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نمايند و منبع اصلي مخارج درآمدهاي نفتي نقش مهمي را در اقتصاد ايران ايفا مي
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مقدمه. 1
اصل از صادرات نفت خـام و  پايه درآمد حدر ايران براي از درآمدهاي دولت بخش قابل ملاحظه

طبق گزارشات منتشر شده توسـط بانـك   1389هاي آن بوده است. به عنوان نمونه در سال فراورده

9/284527كـل درآمـدهاي مالياتي(مسـتقيم و غيرمسـتقيم) رقـم     1مركزي جمهوري اسلامي ايران

ايهـاي سـرمايه  ي حاصـل از واگـذاري دارايـي   ميليارد ريال بوده است كه در همين سال درآمدها

درصـد از رقـم   53ميليارد ريال بوده كه حـدود  5/434485ها) رقم(صادرات نفت خام و فرآورده

هاي جاري درآمدهاي مالياتي بيشتر بوده است و اين موضوع وابستگي درآمدها و به تبع آن بودجه

دهد. علاوه بر ها را نشان ميام و فراوردهاصل از صادرات نفت خو عمراني كشور به درآمدهاي ح

ميليـون  90191رقـم  1389ميليون دلار صادرات كـل كشـور در سـال    112788اين از مجموع رقم 

22596ها تشكيل داده و مـابقي يعنـي   درصد) را صادرات نفت خام و فرآورده80(حدود دلار آن

اســت و ايــن الگــو يعنــي وابســتگي ميليــون دلار آن را صــادرات كالاهــاي غيرنفتــي تشــكيل داده

صادرات كشور به صدور محصولات خام نفتي كمابيش در اكثر سالها مشاهده شده است. 

هـا سـهم مهمـي از درآمـدهاي     حاصل از صدور نفـت خـام و فـرآورده   نتيجه آنكه درآمدهاي

و دولت را در ايران تشكيل داده و بخش عمده صادرات كشـور را بـه خـود اختصـاص داده اسـت      

اي بر متغيرهاي كـلان و خـرد اقتصـادي بـر     تواند آثار گستردهبروز هرگونه شوك درآمد نفتي مي

مقدار صادرات نفت خام جاي بگذارد. شوك درآمد نفتي در اثر تغيير در قيمت نفت و يا تغيير در

ت هاي اخير براي صادرات نفت خام ايران باعث شـده اس ـ شود و محدوديتها ايجاد ميو فراورده

اي پيـدا كنـد. از ايـن رو     تجزيه و تحليل آثار اين شوكها بر متغيرهاي اقتصـاد كـلان اهميـت ويـژه    

بررسي و تحليل اثرات ناشـي از تغييـرات درآمـدهاي نفتـي روي متغيرهـاي كـلان اقتصـادي نظيـر         

مخارج عمراني، مخارج جاري، نقدينگي، تورم، رشد اقتصادي و سـاير متغيرهـاي كـلان ضـروري     

ثير شـوكهاي كـاهش   أرسد كه در اين تحقيق به بررسي آثـار ايـن درآمـدها و همچنـين ت ـ    ميبنظر 

درآمد هاي نفت بر مخارج عمراني، مخارج جاري و ميزان نقدينگي پرداخته شده است. 

الـف) هزينـه   .كننـد بندي مـي هاي دولت را در دو دسته تقسيمبندي كلي، هزينهيك تقسيمدر

هـاي  بر روي كالاها و خدمات مثل دستمزدها، كارمزد، سوبسيدها و هزينـه جاري كه  شامل  هزينه 

يـا مخـارج عمرانـي كـه شـامل       ايهـاي سـرمايه  شود. ب) هزينـه آموزش و پرورش و... مينظامي،

1390، سه ماهه سوم سال 66نماگرهاي اقتصادي، شماره .1
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اي مثل جـاده و فرودگـاه   سيسات و يا كالاهاي سرمايهايي است كه بابت ساخت يا توسعه تأههزينه

گردد.صرف مي

يابد اما با كـاهش درآمـد نفتـي دولـت     هاي جاري نيز افزايش ميش درآمد نفتي هزينهبا افزاي

هـاي  د و ابتـدا بـا كـاهش مخـارج و هزينـه     هاي جاري خود را كاهش ده ـتواند بلافاصله هزينهنمي

عمراني بخشي از اثرات كاهش درآمدهاي نفتي را جبران كرده ولي در ميان مـدت دچـار كسـري    

گـردد و پيامـدهاي   سري بودجه باعث استقراض دولـت از سيسـتم بـانكي  مـي    بودجه شده و اين ك

). 1388پور، منفي مثل رشد نقدينگي و تورم را ايجاد خواهد كرد.(امامي و اديب

پس كاهش درآمدهاي نفتي به دليل كاهش صادرات نفت و يا كاهش قيمت نفت خام اثـرات  

نگي، مخارج دولت، رشد اقتصادي و نظـاير آن  متعددي روي متغيرهاي اقتصاد كلان از جمله نقدي

هـاي وارد شـده بـر    گذارد و ضروري است كه با استفاده از مدلهاي مختلف آثار شوكبرجاي مي

هاي لازم در اين خصوص صورت بينيدرآمدهاي نفتي ايران روي اين متغيرها بررسي شده و پيش

هاي كـاهش درآمـد نفـت روي    ز شـوك قاله به بررسـي اثـرات حاصـل ا   گيرد. در همين راستا اين م

مخارج دولت و ميزان نقدينگي با استفاده از روش خودرگرسيون برداري پرداخته است. 

