميثباتي در درآمدهاي نفتي توضيح داده  متغير بي
دهندگي  ثباتي حجم نقدينگي بيشترين قدرت توضيح متغير بي

درصد  21افتد و حدود  در سه دوره بعد از وقوع شوك اتفاق مي
دهد. براي متغيرهاي  از تغييرات اين متغير را توضيح مي

ثباتي نرخ ارز نيز  ثباتي رشد اقتصادي و بي ثباتي تورم، بي بي
ثباتي درآمدهاي نفتي به  بي دهندگي بيشترين مقدار توضيح

 22و  14، 14رخ داده و حدود  2و  2، 6هاي  ترتيب در دوره
درصد از تغييرات اين متغيرها توسط اين متغير توضيح داده شده 

  است.
 نااطميناني سهم –نتايج آزمون تجزيه واريانس . 5جدول 

  درآمدهاي نفتي از تغييرات مابقي متغيرهاي مدل
exUnc

 
gdpgUnc

 
infUnc

 
2mUnc

 
govUnc

 
 دوره

00/0  00/0  00/0  00/0  00/0  0  
03/0  06/0  03/0  13/0  38/0  1  
22/0  14/0  07/0  16/0  18/0  2  
18/0  10/0  04/0  21/0  20/0  3  
16/0  10/0  09/0  17/0  19/0  4  
14/0  11/0  13/0  15/0  17/0  5  
15/0  14/0  14/0  15/0  13/0  6  
17/0  12/0  11/0  15/0  13/0  7  
16/0  11/0  11/0  12/0  16/0  8  
14/0  12/0  13/0  11/0  17/0  9  
14/0  14/0  14/0  13/0  15/0  10  

 هاي تحقيق يافتهمأخذ: 

  
 گيري بحث و نتيجه -5

اين منبع ي صادركننده در بسياري از كشورها ينفت هايدرآمد
هاي اساسي اقتصاد در نظر گرفته  ك، يكي از محرّهيدروكربني

اين درآمدها به عنوان منبع مهم تأمين ارز، كشورهاي  .شود مي
اي،  سازند تا كالاهاي سرمايه مذكور را دست كم قادر مي
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اي و مصرفي متعددي را وارد نمايند و معمولاً بخش  واسطه
براي تأمين  دهاي دولت را تشكيل داده وقابل توجهي از درآم

روند. از سوي  شان به كار مي مالي مخارج جاري و عمراني
ديگر، اين درآمدها به دليل ماهيت متغير قيمت جهاني نفت و 

پذيري منابع موجود، در مقايسه با ساير درآمدهاي  نيز پايان
ن تمايل بسياري براي نوسا مالي، نامطمئن و مقطعي بوده و نيز

دارند. همچنين درآمدهاي مذكور به صورت عمده از صادرات 
گيرد كه خارج از مختصات اقتصاد داخلي است. لذا،  نشأت مي

وابستگي اين گروه از كشورها به درآمدهاي حاصل از صادرات 
بيني قيمت آن، به اين معناست كه  نفت و ماهيت غيرقابل پيش

ن كشورهاي هاي كليدي اقتصاد كلا اي از شاخص بخش عمده
يك عامل ضد ثباتي به عنوان  صادركننده نفت در معرض بي

   قرار دارد. رشد
ثبــات اقتصــادي، بــا كاســتن از نااطمينــاني، فــراهم آوردن 

گذاري، كـارآفريني،   ريزي بلندمدت، تشويق سرمايه امكان برنامه
محيط كسـب و   تسهيلمنابع و به طور خلاصه  بهينهتخصيص 

را فـراهم  اقتصـادي   و توسـعه  رشـد  في)شرط لازم (نه كـا كار، 
هـا، ضـابطه    هاي مهم دولت بنابراين، يكي از مسئوليت .آورد مي

مند كردن و تثبيت اقتصاد و شناسـايي ماهيـت و شـدت تـأثير     
هاي ثبـات   نفتي بر روي شاخص هايدرآمدناشي از نااطميناني 

اي در بهينـه   العـاده  اقتصاد كلان و رشد است كه اهميـت فـوق  
  . گذاري اقتصادي در اين كشورها دارد ياستكردن س

هـاي   از همين رو، مطالعه حاضـر بـه بررسـي تـأثير شـوك     
ثباتي برخي متغيرهاي كليـدي   نااطميناني درآمدهاي نفتي بر بي

