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    چكيده
 در ايـران    توليد ناخالص داخلي  ثباتي قيمت نفت بر      بي تأثير بررسي   ،هدف اصلي اين مطالعه   

بـه ايـن منظـور ابتـدا شـاخص          . است )1367:1 -1384:4( ي  دورهبر اساس اطلاعات فصلي در      
تغيرهاي مـدل بـا      سپس روابط متقابل م     برآورد، GARCHثباتي قيمت نفت از طريق مدل        بي

 بلندمـدت بـين   ي رابطـه  و در ادامـه  بررسـي ) VAR( رگرسيون بـرداري استفاده از روش خود
  .شده است جوسيليوس استخراج -انباشتگي جوهانسنمتغيرها نيز با استفاده از روش هم

 منفي بر توليـد داشـته و در كـل           تأثير قيمت نفت    ي  تكانهالعمل آني،    بر اساس توابع عكس   
 بـا توجـه بـه       چنـين   هـم . دهـد تر از سطح دائمي خود قرار مـي        مورد بررسي آن را پايين     ي  دوره
 زماني مورد مطالعه، متغيرهاي مخارج مصرفي بخـش  ي دورهطي   بلندمدت برآورد شدهي رابطه

 توليـد ناخـالص داخلـي      بر   يدار مثبت و معني   تأثير ،گذاري و خالص صادرات   خصوصي، سرمايه 
متغير مخارج كـل بخـش      مباني نظري،   . ندايج با مباني نظري تحقيق سازگار     اند كه اين نت   داشته
 دارد ولي بـا توجـه بـه پـايين     توليد ناخالص داخلي منفي بر   تأثير ، برخلاف مباني نظري   ،دولتي

ثباتي قيمت نفت بر مخارج      منفي بي  تأثير چنين  همبودن كارايي بخش دولت در اقتصاد ايران و         
ثباتي قيمـت    مثبت و بي   تأثيرت متغير قيمت نفت     بلندمددر  . قبول است دولت، اين نتيجه قابل     

با توجه به وابستگي شديد اقتصاد كـشور بـه          . اند داشته توليد ناخالص داخلي   منفي بر    تأثيرنفت  
 .ندا  نتايج مذكور قابل قبولي،نفت و درآمدهاي نفتي

 JEL: C32, Q4بندي طبقه
-انباشـتگي جوهانـسن  ت، توليد ناخـالص داخلـي، هـم   ثباتي قيمت نفايران، بي :واژهكليد 

 VAR، مدل GARCHجوسيليوس، مدل 
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  مقدمه -1 
هـاي مختلـف نوسـانات مثبـت و منفـي زيـادي را در قيمـت        سـال  اقتصاد جهان در

اين نوسـانات و تغييـرات قيمـت نفـت بـر متغيرهـاي كـلان        . ده استتجربه كرخام   نفت
  جـدي  يه و اقتصاد اين كـشورها را بـا چالـش           گذاشت تأثيراقتصادي در كشورهاي جهان     

ات منفـي ناشـي از      تـأثير  براي در امان ماندن از       ها  آنده تا   ش و موجب    كرده است رو  روب
 نفـت، كـه     ي  طوري كه كشورهاي صادركننده     به ،ها تدابير مختلفي بينديشند   اين شوك 

 ي  ي ذخيـره  هـايي را بـرا    پذيرند، نهاد هاي منفي قيمت نفت بسيار آسيب      در مقابل شوك  
هاي بالاي نفت، تأسيس  درآمدهاي ارزي حاصل از فروش نفت خام به هنگام قيمتمازاد
 آنهاي منفي قيمت نفت براي پيشبرد اهـداف خـود از             تا در هنگام بروز شوك     ،اندكرده

  . كننداستفاده
گـذار بـر متغيرهـاي      تأثيردرآمدهاي نفتي در اقتصاد ايران يكي از متغيرهاي مهم و           

هاي مهم اقتصادي بر سـاير  عنوان يكي از فعاليتبخش نفت نه تنها به. اند اقتصاديكلان  
عنوان  نقش مهمي را به   آن بلكه درآمدهاي حاصل از      ،گذارد مي تأثيرمتغيرهاي اقتصادي   

  .كنندمنبع مهم مالي دولت و درآمد ارزي كشور ايفا مي
 ـ  ه درآمـدهاي نفتـي دارد،   حال در چنين وضعيتي كه اقتصاد ايران وابستگي زيادي ب

گذاران گيرد و از كنترل سياست     سرچشمه مي  زا  برونتغييرات قيمت نفت كه از تحولات       
ايـن  . كنـد   مـي اقتصادي خارج است، درآمدهاي نفتي كشور را با نوسانات زيادي مواجـه             

هـا و نااطمينـاني بـه توليـد         ثبـاتي  به عامل اصلي انتقال مستقيم بـي       ،درآمدهاي ناپايدار 
 هرگونه تغيير در قيمـت نفـت موجـب          كه  طوري  اند، به   هدخالص داخلي كشور تبديل ش    نا

. ده اسـت  ش ـثباتي اين متغير مهـم اقتـصادي        تغيير توليد ناخالص داخلي و در نتيجه بي       
 بـر ايـن     ،هاي اقتصادي است   بودجه دولت نيز كه زبان مالي اهداف و برنامه         ،علاوه بر اين  

  .ده استش ملي متكي ي  ناشي از فروش سرمايهدرآمدهاي ناپايدار، نوساني و
ثباتي قيمت نفت بر با توجه به مطالب فوق، هدف اصلي اين مطالعه، بررسي اثرات بي

ثباتي قيمت نفـت بـا      به اين منظور ابتدا شاخص بي     . يد ناخالص داخلي در ايران است     تول
اخص و  برآورد و سپس اثـرات متقابـل ايـن ش ـ   ،GARCH و  ARCH مدلاستفاده از 

ــاي   ــاير متغيره ــأثيرس ــدل       ت ــتفاده از م ــا اس ــي ب ــالص داخل ــد ناخ ــر تولي ــذار ب گ
 در صـورت وجـود بـردار        چنـين   هـم . گيـرد برداري مورد بررسي قـرار مـي       رگرسيونخود
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مـدت   بلنـد  ي  رابطـه  جوسيليوس،   -انباشتگي جوهانسن انباشتگي بر اساس آزمون هم     هم
   .شودبين متغيرها نيز برآورد مي

جز قيمت نفت، به صورت سري زماني فصلي بـراي           هلاعات تمامي متغيرها ب   آمار و اط  
بانـك مركـزي اسـتخراج      هاي زماني   سري از بانك اطلاعات     ،)1367:1-1384:4( ي  دوره
 براي متغير قيمت نفت نيز، متوسط قيمت جهاني به صورت فـصلي         چنين  هم. است شده

 .است شدهدريافت ) IFS,2007( المللي پول صندوق بيني از لوح فشرده

 شـده و در  ارائـه  دوم مبـاني نظـري   قـسمت در  مباحث مقاله،  دهي سازمانبر اساس   
 چهارم مدل تحقيـق     قسمت در   .شود  مي اشاره    تجربي ين مطالعات تر  مهم سوم به    قسمت

 تجزيـه و تحليـل       نتـايج و   ي  ارائه به   ، پنجم قسمت .شدخواهد  و تكنيك تخمين معرفي     
  .شود ارائه ميي مباحث نتيجه گير در خاتمه فته است ويا اختصاص هاي تحقيقيافته

  
   مباني نظري-2

بررسي آثار نوسانات قيمت نفت بر روي توليـد ناخـالص داخلـي و سـاير متغيرهـاي                  
مطالعـات  تـر   بـيش  .دوشميمقدور يك مدل كلان اقتصادي در چارچوب كلان اقتصادي   

 ي  واردكننـده اغلـب    گرفتـه، كـه      انجام شده در اين زمينه براي كشورهاي صنعتي انجام        
در اين كشورها نفت به عنوان يكي از عوامل توليد بوده و افزايش قيمت آن آثار                . ندا  نفت

تورمي و ركودي دربر داشته است و كاهش قيمت آن به عنوان شوك مثبت طرف عرضه                
 ي  در حـال توسـعه    ولـي در مطالعـات انجـام شـده بـراي كـشورهاي              . شودمحسوب مي 

  زمينه ايندر نظريين مباني تر مهم نفت، بيماري هلندي به عنوان يكي از ي   هصادركنند
  ).1385 ،مهرآرا و نيكي اسكويي( شودمحسوب مي

اقتـصاد بـا افـزايش ناگهـاني در قيمـت           چـه    چنان بيماري هلندي،    ي  براساس پديده 
مـد و بـه    روبرو شود، اين امر بـه افـزايش درآ   خامنفت همانند - صادراتي كالاهاي اوليه

واكنش اصلي اقتصاد در برابر اين تكانه،       . شوددنبال آن افزايش تقاضاي داخلي منجر مي      
 بـه ايـن كـه    بـا توجـه  . افزايش تقاضاي نيروي كار و به دنبال آن افزايش دستمزدهاست         

د، تنها قيمت محـصولات در      شو فرض مي  زا  برونقيمت محصولات در بخش قابل تجارت       
 صادراتي را   هاي لذا افزايش دستمزدها سود بخش     يابد،ايش مي قابل تجارت افز  بخش غير 
 بـه كـاهش ارزش      ، ناگهاني قيمت نفت   ي   ناشي از تكانه   تأثيردهد و در نهايت     كاهش مي 

پـذيري كـشور در    ايـن امـر كـاهش رقابـت     .شـود پول و افزايش نرخ ارز واقعي منجر مي       
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هـاي   كاهش توليدات در بخـش     سبب نهايتآورد و در     مي دنبالالملل را به     بين ي  عرصه