پيشينه تحقيق. 2
خصوص موضوع بررسي اثرات شوكهاي نفتي بر متغيرهاي اقتصاد كـلان مطالعـات مختلفـي در    در

) در پژوهش خود به ايـن نتيجـه   1388(پوراديبداخل و خارج از كشور انجام شده است. امامي و

رسـد  رسيدند كه با افزايش درآمد نفت، مقداري از ارز بدست آمده در بازار داخلي به فروش نمي

شـود، در  هاي خارجي بانك مركزي افزايش يافته كه باعث افزايش نقدينگي ميو در نتيجه دارايي

زا اسـت.  و اشتغال نـدارد و فقـط تـورم   توليداي بر هاي مثبت اثر قابل ملاحظهنتيجه وقوع اين شوك

) در پژوهشهاي خود به اين نتيجه رسيدند كه با افزايش قيمت نفت، 1382() و وفادار1380(نظيفي

يابد، ولي بـا كـاهش قيمـت نفـت نـوعي      مخارج دولت اعم از مخارج جاري و عمراني افزايش مي

أثير رشد اقتصادي كشور را تحت ت ـهاي مثبت پولي،آيد.  شوكعدم كارايي اقتصادي به وجود مي

)، در مطالعـه خـود بـه    1384هاي منفي باعث كاهش رشد خواهد شد. شـافعي( قرار نداده ولي شوك

اين نتيجه رسيد كه افزايش قيمت نفت در كشورهاي در حـال توسـعه صـادر كننـده نفـت موجـب       

تايج بررسي اين محقق كند،  نرونق و در كشورهاي در حال توسعه واردكننده نفت ركود ايجاد مي
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قيمـت  نشان داد كه اثر منفي كاهش قيمت نفت بر رشد اقتصادي ايران بزرگتر از اثر مثبت افزايش

مدت بر توليد نامتقـارن اسـت و بـا وارد شـدن     هاي نفتي در كوتاهنفت است. در ضمن اثرات شوك

ــي     ــزايش م ــت اف ــول مخــارج دول ــور معم ــه ط ــي ب ــت نفت  ــشــوكهاي مثب ــااين اف ــد، ام زايش در ياب

هـاي بـا بـازدهي كـم اسـت. وقـوع       شـود در طرح هايي كه توسط دولـت انجـام مـي   گذاريسرمايه

گذارد اما اگر اين شوكها بصورت منفي بـه اقتصـاد   اي مثبت بيشتر بر تقاضاي ايران تأثير ميهشوك

دگي هاي منفي نفتي بـه علـت چسـبن   ه هنگام بروز شوكگذارند. بميثير أتايران وارد آيند بر عرضه 

گـذاري بـر عرضـه    يابـد كـه موجـب اثر   مخارج عمراني دولـت كـاهش مـي   مخارج جاري، عموماً

اي نيـز  آلات توليـدي و سـرمايه  شود. علاوه بر اين با كاهش درآمد ارزي ميزان واردات ماشـين مي

دهـد. مهـرآرا و   گذارد و توليـد را كـاهش مـي   منفي مييابد و بر بخش عرضه اقتصاد اثرتقليل مي

تـرين منبـع نوسـانات در اقتصـاد     )، نيـز نتيجـه گرفتنـد كـه شـوكهاي نفتـي اصـلي       1390(رانهمكا

كشورهاي ايران و عربستان هستند.

هاي نفتـي در  ، در پژوهش خود به اين نتيجه رسيدند كـه اثـرات شـوك   1)2009( سبك و كمپ

اي منفـي بيشـتر   هاي مثبت از شوكهمدت اثر شوكدر كوتاهمدت نامتقارن است ومدت و بلندكوتاه

فـي بـين   هاي مثبت است. همچنين رابطـه من هاي منفي بيشتر از شوكاست، اما در بلندمدت اثر شوك

هاي اقتصادي وجود دارد و با ثروتمندتر شدن كشور هاي نفتي واردات افزايش قيمت نفت و فعاليت

يابد.آنان نيز افزايش مي

تواند اثراتي چـون تـورم، كسـري    نفت ميكند كه تغييرات قيمت اشاره مي2)2001(رامچاران

3تراز تجاري، بدهي خارجي و كسري بودجه را به همراه داشته باشد. نتايج تحقيقات لويا و بلانكو

مـدت  دهد كه افزايش درآمد نفتـي منجـر بـه افـزايش مخـارج دولـت در كوتـاه       )، نشان مي2008(

أثير قـرار  نفتـي را تحـت ت ـ  هـاي غير تشود و همچنين نوسانات قيمـت نفـت ودرآمـد نفتـي، ماليا    مي

هـا و  مستقيم بر قيمت نهادهثير أتدهد. اين محققان به اين نتيجه رسيدند كه شوكهاي نفتي باعث مي

گذاري). كولـوگني  شود (كاهش سرمايهاي ميهمچنين به تعويق انداختن مخارج كالاهاي سرمايه

ر مصـرف درآمـدهاي نفتـي باعـث بـرهم      گيرند كه مديريت ناكارآمد د)، نتيجه مي2011(4ومانرا

