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The main objective of this study is to examine the fiscal sustainability of the Iranian 

government and analyze the response of fiscal policy to structural shocks in the global 

oil market over the period 1980–2022. The study aims to evaluate the impact of 

different types of oil price shocks on the fiscal reaction function and on the ratio of 

the primary budget balance and public debt to GDP. To achieve this goal, the study 

employs a Structural Vector Autoregression (SVAR) model and, based on Kilian’s 

(2009) methodology, decomposes oil price shocks into three distinct categories: oil 

supply shocks, global aggregate demand shocks, and specific oil market demand 

shocks. These shocks are then incorporated into the fiscal reaction function model to 

assess their impact on fiscal sustainability coefficients and are ultimately analyzed 

through impulse response functions. The findings indicate a nonlinear relationship 

between government debt and the primary balance: at lower levels of debt, 

governments tend to improve the primary balance through increased revenues or 

reduced expenditures, while at higher debt levels, this response weakens, leading to a 

deterioration in the primary balance. Additionally, initial model estimations suggest 

that Iranian fiscal policymakers do not significantly react to the origin of oil price 

changes. However, impulse response analysis reveals that each type of shock has a 

distinct effect on fiscal indicators. Overall, the results highlight that fiscal policy in 

Iran is heavily oil-dependent, and designing sustainable fiscal strategies requires a 

nuanced understanding of the source and nature of oil market shocks. 
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های  هدف اصلی این پژوهش، بررسی پایداری مالی دولت در اقتصاد ایران و تحلیل نحوه واکنش سیاست مالی به تکانه

های  انواع شوک  تأثیرکند تا  ین مطالعه تلاش میا.  است(  ۲۰۲۲– ۱۹۸۰ساختاری بازار جهانی نفت در بازه زمانی )

قیمت نفت بر تابع واکنش سیاست مالی و نسبت تراز اولیه بودجه و بدهی به تولید ناخالص داخلی را مورد ارزیابی  

بر اساس روش   و  برداری ساختاری   از مدل خودرگرسیونی  استفاده  با  ابتدا  این هدف،  به  برای دستیابی  قرار دهد. 

تکانه  (، تکانه۲۰۰۹کیلیان) تکانه عرضه نفت، تکانه تقاضای کل جهانی و  به سه دسته مجزا شامل  قیمت نفت  های 

ها بر  ها به مدل تابع واکنش سیاست مالی افزوده شده و اثر آنشوند. سپس این تکانهای خاص نفت تفکیک میتقاض

های تحقیق  گردد. یافتهالعمل آنی تحلیل میشود و در نهایت از طریق توابع عکسضرایب پایداری مالی سنجیده می

ای که در سطوح پایین بدهی،  گونهای غیرخطی بین بدهی دولت و تراز اولیه وجود دارد؛ بهدهد که رابطهنشان می

دهد، اما در سطوح بالاتر، این واکنش تضعیف شده  ها، تراز اولیه را بهبود میدولت با افزایش درآمد یا کاهش هزینه

قیمت    های اولیه به منشأ تغییراتگذار مالی در ایران در تحلیلشود. همچنین، سیاستو منجر به کاهش تراز اولیه می

نمی نشان  معناداری  واکنش  عکسنفت  توابع  نتایج  اما  بر  دهد،  تکانه  نوع  هر  اثرگذاری  تفاوت  بیانگر  آنی  العمل 

محور است و تدوین  دارد که سیاست مالی در ایران نفت  تأکید های مالی است. در مجموع، نتایج پژوهش  شاخص

 های نفتی است. های پایدار مالی مستلزم درک دقیق از منشأ و نوع تکانهسیاست
 

   JEL:   P18, H61, H63, H30, Q41  یبندطبقه

  های قیمت نفت، تراز اولیه بودجه، بدهی عمومی ، پایداری مالی.تکانه : یدیواژگان کل

 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

  :۱4۰4/  6/  ۹تاریخ پذیرش:    ۱4۰4/  ۱/  ۲۰تاریخ دریافت 
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 مقدمه  . 1

چالش  با  نفت  به  وابسته  سیاستاقتصادهای  و  مالی  مدیریت  در  متعددی  گذاری  های 

ویژه در کشورهایی که بخش بزرگی از  اقتصادی مواجه هستند. اتکا به درآمدهای نفتی، به

تشکیل می را  بیدرآمدهای دولت  افزایش  امکان  دهد، موجب  و کاهش  اقتصادی  ثباتی 

ها را  (. این وابستگی، دولت۲۰۰۲، ۱شود )بارنت و اوزاسکی ریزی مالی بلندمدت میبرنامه

کند  ها را تهدید میسازد و ثبات مالی آنپذیر میدر برابر نوسانات شدید قیمت نفت آسیب

توانند  های قیمت نفت از طریق تغییرات عرضه و تقاضا می(. علاوه بر این، تکانه۲۰۰۱،  ۲)دن

ای که برخی از کشورها با افزایش قیمت  گونهات متفاوتی بر اقتصاد داشته باشند، بهتأثیر

 برندشوند، در حالی که برخی دیگر از افزایش درآمدهای نفتی بهره مینفت دچار رکود می

 (. ۲۰۲4، 3)بانرجی

نشان داده به تکانهاند که واکنش دولتتحقیقات گذشته  به  ها  بسته  نفت  قیمت  های 

کنند که  ها متفاوت است. برخی مطالعات تأیید میهای مالی آنساختار اقتصادی و سیاست

هزینه نفت،  قیمت  افزایش  دوران  در  نفت  صادرکننده  را  کشورهای  خود  عمومی  های 

سیاست مالی،  ذخایر  ایجاد  جای  به  و  داده  میافزایش  دنبال  را  انبساطی  مالی   کنندهای 

در حالی است که در هنگام کاهش قیمت نفت، به دلیل   (. این ۲۰۲۱، 4)الجبری وهمکاران 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Barnett & Ossowski  
2. Dehn  
3. Banerjee  
4. Aljabri et al  
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هزینهمحدودیت کاهش  مالی،  بههای  امکانها  موضوع راحتی  این  که  نیست،  پذیر 

العات درباره نوسانات  مط (.۱4۰۱)موسوی و گرشاسبی،    اندازد را به خطر می  ۱مالیپایداری

آن بر اقتصاد کلان تمرکز دارند.   تأثیرالمللی قیمت نفت عمدتاً بر دلایل این نوسانات و  بین 

عرضه است، اما تحقیقات جدید    تأثیرشد که قیمت نفت بیشتر تحت  در گذشته، تصور می

شود و هم بر آن اند که تغییرات قیمت نفت هم از تحولات اقتصادی ناشی مینشان داده

قیمت  های  نشان داد که تکانه  (  ۲۰۰۹)  . کیلیان( ۲۰۲۱،  ۲)لی، لی و ژانگ   گذاردمی  تأثیر

عرضه، تقاضای کل و تقاضای خاص نفت  ناشی از  های  توان به سه دسته تکانهنفت را می

های خلیج  تقسیم کرد. وقایع مختلف تاریخی مانند انقلاب ایران، جنگ)تقاضای احتیاطی(  

نفت   قیمت  بر  اقتصادی چین  پولی  اند. همچنین، سیاستگذاشته  تأثیرفارس و رشد  های 

اند. های اخیر شدهآمریکا و رکودهای اقتصادی جهانی موجب تغییرات قیمت نفت در سال

قیمت نفت ناشی از چه  نوسانات  اینکه  در نهایت، به دلیل اهمیت نفت در اقتصاد جهانی،  

داشته باشد، و درک    بر اندازه، ماندگاری تغییراتات متنوعی  تأثیرتواند  می  عاملی باشد،

 .ری استگذاری اقتصادی ضروات برای سیاستتأثیراین 

های دولتی بر تراز  بدهی  تأثیردهند که  شده نشان میهای انجامز سوی دیگر، پژوهش ا 

بهاولیه بودجه رابطه افزایش آن  ای غیرخطی دارد.  پایین بدهی،  عبارت دیگر، در سطوح 

اثرات منفی آشکار   بالاتر،  اما در سطوح  باشد،  به دنبال داشته  بهبود مالی را  ممکن است 

 (. ۲۰۰7، 3)فرزانگان و مارکوارد  شودشده و فشار مالی بیشتری بر دولت تحمیل می

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Fiscal Sustainable  
2. Li, Li, and Zhang  

3. Farzanegan & Markwardt  
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، ۲۰۲۲تا   ۱۹۸۰ هایهای سری زمانی سالانه برای سال در این تحقیق، با استفاده از داده 

سیاست مالی و پایداری بدهی در ایران بررسی تابع واکنش  بر    قیمت نفت های  تکانه انواع    تأثیر 