عباسيان و  (دهد  ميكاهش  را  ها  و ارزش افزوده در اين بخش     قابل تجارت شده    اقتصادي  
  ).1386همكاران 

الملل، كشورهاي در حال توسعه به دليل برخـورداري         هاي تجارت بين  براساس نظريه 
منـد   بهـره  ي اقتـصاد  ي  هـاي اوليـه   هاي توليد، از تخصص   از مزيت نسبي و فراواني نهاده     

هـاي خـارجي را     گـذاري ها در ايـن كـشورها، ورود سـرمايه         وفور نهاده  چنين  هم اند،  شده
گرايـي   تخـصص  ي  در همـين حـال، برخـي از اقتـصاددانان توسـعه           .  كـرده اسـت    هيوجت

مورد انتقـاد قـرار     خام  المللي را به دليل وابستگي شديد اقتصاد به كالاهاي صادراتي            بين
المللي در صدور كالا براي يك كـشور        گرايي بين معتقدند كه تخصص  اين گروه   . دهندمي

منجر به وابستگي شديد اقتصاد آن كشور به درآمدهاي صادراتي شـده و بـه دليـل غيـر      
 و نوسـانات شـديد قيمـت      خـام   بودن قيمت كالاهاي صـادراتي      زا    و برون بيني   قابل پيش 

ر اثر منفي بـر كـل        كه اين ام   ،دشوثباتي مي ، درآمدهاي صادراتي نيز دستخوش بي     ها  آن
  ).1386 ، عباسيان و همكاران و1999 ،2 سينها،1982 ،1فدر(ت شااقتصاد خواهد د

 چـرا  اسـت، كالاها در اقتصاد كشورها قابل توجه و مهـم          ثباتي قيمت به طور كلي بي   
هـاي سياسـتي در هـر دو سـطح           داراي اثرات كلان و خرد اقتصادي بـا دلالـت          ها  آنكه  

توضـيح داده  ادامـه  ثبـاتي قيمـت نفـت در     هاي كـلان و خـرد بـي       دلالترخي  ب. هستند
  .دنشو مي

  
  هاي اقتصاد كلاندلالت

 ها به طور ذاتي بد نيـست، اتي قيمتثبكنند كه بي بعضي از اقتصاددانان استدلال مي    
 در عـصر حاضـر كـه بازارهـا بـه            ويـژه   بهريزي شود،    برنامه ها  آناگر به طور صحيح براي      

 ـ       جلوگيري از ريسك قيمت   منظور   بـا ايـن    . انـد ميني روي آورده  أها به خريـد و فـروش ت
ثباتي بالاي بازار كالاهـاي     كه در معرض بي   كنندگان،   نوسانات قيمت براي مصرف    وجود،

. اسـت آور  رنـج  ،هاي نفتـي سـهيم هـستند       ولي در بازارهاي فرآورده    رندگيخام قرار نمي  
كننـده، بـه طـور        نفت و صنايع مصرف    ي  رد كننده براي كشورهاي وا  هاي انرژي   فرآورده

  
 

1- Feder. 
2- Sinha. 
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 تـر  بـيش هـاي  تـرين نهـاده   چـرا كـه ايـن منـابع از ضـروري           ،قابل توجهي مهم هـستند    
  .اند ي اقتصاديها فعاليت

 نه فقط در سـطوح      ها  ثباتي قيمت كنند كه بي  برخي مطالعات از اين نظر حمايت مي      
ي كـلان   هـا    نامـساعدي بـر متغيـر       بلكه در تمام سطوح قيمتي بـه طـور         ،ها  بالاي قيمت 

شواهد تجربي قابـل تـوجهي وجـود دارد كـه بـه طـور علـي،                 . گذارند مي تأثيراقتصادي  
يي از قبيل توليد ناخالص داخلي، بازدهي سهام و نـرخ           ها  تغييرات قيمت نفت را با متغير     

نفـت  ثباتي قيمت   در بعضي از موارد، اثرات بي     ). 1983،  1هميلتون(د  ندهبهره پيوند مي  
است،  افزايش قيمت نفت سبب ركود اقتصاد شده         كه  اين يعني   ،نامتقارن نشان داده شده   

، 2سادروسـكي  (.دشـو نمـي منجـر   رونـق آن  بـه ولي كاهش قيمت نفت به طور متناسب        
ثباتي اثر بي تبيين   يكي از توضيحات براي      ،عدم تقارن لازم به يادآوري است كه      ). 1999

  . 3رودلف به شمار ميقيمت نفت در سطوح قيمتي مخت
ثبـاتي قيمـت نفـت       نفت، بـي   ي  هاي توليدكننده و بنگاه براي كشورهاي صادركننده    

 ي يكي از اهداف اساسي سازمان كـشورهاي صـادر كننـده         . ي است تر  بيشداراي اهميت   
هـا در    اطمينان بخشيدن به تثبيت قيمـت      براي و ابزارهايي    ها  ، ابداع راه  )OPEC (4نفت

ضـروري قيمـت    نوسانات غيري ناشي از  ها با ديدگاه حذف زيان    ،لمللي نفت ابازارهاي بين 
ي هـا   كنـد كـه بـه طـور معمـول، سياسـت           ، استدلال مي  )1999 (6 مك بين  .5استنفت  

 بـر   يصـادرات كالاهـاي   قيمـت    يثبـات بـي زيانبـار    اثرات   ي   قيمت، بر پايه   ي  كننده تثبيت
راي اقتصاد تـك محـصولي هـستند،        كشورهايي كه دا   ويژه  به ،در حال توسعه  هاي  اقتصاد

  .شودتوجيه مي
به پيامدهاي كلان تغيير قيمت نفت هاي مربوط به نظريه  در تبيين،)1996 (7فردرر

كنـد كـه      بيان مـي   وي. ستده است كه قابل تعميم به ساير كالاها       اشاره كر دو مكانيسم   
گيـرد،  فاده قرار مـي    توليد مورد است   ي  ثباتي قيمت براي هر كالايي كه به عنوان نهاده        بي

: هـاي بخـشي اسـت     اولين مكانيسم از طريق تكانـه     .  منفي بر اقتصاد خواهد داشت     تأثير
  
 

1-Hamilton. 
2-  Sadorsky. 

  . مراجعه شود)Sauter and Awerbuch, 2002( ي تر به مطالعه براي كسب اطلاعات بيش -3
4- Organization of Petroleum Exporting Countries (OPEC). 
5 - OPEC, 2005. 
6- Macbean. 
7- Ferderer. 
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كار و سـرمايه در فرآينـد توليـد تخصـصي مـشغول             اعم از نيروي     عوامل توليد برخي از   
بنـابراين تغييـرات قيمـت در هـر         . استبر   به صنايع ديگر هزينه    ها   كه انتقال آن   ،هستند

 بـين صـنايع را   ي  نيروي كار و سـرمايه ي  محصول، كه تخصيص بهينها احتمالاً نهاده و ي  
مكانيـسم دوم،   . كنـد  سنگيني مي  ي   اقتصاد كلان را متحمل هزينه     ، قرار دهد  تأثيرتحت  

 ي  كه در مورد سـطوح آينـده        زماني ،هاي برگشت سرمايه است   ارزش انتخاب تعداد وقفه   
ثباتي در قيمت هر نهاده و      بي. اطميناني وجود دارد   نا ،ها و محصولات  ها براي نهاده  قيمت

ناپـذير  گـذاري برگـشت   منفي براي سرمايه  يك ارزش انتخاب غير   ) نه فقط نفت  ( محصول
ها در طول زمان تغييـر      باشد، قيمت  ثباتي وجود داشته  به هر حال، اگر بي    . كند ايجاد مي 

شد، بنابراين دلايل قوي     دنواه متعادل خ  ،هاي رايج ها با قيمت  خواهند كرد و ارزش وقفه    
  .گذاري وجود نداردو آشكاري براي اثبات كاهش سطح عمومي سرمايه

  
  هاي اقتصاد خرددلالت

هاي توصيفي و   هاي انرژي در هر دو طيف مدل      ثباتي قيمت در سطح اقتصاد خرد، بي    
كه بـراي    عبارتي است    ،خلاء كارايي . تحليلي براي تبيين رفتار انرژي استفاده شده است       

 انـرژي اسـتفاده   ي  ذخيـره ي اشاره به اختلاف آشكار بين سطوح بهينه و مـشاهده شـده           
). 2000،  1كومي و سانستاد  (كنندگان رايج است    شود، كه در صنعت و در بين مصرف        مي

 ي ازيك ـ. شـود به طور كلي اين اختلاف به عنوان پيامد شكـست بـازار توضـيح داده مـي              
هـاي انـرژي    ثباتي بـالاي قيمـت     وجود اختلاف مذكور، بي    ردهاي ارائه شده در مو    توجيه
هاي تنزيل ضمني مشاهده شده در رفتار ذخيره انرژي از          شود كه نرخ   استدلال مي  ؛است
ثبـاتي   بـي ي  ريـسك، در محاسـبه  نظـر  از  هـا    چرا كـه آن    ، است تر  بيش سرمايه   ي  ههزين

از دلايل ديگـر    . انددهشعديل  اندازهايي كه مرتبط با ذخيره انرژي هستند، ت         پس ي  هزينه
ــن  ــه،در اي ــت  زمين ــاب اس ــتدلال ارزش انتخ ــرخ: اس ــراي   ن ــمني ب ــل ض ــاي تنزي ه
 در  كـه   ايـن  براي   ،ها بالاتر است  گذاري انرژي از ساير سرمايه    ي  هاي ذخيره  گذاري سرمايه