شود. با افزايش درآمد نفتي مخارج دولت در زيرساختها افزايش مـي  تعادل در بازارهاي داخلي مي

1. Beck & Kamps
2. Ramcharran
3. Loya & Blanco
4. Cologni & Manera
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گذاري اين بخش يابد و شوكهاي مثبت نفتي باعث كاهش سهم بخش خصوصي و كاهش سرمايه

لـت در اقتصـاد بيشـتر شـده و     شـود نقـش دو  گردد. اين قبيل شوكهاي نفتي باعث ميدر اقتصاد مي

دهد كه  با كاهش دخالت دولت در مخارج آنها افزايش يابد.  نتايج تحقيقات اين محققان نشان مي

اي طرفه)، رابطه علي دو2002(1رسد.  يانگثير اين قبيل شوكها به حداقل ميأتوليد محصولات، ت

، قطـر و عربسـتان سـعودي بـه     را براي درآمدهاي نفتي و مخارج دولت در مورد كشورهاي كويت

دست آورد.

تـاثير  بررسي مطالعـات داخلـي و خـارجي درخصـوص موضـوع حـاكي از آن اسـت كـه اولاً        

هاي مثبت و منفي درآمدهاي نفتي بر متغيرهاي كلان اقتصادي با يكديگر متفـاوت اسـت. در   شوك

شـوند،  صاد مـي حالي كه شوكهاي مثبت باعث افزايش مخارج جاري و افزايش نقش دولت در اقت

ثير أتهاي منفي باعث كاهش مخارج عمراني دولت شده و از اين مسير عرضه اقتصاد را تحت شوك

هاي قيمت نفت و درآمـد نفـت در دو مجموعـه از كشـورهاي درحـال      اثر شوكدهند. ثانياًقرار مي

اي مختلـف   تواننـد روي متغيره ـ هاي نفتي ميكند و نيز  شوكيافته متفاوت عمل ميتوسعه و توسعه

اقتصاد كلان در كشورهاي در حال توسعه صادركننده يا واردكننـده نفـت خـام اثـرات متفـاوت و      

بـا مـديريت كارامـد منـابع حاصـل از صـادرات نفـت خـام         اي بر جاي بگذارند. ثالثـاً قابل ملاحظه

توان اثرات شوكهاي منفي وارد شده بر اقتصاد را به حداقل ممكن رساند. مي

گذاري داخلي و خارجي در زمينه نفـت و همچنـين   د نفت در ايران وابسته به سرمايهميزان تولي

افزايش ظرفيت توليد است. افزايش درآمد نفتي باعـث افـزايش مخـارج دولـت و در ادامـه باعـث       

شود ولي كاهش درآمدهاي افزايش ظرفيت توليد نفت و در نتيجه باعث افزايش صادرات نفت مي

گذاري در حـوزه  تواند باعث كاهش سرمايهجاري و عمراني كشور مينفتي ضمن كاهش مخارج

توليد و استخراج نفت خام شده و تبعات منفي بعدي را در اين حوزه به همراه داشـته باشـد، ضـمن    

آنكه با كاهش درآمدهاي نفتي متغيرهايي مثل نقدينگي نيـز در كشـور تغييـر كـرده و تغييـر تـورم       

پـژوهش، بـا جزئيـات بيشـتري اثـر      ايـن مسـير خواهـد بـود. در ادامـه      پديده مورد انتظار بعـدي در 

شود. هاي درآمد نفت روي برخي متغيرهاي مهم كلان اقتصادي پرداخته ميشوك

1. Yung
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شناسي تحقيقو روشها داده. 3
) از time seriesها و اطلاعات اين پژوهش برحسب مقادير فصلي و  بصـورت سـري زمـاني(   داده

اخـذ شـده اسـت.    1368-1389و بـراي دوره زمـاني  1جمهوري اسلامي ايرانسايت بانك مركزي

اند عبارتند از : مخارج عمراني، مخـارج جـاري، درآمـد    متغيرهايي كه در اين مطالعه  تعريف شده

نفتي و نقدينگي.

توسـط  VARاسـتفاده شـده اسـت. مـدل    VARدر اين تحقيق از  روش خودتوضيح برداري 

مـدل پويـايي اسـت كـه فـارغ از      VARبكار گرفته شد. مدل 1980ر در دهه براي اولين با2سيمز

داراي مزايايي از قبيل ساده بودن و قابليت برآورد ضرايب الگـو بوسـيله روش  هرگونه محدوديت 

OLSباشد، زيرا مجموعه متغيرهاي سمت راست تمام معادلات، متغيرهاي از پيش تعيين شده و مي

رود كـه كليـه ضـرايب    شود انتظـار نمـي  برآورد ميVARوقتي يك الگويهمانند هستند. معمولاً

). 1378(نوفرستي، دار باشندهاي متغيرها از نظر آماري معنيبرآورد شده مربوط به وقفه

هاي ارائه شده سـاير الگوهـا بـوده    بينيبهتر از پيشVARهمچنين نتايج بدست آمده از الگوي 

هاي بهينـه مـدل، فقـدان مبـاني     وقفهارد كه عبارتند از: تعيين تعداد است. اما اين مدل نقايصي هم د