را در قالب مدل   قیمت نفتهای  تکانه   ( ۲۰۰۹)   ۱کیلیان . این مطالعه بر اساس روش شود می 

برداری  اثر   تجزیه  (SVAR) ساختاری   خودرگرسیونی  بر این تکانه   انواع   کرده و سپس  ها 

)کیلیان،  دهد می نسبت تراز اولیه بودجه و بدهی به تولید ناخالص داخلی را مورد تحلیل قرار  

های قیمت نفت دنبال پاسخ به این پرسش کلیدی است که آیا تکانه این پژوهش به  (. ۲۰۰۹

های مالی و ساختار بدهی دولت شوند، سیاست ضرایب تابع واکنش  توانند موجب تغییر در  می 

 .کنندات چگونه در طول زمان تغییر می تأثیرو اگر چنین است، این 

های مالی مناسب برای مقابله با نوسانات  تواند در تدوین سیاستنتایج این تحقیق می

توانند های این پژوهش میقیمت نفت و بهبود پایداری مالی مفید باشد. علاوه بر این، یافته

با تکانهبه سیاست بهینه در مواجهه  های اقتصادی و مدیریت گذاران در اتخاذ تصمیمات 

تا با ارائه یک تحلیل جامع از   کندمیهای دولتی کمک کنند. این مطالعه تلاش بهتر بدهی

واکنش  تکانه  تأثیر نحوه  از  بهتری  عمومی، درک  بدهی  و  اولیه  تراز  بر  نفت  قیمت  های 

 .اقتصاد ایران به نوسانات بازار جهانی نفت ارائه دهد

دهی شده است. پس از مقدمه، ابتدا به بررسی ادبیات  بخش سازمان هفت این مقاله در  

پردازیم.  های قیمت نفت، بازار نفت و تابع واکنش سیاست مالی مینظری مرتبط با تکانه

در ادامه، مطالعات و تحقیقات پیشین در این زمینه مرور خواهد شد. سپس، روش تحقیق و  

مدل  فنون شامل  روشاجرایی،  و  بهها  اقتصادسنجی  میهای  ارائه  سپس  شود.  کاررفته، 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Kilian  
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بهداده تبیین شده و  های  یافتهکار گرفته شده  نهایت،  بر اساس مدلدر  پژوهش  های  های 

 .مطالب ارائه خواهد شدگیری و نتیجهبندی مختلف بررسی شده و جمع

 ادبیات نظری تحقیق . 2

گذاری اقتصادی های متعددی در مدیریت مالی و سیاست اقتصادهای وابسته به نفت با چالش 

ویژه در کشورهایی که بخش بزرگی از درآمدهای مواجه هستند. اتکا به درآمدهای نفتی، به 

ریزی مالی ثباتی اقتصادی و کاهش امکان برنامه دهد، باعث افزایش بی دولت را تشکیل می 

ثباتی وجوه (. نوسانات قیمت نفت موجب بی ۲۰۰۲شود )بارنت و اوزاسکی،  بلندمدت می 

های ها در برابر تکانه پذیری مالی دولت ای، و آسیب های بودجه نقد، عدم اطمینان در سیاست 

های (. این وابستگی همچنین موجب کاهش توسعه سایر بخش ۲۰۰۱شود )دن،  خارجی می 

کند. بنابراین، کاهش وابستگی به نفت و ا تشدید می نیافتگی اقتصادی راقتصادی شده و تنوع 

بخشی به منابع درآمدی از جمله راهکارهای مؤثر برای بهبود مدیریت اقتصادی و کاهش تنوع 

 .شود های قیمت نفت محسوب می پذیری در برابر تکانه آسیب 

بهتکانه نفت  قیمت  بر سیاستهای  مؤثر  عوامل کلیدی  از  یکی  در  عنوان  مالی،  های 

بودهدهه اقتصادی  پژوهشگران  توجه  مورد  اخیر  نفت  های  قیمت  ناگهانی  افزایش  اند. 

سیاستمی رفتار  در  تغییر  و  اقتصادی،  رشد  کاهش  تورم،  به  منجر  شود تواند    گذاران 

کنند  ها فشار تورمی ایجاد میدر اقتصادهای واردکننده نفت، این تکانه (.۲۰۲4)بانرجی،  

ها منجر شوند. این افزایش ناشی از رشد توانند به افزایش فضای مالی دولتزمان میاما هم

درآمدهای مالیاتی مرتبط با بخش انرژی بوده که در نهایت باعث کاهش نسبت بدهی به  

ابل، کشورهای صادرکننده نفت، مانند در مق  (۲۰۲4ود )بانرجی،  شتولید ناخالص داخلی می
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می سود  نفت  قیمت  افزایش  از  معمولاً  رشد  عمان،  به  مستقیماً  افزایش  این  زیرا  برند، 

ای نشان  عنوان مثال، مطالعهشود. بهدرآمدهای دولتی و افزایش مخارج عمومی منجر می

ناشی از   GDP نوسانات  از   ٪46  و  دولت  درآمد  تغییرات  از   ٪۲۲داده است که در عمان،  

 ( ۲۰۲۱)الجبری و همکاران،  تغییرات قیمت نفت بوده است

حال،   این  تکانهتأثیربا  نفت  ات  صادرات  به  وابسته  اقتصادهای  در  نفت  قیمت  های 

باعث رشد سریع مخارج عمومی می نفت معمولاً  افزایش قیمت  اما  نامتقارن است.  شود، 

)موسوی و   شودهای دولت منجر نمیکاهش قیمت نفت الزاماً به کاهش متناظر در هزینه

های تثبیت اقتصادی است  این مسئله ناشی از ساختارهای مالی و سیاست(.  ۱4۰۱گرشاسبی،  

 .کندها را محدود میکه در هنگام کاهش درآمدهای نفتی، امکان کاهش سریع هزینه

است که به ظرفیت    ۱«فضای مالی »های مالی،  یکی از مفاهیم کلیدی در تحلیل سیاست

هزینه مالی  تأمین  برای  دارددولت  اشاره  مالی  بحران  ایجاد  بدون  و   های خود  )آستوری 

این مفهوم شامل ابعادی مانند پایداری بدهی، ظرفیت مالیاتی، کارایی  (.  ۲،۲۰۱۰همکاران 

دهد  ها امکان میمخارج دولت، و عوامل نهادی و سیاسی است. فضای مالی بیشتر به دولت

های مالی انبساطی را اجرا کرده های خارجی، سیاستهای اقتصادی یا تکانهدر مواقع بحران

و از اقتصاد حمایت کنند. با این حال، ایجاد و حفظ فضای مالی نیازمند مدیریت مالی دقیق، 

اصلاحات ساختاری، و تعهد به پایداری مالی در بلندمدت است. عوامل نهادی و سیاسی  

عنوان مثال، وجود نهادهای شفاف و ثبات  کنند؛ بهنیز نقش مهمی در فضای مالی ایفا می

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Fiscal space 

2. Ostry et al. 
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های اقتصادی  تواند به بهبود مدیریت مالی و افزایش اعتماد عمومی به سیاستسیاسی می

 (. ۲۰۱۰)آستوری و همکاران،  کمک کند

صورت کلی در نظر گرفته  های قیمت نفت اغلب بهدر ادبیات اقتصادی سنتی، تکانه

پژوهش می اما  کیلیشدند.  مطالعه  مانند  جدید،  )اهای  می۲۰۰۹ن  نشان  همه  (،  که  دهند 

های عرضه و تقاضا اهمیت بسزایی های قیمت نفت یکسان نیستند و تفکیک میان تکانهتکانه

  تأثیر های عرضه، که ناشی از اختلالات در تولید یا عرضه نفت هستند، معمولاً  دارد. تکانه

موقت و  نفت    گذرا  قیمت  افزایش  به  منجر  عرضه  زیرا کاهش  سبب  دارند،  آن  افزایش 

می افزایش  سرعت  به  تولید  ظرفیت  و  شده  نفت  تولید  شدن  مقابل،  یابداقتصادی  در   .

با وفقه  برای نفت هستند، معمولاً    های تقاضا، که ناشی از تغییرات در تقاضای جهانیتکانه

برای مثال، افزایش تقاضای نفت در اقتصادهای نوظهور  .  هستند  نمایان شده و نسبتاً پایدار

ها  ات تا مدتتأثیردلیل نیاز این اقتصادها این  که به  تواند منجر به افزایش قیمت نفت شودمی

 ماندگار است.