شـود  ثباتي قيمت انرژي نيز در نظر گرفته مي       هاي بخش انرژي بي    گذاري مباحث سرمايه 
 .دشـو هـاي برگـشت سـرمايه لحـاظ مـي         باتي قيمت انرژي در ارزش انتخاب وقفه      ث و بي 

  ). 1993، 2كالفهاست و مت(
  
 

1- Koomey and Sanstad. 
2- Hasset and Metcalf. 
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ست، به اهاي قيمت ها كه نيازمند درك از پويايي     گذاري نوين دارايي  هاي قيمت روش
 در صـنعت نفـت      ويـژه   بـه  ،گذاري واقعـي  اي براي ارزيابي تصميمات سرمايه    طور فزاينده 
ي انتخـاب   هـا   ها كـه شـامل روش     اين روش ). 2000،  1بريلي و مايرس  (د  وشپيشنهاد مي 

گيرنـد و بـا تـصميمات       ت مـي  أ از بازارهاي مالي نش    ،ندهستسبد دارايي و ارزش انتخاب      
هـاي سـبد     ثبـاتي در روش   شكل پارامترهاي بي  . شوندگذاري واقعي وفق داده مي    سرمايه

هـا از قبيـل روش ارزش       سـاير روش  سـازي مـصونيت از ريـسك و در          دارايي براي بهينه  
 ،)1997 (2سازي تصادفي تغيير قيمت بـستگي دارد، توسـط شـوارتز          انتخاب كه به مدل   

ي هـا   گـذاري  گـذاري سـرمايه  ثباتي قيمت كالاها كه با قيمـت   بي. توضيح داده شده است   
 و هـا  بر توليد نهـاده   ،)گذاري در ظرفيت توليد انرژي    از قبيل سرمايه  (واقعي مرتبط است    

  .گذارد ميتأثيرمحصولات 
  
   مطالعات تجربي-3

در اين قسمت، به برخي از مطالعات مهم انجام گرفتـه در داخـل و خـارج كـشور در         
  .شود اشاره مي،هاي قيمت نفت نوسانات و شوكي زمينه

  
   مطالعات انجام يافته در داخل كشور-3-1

تقارن نوسانات قيمت نفـت   خود اثرات نام  ي  ، در مطالعه  )1387( ابريشمي و همكاران  
 خالص نفت مـورد بررسـي       ي   صادركننده OECDبر رشد اقتصادي را در كشورهاي عضو        

 تـأثير نتايج اين مطالعه حاكي از آن است كه شـوك كـاهش قيمـت نفـت                 . اندقرار داده 
.  مؤثر استتوليددار  معني طور  به ولي شوك مثبت قيمت نفت       داري بر توليد ندارد،   معني

ثبـاتي  ين منبـع بـي    تر  مهمهاي نفتي و پولي      اين است كه شوك    ،ر اين مطالعه  يافته ديگ 
  .شوندرشد توليد محسوب مي
نوسـانات قيمـت سـبد نفتـي      ي  ، به بررسي آثار دو طرفه     )1386( فلاحي و پيغمبري  

 ،1980-2005هــاي  طــي ســال OECD مهــماوپــك و رشــد اقتــصادي هفــت كــشور 
 بـه ايـن   ، بـرداري رگرسـيون هاي فصلي و الگوي خوداده با استفاده از د   ها  آن. اند پرداخته

اثر تغيير قيمت سبد نفتي اوپك بـر سـطح توليـد ناخـالص داخلـي                اند كه   نتيجه رسيده 
  
 

1- Brealey and Myers. 
2- Schwartz. 
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 يـك طرفـه و از       ،به علاوه، جهت عليـت    . است مدتواقعي اين كشورها، محدود به كوتاه     
اقعي هر يك از اين  به نرخ رشد توليد ناخالص داخلي و    ،نرخ رشد قيمت سبد نفتي اوپك     

  .كشورهاست
 نوسانات قيمـت نفـت بـر رونـد تعـدادي از             تأثير، به بررسي    )1385(ديان و پارسا    ها  

هـا و سـطح       مانند توليد ناخالص داخلي، سطح عمومي قيمت       ،متغيرهاي كلان اقتصادي  
نتايج نـشان داده اسـت كـه        . اند در ايران پرداخته   1340-84 زماني   ي  دورهاشتغال براي   

هاي قيمتي نفت يكي از منابع اصلي نوسانات متغيرهاي كـلان اقتـصادي در ايـران            نهتكا
بيست درصد از نوسانات توليد ناخـالص داخلـي، سـي درصـد از نوسـانات ميـزان                  . است

 نفـت   ، ناشي از نوسانات قيمت    ها  بيكاري و شصت درصد از نوسانات سطح عمومي قيمت        
  .است

هـاي   تجاري بـراي ايـران بـراي داده        هاي  هدور بررسي، با   )1385( طيب نيا و قاسمي   
 ي  دوره هفـت    ، مطالعـه  ي  اند كه اقتصاد ايـران در دوره       نشان داده  ،1382تا  1350فصلي  

 .انـد ادوار تجـاري داشـته  ايـن   كه نوسانات نفتي نقـش مـوثري در ايجـاد    ،تجاري داشته 
يمت نفت و به تبـع      هايي بوده است كه ق     متقارن با زمان   ،هاي رونق و ركود در ايران      دوره

 چنين  هم. بوده است هاي قبل و بعد خود حداكثر       آن درآمدهاي نفتي در مقايسه با دوره      
  .دكنن درصد نوسانات توليد را توجيه مي25هاي نفتي تكانه

ي بلندمــدت هــا ، بــا اســتفاده از روش محــدوديت)1385( مهــرآرا و نيكــي اســكوئي
هاي ساختاري براي چهار كشور ايران، عربستان،        اقدام به شناسايي تكانه    ،1كاه و   بلانچارد

 و توابـع    2003 تـا    1960هاي سالانه از سـال      كويت و اندونزي كرده و با استفاده از داده        
يي قيمـت نفـت در   زا برون ي درجهاند كه   واريانس نشان داده   ي  العمل آني و تجزيه   عكس

ين تـر  مهـم هـاي نفتـي    تكانهاست و    ترعربستان و كويت نسبت به ايران و اندونزي پايين        
لي كه در دو كـشور  ادر ح. استعامل نوسانات توليد ناخالص داخلي در ايران و عربستان    

 عامل اصلي نوسانات توليـد اسـت و آن را بـه سـاز و كارهـاي                  ،اندونزي و كويت، واردات   
اثر شوك مثبت قيمـت نفـت       . اندصحيح اقتصادي دو كشور كويت و اندونزي نسبت داده        

ي كشورها مثبت بوده و ها در همهي واردات، توليد ناخالص داخلي و شاخص قيمتبر رو
  .ده است شها  افزايش آنسبب

  
 

1- Blanchard & Quah. 
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، به بررسي آثار افـزايش قيمـت جهـاني نفـت بـر توليـد                )1385(متوسلي و فولادي    
. اندپرداختهپذير محاسبهبا استفاده از مدل تعادل عمومي  ايران  ناخالص داخلي و اشتغال     

 يك مدل تعادل عمومي براي ايران،اثر تغييـر قيمـت جهـاني          ي   مقاله، ضمن ارائه   در اين 
نفت بر توليد و اشتغال در ايران بررسي شده و نتايج نشان داده است كه افزايش قيمـت                  

فـزايش ناشـي از افـزايش        افزايش توليد ناخالص داخلي را به همراه دارد، كه ايـن ا            ،نفت
 . استيتوليد ناخالص داخل تمامي اجزاي

، به بررسي اثرات قيمت نفت بر توليد ناخالص داخلي و نـرخ تـورم در                )1384(شافع  
كننده نفت و كـشورهاي       صادركننده و وارد   ي  يافته كشورهاي توسعه (چهار گروه كشور    

، پرداختـه  1960–2003 ي دورهطي )  نفت ي  كننده  صادركننده و وارد   ي  در حال توسعه  
فزايش قيمت نفت بر گروه كـشورهاي در حـال توسـعه و             دهد كه ا  نتايج نشان مي  . است

شود، در حـالي كـه در كـشورهاي در حـال توسـعه و                موجب رونق مي   ،صادركننده نفت 
 متقـارني ميـان     ي  رابطـه  چنـين   هم. شودميرا موجب    نفت ركود اقتصادي     ي  واردكننده

ده و  صـادركنن (يافتـه   قيمت نفت و توليد ناخـالص داخلـي در گـروه كـشورهاي توسـعه              
 اما ، نفت وجود دارد ي  و نيز گروه كشورهاي در حال توسعه و واردكننده        ) واردكننده نفت 

  . نفت اين رابطه نامتقارن استي براي گروه كشورهاي در حال توسعه و صادركننده
 1350هاي رگرسيوني و آمارهاي سري زمـاني        ، با استفاده از تحليل    )1383(پاسبان  

 ،نتايج. پردازديمت نفت بر توليد بخش كشاورزي در ايران مي قتأثير، به بررسي 1379تا 
هـاي سـنتي و كـشاورزي        رونق درآمدهاي نفتي، توليد در بخش      اثراين فرضيه را كه در      

دهـد كـه اثـر      از سوي ديگر نتايج اين مقاله نشان مي       . رساند به اثبات مي   ،يابدكاهش مي 
ر طول زمـان كـاهش يافتـه و از     د ، بخش كشاورزي  ي  شوك مثبت نفتي بر ارزش افزوده     

  .رودبين مي
 نوسانات قيمـت نفـت خـام بـر توليـد ناخـالص              هاي، به بررسي اثر   )1381(زعيم  سر