هـاي آكاييـك و   هـاي بهينـه از آمـاره   نظري اقتصادي و ايستا بودن متغيرها. براي تعيين تعداد وقفـه 

هاي فوق مدنظر است. يكـي از  شوارتز بيزين در اين تحقيق استفاده شده است كه كمتربودن آماره

ين است كه نياز به مدلهاي ساختاري در اقتصـاد نـدارد. در ايـن تحقيـق مـدل      ويژگيهاي اين مدل ا
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هـم بـه   BوAاند. به عنوان متغيرهاي برونزا تعريف شدهtxبه عنوان متغيرهاي درونزا و tyكه

در باشـد.  وقفـه مـي  عنوان ميزان بهينه ه بpهمچنين شوند.عنوان ماتريس ضرايب درنظرگرفته مي

مـدت و پويـا   براي تحليل نتـايج بلند 4و تجزيه واريانس3از توابع واكنش به ضربهVARهاي مدل

گيرد. مورد توجه قرار نميشود و معناداري ضرايب برآورد شده مدل چندان استفاده مي

1. Central Bank of Iran (CBI)
2. Sims
3. Impulse response function
4. Variance decomposition 
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دهـيم. بـراي   در ادامه تحقيق ابتدا متغيرهاي مدل را با آزمون ريشه واحـد مـورد بررسـي قـرار مـي     

2)1988(فيليپس و پرون، PPو آزمون 1)1979(ديكي و فولر، ADFآزمون ريشه واحد متغيرها از

د شـده بـر آن از مهمتـرين    استفاده شد. همچنـين از آنجـا كـه متغيـر درآمـد نفـت و شـوكهاي وار       

متغيرهاي مدل است، ضمن شناسايي فرايند سري زماني اين متغير، وجود خطاهاي آرچ و گارچ در 

هاي مثبت يا منفي اي واكنش شوكاين متغير مورد بررسي قرار گرفته و با برآورد مدل گارچ آستانه

درآمد نفت مورد مقايسه قرار گرفته است. 

نتايج مدلها. 4
مورد استفاده قرار گرفـت كـه نتـايج آن بـه     مدلمتغيرهايكليهبراي3تدا آزمون ريشه واحددر اب

تمامي متغيرهـا فاقـد   %5شود كه در سطح باشد. از نتايج اين جدول مشخص ميمي1شرح جدول

باشند. نتايج آزمون فيليپس پرون هم مورد بررسـي قـرار گرفـت كـه نتـايج آزمـون       ريشه واحد مي

. لر تعميم يافته را تصديق كردديكي فو

يافتهنتايج آزمون ريشه واحد ديكي فولر تعميم.1جدول 
%5در سطح tمقدار آمارهمحاسباتيtمقدار آماره متغير

-MAKHAREJJARI(838/390/2مخارج جاري (

-DARAMADNAFTI(173/390/2درآمدنفتي (

-06/390/2(OMRANI)مخارج عمراني

-NAGHDINEGI(853/32,90(گينقدين

باشـند. پـس از   آزمونهاي فوق نشان داد كه متغيرهاي درونزاي مدل در سطح بصورت ايستا مي

هـاي آكائيـك   پردازيم. ابتدا با استفاده از آمارهميVARانجام آزمون ريشه واحد به بررسي مدل 

)AICو شوارتز بيزين ()SBCهاي مطلـوب  آيد. تعداد وقفهميهاي بهينه مدل بدست) تعداد وقفه

وقفه در نظر گرفته شد. در ادامه 4هاي مربوطه ها و آزمونطالعه با توجه به فصلي بودن دادهدر اين م

شود. به بررسي تابع واكنش ضربه و تجزيه واريانس درخصوص شوك درآمد نفت پرداخته مي

1. Dickey & Fuller (1979)
2. Phillips & Perron (1988)
3.  Unit root test 
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تابع و اكنش ضربه
وقوع يك شوك بـر يكـي از متغيرهـاي درونـزاي سيسـتم را      ثيرگذاري تابع واكنش ضربه ميزان تأ

، ميزان تغييرات در مقادير 1كند. در اين مطالعه تابع واكنش ضربهگيري ميروي ساير متغيرها اندازه

جاري و آينده مخارج جاري دولت،  مخارج عمرانـي و نقـدينگي را بـه ازاي يـك تكانـه درآمـد       

نمايانگر واكنش مخارج دولـت و نقـدينگي بـه يـك     IRF. خط ميانيدهدصادرات نفت نشان مي

دهنده بازه اطمينـان يـا همـان انحـراف اسـتاندارد      اي نشانباشد. خطوط نقطهشوك درآمد نفتي مي

افـزار  در سـه سـال) توسـط نـرم    (هر دوره يك فصل و از ايـن رو كـلاً  دوره12معين هستند كه در

EViews7ثيرگـذاري شـوك و محـور عمـودي     أزماني تهاي ترسيم شده است. محور افقي دوره

گـذاري  نمودارهـاي ارائـه شـده هـدف بررسـي تأثير     دهد. در ثيرگذاري شوك را نشان ميأميزان ت

وقوع شوكهاي نفتي بر مخارج عمرانـي دولـت، نقـدينگي و مخـارج جـاري بـوده اسـت. مشـاهده         

ثير آن ناچيز بوده تأاول)(فصلهايهاي  اوليهشود كه به ازاي وقوع شوك درآمد نفتي در دورهمي