تکانه  مختلف  انواع  میان  تفکیک  اساس،  این  سیاست بر  برای  نفت  قیمت  گذاران  های 

تواند متفاوت باشد. تحلیل  ها می های مناسب برای مقابله با این تکانه اهمیت دارد، زیرا سیاست 

تری برای تثبیت  های بهینه کند تا استراتژی ها کمک می های عرضه و تقاضا به دولت دقیق تکانه 

 (. ۲۰۰۹د )کیلیان،  های اشتباه اجتناب نماین اقتصادی اتخاذ کنند و از اجرای سیاست 

از طریق کانالتکانه نفت  قیمت  اقتصاد  های  به  تقاضا  گذارند. می  تأثیرهای عرضه و 

به عنوان یک ورودی اساسی در تولید  برای کشورهای واردکننده نفت  افزایش قیمت نفت  

های تولید و توزیع را افزایش داده و در نهایت به کاهش خروجی منجر  و تجارت، هزینه
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تکانه قیمت نفت بر سیاست مالی شامل    تأثیرهمچنین،  (.  ۲۰۲۰،  ۱مد ااوکونویه و ح)  شودمی

هزینه و  دولت  نفتی  درآمد  در  توجه  قابل  میتغییرات  عمومی  )کوه های  (.  ۲۰۱5،  ۲باشد 

  تأثیر های دولتی به شدت تحت  دهد که درآمد نفتی و هزینههای تجربی نشان میبررسی

های  تواند منجر به اختلال در اجرای سیاستگیرند و این میهای قیمت نفت قرار میتکانه

  (. ۲۰۱۰ ،3مالی پایدار شود )اکپان 

 پیشینه تحقیق . 3

های تورمی ناشی از عرضه و تقاضای  تکانه تأثیر ( در مطالعه خود به بررسی ۲۰۲4بانرجی )

های مالی و نسبت بدهی به تولید ناخالص داخلی در هفت کشور واردکننده نفت بر پویایی

دهد که برخلاف  و منطقه یورو پرداخته است. نتایج این تحقیق نشان می OECD نفت از

مدت منجر به بهبود تراز مالی و  توانند در میانهای تورمی نفت میتصورات رایج، تکانه

یافته این  شوند.  داخلی  ناخالص  تولید  به  بدهی  نسبت  که  کاهش  است  آن  بیانگر  ها 

ها دارای فضای مالی بیشتری نسبت به برآوردهای  گذاران در مواجهه با این تکانهسیاست

های انقباضی  معمول هستند و در صورت عدم توجه به این بهبود مالی، ممکن است سیاست

 (.۲۰۲4)بانرجی،  تواند به رکود اقتصادی منجر شودحدی را اتخاذ کنند که میبیش از 

 ( قیمتی تکانه   تأثیر ای بر روی کشور عمان،  ( در مطالعه ۲۰۲۱الجبری و همکاران  های 

ها نشان های آن اند. یافته نفت بر سیاست مالی و تولید ناخالص داخلی را مورد بررسی قرار داده 

 توانمی   را   داخلی  ناخالص  تولید   نوسانات   از  ٪46  و   دولت   درآمد   تغییرات   از   ٪ ۲۲دهد که  می 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Okunoye & Hammed 

2. Kuh 

3. Akpan 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

26
-0

6-
23

 ]
 

                             9 / 40

http://qjerp.ir/article-1-3745-fa.html
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 برای  عمان  دولت   که  دارد  تأکید   همچنین   پژوهش   این .  داد   نسبت  نفت  قیمت  تغییرات   به

 داخلی  استقراض  و   ذخیره   های صندوق   نظیر   ابزارهایی  از   نفت،   قیمت  نوسانات   اثرات   کاهش 

 کاهش   منفی   اثرات   که   دهد می   اجازه   دولت   به   ها استراتژی   این .  کند می   استفاده   المللی بین   و 

 ( ۲۰۲۱د )الجبری و همکاران،  ایداری مالی خود را حفظ کن پ   و  داده   کاهش  را  نفت   قیمت

 ( گرشاسبی  و  موسوی  به ۱4۰۱مطالعه  نسبت  را  ایران  دولت  مالی  سیاست  واکنش   )

های قیمت نفت مورد بررسی قرار داده است. این تحقیق با استفاده از مدل تعادل عمومی تکانه 

مثبتی بر مخارج دولت در   تأثیرهای قیمتی نفت  دهد که تکانه نشان می  ARDL پویا و روش 

تواند باعث کاهش رشد بلندمدت دارند. با این حال، نوسانات شدید و نامتقارن قیمت نفت می 

مخارج دولتی نسبت به تولید ناخالص داخلی شود. نتایج این مطالعه حاکی از آن است که در 

نفتی موجب می  به درآمدهای  ایران، وابستگی بالای بودجه  افزایش قیمت اقتصاد  شود که 

ت نفت، دولت های دولت شود، اما در زمان کاهش قیم نفت منجر به گسترش سریع هزینه 

 (.۱4۰۱)موسوی و گرشاسبی،    های خود را به همان میزان کاهش دهد تواند هزینه نمی 

و ح اوکونویه  )امطالعه  را  ۲۰۲۰مد  نیجریه  پولی  و  مالی  سیاست  متغیرهای  واکنش   )

های قیمت نفت مورد بررسی قرار داده است. این تحقیق با استفاده از مدل نسبت به تکانه

قابل    تأثیرهای قیمت نفت  دهد که تکانهنشان می (SVAR) ساختاری  نبردار خودرگرسیو

های دولتی دارد. با این حال، واکنش نرخ بهره و توجهی بر نرخ تورم، درآمد نفتی و هزینه

های قیمت نفت کمتر مشهود است. نتایج این مطالعه حاکی از آن است که  نرخ ارز به تکانه

شود که  در اقتصاد نیجریه، وابستگی بالای درآمدهای دولتی به درآمدهای نفتی موجب می
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های دولتی شود، در حالی که کاهش قیمت  افزایش قیمت نفت منجر به افزایش شدید هزینه

 (. ۲۰۲۰،مد ااوکونویه و ح) شودهای دولت به همان میزان نمینفت منجر به کاهش هزینه

ال بردلیمطالعه  مالی در کشورهای صادرکننده  ۲۰۱۲)  ۱انشاسی و  ( واکنش سیاست 

های قیمت نفت بررسی کرده است. با استفاده از یک مدل تعادل عمومی  نفت را به تکانه

های بالاتر نفت منجر به افزایش اندازه دولت ها نشان دادند که در بلندمدت، قیمتپویا، آن 

مدت، با این حال، مخارج دولت کمتر از نسبت افزایش درآمدهای نفتی  شود. در کوتاهمی

می این  افزایش  در  مالی  سیاست  در  احتیاط  افزایش  دهنده  نشان  موضوع  این  که  یابد، 

ای به درآمدهای نفتی و نوسانات  دهد که وابستگی بودجهکشورها است. این نتایج نشان می

توجهی بر مدیریت مالی و پایداری اقتصادی در کشورهای  قابل  تأثیرتواند  قیمت نفت می

 . (۲۰۱۲انشاسی و بردلی ال)صادرکننده نفت داشته باشد 

( واکنش تراز مالی دولت نیجریه نسبت به نوسانات  ۲۰۲3)  ۲مطالعه ابوبکر و همکاران 

شده خطی و غیرخطی مورد بررسی  های خودرگرسیو توزیعقیمت نفت را با استفاده از مدل

دهد که واکنش تراز مالی دولت نسبت به نوسانات  قرار داده است. نتایج این تحقیق نشان می

مدت نامتقارن است. در بلندمدت، افزایش قیمت  قیمت نفت در بلندمدت متقارن و در کوتاه

شود، در حالی که  های مالیاتی مینفت منجر به بهبود وضعیت مالی دولت و افزایش تلاش

کوتاهتکانه در  نفت  قیمت  مثبت  میهای  تضعیف  را  دولت  مالی  وضعیت  و  مدت  کند 

تلاشتکانه بهبود  باعث  نفت  قیمت  منفی  میهای  دولت  مالی  این،  های  بر  علاوه  شود. 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. El Anshasy & Bradley 

2. Abubakar et al.  
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 17  ... پایداری مالی و واکنش سیاست مالی

 

کوتاهعملیاتی در  مالی،  قواعد  در  سازی  اما  کرده  تضعیف  را  دولت  مالی  مدت وضعیت 

 (۲۰۲3)ابوبکر و همکاران،  مثبتی دارد تأثیربلندمدت 

های قیمتی نفت بر روی  ( به بررسی اثرات تکانه۲۰۰7مطالعه فرزانگان و مارکوارت )

پرداخته است. این   ۲۰۰6تا  ۱۹۸۹های سالانه در دوره زمانی اقتصاد ایران با استفاده از داده