نتايج نشان داده كه واكنش متغير توليد ناخالص داخلي به          . داخلي و تورم پرداخته است    
هاي منفي  نههاي پولي در تكا   زايي سياست و تورم بوده  هاي مثبت و منفي نامتقارن       تكانه

  .هاي مثبت استبيش از تكانه
، به بررسي تغييرات ساختاري اقتصاد ايران در برابر افزايش          )1371(زاده طبري   يداله

 پـيش از رونـق نفتـي    ي  دورهبرآورد مدل اين تحقيق در      . درآمدهاي نفتي پرداخته است   
برآوردهـا  نتـايج   .  گرفتـه اسـت    انجام،  )1352–68( پس از رونق     ي  دورهو  ) 1340–52(
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ي بـر   تـر   بـيش  تأثير ، پيش از رونق   ي  دورهنشان داده است كه رشد درآمدهاي نفتي در         
  . رشد توليد ناخالص داخلي داشته است

  
  مطالعات انجام يافته در خارج از كشور-3-2

 تـأثير  ي درجـه  و تـأثير  خـود بـه بررسـي     ي  ، در مطالعـه   )2009(و همكاران    1كانگ
 در ايـن مطالعـه      هـا   آن. انـد پرداختـه  2 تكـزاس  برنت، دوبـي و   ثباتي در بازارهاي نفت      بي

ثبـاتي شـرطي مـشخص      هـاي بـي   ثباتي در هر سه بازار را با استفاده از مدل          پايداري بي 
 ،FIGARCH و   CGARCHهاي  كه مدل نتايج اين مطالعه حاكي از آن است        . اندكرده

. دهنـد  مـي   نـشان   IGARCH و   GARCHهـاي   ثبـاتي را بهتـر از مـدل       پايداري بـي  
بيني خارج از نمونه نسبت به دو مدل        هاي مذكور عملكرد بهتري در پيش       چنين مدل   هم

  .ديگر دارند
 ارتباط قيمت نفت، تورم و نرخ بهره را با اسـتفاده از يـك              ،)2007 (3كولوگني و مانرا  

بـر اسـاس    . انـد  بررسـي كـرده    G7 براي كـشورهاي     4انباشته  ساختاري هم  VARمدل  
هـاي قيمـت نفـت داراي آثـار          سـاختاري، شـوك    VECM ي  زده شـده  ضرايب تخمين   

العمل  چنين طبق تحليل عكس هم. دهستنشديدتري بر روي توليد در انگلستان و كانادا 
 درصـد  5داري  هاي قيمت نفت در سـطح معنـي       داري از توليد به شوك    آني، پاسخ معني  

يمت نفت آثار شـديدي     هاي ق  در حالي كه شوك     است،   كشورها يافت نشده   ي  براي همه 
  .دنبر روي تورم و نرخ ارز دار

 توليد ناخالص داخلـي   هاي نفتي را بر روي رشد        اثر شوك  ،)2005 (5جيمنز و سانچز  
 VARها يـك مـدل        آن. اند مورد بررسي قرار داده    OECDواقعي در كشورهاي منتخب     

، نـرخ ارز مـؤثر،       نامقيد را با استفاده از متغيرهاي توليد ناخـالص داخلـي           ي  چند متغيره 
 تـا   1972:3ي    براي دوره ت  بلندمد كوتاه مدت و     ي  قيمت نفت، دستمزد، تورم، نرخ بهره     

 كـشورهاي مـورد مطالعـه    ي  كـه در همـه   استنتايج حاكي از اين     . اجرا كردند  2001:4
 ،دن ـده قرار نمي تأثير را تحت    توليد ناخالص داخلي  تغييرات قيمت نفت به طور مستقيم       

  
 

1- Kang et al. 
2- Brent, Dubai and West Texas Intermediate. 
3- Cologni and Manera. 
4- Structural Cointegrated VAR. 
5- Jimenez and Sanchez. 



     11   يرانثباتي قيمت نفت بر توليد ناخالص داخلي در ا اثرات بي  
 

 

 را توليد ناخالص داخلـي مستقيم و از طريق ساير متغيرهاي اقتصادي      غير بلكه به صورت  
  . كند ثر ميأمت

هاي اقتـصادي   هاي نفتي بر فعاليت    اثر شوك  ي   به مطالعه  ،)2005 (1كونادو و گراسيا  
 2005:2 تـا    1975:1و شاخص قيمـت مـصرف كننـده بـراي شـش كـشور آسـيايي از                  

هاي اقتصادي و هم بر     اي نفتي هم بر روي فعاليت     ه كه شوك  دريافتند ها  آن. اند پرداخته
 چنـين  هـم . دارنـد هاي قيمت مـصرف كننـده آثـار چـشمگير و نامتقـارني           روي شاخص 

هاي پولي نفت بر اسـاس پـول رايـج هـر كـشور مـورد بررسـي قـرار                    هنگامي كه شوك  
  .گيرد، اين آثار شديدتر است مي

 آثــار ،1981-2003 ي دورهعــات ، بــا اســتفاده از اطلا)2005 (2رييــز و راگواينــدين
تـابع  . انـد هاي قيمـت نفـت را بـر روي اقتـصاد فيليپـين مـورد بررسـي قـرار داده                    تكانه
هاي نفت برآورد شده، نـشان داده اسـت          قيمت 3العمل آني كه براي انتقال متقارن      عكس

 حقيقـي فيليپـين     توليد ناخالص داخلـي   ت در   بلندمد قيمت نفتي به كاهش      ي  كه تكانه 
 قيمت نفت نسبت به افـزايش        نامتقارن، كاهش  VARبر عكس، در مدل     . شودميمنجر  

  . داردها هاي هر يك از متغيرهاي مورد بررسي آن ي در نوسانتر مهمآن نقش 
هاي نفتـي  تواند آثار شوكدهد كه مدل رقابت كامل نيز مي    ، نشان مي  )2000 (4فين

ان مصرف انـرژي و خـدمات سـرمايه       ي اصلي مدل وي، از ارتباط مي      ايده. را توضيح دهد  
برداري از مزاياي سرمايه ضروري اسـت، بنـابراين نـرخ            بهره برايانرژي  . استناشي شده   

هـاي  به دليـل شـوك    . شود استفاده از انرژي تعيين مي     ي  وسيله  بهبرداري از سرمايه    بهره
كـار  توليد نهايي نيروي    نيز  كل و    قيمت نفت، كاهش مصرف انرژي موجب كاهش توليد       

نيـروي كـار     ي  عرضـه  كـاهش دسـتمزدها و       سـبب  خـود    ي  شود كه اين نيز به نوبـه      مي
نفتـي هماننـد شـوك تكنولـوژي منفـي          قيمتي   شوك    آثار ،ويهاي  طبق يافته . شود مي

، 2007 5ووك پارك(شود هاي اقتصادي مي در فعاليتكاهش كه موجب انقباض و   ،است
  ).10-9 صص

  
 

1- Cunado, J. & Perez de Gracia, F. 
2- Reyes and Raguindin. 
3 - Symmetric Transformation. 
4- Finn. 
5-Wook Park. 
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هــاي قيمــت نفــت را بــر روي توليــد و ر شــوك، اثــ)1996 (1روتمبــرگ و وودفــورد
. دهنـد  مورد بررسي قـرار مـي  ،بازار محصول دستمزدهاي واقعي با فرض رقابت ناقص در      

اي نسبتاً كـم از رقابـت        مؤيد اين مطلب است كه با در نظر گرفتن درجه          ها  هاي آن يافته
تواننـد  تي مـي  هاي نف  شوك ،)هاي انحصاري هاي ضمني ميان بنگاه   از قبيل توافق  (ناقص  

     .موجب كاهش توليد و دستمزدهاي واقعي شوند
 دربـر گـرفتن سـقوط    برايكند كه اگر تحليل هميلتون   بررسي مي  ،)1989 (2مورك

هـاي كـلان     گسترش يابد، ارتباط ميان قيمت نفـت و متغيـر          1986قيمت نفت در سال     
 تقـارن در آمريكـا      ي فرضيهاز اين رو وي اقدام به آزمون        . اقتصادي در هم خواهد ريخت    

هـاي حقيقـي در قيمـت نفـت، ضـرايب           ها و كـاهش   دهد كه افزايش  كند و اجازه مي    مي
 ، رگرسيوني كه در آن توليد ناخالص داخلـي متغيـر وابـسته اسـت              ي  متفاوتي در معادله  

دار و ضريب كاهش قيمـت       منفي و بسيار معني    ،ضريب افزايش قيمت نفت   . داشته باشد 
دار ودن داشت، اما مقدار ضريب كوچك و به لحـاظ آمـاري معنـي             نفت تمايل به مثبت ب    

 همكارانهاي اين بررسي براي ساير كشورها كه توسط مورك و           بسط  يكي از  نتايج. نبود
 كشورهاي مورد مطالعه بـه      ي   كه در همه   استاز آن   حاكي  ،  ه انجام گرفت  1994در سال   
توليـد ناخـالص داخلـي وجـود         منفي ميان افزايش قيمت نفت و رشد         ي  رابطه ،جز نروژ 

هاي هاي قيمت نفت و نوسان     ميان شوك  ي  رابطهكنند كه   ن ديگري ادعا مي   امحقق. دارد
متغيرهاي كلان اقتصادي به علت تغييرات بسيار كم قيمت نفت در يـك رژيـم جديـد،                 

 با بررسي يك مدل تعادل عمـومي از اشـتغال و ادوار             ،)1988( هميلتون   .يابدكاهش مي 
هـاي مختلـف،    بر بودن انتقال سرمايه و نيروي كار بين بخـش          با اشاره به هزينه    تجاري و 
هاي قيمت نفت با وادار كـردن كـارگران بـه تحمـل بيكـاري در               دهد كه شوك  نشان مي 