تر است. مطلب فوق براي نقدينگي تر و ماندگارهاي بعد از وقوع شوك اثرات آن پررنگو در دوره

دهند كه وقوع يك شوك نفتـي  و مخارج جاري نيز قابل تعميم است. نمودارها به وضوح نشان مي

شـوك منفـي كـاهش    وقـوع اثراتش روي درآمدهاي نفتي بصورت نوساني و كاهنده است. الف)

تواند زمينه كاهش بيشتر درآمدهاي نفت را در فصلهاي بعد بـه همـراه داشـته    درآمدهاي نفتي، مي

هاي انجـام شـده در صـنعت نفـت و گـاز كشـور حاصـل        گذاريباشد. به هر حال بخشي از سرمايه

نتيجه هاي آن است كه كاهش اين درآمدها در درآمدهاي حاصل از صادرات نفت خام و فراورده

گذاري و توليد در اين عرصه را با اختلال مواجه كرده و باعث تواند روند سرمايههاي نفتي ميشوك

كاهش آتي در درآمدهاي حاصل از صادرات نفت باشد. از اين رو اتخاد تدابير لازم جهت ايجـاد  

ن نسـبي  ارزش افزوده در نفت خام صادراتي و جلوگيري از صادرات مواد خام و نيز  مسـتقل كـرد  

تواند در اين زمينه راهگشا باشد.گذاري در بخش نفت و گاز از درآمدهاي نفتي كشور ميسرمايه

اثرات شوكهاي درآمد نفت روي مخارج جاري در سه فصل اول به صورت كاهنده است و با ب)

يك افزايش جزئي در فصل چهارم از فصل پنجم به بعد همراه با كاهش خواهد بـود. از آنجـا كـه    

مين ايـن  أاي از بودجه دولت اختصاص به بودجه جاري داشته كه منبع اصـلي ت ـ بخش قابل ملاحظه

بودجه نيز درآمدهاي حاصل از صادرات نفت بوده است، وقوع شوك درآمد نفـت بتـدريج و بـه    

گـذار بـوده و از فصـل پـنجم بـه بعـد ايـن اثـرات تشـديد          هاي جاري دولـت اثر آرامي روي هزينه

1. impulse response function
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هـاي  بعد از يك و نيم سال موجب كـاهش در هزينـه  قع شوك درآمد نفتي حدوداًگردد. در وامي

(هشـت فصـل) روي مخـارج جـاري اثـر      جاري شده و اگر اين شوكها ادامه يابـد بعـد از دو سـال   

(يـك و  اثراتش روي مخارج عمراني تا دوره ششم يعني فصل ششـم ج)بيشتري خواهد گذاشت. 

شـود. يعنـي بـا    كاهنده بوده و پس از آن اثراتش منفـي مـي  تاًنيم سال بعد) بصورت نوساني و عمد

وقوع يك شوك درآمد نفتي، بعد از يك و نيم سـال، مخـارج عمرانـي دولـت بـا كـاهش عمـده        

مواجه خواهد شد كه موضوعي منطقي است زيرا هر شوك نفتـي اثـراتش را فـوري روي مخـارج     

مراني سال بعد اثر گذاشته و در سـال بعـد   گذارد بلكه روي مخارج ععمراني همان سال به جا نمي

نيز از نيمه سال به بعد بتدريج به دليل كاهش درآمدهاي دولـت، مخـارج عمرانـي تخصـيص پيـدا      

2GIRيافتهده از مدل تابع واكنش ضربه تعميم)، با استفا1998(1تحقيق پسران و شيننخواهد كرد.

اين نتيجه حاصل شد كه به ازاي بوجود آمدن يك باشد. در اين تحقيق نيز يد همين نتيجه ميؤنيز م

ثير كـم و در سـالهاي بعـد ايـن     عمرانـي در سـالهاي اوليـه داراي تـأ    شوك درآمـد نفتـي، مخـارج   

هاي درآمدي بـر روي مخـارج جـاري نيـز     أثيرگذاري شوكيابد. همچنين تأثيرگذاري افزايش ميت

هاي بعـد  ثير ناچيز داشته و در سـال تأي وقوع يك شوك در سالهاي اوليهشود كه به ازامشاهده مي

خصوص اثر شوك درآمـد نفـت بـر    درد)ثيرات آن ادامه دار خواهد بود.اين اثر معنادار شده و تأ

گردد كه اثرات اين شوك تا فصل ششم بسيار جزئي و كاهنده بوده و اين نقدينگي نيز مشاهده مي

ين معنا كه با كـاهش درآمـدهاي نفتـي در    گردد، به ااثرات از فصل ششم به بعد بتدريج تشديد مي

كند. ينگي نيز  به تدريج كاهش پيدا مياثر وقوع شوك درآمد نفت، ميزان نقد

از 1390آن است كه به عنوان نمونه در سـال  بررسي حجم نقدينگي در سالهاي اخير حاكي از

ــدينگي   ــل نق ــدود   3522204ك ــه، ح ــود در جامع ــال موج ــارد ري  ــ75ميلي ــد آن يعن ــم درص ي رق

ميليـارد ريـال   7/874158درصد يعنـي 25ميليارد ريال آن مربوط به شبه پول و مابقي 4/2648045