به با  العمل تحریک و  کارگیری روش خودرگرسیون برداری و تحلیل تابع عکس تحقیق 

افزایش قیمت نفت  تجزیه واریانس نشان می تولید    تأثیردهد که  بر  قابل توجهی  مثبت و 

نفت   قیمت  کاهش  که  حالی  در  نشان    تأثیردارد،  مطالعه  این  نتایج  دارد.  تولید  بر  منفی 

ات ناهمگنی بر اقتصاد ایران دارند و نقش مهمی در  تأثیرهای قیمت نفت  دهد که تکانهمی

 (.۲۰۰7 ،مارکوارت فرزانگان و) کنندتغییرات تولید ایفا می

فرزانگان  تکانه۲۰۱۱)  ۱مطالعه  با  مواجهه  در  را  ایران  دولت  مصرفی  رفتار  های  ( 

داده از  استفاده  با  نفتی  سالانه  درآمدهای  به  ۲۰۰7-۱۹5۹های  با  روش  و  کارگیری 

می نشان  تحقیق  این  نتایج  است.  داده  قرار  بررسی  مورد  برداری  که  خودرگرسیون  دهد 

دهند،  های درآمد نفتی واکنش قابل توجه و مثبتی نشان میمخارج نظامی و امنیتی به تکانه

 (. ۲۰۱۱)فرزانگان،  در حالی که سایر مخارج دولت واکنش قابل توجهی ندارند

 تحقیق  روش . 4

انجام شده است.   ۲۰۲۰تا    ۱۹۸۰های ایران برای بازه زمانی  این تحقیق با استفاده از داده

های ساختاری بازار نفت بر متغیرهای مالی، در گام نخست از مدل برای بررسی اثر تکانه

( استفاده شده  ۲۰۰۹بر اساس روش کیلیان )   (SVAR) خودرگرسیونی برداری ساختاری

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Farzanegan, M. R.  
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داده مرحله،  این  در  فعالیت  است.  خام، شاخص  نفت  تولید جهانی  به  مربوط  ماهانه  های 

های ساختاری،  کار گرفته شده و با اعمال محدودیتاقتصاد جهانی و قیمت حقیقی نفت به

سه نوع تکانه مجزای نفتی شامل تکانه عرضه نفت، تکانه تقاضای کل، و تکانه تقاضای  

می استخراج  نفت  بازار  تصریحخاص  روش  با  مطابق  دوم،  گام  در  مقاله  گردد.  در  شده 

تکانه دادهکیلیان،  به  ماهانه  میهای  تبدیل  سالانه  سایر  های  با  هماهنگی  امکان  تا  شوند 

تکانه این  اثر  سنجش  برای  نهایت،  در  شود.  فراهم  اقتصادی  کلان  رفتار  متغیرهای  بر  ها 

  (OLS) از روش حداقل مربعات معمولیسیاست مالی، یک تابع واکنش مالی با استفاده  

نفتی استخراجتخمین زده شده و تکانه به این مدل شده بههای  عنوان متغیرهای توضیحی 

 .شوندافزوده می

زیر، با   (SVAR(  مدل خودرگرسیونی ساختاری برداری )۲۰۰۹مطابق با کار کیلیان )

 شود: های ماهانه به کار گرفته میاستفاده از داده

(۱ ) 𝐴0𝑧𝑡 = 𝛼 +∑𝐴𝑖𝑧𝑡−𝑖

𝐿

𝑖=1

+ 𝜀𝑡 

𝑧𝑡(،  ۱در معادله ) = (∆𝑝𝑟𝑜𝑑𝑡 , 𝑟𝑒𝑎𝑡, 𝑟𝑝𝑜𝑡)    است که در آن∆𝑝𝑟𝑜𝑑𝑡    درصد تغییرات

لگاریتم     𝑟𝑝𝑜𝑡لگاریتم شاخص فعالیت اقتصاد حقیقی،    𝑟𝑒𝑎𝑡در تولید جهانی  نفت خام،  

نشان دهنده بردار سریالی و تغییرات ساختاری غیرهمبسته دو    𝜀𝑡قیمت حقیقی نفت است.  

𝐴0شود  طرفه است. فرض می
معکوس پذیر است، به طوری که شکل حل شده خطای    1−

𝑒𝑡 شود  به صورت زیر تجزیه می𝑒𝑡 = 𝐴0
−1𝜀𝑡: 
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(۲ ) 

𝑒𝑡 ≡ (
𝑒𝑡
∆𝑝𝑟𝑜𝑑

𝑒𝑡
𝑟𝑒𝑎

𝑒𝑡
𝑟𝑝𝑜

)

= [

𝑏11 0 0
𝑏12 𝑏22 0
𝑏13 𝑏23 𝑏33

]

(

 
 
 

𝜀𝑡

تکانه عرضه نفت

𝜀𝑡

تکانه تقاضای کل

𝜀𝑡

تکانه تقاضای مختص نفت
)

 
 
 

 

( معادله  استخراج می( تکانه۲از  نفت  قیمت  تجزیه شده  از  های  استفاده  با  شود. درنهایت 

 (.  ۲۰۰۹شود )کیلیان، های ماهانه استخراج شده به سالانه تبدیل می( تکانه3معادله )

(3 ) 𝜁𝑗𝑡 =
1

12
∑𝜀𝑗̂,𝑡,𝑖

12

𝑖=1

    𝑗 = 1, 2, 3 

مورد بحث بوده است.    یمالی  ها استی س  اهدافگذاری مالی همواره  در حوزه سیاست

  هدف  ه ک   نندکیم  استدلال  محققان   استاندارد،   مفروضات  و  موجود  های هینظر  براساس

توابع واکنش  . استی  مال ثبات  حفظ   ای  اقتصاد ی یک  اچرخه  نوسانات   م ی تنظ  ،یمال  است ی س

ی  لک  ساختار.  اندشدهی  طراحمالی    استیس  اهداف  بهی  اب ی دستنحوه  ی  برا  ۱مالی   سیاست

  شاخص   شامل  دیباحتما    اما  باشد،   متفاوت  بین کشورها  تواندیم  توابع واکنش سیاست مالی

) اقتصاد  چرخه  تی موقع   وی  عمومی  بده .  (۲۰۱7،  ۲)ودُویچنکو   باشد(  دی تول  افکشی 

  برخوردار ی  اژهیو  تی اهم  از   به تولید ناخالص داخلی  یعمومی  هایبدهنسبت   ری متغ  بیضر

  نسبت به   هیاول  تراز   معنادار   و  مثبت  نشک وا  ، یمالی  رهای متغ  انباشتگیهم  با  همراه  رایز  است

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Fiscal Policy Reaction Functions (FPRF) 

2. Vdovychenko  

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

26
-0

6-
23

 ]
 

                            14 / 40

http://qjerp.ir/article-1-3745-fa.html


 1405 بهار، 117 شماره، 34 سال /های اقتصادی ها و سیاستپژوهشنشریه علمی )فصلنامه(    20

 

از   .( ۱۹۹۸،  ۱بون)  است  داریپای  مال  استی سیک    از  نشانی  بده  سطح  راتیی تغ برخی 

تحقیقات نشان دادند که پاسخ مثبت تراز اولیه به افزایش بدهی بستگی به این دارد که بدهی  

به نقل از آکبایر و     ۲۰۱۹،  3آکار؛    ۲۰۱۰،  ۲)استوری و همکاران در چه سطحی قرار دارد  

گرفته در این زمینه  (. با توجه به مطالعات صورت   ۲۰۱۹،  5دای ایوریا و فچین؛  ۲۰۱۹،  4یرلی

 شود:برای برآورد تابع واکنش سیاست مالی از تابع زیر استفاده می

تراز اولیه  بودجه به تولید ناخالص داخلی اسمی )  6نسبت تراز اولیه   𝑝𝑏𝑡(،  4در رابطه )

های دولت )بدون ها( و هزینهاستقراض تفاوت بین درآمدهای دولت )بدون در نظر گرفتن 

گیری دولت را بدون در نظر  ( است. به عبارت دیگر نیاز قرضهادر نظر گرفتن بهره بدهی

هزینه بهرهگرفتن  میهای  نظر  در  آسترمن  گیردای  و  عبارت  ۲۰۲۰  ،7)آمیک  به  است.   )

های مربوط به  دهنده وضعیت مالی دولت بدون در نظر گرفتن هزینهدیگر، تراز اولیه نشان

نسبت بدهی عمومی به تولید ناخالص داخلی اسمی    𝑑𝑡−1(،  .ها استبازپرداخت بهره بدهی

 تأکیددهد. ادبیات نظری موجود در  مطالعات پایداری مالی دولت  در دوره قبل را نشان می

𝑑𝑡−1کند، میزان و سطح بدهی برای عکس العمل تراز اولیه مهم است از همین رو  می
و    3