هاي پذيرند، تا زماني كه شرايط بهبود بخش       مي تأثيرهايي كه از شوك قيمت نفت       بخش
  .دنشو مي كاهش كل اشتغالسبب فراهم شود، ها آن

 ي  و محاسـبه   رگرسيون بـرداري   با استفاده از مدل خود     ،)1984 (3ريسون و باربيج  ها  
 علـي از طـرف      ي  رابطـه العمل آني براي تغييـرات قيمـت نفـت، شـواهدي از             تابع عكس 

 .ندهاي اقتصادي پيدا كردنفتي به متغيرهاي  شوك

  
 

1- Rotemberg and Woodford. 
2- Mork. 
3- Harrison and Burbidge. 
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هـاي    كه اثر افـزايش ني هستند، از اولين محققا)1983( و هميلتون) 1982 (1داربي
. اندقيمت نفت را بر روي درآمد واقعي در آمريكا و كشورهاي در حال توسعه تخمين زده        

داري ميان تغييرات قيمت نفت و درآمد        معني ي  رابطه خود نتوانست    ي   در مطالعه  ،داربي
اما به اين نتيجه رسيد كه اگـر آثـار غيرمـستقيم برخاسـته از متغيرهـايي         . حقيقي بيابد 

داري از   هاي پـول در نظـر گرفتـه شـود، اثـر معنـي             هاي ارز و عرضه   مانند صادرات، نرخ  
نتـايج حاصـل از     . دكـر تـوان كـشف     تغييرات قيمت نفت بـر روي درآمـد واقعـي را مـي            

دار بين تغييرات قيمت نفت و رشد        معني ي  رابطه هميلتون نيز حاكي از وجود       ي  مطالعه
 .توليد ناخالص داخلي واقعي بود

 

  معرفي مدل تحقيق و روش تخمين -4
 توليد ناخـالص داخلـي    ثباتي قيمت نفت بر     هدف اصلي اين مطالعه بررسي اثرات بي      

ثبـاتي قيمـت    بـي  ضروري است شاخص     ، وليكن قبل از پرداختن به مدل      .استدر ايران   
 شـاخص   ثبـاتي هماننـد   هـاي بـي   در ادبيات متعارف مربوط به شاخص      . برآورد شود  نفت

 ايـن   .2شـود  اسـتفاده مـي    GARCHو   ARCHتكنيـك    از   ، نرخ ارز واقعـي    نااطميناني
هاي مختلـف اقتـصادسنجي و بـه    هايي است كه در شاخه    ين روش تر  مهم يكي از    تكنيك

اطمينـاني و   هـاي نـا   شـاخص بـرآورد   بـراي   ويژه تجزيه و تحليل بازارهاي مـالي و ارزي          
ي تحـت شـرايط ناهمـساني       رگرسـيون هـاي خـود    كه به مـدل    ،شود  استفاده مي  ثباتي بي

 قبـل و  ي دوره در اين روش، واريانس شرطي بـر اسـاس اطلاعـات             4.ندا  معروف 3واريانس
   .استثباتي متغير  بيي بيني گذشته تغيير كرده و نشان دهندهخطاي پيش

  
 

1- Darby(1982). 
 صادقي و ي ترجمه، Enders(2004)( هاي زماني با رويكردي كاربردي نجي سريتر به كتاب اقتصادس  بيش، براي مطالعه-2

  . مراجعه شود،)264-254، صص1386پور، شوال
3- Auto Regressive Conditional Heteroscedasticity. 

چه به عنوان  اگر ،...) متغير و ي از قبيل انحراف معيار متغير، خطاي استاندارد ضريب برآورد شده( هاي ديگر  شاخص-4
توانند شدت نوسانات يك متغير را  اما نمي،گيرندثباتي مورد استفاده قرار ميثباتي در ادبيات بيمعيارهاي محاسبه شاخص بي

شود  نوسانات يك متغير را حول يك مقدار ثابت كه به عنوان ميانگين مشاهدات در نظر گرفته ميفقططي زمان نشان دهند و 
د، در آن صورت استفاده از كن اختلال براي يك متغير معين طي زمان تغيير ي حالتي كه واريانس جملهدر . ندكن ميمنظور 
تواند معياري دقيق براي نشان دادن شدت نوسانات متغير باشد، از اين رو براي نشان دادن شدت نوسانات هاي فوق نمي شاخص

 ي  كه در آن واريانس شرطي جمله،شوديانس استفاده ميهاي خودرگرسيوني تحت شرايط ناهمساني وار يك متغير از مدل
  ).Enders, 2004, pp.136-137 (.استاختلال تابعي از رفتار گذشته خود متغير 
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  :است) 1 (ي رابطهصورت  ه بهمدل مورد استفاده در اين مطالعفرم كلي 
  
)1(  )VOL,LOIL,NX,LIN,LGC,LPC(fLGDP = 

  
ــط تعريفــي    از آن ــدل در چــارچوب رواب جاكــه بخــشي از متغيرهــاي موجــود در م

حسابداري ملي بوده و لـيكن بـا ورود متغيرهـاي جديـدي هماننـد قيمـت نفـت و نيـز            
 لـذا لازم اسـت      ،  گيـرد   به خود مي   1اي ساختار مدل، فرم جديد و ناشناخته      ،ثباتي آن  بي

هـاي  يكي از ويژگـي .  شودهتغيرها پرداخت بحث به بررسي روابط متقابل م ي  قبل از ادامه  
است، بر اين اساس نيازي بـه بيـان         ه   غيرتئوريك آن  ي   پايه ،مدل خودرگرسيوني برداري  

و سـيمز، اسـتاك و      ) 1980(  سـيمز  چنـين   هـم . سـازي نيـست   مباني نظري براي مـدل    
  واحد باشند؛ نبايـد تفاضـل      ي  ريشه معتقدند حتي اگر متغيرها داراي       ،)1990( 2واتسون

 تعيـين  ،VAR اين است كه هدف از تحليل ها استدلال آن. رد را در سيستم وارد كها  آن
 هـا    استدلال اصـلي آن    حقيقتدر  . روابط متقابل ميان متغيرهاست و نه برآورد پارامترها       

گيـري، اطلاعـاتي را كـه        كـه بـا تفاضـل      ،سطح متغير آنست  در مورد ضرورت وارد كرده      
صـادقي و   (هـد رفـت     تگي ميان متغيرهاست، از دسـت خوا      انباش وجود هم  ي  دهندهنشان
رگرسيون برداري  خود از اين رو ابتدا مدل تحقيق به صورت يك مدل         ). 1386پور،  شوال

 . شود تا روابط متقابل بين متغيرها تبيين شودبرآورد مي

، LPC لگاريتم توليد ناخالص داخلـي بـدون نفـت بـوده و              ،LGDP ،)1(ي    رابطهدر  
LGC  ،LIN، NX  ،LOIL   و VOL،        به ترتيب لگاريتم مصرف بخش خصوصي، لگاريتم 

گذاري ناخالص كل، خالص صـادرات، لگـاريتم قيمـت          مخارج كل دولت، لگاريتم سرمايه    
  .آن هستندثباتي نفت و شاخص بي

 قيمـت نفـت بـه صـورت سـري زمـاني فـصلي        جز به متغيرها ي  آمار و اطلاعات همه   
. بانك مركزي استخراج شده است    هاي زماني   سريعات  از بانك اطلا  ) 1367:1-1384:4(

 نيـز بـه صـورت سـري زمـاني فـصلي از لـوح                3هاي آماري براي متغير قيمت نفـت      داده
  .استخراج شده است) IFS,2007( المللي پول صندوق بيني فشرده

  
 

1-  Ad hoc.  
2- .Sims, Stock and Watson. 

  .شود  در اين مطالعه از متوسط قيمت جهاني نفت استفاده مي-3
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پس از بررسي روابط متقابل بين متغيرها در قالب الگـوي خـود رگرسـيون بـرداري،                 
 واحـد و سـپس      ي  ريـشه هاي زماني، آزمـون     دل با توجه به ماهيت سري     براي تخمين م  

-انباشتگي جوهانـسن  انباشتگي، آزمون هم  براي آگاهي از وجود و يا عدم وجود بردار هم         
انباشــتگي، بــردار  هــمي رابطــهجوســيليوس انجــام خواهــد گرفــت و در صــورت وجــود 

دليل استفاده از . خواهدشدخراج است) نسبت به متغير وابسته   (انباشتگي نرماليزه شده     هم
 جوسيليوس اينـست كـه ايـن روش بـيش از يـك بـردار                -انباشتگي جوهانسن روش هم 

ت اسـتفاده از ايـن      و در صـور   اسـت   انباشتگي بين متغيرهاي مدل را در نظر گرفتـه           هم
 . ها داراي كارآيي مجانبي خواهند بود تخمين زننده،روش

 

  جهاي تجربي و تفسير نتاي يافته- 5
 اول، براي تخمين شاخص بي ثباتي قيمت نفت، از مدل خودرگرسـيوني       ي  مرحلهدر  

قبـل از تخمـين مـدل      . شـود تعميم يافته تحت شرايط ناهمساني واريانس اسـتفاده مـي         
GARCH     لازم است مدل ،ARIMA           از . 1 براي متغير قيمـت نفـت تخمـين زده شـود

 اول قيمـت    ي  مرتبـه ، از تفاضـل     تاس ـ 1 ي  مرتبهجا كه متغير قيمت نفت انباشته از         آن
 نگـار متغيـر تفاضـل    بستگي همبا توجه به نمودار    .شودمي سازي استفاده نفت براي مدل  