درصد آن مربوط 5/74نيز از كل نقدينگي حدود1388و 1389مربوط به پول بوده است. در سال 

ز كـل نقـدينگي افـزايش قابـل     به شبه پول بوده است. در كل طـي سـالهاي اخيـر سـهم شـبه پـول ا      

1382اي پيدا كرده و سهم پول بتدريج كاهش يافته است، طوري كه بررسي آمار سالهاي ملاحظه

7/6مربوط به نقدينگي، پول و شبه پول حاكي از آن است كه نقـدينگي طـي ايـن دوره    1390الي 

. 3برابر شده است6/8برابر و رشد شبه پول 4برابر شده است در حالي كه رشد پول حدود 

1. Pesaran & Shin
2. generalized impulse function

67الي 59هاي اقتصادي، بانك مركزي ج.ا.ا شمارهنماگرهاي .3
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رو سهم عمده افزايش نقدينگي در طي سالهاي اخير مربوط به رشد شبه پول بوده اسـت  از اين 

اي به متغير شبه پـول و عناصـر اثرگـذار بـر آن داشـت. از      كه براي كنترل نقدينگي بايد توجه ويژه

گـذاري بـر   رغم اثردرصد بوده است، شوكهاي نفتي علي ـ25آنجا كه سهم پول در نقدينگي حدود 

هـاي  در دورهاي كاهش دهـد و مخصوصـاً  تواند نقدينگي را به شكل قابل ملاحظهحجم پول، نمي

اوليه اين كاهش بسيار جزئي بوده اسـت(كه ايـن موضـوع در نمـودار واكـنش بـه ضـربه و تجزيـه         

توان گفت در شرايط رشد شبه پول، اثر كاهنده مشهود است). از اين رو ميواريانس تحقيق كاملاً

ي روي پول و به تبع آن روي نقدينگي به طـور كامـل خنثـي شـده و حجـم      كاهش درآمدهاي نفت

نقدينگي ممكن است افزايش يابد كه همين اتفـاق نيـز افتـاده اسـت. يكـي از دلايـل كـاهش كنـد         

اندك پـول در تركيـب   مربوط به سهم نسبتا1ًنقدينگي در اثر شوكهاي درآمد نفت نيز در نمودار 

نقدينگي بوده است. 
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. بررسي تابع واكنش ضربه نسبت به بروز شوك  منفي درآمدهاي نفتي1نمودار
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تجزيه واريانس
بيشترين واريـانس و تغييـرات   الف)گردد: دار تجزيه واريانس زير مشاهده ميهمانگونه كه در نمو

مخارج جاري به دليل مخارج جاري دوره قبل بوده كـه بتـدريج سـهم مخـارج جـاري در توضـيح       

شـود. ايـن   ج جاري كم شده و سهم نقدينگي در تغييرات مخـارج جـاري بيشـتر مـي    تغييرات مخار

موضوع حاكي از آن است كه مخارج جاري دولت بيشتر وابسـته بـه مخـارج جـاري دوره قبـل از      

هاي نفتـي حـداكثر   كنـد و شـوك  با كاهش درآمدهاي نفتي به راحتي كاهش پيدا نمـي خود بوده و

درصد تغييرات مخارج جاري را توضيح دهد و مابقي تغييرات 20د تا حدو2تواند طبق نمودار مي

ناشي از تغييرات مخارج جاري است. پس براي كـاهش مخـارج جـاري بايـد اقـدامات و تغييـرات       

اساسي در درون ساختار دولت صورت پذيرد چون با كاهش درآمد نفت و عـدم كـاهش مخـارج    

بيشـترين  ب)ر اقتصـاد تحميـل خواهـد كـرد.     اي بجاري كسري بودجه شديد تبعات منفي گسترده

واريانس و تغييرات مخارج عمراني در نتيجه مخارج جاري بوده است و بتدريج سهم نقـدينگي در  

هاي گذشـته  حال افزايش بوده است. در واقع تغيير مخارج عمراني اگر چه به مخارج عمراني دوره

ثير زيـادي روي  أذيري بـه سـمت پـايين، ت ـ   ناپ ـوابسته است اما مخارج جاري دولت به دليل انعطاف

خلاف مخـارج  در آنجا است كه مخارج عمراني برمخارج عمراني دارد.  نكته كاربردي اين بحث

جاري تغييراتش چندان به مقدار سال گذشته اين متغير بستگي ندارد بلكه تغييرات مخارج عمرانـي  

توانـد  هشـي در مخـارج جـاري مـي    گونه افـزايش يـا كا  أثير مخارج جاري است و هربيشتر تحت ت

از مخـارج جـاري   نوسانات مخارج عمراني را به همراه داشته باشد. استقلال نسبي مخـارج عمرانـي  

تواند باعث توسعه سريعتر زيرساختهاي عمراني و افـزايش ظرفيتهـاي توليـد    موضوعي است كه مي

هـاي گذشـته بـوده و    ي دورهتغييرات و واريانس نقـدينگي ابتـدا در اثـر نقـدينگ    ج) بيشترينشود. 