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Bohn  

2. Ostry et al.  

3. Akar  

4. Akbayır and Yereli  

5. DiIorio & Fachin  

6. Primary Balance 

7. Amik ,J et al.  

(4 ) 

𝑝𝑏𝑡 = 𝑎0 + 𝑎1𝑝𝑏𝑡−1 + 𝑎2𝑑𝑡−1 + 𝑎3𝑑𝑡−1
2 + 𝑎4𝑑𝑡−1

3 +𝑿′𝜷

+ 𝑎5𝐺𝐷𝑃𝑔𝑎𝑝𝑡 +∑𝑎𝑗.6𝜀𝑗̂.𝑡

3

𝑗=0

+ 𝜐𝑡 
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𝑑𝑡−1
برای بررسی این اثر به مدل اضافه شده است. به عبارت دیگر ادبیات موجود در این     2

می بیان  العمل  زمینه  عکس  است.  غیر خطی  بدهی  سطح  به  مالی  سیاست  پاسخ  که  کند 

سیاست مالی در سطوح پایین بدهی کاملا متفاوت از عکس العمل در سطوح بالا است. در  

و    tگذار بر تراز اولیه بودجه در دوره  تأثیرنشان دهنده بردار متغیرهای کنترل     ′𝑿نهایت 

𝐺𝐷𝑃𝑔𝑎𝑝𝑡    شکاف تولید است. پارامترهای این تابع به صورت خطی و با استفاده از روش

 شود.( تخمین زده میOLS) حداقل مربعات معمولی

تکانه  اثرات  بررسی  تکانهبرای  مالی،  سیاست  واکنش  تابع  بر  نفت  قیمت  های  های 

∑( به دست آمده است، به صورت ۲تجزیه شده نفت که از مدل ) 𝑎𝑗.6𝜀𝑗̂.𝑡
3
𝑗=0  ( 4به مدل  )

 tامین تکانه ساختاری در زمان  jباقی مانده تخمین زده شده از    𝜀𝑗̂𝑡شود که در آن اضافه می

( در ادامه این ۲۰۰۹باشد. مطابق با کار کیلیان )جمله خطای رابطه می  𝜐𝑡است و در نهایت  

( و تکانه خاص  ADS)  ۲(، تکانه تقاضای کل OSS)  ۱ها به ترتیب تکانه عرضه نفتتکانه

 .4شود ( نامیده میOSDS) 3تقاضای بازار نفت)تقاضای احتیاطی( 

های قیمت نفت در اقتصاد ایران بر نسبت تراز اولیه و  در نهایت جهت بررسی اثر تکانه

شود. برای این منظور  اقدام می  5بدهی به تولید ناخالص داخلی از طریق تابع واکنش آنی 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Oil supply shock 

2. Aggregate demand shock 

3. Oil specific demand shock 

های تجزیه شده نفت برای تخمین اثرات بر روی رشد تولید ناخالص  ( از این تکانه ۲۰۰۹کیلیان ).  4

 کند.داخلی حقیقی و تورم استفاده می
5. Impulse -Response Function 
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( کیلیان  کار  با  داده۲۰۰۹مطابق   ،)( معادله  از  آمده  بدست  سالانه  صورت  3های  به  را   )

 نماییم: ( برای تحلیل تابع واکنش آنی تعریف می6( و )5های )مدل 

(5 ) 𝑝𝑏𝑡 = 𝛼𝑗 +∑𝜙𝑗𝑖𝜁𝑗.𝑡.𝑖

6

𝑖=1

+ 𝑢𝑗.𝑡       𝑗 = 1. 2. 3  

(6 ) 𝐷𝑒𝑏𝑡𝑡 = 𝛿𝑗 +∑𝜓𝑗𝑖𝜁𝑗.𝑡.𝑖

6

𝑖=1

+ 𝑣𝑗.𝑡       𝑗 = 1. 2. 3 

( 5های )جملات خطای خود همبستگی سریالی بالقوه است. در مدل  𝑣𝑗.𝑡و    𝑢𝑗.𝑡جایی که  

های  است. مقدار حداکثر وقفه  𝜓𝑗𝑖و    𝜙𝑗𝑖به ترتیب    h( ضرایب واکنش آنی در افق  6و )

شود که نتایج آنها تعداد  استفاده می  ۲و شوارتز   ۱بکار گیری شده مطابق با معیار آکاییک 

 نماید.را پیشنهاد می 6وقفه 

 های پژوهش یافته . 5

 تحلیل روند متغیرهای تحقیق . 5-1

های سری زمانی ماهانه برای استخراج  از داده(،  ۲۰۰۹)  کیلیان در این تحقیق، مطابق با روش

  خام،   نفت  تولید  تغییرات  درصد ها شاملهای بازار نفت استفاده شده است. این دادهتکانه

  نفت   واقعی  قیمت   طبیعی   لگاریتم   اول   مرتبه  تفاضل   و  جهانی،  اقتصاد   تغییرات   شاخص

 .هستند خام

  استفاده   سالانه  زمانی  سری  هایداده  از مالی  العملعکس   تابع  تخمین  در ادامه، برای

  نسبت  داخلی،  ناخالص   تولید  به  بودجه  اولیه   تراز  نسبت شامل  اصلی  متغیرهای .  است  شده

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Akaike Information Criteria 

2. Bayesian Information Criteria 
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 23  ... پایداری مالی و واکنش سیاست مالی

 

  و   نفت  حقیقی  قیمت این،  بر  علاوه.  هستند تولید  شکاف  و  داخلی،  ناخالص  تولید  به  بدهی

 .اندشده گرفته نظر در کنترلی متغیرهای  عنوانبه نیز تورم

ای آن است؛ به  های غیربهرهتراز اولیه بودجه، تفاوت میان درآمدهای دولت و هزینه

ها،  عبارت دیگر، تمام مخارج دولت، بدون در نظر گرفتن بازپرداخت اصل و سود بدهی

  درآمدهای  عنوان   تحت  ترتیببه  موارد  این  ایران،  ریزیبودجه  نظام شود. در را شامل می

  نسبت   متغیر  این   تر،دقیق  تحلیل  و  مقایسه  برای.  شوندمی  شناخته ایهزینه  اعتبارات  و  عمومی

 مطلق  صورتبه  بودجه  مازاد  یا  کسری زیرا  است،  شده  محاسبه   داخلی  ناخالص  تولید  به

  بررسی   داخلی  ناخالص  تولید  از  نسبتی  عنوانبه  باید  و نیست  دقیق  ارزیابی  قابل

 .دهدروند این متغیر را نشان می ۱نمودار شود.

بدهی  عمومی نسبت  تعمومی»   تعریف  به  بسته   مختلف   کشورهای  در  های  های فاوت « 

 تعریف  یک  های عمومی، باید ازچشمگیری دارد. بنابراین، برای ارزیابی دقیق میزان بدهی 

 هایبدهی  ، (IMF)پول    المللیبین   صندوق تعریف   طبق.  شود  استفاده استاندارد   المللیبین 

 ها صندوق   ، ( عمومی   بودجه   کنندهدریافت   واحدهای )   مرکزی   دولت   های بدهی  شامل عمومی

 و   ایالتی  های دولت   های بدهی   و   اجتماعی،   حمایت   های صندوق   ای، فرابودجه   های حساب   و 

 .دهد می   نشان   را  متغیر   این   روند  ۲نمودار   . است  ها( شهرداری   مانند)   محلی

  متغیرهای   از  یکی تولید  شکاف مالی،  پایداری  و  مالی   گذاریسیاست  ادبیات در

  در.  دهندمی  نشان  واکنش   آن  برابر  در  مالی  گذارانسیاست  که  شودمی  محسوب  کلیدی

  ناخالص  تولید  نوسانات از طریق (،۲۰۱۰) آستوری روش با مطابق تولید شکاف مقاله،  این 
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است    شده  محاسبه ۱پرسکات -هدریک  فیلتر  از  استفاده  با  و  آن  روند  حول  حقیقی  داخلی

 (.3نمودار )

 

 
 (۲۰۲۲  -  1۹۸۰. نسبت تراز اولیه بودجه به تولید ناخالص داخلی )  1نمودار

 های پژوهش  مأخذ: یافته

 

 الف. تولید ناخالص داخلی حقیقی 

 
 ب. شکاف تولید 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Hodrick-Prescott Filter 
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 25  ... پایداری مالی و واکنش سیاست مالی

 