 بـستگي   هـم  براي متغير قيمت نفت كـه داراي         ARIMAاول قيمت نفت، بهترين مدل      
  نتـايج  . باشـد  مـي  ARIMA(3,1,4) ،سريالي نبوده و با ناهمـساني واريـانس روبروسـت         

  
   اختلالي  نتايج آزمون پايايي جمله- 1جدول 

  ADF آزمون ي آمارهمقدار 

با (در سطح   نام متغير
  )عرض از مبدأ

با عرض از مبدأ و(در سطح 
  )روند زماني

e ) 65/7  -40/7  )جمله اختلال-  
مقدار بحراني مك كينون در سطح 

  -55/3  -95/2  %5داري  معني
  محاسبات تحقيق: مأخذ

  
 

 و تخمين آن براي متغير مذكور ARIMAسازي  براي يك متغير، مدلGARCH اولين مرحله در فرآيند تخمين مدل -1
  .است
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با توجه به نتـايج     . است ارائه شده  ،)1( اخلال اين مدل در جدول       ي  پايداري جمله آزمون  
 از  ADF آزمـون ي آمـاره  اختلال، مقـدار  ي توان بيان كرد كه براي جملهمي) 1(جدول 

 صـفر   ي  فرضـيه  بـوده و     تـر  بزرگ درصد   5دار  مقادير بحراني مك كينون در سطح معني      
  .شود اختلال رد ميي مبني بر ناايستايي جمله

 واريانس  ي   پاياني براي برآورد شاخص بي ثباتي قيمت نفت، تخمين معادله          ي  حلهمر
نتـايج تخمـين مـدل بـه        . است اختلال تحت شرايط ناهمساني واريانس       ي  شرطي جمله 

   : است)2(ي  رابطهصورت 

)2(  
)/(t

t//σ
033

2
1

2 790943 −ε+=  
  

لازم و   برآورد شده، شرط     ي  اين رابطه .  است  GARCH(1,0)مدل  ،  )2( ي  رابطه
. دكن ـ را بر اساس مباني نظري و تئوريكي آن تأمين مي          GARCHكافي براي مدل    

 اينست كه مجمـوع     ، پاياي ضعيف باشد   GARCH مدل   كه  اينزيرا شرط لازم براي     
 برآوردي نيز مجمـوع  ي  كه در رابطه، از يك باشد تر  كوچك GARCHضرايب مدل   

 به بيان ديگـر، شـرط لازم بـراي          .باشد از يك مي   تر  كوچك و   79/0ضرايب برابر با    
 ايـن اسـت كـه مجمـوع         ،دني وارده به جملات اختلال پايدار نباش      ها   شوك كه  اين

اين  GARCH مدلشرط كافي براي    .  از يك باشد   تر  كوچك GARCHضرايب مدل   
 اخـتلال   ي   و ضـريب واريـانس شـرطي جملـه         1است كه عرض از مبدأ مثبت بوده      

. اسـت  دهكـر  برآوردي اين شرط را نيز تـأمين         ي  رابطه كه   ،دار باشد مثبت و معني  
 نـسبت   )2( ي  رابطه،  GARCHبنابراين با توجه به تأمين شرايط لازم و كافي مدل           

 شـاخص   است، لازم بـه يـادآوري اسـت كـه         هاي ديگر مدل مناسبي     به ساير مدل  
  .است رسم شده) 1(ثباتي از مدل مذكور برآورد شده و شكل آن در نمودار  بي

  
 

 نبايد اين جزء را حذف كرد، زيرا اگر عرض از مبدأ مدل صفر باشد؛ ،دار نباشد در شرايطي كه ضريب عرض از مبدأ معني-1
 شرطي لازم ،براي پايداري نوسانات ،مقدار واريانس در بلند مدت صفر خواهد بود؛ در نتيجه مثبت بودن ضريب عرض از مبدأ

  (Enders, 2004,p. 126) .است
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  )1367:1 - 1384:4( ي دورهثباتي قيمت نفت در  شاخص بي-1 نمودار
  

 مـدل   ي   بهينـه  ي   اول مرتبـه   ي  مرحلـه در  رگرسـيوني بـرداري     در تخمين مدل خود   
VAR     بهينه اين   ي  وقفهنتايج تعيين   . شود تعيين مي  1 بيزين - با استفاده از معيار شوارتز 

ين مقـدار   تـر   كـم به اين كه در اين جـدول،        با توجه   .  بيان شده است   )2(جدول  مدل در   
 ي وقفـه توان بيان كرد كـه   آمده است، مي دست  به اول   ي  ه بيزين در وقف   - شوارتز ي  آماره
  .است برابر يك، VAR مدل ي بهينه

  
  VAR مدل ي بهينه ي وقفهتعيين تعداد  -2جدول 

  تعدادوقفه  ) SBC( بيزين - شوارتزي آمارهمقدار
20/19  0  
 *15/34  1  

17/4  2  
18/60  3 

  محاسبات تحقيق:   مأخذ  
  

  
 

  . اين معيار انتخاب شده است،100تر بودن حجم نمونه از   به دليل كم -1

 سال

 مقدار
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بـر اسـاس    . 1شـود  با استفاده از روش خودرگرسيون بـرداري بـرآورد مـي           ،حال مدل 
 متغيرها، متغيرهاي مورد تر بيش با وجود ناايستا بودن ،مطالعات سيمز، استاك و واتسون   
با توجـه   . اندهگيري وارد مدل خودرگرسيون برداري شد     استفاده در سطح و بدون تفاضل     

رگرسـيون بـرداري بـه     يك بر اساس معيار شوارتز، مـدل خـود       ي  ي بهينه   به تعيين وقفه  
نتايج تخمين سيستم معادلات فـوق در       . طراحي شده است  ) 3(صورت سيستم معادلات    

  .قابل مشاهده است) 3(جدول 
  

444
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دهنـدگي پارامترهـاي الگـو       اين روش، ضرايب و درصد توضـيح        در كه  اينبا توجه به    
 VARاي را ندارند، لذا در تجزيه و تحليل متـداول الگـوي             هاي تك معادله  اهميت روش 
بنـابراين، در ايـن     . شـود ها ابزار بسيار متداول و ارزشـمندي محـسوب مـي          بررسي تكانه 

  .گيردحليل قرار مي مورد تVARالعمل حاصل از تخمين مدل  توابع عكس، مرحله
  

  
 

شود و در اين العمل آني بررسي مي با استفاده از تابع عكسVARكه نتايج تخمين مدل   لازم به ذكر است با توجه به اين-1
ثباتي قيمت نفت گيرد، لذا از آوردن هر دو متغير قيمت نفت و بياي متغيرها بر متغير ديگر مد نظر قرار ميهروش تأثير تكانه

  . خودداري شده استVARدر مدل 
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  رگرسيون برداري برآورد مدل خودنتايج -3جدول 

 متغيرهاي توضيحي  متغيرهاي وابسته
LGDP LPC  LGC  LIN  NX  LOIL  

LGDP(-1)  
0/86 

(10/27) 
0/03 

(2/11) 
0/04 

(1/39) 
0/06 

(1/46) 
4153/62 
(3/05) 

-0/03 
(-0/50) 

LPC(-1)  
0/71 

)1/51 (  
0/68 
8/36) (  

0/41 
)2/20((  

0/29 
(1/29) 

-13673/72 
(-1/80) 

0/72 
(2/54) 

LGC(-1)  
-0/04 

(-0/12) 
0/08 

(1/57) 
0/12 

(0/98) 
0/006 

(0/04) 
16054/26 

(3/17) 
-0/21 

(-1/12) 

LIN(-1)  
0/03 

(0/12) 
0/05 

(1/09) 
-0/17 

(-1/59) 
0/51 

(3/87) 
-5385/05 
(-1/26) 

-0/15 
(-0/93) 

NX(-1)  
3/65 E-6

(0/43) 
-5/00 E-7

(-0/34) 
94/2-  E -6

(-0/89) 
-5/69 E-6

(-1/37) 
0/14 

(1/05) 
-9/51 E-7 
(-0/1 ) 9  

LOIL(-1) 
-0/08 

(-0/66)  
0/04 

(1/9 ) 5  
-0/03 

(-0/ )70  
0/06 

(0/93) 
-6654/35 
(-3/24) 

0/83 
(10/82) 

C  
-5/65 

(-1/28) 
1/60 

(2/08) 
5/06 

(2/9 )1  
0/90 

(0/41) 
24664/12 

(0/3 )5  
-3/33 

(-1/24) 

 R2 0/97 0/97 0/60 0/91 0/61 0/88مقدار 
 F 388/84 419/98 16/24 106/88 16/96 80/67ي  مقدار آماره

  محاسبات تحقيق: مأخذ
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 هاي وارد شده از طرف متغيرهاي ديگرالعمل توليد به تكانهعكس -2نمودار

  
هـاي  نسبت بـه تكانـه  )  نفتبدون( واكنش لگاريتم توليد ناخالص داخلي       ،)2(نمودار  

نـشان  را  بـراي ده دوره     يرها بـه انـدازه يـك انحـراف معيـار            وارد شده از طرف ساير متغ     
بر اساس اين نمودار، متغير لگاريتم توليد ناخـالص داخلـي در پـي واكـنش بـه           . دهد مي

 تـأثير . دهـد  افـزايش نـشان مـي      ، متغير لگاريتم مخارج مصرفي بخش خصوصي      ي  تكانه
 مورد بررسي پايدار بوده و متغير توليد تا آخر دوره بـه  ي دورهين تكانه تا پايان  افزايشي ا 