درصد از تغييرات نقدينگي را به خود اختصاص داده و سـهم درآمـدهاي   30مخارج جاري حدود 

گردد، طوري كه هاي اوليه بسيار اندك بوده و بتدريج بيشتر ميرهنفتي در تغييرات نقدينگي در دو

در قـدينگي مخصوصـاً  رسـد. از ايـن رو تغييـرات ن   درصـد مـي  20فصل به حدود 10بعد از حدود 

هاي اوليه چندان به درآمدهاي نفتي و تغييرات آن وابسته نيست ولي بتدريج سهم درآمدهاي دوره

گـذار باشـد امـا    توانـد روي نقـدينگي اثر  نفتي و شوكهاي آن از كانـال بخـش پـول نقـدينگي مـي     

25(حـدود  همانطور كه در بخش تابع واكنش ضربه اشاره شد، سهم اندك پول از كـل نقـدينگي  

گذاري روي پول باعث كاهش چنـداني  درصد) باعث شده است شوكهاي نفتي نتواند از طريق اثر

اهميت ايـن نتيجـه از آنجـا اسـت كـه سياسـتگذار       در فصلهاي اوليه گردد. در نقدينگي مخصوصاً
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اقتصادي بايـد متوجـه تبعـات حاصـل از افـزايش بـيش از حـد شـبه پـول و تبعـات آن در افـزايش            

گي در اقتصاد باشد. نقدين
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Variance Decomposition

. تجزيه واريانس مخارج جاري، مخارج عمراني و نقدينگي2نمودار 

درآمدهاي نفتي، درخصوص ايـن متغيـر   در ادامه پژوهش بدليل اهميت شوكهاي وارد شده بر

بـراي متغيـر   ARMAگـذار بيشـتر بحـث شـده اسـت و ضـمن شناسـايي بهتـرين فراينـد          مهم و اثر

خطاهاي آرچ و گارچ در آن مورد تحقيـق و بررسـي قـرار گرفتـه اسـت.     درآمدهاي نفتي، وجود

نتايج حاصل از برآورد مدل هاي تحقيق حاكي از آن است كه متغير درآمد نفـت در ايـران داراي   
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بـا بـرازش   گـردد. ييـد مـي  وجود خطاهاي آرچ و گـارچ در آن تأ واريانس ناهمسان بوده و فرضيه

آزمونهاي كفايت و تشخيص مدل، بهترين مدل ميـانگين بـراي   مدلهاي متعدد سري زماني و انجام

تشخيص داده GARCH)1,2(و بهترين مدل براي واريانسARMA)2,1(درآمدهاي نفتي مدل

ذكر شده است.2شد. نتايج حاصل از برازش مدلها به صورت جدول 

(مدلسازي ميانگين و واريانس)براي متغير درآمد نفتARMAمدل .2جدول 
Dependent Variable: DN
Method: ML - ARCH (Marquardt) - Normal distribution

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.

C 183.5730 189.7061 0.967671 0.3332
DN(-1) 1.036298 0.011496 90.14173 0.0000
MA(1) -0.491418 0.091028 -5.398552 0.0000
MA(2) -0.169071 0.068374 -2.472755 0.0134

Variance Equation

C 1.47E+08 60665341 2.431355 0.0150
RESID(-1)^2 1.610365 0.597399 2.695629 0.0070
RESID(-2)^2 1.606719 0.591093 2.718218 0.0066
GARCH(-1) -0.998214 0.000931 -1072.018 0.0000

R-squared 0.595272 Mean dependent var 19846.60
Adjusted R-squared 0.578170 S.D. dependent var 20043.87
S.E. of regression 13018.17 Akaike info criterion 20.79007
Sum squared resid 1.20E+10 Schwarz criterion 21.03727

Log likelihood -771.6278 Hannan-Quinn criter. 20.88878
Durbin-Watson stat 2.581309

Inverted MA Roots .72 -.23

مـدل انتخـابي   لازم به ذكر است در اين بخش مدلهاي متعددي برآورد گرديده است كه در نهايت 

هـايي بـود كـه نوفـه     تر، داراي باقيمانـده هاي آكاييك و شوارتز مناسبضمن برخورداري از آماره

بوده و خودهمبستگي ميان آنها مشاهده نشده است. در ادامه و بعـد از بـرازش مـدل آرمـا و     1سفيد

د نفـت مـورد   اي، تقـارن و عـدم تقـارن شـوكهاي درآم ـ    گارچ، با استفاده از مدلهاي گارچ آستانه

1. White noise 
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حاصـل شـد كـه فرضـيه عـدم تقـارن شـوكهاي نفتـي بـه معنـاي           بررسي قرار گرفت و ايـن نتيجـه  

گذاري متفاوت شوكهاي مثبت و منفي درامد نفت مورد پذيرش قرار نگرفت.اثر

گيري و پيشنهاداتنتيجه. 5
رانـي،  بـر روي مخـارج عم  حاصل از كاهش درآمـد نفـت  هاي ثير شوكأدر اين تحقيق  به بررسي ت

بردارنده چند نكته مهم و اساسي است. پرداخته شد.  نتايج اين تحقيق درمخارج جاري و نقدينگي 

اي از درآمدهاي دولت و سهم عمده صادرات ايـران، وابسـته بـه درآمـد     بخش قابل ملاحظهالف)

هـاي درآمـد نفتـي بـه دليـل كـاهش       ها است و بروز شوكحاصل از صادرات نفت خام و فراورده

اي أثير قابل ملاحظهتتواند روي متغيرهاي كلان اقتصادي مت نفت و يا كاهش صادرات نفت ميقي