 
 (۲۰۲۲  -  1۹۸۰. نسبت بدهی به تولید ناخالص داخلی )۲نمودار

   های پژوهش  مأخذ: یافته

 
 (۲۰۲۲  -  1۹۸۰. مقدار و روند تولید ناخالص داخلی حقیقی )3نمودار

   های پژوهش  مأخذ: یافته

  انرژی  وزارت  توسط  منتشرشده   های داده  از  خام،  نفت   جهانی  تولید  تغییر   درصد  در محاسبه 

  میلیون  بر حسب خام )   نفت   جهانی   تولید  لگاریتمی   های تفاضل   تا   است   شده   استفاده  متحده   ایالات 

 .شوند می   گزارش  ماهانه   میانگین  صورت محاسبه شود. این مقادیر به  روز(   در   بشکه 

  بازارهای   در  صنعتی  کالاهای  تقاضای بر  که حقیقی  اقتصادی  فعالیت گیریبرای اندازه

  دریایی   ونقلحمل  واقعی  کرایه  نرخ  شدهتعدیل  شاخص از  گذارد،می  تأثیر جهانی

( توضیح داده، این شاخص  ۲۰۰۹طور که کیلیان )استفاده شده است. همان (۲۰۰۹)کیلیان
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اساس  آن   بیان  برای  و  شده  ساخته سفرهتک  مسیرهای  در  ایفله  بار  حمل  کرایه  نرخ بر 

  علاوه .  است  شده  تعدیل متحده  ایالات  کنندهمصرف  قیمت  شاخص با   حقیقی،  صورتبه

 حذف   بلندمدت  روندهای تا  شده  روندزدایی  خطی صورتبه  مذکور  شاخص  این،  بر

  این  ساخت درباره   بیشتر  اتیی جز.  کند  منعکس   را  جهانی  تجاری  چرخه تنها   و شوند

 .( ارائه شده است۲۰۰۹) کیلیان   در جهانی  واقعی اقتصادی  فعالیت از  شاخص

نفت جهانی  شده   (𝑝𝑟𝑜𝑑∆) درصدی  تغییرات صورت به VAR مدل  در  تولید  وارد 

. است  شده  بیان روند  از  درصدی  انحرافات عنوانبه (rea) واقعی  اقتصادی  فعالیت  معیار و

  تفاضل  زباید ا،  VAR معادلات  سیستم  در  سازگار  متغیرهای به  دستیابی  برای  دلیل،  همین   به

است  کرداستفاده   (rpo) خام  نفت   واقعی   قیمت   طبیعی  لگاریتم   اول  مرتبه به ذکر  . لازم 

ویژگیخام    نفت   واقعی  قیمت  لگاریتم که درباره  چندانی    واحد  ریشه هایاطلاعات 

 .(۲۰۱7، ۱جدیدزاده و سرلتیز دهد )نمی ارائه هاآن

  

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. A. Jadidzadeh and A.Serletis  
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 27  ... پایداری مالی و واکنش سیاست مالی

 

 الف. قیمت حقیقی نفت 

 
 ب. شاخص حقیقی فعالیت نفت 

 
 ج. درصد تغییرات تولید نفت خام 

 
 های قیمت نفت( برای تجزیه تکانه۲۰۰۹های مرتبط با کار کیلیان ). داده   4نمودار

 های پژوهش  مأخذ: یافته

 

  میانگین،  شامل  تحقیق،   این   در   کاررفتهبه  هایداده  آماری   توصیف ،۱  جدول در

ای که در این جدول حائز اهمیت  نکته  .است  شده  داده   نمایش  کمینه  و   بیشینه  معیار،  انحراف

  در  ها تکانه  استخراج ست. برایا مدل در  نفت حقیقی  قیمت متغیر  کارگیریبه است، نحوه

بهVAR مدل   متغیر  این  بازه   (rpo) طبیعی  لگاریتم   اول  مرتبه   تفاضل صورت،  در  و 
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  کنترل،   متغیرهای عنوان یکی از به(rop) نفت  حقیقی  قیمت سپس، .  است  شده  وارد ماهانه

 است.  شده لحاظ مدل در سالانه  میانگین صورت به

 ها. آمار توصیفی داده 1جدول  

 کمینه  بیشینه انحراف معیار  میانگین  نماد   هاداده 
تراز اولیه بودجه 

)درصدی از تولید  
 ناخالص داخلی( 

 -  pb ۰67/۰ - ۰۲5/۰ 375/۰  - ۱6۱/۰ )سالانه( 

بدهی دولت 
)درصدی از تولید  

 ناخالص داخلی( 
 debt ۲/۲7 ۱5 ۰6/5۲ 77/۸ )سالانه( 

شکاف تولید 
 ناخالص داخلی

 - GDPgap ۱۱۱۰×۸۹/6 ۱3۱۰× 45/6 6۱6566 57455۹ )سالانه( 

 inf ۲/۲۱ ۱۰ 3۲/4۹ 37/4 )سالانه(  تورم
 rop ۸/67 5/3۲ ۱4/۱35 ۲3 )سالانه(  قیمت حقیقی نفت
تفاضل مرتیه اولی 

لگاریتم طبیعی قیمت  
 حقیقی نفت 

 - rpo ۲4/۰ 36/۱۱ ۲6/۲6 65/۲۹ )ماهانه(

شاخص حقیقی 
 فعالیت اقتصادی

 rea 43/۰ 54/55 189/31 -161/46 )ماهانه(

درصد تغییرات تولید  
 نفت خام

 𝑝𝑟𝑜𝑑 0/07 1/58 6/49 - 13/57∆ )ماهانه(

 های پژوهش  مأخذ: یافته

 

آزمون ریشه واحد برای متغیرهای اصلی مدل، شامل نسبت تراز اولیه بودجه به تولید  

ناخالص داخلی، نسبت بدهی به تولید ناخالص داخلی و شکاف تولید، انجام شده است. با  

نسبتا کم داده به تعداد  )توجه  مربعات تعمیم  4۲ها  یافته دیکی  مشاهده(، از روش حداقل 
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 29  ... پایداری مالی و واکنش سیاست مالی

 

دهد که نسبت تراز اولیه به تولید  نشان می ۲استفاده شده است. نتایج مطابق با جدول   ۱فولر

ناخالص داخلی دارای ریشه واحد است؛ بنابراین، به منظور جلوگیری از رگرسیون کاذب،  

شود. آماره آزمون برای نسبت  در مدل وارد می  (dpb)این متغیر به صورت تفاضل مرتبه اول

درصد معنادار است    ۹۰دهد که در سطح معناداری  بدهی به تولید ناخالص داخلی نشان می

شود. همچنین، برای شکاف تولید نیز در  و فرضیه صفر مبنی بر وجود ریشه واحد رد می

 .گردددرصد، وجود ریشه واحد رد می ۹۹سطح معناداری 

مدل نتایج  اعتبار  از  اطمینان  و  آماری  صحت  بررسی  منظور  تابع  به  رگرسیون  های 

های تشخیصی استاندارد شامل آزمون نرمال ای از آزمونواکنش سیاست مالی، مجموعه

مدل   هفتبرای  4، و آزمون ناهمسانی واریانس3، آزمون خودهمبستگی ۲ هاماندهبودن باقی

ها،  دهد که در تمامی مدلآمده نشان میدستانجام شد. نتایج به  3در جدول    شدهزدهتخمین 

شود. همچنین شواهدی از وجود  ها با اطمینان بالا پذیرفته میمانده فرض نرمال بودن باقی

ها مشاهده نشد. در خصوص ناهمسانی  یک از مدلخودهمبستگی )مرتبه اول یا دوم( در هیچ

درصد قرار دارند، اما در    ۱۰در آستانه معناداری    6  و  3  ، ۲  ،۱های  واریانس، اگرچه مدل

توان گفت  شود و در نتیجه میدرصد نیز فرض همسانی واریانس رد نمی ۹5سطح اطمینان 

شده  های تشخیصی انجامطور کلی، آزمونها از این حیث نیز قابل اتکا هستند. بهکه مدل

 .حاکی از معتبر بودن فروض کلاسیک رگرسیون است

 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Generalized Least Squares Dickey-Fuller 
2. Jarque-Bera 
3. Durbin-Watson & Breusch-Godfrey 
4. Breusch-Pagan 
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. آزمون مانایی با استفاده از روش حداقل مربعات تعمیم یافته دیکی فولر ۲جدول    

 * آماره آزمون متغیرها 
 مقادیر بحرانی 

 H0فرضیه  
1۰% 5% 1% 

نسبت ترازاولیه به تولید  

 ناخالص داخلی

 وجود ریشه واحد  -4۲/3 -۹1/۲ -  6۲/۲ -43/۲

نسبت بدهی به تولید  

 ناخالص داخلی

 وجود ریشه واحد  -5۸/۲ -۹۸/1 -6۲/1 -۹6/1

 وجود ریشه واحد  -4۲/3 -۹1/۲ -6۲/۲ -44/4 شکاف تولید 

  