 ي  دوره متغير لگاريتم مخـارج دولـت نيـز در دو            ي  تكانه. گرددسطح دائمي خود باز نمي    
بـا  . شـود  افـزايش آن مـي     سـبب  دوم به بعد     ي  دوره ولي از    ،ي بر توليد نداشته   تأثيراول  

 دوم تـا    ي  دورهگاريتم توليد ناخالص داخلـي بعـد از افـزايش در             متغير ل  ،توجه به نمودار  
 ي  دورهيابد و تا آخر      اندكي كاهش مي   ،  دوره ششم تقريبا ثابت مانده و بعد از اين          ي  دوره
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واكنش توليـد   . گرددمورد بررسي در اين سطح ثابت مانده و به سطح دائمي خود برنمي            
 ابتـدايي   ي  دورهگـذاري نيـز در چهـار        ايهناخالص داخلي به تكانه متغيـر لگـاريتم سـرم         

در نهايت متغير لگاريتم    . دهد چهارم به بعد آن را افزايش مي       ي  دورهمحسوس نبوده و از     
 وارد شـده از طـرف متغيـر    ي تكانه. ماند دهم در اين سطح ثابت ميي  دورهتوليد تا آخر    

ه و در   شـد ليـد    افـزايش تو   سـبب  دوم به مدت يك دوره       ي  دورهخالص صادرات تنها در     
 . ي بر توليد نداشته استتأثيرها ساير دوره

 كـاهش   موجـب  اصلي اين مطالعه بـر آنـست،         تأكيد لگاريتم قيمت نفت كه      ي  تكانه
اين . يابد ششم ادامه مي   ي  دورهلگاريتم توليد ناخالص داخلي شده و اين روند كاهشي تا           

 ي  دوره در نهايـت در پايـان        گيـرد و  خود مي ه  روند صعودي ب   ششم   ي  دورهمتغير بعد از    
لازم به ذكر است كه هر چند ايـن متغيـر در            . رسدمورد بررسي به سطح دائمي خود مي      

 منفـي بـر     تـأثير  قيمت نفـت     ي  ليكن تكانه  و ،گرددره به سطح دائمي خود برمي     پايان دو 
تـر از سـطح دائمـي خـود قـرار            مورد بررسي آن را پـايين      ي  دوره در كل    توليد دارد زيرا  

  . 1دهد مي
 لازم اسـت    ،مدت بين متغيرهـاي مـدل      بلند ي  رابطه بعد، قبل از بررسي      ي  مرحلهدر  
نتايج بررسـي پايـايي     .  ايستايي متغير شاخص بي ثباتي قيمت نفت تعيين شود         ي  مرتبه

ديكـي   آزمون   ي  آمارهبر اساس نتايج    چنين    هم.  ارائه شده است   )4(اين متغير در جدول     
 ست،توان بيان كرد كه شاخص قيمت نفت در سطح ايستا         مي ،)ADF(فولر تعميم يافته    

 ايـستايي سـاير     ي  مرتبه بعد،   ي  مرحلهدر  . دوش انباشتگي اين متغير صفر مي     ي  مرتبهلذا  
، )5(  بـا توجـه بـه نتـايج جـدول          چنـين    هـم  .گيردمتغيرهاي مدل مورد بررسي قرار مي     

 مـصرفي بخـش خـصوصي،    ي لگاريتم توليد ناخـالص داخلـي، لگـاريتم مخـارج     ها  متغير
لگـاريتم قيمـت نفـت ايـستا از         گذاري ناخالص كـل، خـالص صـادرات و          لگاريتم سرمايه 

 بـا   ،متغير لگاريتم مخارج مصرفي بخش دولتي نيز ايستا در سـطح          . ند هست ي يك   مرتبه
 .عرض از مبدا و روند زماني است

 ي  رابطـه مـه    در ادا  ،)2جـدول   (بهينـه   ي    با توجه به نتايج مربـوط بـه تعيـين وقفـه           
ي هـا   بلندمدت بين متغيرهاي مدل تخمين زده شـده و در نهايـت بـا اسـتفاده از آمـاره                  

انباشـتگي بـين    آزمون ماتريس اثر و حداكثر مقادير ويژه، تعداد بردار و يا بردارهاي هـم             
  
 

ثباتي قيمت نفت به جاي متغير قيمت نفت نيز  لازم به يادآوري است كه مدل خودرگرسيون برداري با وارد كردن متغير بي-1
  .جا گزارش نشد به منظور رعايت اختصار در اينكه نتايج مشابهي داشت، كه  وجه به ايند كه با تد شبرآور
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و براي بررسي سرعت تعديل خطاي تعـادل كوتـاه مـدت            . شود ميعين  تمتغيرهاي مدل   
  .استهاستفاده شد VECM1 از مدل تعادلي ي هرابطبه سمت بلندمدت 

  
  ثباتي قيمت نفت بررسي ايستايي شاخص بي-4جدول 

  در سطح ADFي آزمون  مقدار آماره

  نام متغير
  )با عرض از مبدأ و روند زماني( )با عرض از مبدأ(

  -3/84  -86/5 ثباتيشاخص بي
  -55/3 -95/2 0/05داري  مقدار بحراني مك كينون در سطح معني

  محاسبات تحقيق: مأخذ
  

  نتايج آزمون ديكي فولر تعميم يافته براي متغيرهاي مدل - 5 جدول 
  ADFي آزمون  آماره

  نام متغير ي اول تفاضل مرتبه سطح
با عرض از 

  مبدأ
با عرض از مبدأ و روند

 با عرض از مبدأ و  با عرض از مبدأ  زماني

  روند زماني
LGDP  84/2-  99/0-  49/2-  65/3-  

LPC 91/0-  95/1-  16/8-  31/8-  

LGC  09/1-  18/7-  14/8-  07/8-  

LIN 01/1-  73/3-  28/13-  19/13-  

NX 61/1-  48/1-  91/9-  88/9-  

LOIL 43/0-  59/1-  78/7-  80/7-  
مقدار بحراني مك كينون در 

  -55/3  -95/2  -54/3 -95/2  0/05داري  سطح معني

  محاسبات تحقيق: مأخذ
  

  
 

1 - Vector Error Correction Model. 
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تعداد بردارهاي همگرايي بين متغيرهاي مدل بـا اسـتفاده از روش             بعد،   ي  مرحلهدر  
 ي  هو به وسيل  ) وجود عرض از مبدأ و عدم وجود روند زماني در بردار هم انباشتگي            (سوم  
 بـا توجـه بـه نتـايج         .شـود هاي آزمون ماتريس اثر و حداكثر مقادير ويژه تعيين مي         آماره

 آزمـون مـاتريس اثـر    ي آمـاره ي كـه توسـط   ، تعداد بردارهاي)7(و ) 6(جداول  مندرج در   
 آزمون حـداكثر مقـادير   ي آماره آمده، برابر دو بردار و تعداد بردارهايي كه توسط    دست  به

 آزمون حـداكثر  ي آماره كه اينحال با توجه به    . است برابر يك بردار     ،آيد مي دست  بهويژه  
راي تعيين تعداد بردارهاي هم      ب كند، لذا ي را اعلام مي   تر  كممقادير ويژه تعداد بردارهاي     

 .1گيرد آزمون، ملاك انتخاب قرار ميي آمارهانباشتگي، اين 

 

  )traceλ( آزمون ماتريس اثر -6جدول 

ي  مقدار آمارهي مقابل فرضيه ي صفر فرضيه
  آزمون

مقدار بحراني در 
  %95سطح 

ارزش احتمال در 
  %95سطح 

r =0  r≥1 159/83  61/125  0001/0  
r≤1*  r≥2 02/105  75/95  009/0  

r≤2 r≥3  31/65  81/69  108/0  
 محاسبات تحقيق:  مأخذ 

  
  )maxλ(آزمون حداكثر مقادير ويژه  -7جدول 

ي  فرضيه
  صفر

ي  فرضيه
  مقابل

ي  مقدار آماره
  آزمون

مقدار بحراني در سطح
95%  

ارزش احتمال در سطح
95%  

r =0* r=1 81/54  23/46  005/0  
r≤1 r=2 71/39  07/40  055/0  
r≤2 r=3  53/29  87/33  151/0  

 محاسبات تحقيق: مأخذ  

  

  
 

تري نسبت به آزمون ماتريس اثر محسوب   آزمون حداكثر مقادير ويژه آزمون قوي، با توجه به مباحث اقتصادسنجي كاربردي-1
  .شودمي
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هاي ماتريس اثر و حداكثر مقـدار ويـژه وجـود     آماره كه  اين، با توجه به      مرحلهدر اين   
) 4(مـدل  در قالـب    بلندمدت بين متغيرهـا ي رابطهاند،  كردهتأييدانباشتگي را بردار هم

  :شودي اول انتخاب ميزا درون شده و بردار نرمال شده نسبت به متغير تخمين زده
  
)4(

tt
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انباشـتگي و يـا      هـم  ي   معادلـه  ، انتخاب شده در اين مطالعـه      ي  بهينهبا توجه به بردار     

بـا توجـه بـه       .اسـت ) 8( تعادلي بلندمدت بين متغيرهاي مدل به صورت جدول          ي  رابطه
 زماني مورد مطالعه، متغيرهاي لگـاريتم مخـارج بخـش           ي  دورهت آمده طي    نتايج به دس  

 تأثير داراي   ،گذاري ناخالص كل، خالص صادرات و قيمت نفت       خصوصي، لگاريتم سرمايه  
مثبت بر توليد ناخالص داخلي بدون نفت بوده و متغيرهاي مخارج كل بخـش دولتـي و                 