اقتصاد شامل رشد اقتصادي، نرخ تورم، نرخ ارز حقيقـي، حجـم   
نقدينگي و اندازه دولت در منتخبي از كشورهاي نفتي در طـول  

بـا اسـتفاده از الگـوي خودرگرسـيون      2000-2019ه زماني دور
هاي تابلويي پرداخته است. نتايج به دست  برداري مبتني بر داده

ثبـاتي و نااطمينـاني    بـي كه آمده از توابع واكنش آني نشان داد 
دولت  و اندازه ثباتي مخارج نفتي، عامل مهمي در بي درآمدهاي

ناشــي از  وانــدت در كشــورهاي نفتــي اســت. ايــن موضــوع مــي
 پرنوسـان  وابستگي بالاي بودجه كشورهاي نفتي به درآمـدهاي 

بخـش   زمـاني كـه   به عبارت ديگر،. باشدحاصل از فروش نفت 
درآمدهاي نفتي تـأمين شـود،    محل از دولت اي از بودجه عمده

ثباتي  سبب افزايش بي ،درآمدها اينثباتي در  رخداد هر گونه بي

با افزايش عموماً،  همچنين،واهد شد. دولت خ و اندازه در مخارج
درآمـدها بـه افـزايش    ايـن  درآمدهاي نفتي، حـداقل بخشـي از   

 شـود  مي. اين موضوع نيز باعث يابد تخصيص مي دولتمخارج 
دولت را و اندازه ثباتي مخارج  درآمدهاي نفتي، بي ااطمينانينكه 

در درآمدهاي نفتـي   همچنين، نااطميناني به همراه داشته باشد.
. اين مسـئله نيـز   شود ميثباتي در نقدينگي منجر  به بي مستقيماً

سـلطه مـالي دولـت بـر سياسـت پـولي در       توانـد نمايـانگر    مي
 ثبـاتي درآمـدهاي نفتـي    افـزايش در بـي  باشد.  كشورهاي نفتي
. با توجه به اينكه، شود مي نيز ثباتي در بازار ارز سبب افزايش بي

ابع تأمين ارز در كشورهاي ترين من درآمدهاي نفتي يكي از مهم
  .رسد به نظر مينفتي است، اين نتيجه طبيعي 

بـه  تـر   ي متفـاوت پاسـخ  و رشد اقتصادي ثباتي تورم بياما، 
ابتـدا افـزايش و سـپس كـاهش     نشـان داده و  شوك وارد شده 

 ثبـاتي  بـي  د. در واقـع، بـا وارد شـدن شـوك مثبـت بـه      نياب مي
و دور شدن موقت ايـن  ثباتي  شاهد افزايش بيدرآمدهاي نفتي، 

متغيرها از روند بلندمدت شـان هسـتيم كـه عمومـاً بـه جهـت       
هاي مداخله گرايانه دولت براي پايين نگه داشـتن سـطح    تلاش

درآمدهاي نفتي از توليد ناخالص بالاي سهم ها و  عمومي قيمت
دولت كنترل ا بعد از چند دوره كه امپيوندند،  به وقوع مي داخلي

آثار منفي ناشي از افـزايش  دهد و  ا از دست ميخود روي تورم ر
وارد عمـل  نيـز  جويي و ...)  درآمدهاي نفتي (مانند افزايش رانت

به رونـد بلندمـدت خـود بازگشـته و      متغيرهاي مذكورشوند،  مي
 ثبــاتي از آنجــايي كــه بــي .يابنــد كــاهش مــي ثبــاتي آنهــا بــي

ي و اقتصاد مانعي جدي در برابر رشـد واقع ـ  هاي كليدي شاخص
اي  بـه گونـه   بايـد ست، درآمدهاي نفتـي  ا پايدار در هر كشوري

مديريت شوند كه مانع از انتقال نوسانات به حـوزه اقتصـاد و در   
 ايـن امـر  عين حال تقويت منابع ثـروت گردنـد. بـديهي اسـت     

ــدوين يــك چــارچوب متناســب و اجــراي دقيــق و    مســتلزم ت
ك نقشـه راه  به عنوان ي بتواندهايي است كه  موشكافانه سياست

گذاري پربازده يا ذخيره مؤثر درآمدهاي نفتي مورد  براي سرمايه
توجه قرار گيرد. بالاترين اسـتاندارد شـفافيت و پاسـخگويي در    

تواند براي غلبـه   مي ،كنار ساختارهاي كارآمد نهادي و حكومتي
هاي مذكور بر سر راه مديريت درآمدهاي هيدروكربني  بر چالش

    به كار آيد.
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