 های پژوهش  مأخذ: یافته

 بدست آمده است. MAICهای مورد نیاز این آزمون از طریق روش  *مقدار وقفه 

 

 نتایج برآورد مدل  . 5-2

  تخمین منظوربه ۲۰۲۲تا  ۱۹۸۰ دوره  برای سالانه   زمانی سری  هایداده در این پژوهش، از 

نفت،  هایتکانه  محاسبه برای.  است  شده  استفاده  مدل   مقاله  در  شدهمطرح  روش  قیمت 

ابتدا (۲۰۰۹)  کیلیان راستا،  این  در  شد.  گرفته  کار    استخراج  جهت ماهانه  هایداده به 

های ماهانه با استفاده از روش  تکانه  سپس   و  گرفتند  قرار  استفاده  مورد  قیمت نفت،  هایتکانه

  نمودار  ها درروند این تکانهشدند.    تبدیل  سالانه  مقیاس  به توضیح داده شده در قسمت چهار 

 .نمایش داده شده است 5

ازهمان که  می  5  نمودار طور  سال شودمشاهده  در    عرضه   منفی  تکانه یک ۲۰۱۹ ، 

 ۲۰۰۱  دوره در   همچنین،.  کرونا باشد  ویروس  گیریتواند همهمی آن   منشأ  که  داده  رخ نفت

  افزایش در  توانمی  را  آن  علت.  دارد  بیشتری  شدت کل  تقاضای   تکانه  نوسانات ،۲۰۰۸  تا
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  به   منجر  که  کرد  جستجو  آن   حباب  ترکیدن  سپس   و  متحده  ایالات  در  مسکن   قیمت

  افزایش بر  را  خود  تأثیر  نهایت،   در  و  شد جهانی   اقتصاد  در   گسترده  هایتعادل  عدم بروز

  قیمت   تغییرات  ،(۲۰۰۹)  کیلیان  تحلیل   با  مطابق.  گذاشت  هاسال  این   در نفت  قیمت  شدید

  تغییرات  از   ناشی  واقع  در  نباشد،  جهانی  تقاضای  و   نفت  عرضه  نوسانات از  ناشی  که   نفت

احتیاطی   تقاضای  در تقاضای  به  موسوم    ترینپایین  در   تغییرات  این.  است نفت 

 .اندنمایش داده شده 5نمودار

 

 های بازار نفت . روند تکانه 5نمودار

 .  های پژوهش  مأخذ: یافته
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بدهی    6نمودار   بین  وقفهرابطه  دوره  بودجه (𝑑𝑡−1) با یک  اولیه  تراز  با   (pb) و  را 

هموارسازی  روش  از  می  ۱استفاده  مینمایش  نشان  نتایج  پایین  دهد.  سطوح  در  که  دهد 

دهنده افزایش کسری بودجه در اثر  بدهی، تراز اولیه روندی نزولی دارد، که احتمالاً نشان

شود، اما در  های میانی، این رابطه تقریباً پایدار میهای دولت است. در بازهافزایش بدهی

تواند ناشی از افزایش  شود که میسطوح بالای بدهی، مجدداً کاهش تراز اولیه مشاهده می

نشان می الگو  این  باشد.  بدهی  توانایی دولت در مدیریت  مالی و کاهش  یک  دهد  فشار 

 .رابطه غیر خطی بین تراز اولیه و بدهی وجود دارد

 

 با وقفهتراز اولیه بودجه در سطوح مختلف بدهی    LOWESSهموارسازی  .  6نمودار  

 های پژوهش  مأخذ: یافته

  بدهی )   با یک دوره وقفه   بدهی  د که ن ده نشان می (  5جزء مدل ) ها به تمامی مدل   3در جدول 

  دهد بدهی نشان می ب  ای ضر دارد. علامت    بودجه   اولیه   تراز   بر   پویا   و   غیرخطی   تأثیر (  قبل   دوره 

تواند  شود، این نتیجه می که در سطوح پایین بدهی، افزایش بدهی منجر به افزایش تراز اولیه می 

ــــــــــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ  

1. Lowess smoothing 
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دهد  های خود سایر درآمدهای خود را افزایش می برای بازپرداخت   به این دلیل باشد که دولت 

  امر  ، این یابد تدریج شدت این واکنش کاهش می . اما به یابد از این جهت تراز اولیه بهبود می 

  کاهش   و   دولت،   مالی   کارایی   کاهش   ای، بهره   های هزینه   افزایش  از   ناشی   تواند می 

  های بدهی   بازپرداخت   صرف   مالی   منابع   از   بیشتری   بخش   زیرا   باشد،  ای بودجه   پذیری انعطاف 

  رو روبه   بیشتری   های محدودیت   با   جاری   های هزینه   مالی   تأمین   برای   دولت   و   شود می   گذشته 

گذار مالی با درک خطر نکول  . پس از عبور از یک سطح مشخص از بدهی، سیاست شد   خواهد 

طور فزاینده ادامه  دهد و این پاسخ به و افزایش بدهی، واکنش شدیدتری نسبت به آن نشان می 

  ها دولت   اولیه،   تراز   در   کاهش   دوره   یک   از   پس  که   باشد   این   بیانگر   تواند می   نتیجه   این   د، یاب می 

کنند.  می  اجرا   اقتصادی  وری بهره  افزایش   و  بدهی  تثبیت  برای  را   ساختاری   و   مالی  های سیاست 

  کاهش   مالی،   اصلاحات  ها ممکن است اقدام به به عنوان مثال، در سطوح بالای بدهی، دولت 

  اولیه  تراز   بهبود  باعث   نهایت  در   که   کنند  مالیاتی  درآمدهای   افزایش  و  غیرضروری،   های هزینه 

  دولت  بودجه   بر   بدهی   تأثیر  که  دهد می   نشان   نوسانی   رفتار  این .  شد  خواهد  بلندمدت   در  بودجه 

 است.    زمان   طول   در   آن   مدیریت   های سیاست   و   بدهی   سطح   به   وابسته   کاملاً 

می نتیجه،  دردر  که  کرد  استدلال    سهم   نفتی  درآمدهای که نفتی  کشورهای توان 

  مالی   بحران   و  بدهی   نکول  خطر دهند،می  تشکیل   را  دولت   درآمدهای  از  ایعمده

مقدار   .نیست  مطرح چندان بودن  کوچک  و  تابع  این  در  بدهی  ضرایب  به  توجه  با 

.  است ترگسترده  مالی  فضای دهندهنشان  که واکنش مالی بسیار کم است  تابع  شیب ها،آن

مالی(  حاشیه  مالی  گذارسیاست  که   معناست   بدان  این  )فضای    اجرای   برای بیشتری  اقدام 

 .دارد اختیار در مالی  هایسیاست
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 ( ۲۰۲۲-1۹۸۰. نتایج تخمین تابع عکس العمل سیاست مالی )3جدول  

 تفاضل مرتبه اول نسبت ترازاولیه به تولید ناخالص داخلی

(7) (6) (5) (4) (3) (۲) (۱)  

۰/۱ 

(۲45/۰) 

۰/ ۸۱  

(۲46/۰) 

۲/۰ -  

(۲3۱/۰) 

۰- /۱7 

(۲۲۲/۰) 

۱۸/۰ -  

(۲۲5/۰) 

۲/۰ -  

(۲۲۹/۰) 

۰- /۱7 

(۲۲3/۰) 

عرض از 
 مبدأ

۰3/۰  

(۰۲۹/۰) 

۰۲/۰  

(۰۲۹/۰) 

۰6/۰ *  

(۰3۰/۰) 

۰5/۰ *  

(۰۲۹/۰) 

۰5/۰ *  

(۰3۰/۰) 

۰5/۰ *  

(۰3۰/۰) 

۰5/۰ *  

(۰۲۹/۰) 

بدهی دوره 
 قبل

۰۰۲/۰- *  

(۰۰۱/۰) 

۰۰۱/۰ -  

(۰۰۱/۰) 

۰۰۲/۰- *  

(۰۰۱/۰) 

۰۰۲/۰- *  

(۰۰۱/۰) 

۰۰۲/۰- *  

(۰۰۱/۰) 

۰۰۲/۰- *  

(۰۰۱/۰) 

۰۰۲/۰- *  

(۰۰3/۰) 

مربع بدهی 
 دوره قبل

5-۱۰4/۲  
* 

(۰۰۰/۰) 

۱۰-5۲ 

(۰۰۰/۰) 

5-۱۰۹/۲ ** 

(۰۰۰/۰) 

5-۱۰7/۲ ** 

(۰۰۰/۰) 