 ي  ضرايب برآورد شده  . اند داشته داخليتوليد ناخالص    منفي بر    تأثيرثباتي نيز   شاخص بي 
داري  در سـطح معنـي     ،جز ضريب متغير لگاريتم مخارج بخش دولتـي        ه متغيرها ب  ي  همه
 درصـد   10دار بوده و ضريب متغير مذكور نيز در سطح           درصد از لحاظ آماري معني     پنج

  .استدار معني
  

  انباشتگي همي  تخمين معادله-8جدول 
   استيودنت tي  مقدار آماره معيارانحراف   ضريب  نام متغير
LGDP 1  -----  -------  

C 24/18- -----  ------  
LPC 40/2  79/0  03/3  
LGC 34/1- 71/0  86/1-  
LIN 14/2  41/0  73/4  
NX 0001/03/1  E 5-   71/8  

LOIL 46/0  22/0  15/2  
VOL 18/0- 04/0  65/4-  

  محاسبات تحقيق: مأخذ                    
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گـذاري و خـالص     ثبت متغيرهاي مخارج مـصرفي بخـش خـصوصي، سـرمايه           م تأثير
 ي  دوره ليكن در    مباني تئوريكي مطالعه سازگار است،    صادرات بر توليد ناخالص داخلي با       

 داشـته   توليـد ناخـالص داخلـي      منفي بـر     تأثير مخارج بخش دولتي     ،زماني مورد مطالعه  
اين متغير بر توليد ناخـالص داخلـي         منفي   تأثير.  كه با مباني نظري سازگار نيست      ،است

ثباتي قيمت نفت بـر روي درآمـدهاي نفتـي كـه             بي ، كه به اين صورت قابل توجيه است     
گـذارد و چـون مخـارج        منفـي مـي    تأثير ،شودين منبع درآمد دولت محسوب مي     تر  مهم

شـود و   ثباتي قيمت نفت متاثر مـي      منفي بي  تأثير از   ،دولت وابسته به درآمد دولت است     
توليـد ناخـالص    ثباتي قيمت نفت از كانال درآمدها و مخـارج دولـت بـر               ين صورت بي  بد

 .  گذارد منفي ميتأثير داخلي
توليـد    بـر يدار مثبـت و معنـي  تـأثير هاي مورد مطالعـه  متغير قيمت نفت طي سال    

 اقتصاد ايران تا حدود زيـادي وابـسته بـه           كه  اينبا توجه به    .  داشته است  ناخالص داخلي 
 در  توليـد ناخـالص داخلـي      مثبت بر    تأثير لذا طبيعي است كه افزايش قيمت        ت،اسنفت  

 كـه  ، داردتوليد ناخالص داخلي   منفي بر    تأثيرثباتي قيمت نفت نيز     بي. ايران داشته باشد  
شديد بودن نوسانات نفت يك نوع نااطميناني در اقتـصاد          . با مباني تئوريكي سازگار است    

 ـداخلي كشور ايجاد مي   ا توجـه بـه وابـسته بـودن بـسياري از متغيرهـاي كـلان        كند و ب
توليـد   منفي بر اين متغيرها و       تأثيراقتصادي به قيمت نفت، نااطميناني اين متغير سبب         

 آگـاهي از  بـراي ي آخر، مدل تصحيح خطاي بـرداري           در مرحله  .شود مي ناخالص داخلي 
) 9(مذكور در جدول نتايج تخمين مدل . شودمدت برآورد ميضريب تعديل خطاي كوتاه

 .نشان داده شده است
 

 VECMتخمين مدل  -9 جدول

 استيودنتtي  مقدار آماره انحراف معيار  ضريب  نام متغير
)GDP(L∆ -----  ------  -----  

 Intercept)50/2  028/0  719/0 )عرض از مبدا  

Ecm(-1) 156/0- 078/0-  98/1-  
  محاسبات تحقيق: مأخذ  
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 بـوده و    -16/0برابر  تقريبا   ECMدهد كه ضريب     نيز نشان مي   VECMورد مدل   برآ

ب  مقدار عددي اين ضـري     كه  اينبا توجه به    . استدار   درصد معني  5داري  در سطح معني  
. شود تعادلي بلندمدت بين متغيرهاي مدل تاييد ميي رابطه است، لذا وجود -1 و 0بين 
 تعـادلي  ي رابطهمدت به سمت ديل خطاي كوتاهكند كه تع اين ضريب بيان مي  چنين  هم

كـشد تـا    سال طول مـي 6 به عبارت ديگر در حدود      گيرد، مي انجامبلندمدت تقريبا كند    
  .مدت تصحيح شودخطاي تعادلي كوتاه

  
  گيري  نتيجه-6

يد ناخـالص داخلـي     ثباتي قيمت نفت بر تول     بي تأثير بررسي   ،هدف اصلي اين مطالعه   
ثباتي قيمـت نفـت از طريـق مـدل     اين راستا بعد از برآورد شاخص بي در  . در ايران است  

GARCH مدل تحقيق با استفاده از ، VAR هاي وارد شده از متغيرهاي  برآورد و تكانه
. العمـل آنـي مـورد تحليـل قـرار گرفـت           مدل بر متغير توليد با استفاده از توابـع عكـس          

 ،VECMوسيليوس و برآورد مدل      ج -انباشتگي جوهانسن  استفاده از روش هم    چنين  هم
 سـرعت    تعـادلي بلندمـدت وجـود دارد، ولـي         ي  رابطهنشان داد كه بين متغيرهاي مدل       

 انجـام  تعـادلي بلندمـدت بـه كنـدي          ي  رابطهمدت به سمت    تعديل خطاي تعادلي كوتاه   
  .گيرد مي

يتم مخـارج   متغيرهـاي لگـار    ي  العمل آني نشان داد كه در مجموع تكانـه        توابع عكس 
فزايشي بر توليد    ا تأثير ،گذاري و خالص صادرات    و سرمايه  خصوصي، مخارج دولت  بخش  

خالص نا لگاريتم قيمت نفت بر توليد       ي  تكانه در مجموع  در حالي كه     خالص داخلي دارد،  
 طـي   تـوان گفـت    بلندمدت برآورد شده نيز مي     ي  رابطه با توجه به     .داخلي اثر منفي دارد   

گـذاري و   يرهاي مخارج مصرفي بخش خصوصي، سرمايه      زماني مورد مطالعه، متغ    ي  دوره
 كه اين نتايج با     ،اند داشته توليد ناخالص داخلي  دار بر    مثبت و معني   تأثيرخالص صادرات   

متغير مخارج بخش دولتـي بـر خـلاف مبـاني نظـري            . مباني نظري تحقيق سازگار است    
 بودن كارايي بخش دولت  ولي با توجه به پايين، داردتوليد ناخالص داخلي  منفي بر    تأثير

 اين نتيجـه  ،ثباتي قيمت نفت بر مخارج دولت  منفي بي  تأثير چنين  همدر اقتصاد ايران و     
توليد ناخـالص    مثبت بر    تأثير مذكور   ي  دورهمتغير قيمت نفت نيز طي      . قابل قبول است  

 ي   نتيجـه  ، كه با توجه به وابـستگي شـديد اقتـصاد كـشور بـه نفـت                ، داشته است  داخلي
كيـد اصـلي ايـن مطالعـه        أثباتي قيمت نفت كـه ت     شاخص بي . شود  محسوب مي  موجهي
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دار بر توليد ناخالص داخلي داشـته        منفي و معني   تأثيرهاي مورد بررسي     طي سال  ،است
به دليل وابسته بودن اقتصاد كشور به نفت و درآمدهاي نفتي، وجـود نااطمينـاني               . است

. شـود  مـي  توليد ناخالص داخلـي    كاهش    سبب ، آن تر  بيشدر قيمت نفت و تغييرپذيري      
  .استاين نتيجه بر طبق انتظار بوده و با مباني نظري سازگار 

 در اقتـصاد ايـران محـسوب        زا  برونثباتي قيمت نفت يك متغير       بي كه  اينبا توجه به    
 حاضـر   ي   سياسـتي مطالعـه    ي ين توصيه تر  مهمتوان آن را كاهش داد، لذا       شود و نمي  مي

فق ساير كشورهاي نفتـي     ؤذاران و متوليان امر با استفاده از تجارب م        گ  سياستآنست كه   
 هماننـد نهـادي    نسبت بـه تأسـيس       ، ارزي ي   كسب شده از حساب ذخيره     ي  و نيز تجربه  

هـا و نوسـانات      تا از ورود مـستقيم شـوك       ،ندكناقدام  گذاري   انداز و سرمايه  صندوق پس 
ثباتي قيمـت نفـت بـر توليـد         منفي بي  به اقتصاد داخلي جلوگيري كرده و اثرات         زا  برون

بايـستي اسـتقلال نـسبي      ايـن نهـاد     . داخلي و درآمدهاي دولت را كاهش دهـد       ناخالص  
 انباشـت وجـوه،     ي  هـاي مـورد نظـر دربـاره        تا چارچوب  ، باشد داشتهحقوقي و اقتصادي    

 .مديريت مخاطره، بازده و متنوع سازي پورتفوي و سود از پايداري لازم برخـوردار باشـد               
ثبـاتي و مـديريت      علاوه بر اقدام مذكور كه عمدتاً بـه كـاهش بـي            زم به يادآوري است   لا

در  اقـدامات مكمـل ديگـري نيـز          ،انجامـد مناسب درآمدهاي حاصل از صدور نفـت مـي        
هاي مالي و پولي در جهت مديريت سمت مخارج و تقاضا انجـام                اقتدار سياست  ي    زمينه
 .گيرد
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