مدت با كاهش درآمدهاي نفتي كاهش بر جاي بگذارد. از آنجا كه مخارج جاري دولت در كوتاه

يابد و سهم عمده تغييرات مخارج جاري دولت  وابسته به مخارج جاري دوره قبل از خود بوده نمي

، براي كاهش مخارج جاري دولت بايد اقدامات و تغييرات اساسـي در درون سـاختار دولـت    است

صورت پذيرد چون با كاهش درآمد نفت و عـدم كـاهش مخـارج جـاري كسـري بودجـه شـديد        

مخارج عمرانـي دولـت تـا حـد زيـادي      ب)اي بر اقتصاد تحميل خواهد كرد. تبعات منفي گسترده

هـاي  اني اگر چه به مخارج عمرانـي دوره است و تغيير مخارج عمرتابعي از تغييرات مخارج جاري

زيـادي  أثير ت ـناپذيري به سمت پـايين،  گذشته وابسته است اما مخارج جاري دولت به دليل انعطاف

روي مخارج عمراني دارد. از اين رو كاهش درآمد دولت و عدم انعطـاف مخـارج جـاري، باعـث     

زيرسـاختها و حتـي عـدم    و از اين مسير باعث عدم توسعه كاهش بيشتر مخارج عمراني دولت شده 

هاي زياد اقتصادي و اجتماعي، هاي نيمه تمام خواهد شد كه اين موضوع ضمن هزينهتكميل پروژه

اگر چه تغييرات نقدينگي بيشـتر  . ج)كندروند توليد و اشتغال را در كشور دچار اشكال اساسي مي

درصـد از تغييـرات   30ده است اما  مخارج جاري نيـز حـدود   هاي گذشته بوبه دليل نقدينگي دوره

ينگي بـه تـدريج در   نقدينگي را به خود اختصاص داده و سـهم درآمـدهاي نفتـي در تغييـرات نقـد     

در سالهاي اخير از كل نقدينگي موجود در جامعـه سـهم پـول    . د)هاي بعد افزايش يافته استدوره

رسـد در  درصد بوده است. از اين رو به نظر مـي 75درصد و سهم شبه پول در حدود 25در حدود 

اي پيدا كند، نقدينگي صورت عدم كنترل رشد شبه پول، حتي اگر حجم پول كاهش قابل ملاحظه

برابـر شـده   7/6نقـدينگي حـدود  1390الي 1382سالهاي در جامعه كاهش پيدا نخواهد كرد. طي 

برابر شده اسـت، از ايـن رو   6/8ل حدودبرابر وحجم شبه پو4است در حالي كه حجم پول حدود 
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سهم عمده افزايش نقدينگي مربوط به رشد شبه پول بوده است كه براي كنترل نقدينگي بايد توجه 

اي به متغير شبه پول و عناصر اثرگذار بر آن داشت. از آنجا كه سهم پول در نقـدينگي حـدود   ويژه

بر حجم پول، نتوانسته است نقدينگي را به گذاري رغم اثردرصد بوده است، شوكهاي نفتي علي25

هاي اوليه ايـن كـاهش بسـيار جزئـي بـوده      در دورهاي كاهش دهد و مخصوصاًشكل قابل ملاحظه

توان گفت در شرايط رشد شبه پول، اثر كاهنده كاهش درآمدهاي نفتـي روي  است. از اين رو مي

م نقدينگي ممكن است افزايش يابد. پول و به تبع آن روي نقدينگي به طور كامل خنثي شده و حج

تواند از پژوهشهاي مفيد آتي در اين حوزه باشد. ثر بر رشد شبه پول ميؤشناسايي عوامل م

گذاري بر مخـارج جـاري و عمرانـي دولـت اثـر      رغم اثركاهش درآمدهاي نفتي عليدر نهايت 

و بلندمـدت اثـرات    مـدت  مـدت، ميـان  اي روي  كاهش نقدينگي نداشـته و در كوتـاه  قابل ملاحظه

كنـد و ضـروري اسـت شـعار كـاهش وابسـتگي بـه        كشور تحميـل مـي  متعدد ديگري نيز بر اقتصاد

هـاي علمـي، اقتصـادي،    درآمدهاي نفتي، در عمل نيز مورد توجه قـرار گيـرد و بـا توسـعه ظرفيـت     

د. در اين برداري بهينه از منابع ملي اقدام گردسياسي، اجتماعي و فرهنگي در كشور، در جهت بهره

تواند درآمدهاي حاصل از نفت را در زمينه توسعه مزيتهاي نسـبي بخـش صـنعت و    مسير دولت مي

سازي كالاها و خدمات ارائـه شـده، تـا    گذاري كرده و با متنوعكشاورزي و بخش خدمات سرمايه

گذاري روي نيروي انساني در جهتحدي وابستگي به اين درآمدهاي نفت را كاهش دهد. سرمايه

افزايش توان و مهارت و دانش آنها و بالفعل كردن توان بالقوه اكثريت جامعه بـا تمـامي ابزارهـاي    

توانـد در  گيري از نظرات كارشناسـان خبـره مـي   اقتصادي و اجتماعي و فرهنگي و سياسي و با بهره

جهت توانمندسازي اقتصاد كشور و كاهش وابستگي به درآمـدهاي حاصـل از صـدور نفـت خـام      
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