5-۱۰6/۲ ** 

(۰۰۰/۰) 

-۱۰
57/۲ ** 

(۰۰۰/۰) 

-۱۰
56/۲ ** 

(۰۰۰/۰) 

مکعب  
بدهی دوره 

 قبل

6/۲ ***  

(6۰5/۰) 

۸/۲  ***  

(6۱4/۰) 

۲۱/3 ***  

(67۸/۰) 

۱5/3 ***  

(66۲/۰) 

۱۰/3 ***  

(665/۰) 

۰5/3 ***  

(66۰/۰) 

۰5/3 ***  

(655/۰) 

تراز اولیه 
 دوره قبل

-۱۰
75/۱ *** 

(۰۰۰/۰) 

7-۱۰۱/۱  
 *** 

(۰۰۰/۰) 

7-۱۰65/۰ 

(۰۰۰/۰) 

7-۱۰64/۰ 

(۰۰۰/۰) 

7-۱۰6/۰ 

(۰۰۰/۰) 

7-۱۰6/۰ 

(۰۰۰/۰) 

7-۱۰6/۰ 

(۰۰۰/۰) 

شکاف  
 تولید

  ۰57/۰  

(۰۸3/۰) 

  ۰6/۰  

(۰۸۲/۰) 

شوک  
 عرضه نفت 

  ۰4/۰  

(636/۰) 

 ۰4/۰  

(6۲7/۰) 

شوک   
 تقاضای کل 
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(7) (6) (5) (4) (3) (۲) (۱)  

  ۰7/۰ -  

(۰64/۰) 

۰66/۰ -  

(۰63/۰) 

شوک تقاضای    
 احتیاطی 

۰۰۲/۰ -
* **  

(۰۰۰/۰) 

۰۰۲/۰- **  

(۰۰۰/۰) 

قیمت      
 حقیقی نفت 

۰۰4/۰  

(۰۰۲/۰) 

 تورم      

46۸/۰ 44۰/۰ 3۲۹/۰ 35۰/۰ 33۸/۰ 33۸/۰ 347/۰ 2R   تعدیل
 شده 

 مشاهدات  4۲ 4۲ 4۲ 4۲ 4۲ 4۲ 4۲

 دهد.  درصد را نشان می ۹۹و  ۹5 ،  ۹۰نماگرهای * ،** و *** به ترتیب معناداری در سطح  -

 دهنده خطای استاندارد است. داخل پرانتز نشانه اعداد گزارش شد -

 های پژوهش  مأخذ: یافته

 

عرضه نفت، تکانه تقاضای کل و    تکانه اثر  ترتیب  به  که (4)و   (3)  (،۲)  هایدر مدل

شود  مشاهده میکه  طورهمانتکانه تقاضای خاص بازار نفت را به مدل اضافه کرده است. 

تکانه این  به  مربوط  این می.  هستند غیرمعنادار  هاضرایب  به  باشد  تواند   افزودن که  معنا 

  متغیرها   این   و  نداشته  بودجه  اولیه  تراز  بر  توجهی  قابل  تأثیر  مدل  به  قیمت نفت  هایتکانه

اولیه  در  را  معناداری   تغییرات  توانندنمی کنند  تراز  این،  .ایجاد  بر  این    علاوه  ورود 

𝑑𝑡−1،   𝑑𝑡−1  (با یک دوره وقفه    بدهی  ضرایب  بر  اثری  هیچ ها تکانه
𝑑𝑡−1 و  2

ندارد، به  (  3

بدهی   بین  غیرخطی  رابطه  که  معنا  گرفتن    باوقفهاین  نظر  در  با  بودجه حتی  اولیه  تراز  و 
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های تجزیه شده نفت بر  تکانهدهد  این نتیجه نشان میکند.  تغییری نمینوسانات قیمت نفت 

ماند و اساساْ اهمیتی  دهنده واکنش مالی دولت است بدون تغییر میضرایب بدهی که نشان

 .ندارد که چه عاملی سبب تغییر قیمت نفت شده است

برای    3ضریب    درصد معنادار است.  ۹۹ها اثر تراز اولیه با وقفه در سطح  در تمامی مدل

می نشان  مالی  واکنش  تابع  در  وقفه  با  اولیه  ایران  تراز  در  مالی  سیاست  که  دهد 

  سال  یک  در دولت مالی  وضعیت که  معنا  این به است، بالایی پایداری و  چسبندگی دارای

  بیش  واکنش  دهندهنشان  تواند می  بالا  مقدار  این .  دارد  بعد  هایسال   بر  شدیدی  بسیار  تأثیر

  مازاد   یا  کسری  سال  یک  در  اگر  که  طوری  به  باشد،  اقتصادی  شرایط  به دولت   حد  از

  رفتاری  چنین .  یابدمی  ادامه  بیشتری  شدت  با  آینده  هایسال  در  روند  این   دهد،  رخ  ایبودجه

  یا  بودجه کسری  شرایط  در  و  شود مالی  گذاری سیاست در ناپذیریانعطاف باعث تواندمی

 .ر کنددشوا را  مالی اصلاحات بالا، بدهی

های  بر خلاف تکانه ،(rop) نفت  حقیقی قیمت  متغیر   که   شود می  مشاهده  (،6)  مدل در

 بر  معنادار   و  منفی  اثر اضافه شده بودند، دارای  (4)و    (3)،  (۲)های  قیمت نفت که در مدل

افزایش یک درصدی در قیمت حقیقی    دهد که می  نشان  یافته  این.  است  بودجه  اولیه   تراز

  این   شود، به در نسبت ترازاولیه به تولید ناخالص داخلی می  ۰۰۲/۰نفت خام سبب کاهش  

  بودجه،   مازاد  انباشت  جای  به  هادولت  یابد،می  افزایش   نفت  قیمت  که  هاییدوره  که در  معنا

  و  عمومی  مخارج افزایش   از   ناشی   تواندمی  این.  دارند  خود  های هزینه  افزایش   به  تمایل

  باعث   نهایت  در  که  باشد،  قیمت نفت  درآمدهای  رشد  دوران  در  انبساطی  مالی  هایسیاست

 .شودمی بودجه اولیه تراز کاهش 
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را تغییر داده  باوقفه    بدهی  ضرایب علاوه بر این، اضافه شدن قیمت حقیقی نفت به مدل،

  اولیه   تراز  بر  بدهی  تأثیر  تعیین  در   تواندمی  نفت   قیمت  دهد کهاین موضوع نشان می.  است

  ساختار  به طور خاص، ممکن است افزایش قیمت نفت باعث تغییر در  .کند  ایفا  مهمی  نقش 

  نفتی،   درآمدهای  افزایش   زمان  در  هادولت  که  طوری  به  شود،  دولت  بدهی  مدیریت

  برخلاف  که  دهدمی  نشان  نتایج  این .  کنندمی  اتخاذ  متفاوتی   استقراضی  هایسیاست

نفت به عنوان  حقیقی    قیمت  سطح معنا داشتند،بی  و  مدتکوتاه  اثر  که  قیمت نفت  هایتکانه

مهمیک   سیاست  تأثیر،  عامل  بر  دولت  ساختاری  مالی  میایران  های  و  مسیر  دارد  تواند 

 .پایداری مالی را تغییر دهد

معنادار نیست، اما با    ( 5( تا ) ۱) های  دهد که شکاف تولید در مدل نتایج تخمین نشان می 

شود، هرچند  ، این متغیر از نظر آماری معنادار می ( 7( و ) 6)   ورود قیمت حقیقی نفت به مدل 

گذار مالی در  سیاست احتمالا  دهد که  مقدار ضریب آن بسیار کوچک است. این یافته نشان می 

  مالی   سیاست   و  ندارد   تولید   نوسانات   به   فعالی   واکنش  های اقتصادی رایج، ایران برخلاف تئوری 

  حضور  در  تنها  تولید  شکاف  شدن   معنادار .  شود می   اجرا  داخلی   تولید   وضعیت   از  مستقل   عمدتاً

  تغییرات   که   دهد می   رخ   زمانی   تولید   به   مالی   واکنش  که   باشد حاکی از آن  تواند  می   نفت،   قیمت 

  در  محور نفت   مالی   سیاست  دهنده این موضوع نشان  .باشد   آن   محرک   عامل   نفتی   درآمدهای 

  امکان   اقتصادی،   های محدودیت   و   ها تحریم   مانند   عواملی   تأثیر   تحت   احتمالاً   که   است   ایران 

 .ندارد   را   تولید   نوسانات   کنترل   برای   کارآمد   مداخله 

( تورم اضافه شده است، با توجه به اینکه تمام متغیرهای مدل به  7)  مدلدر نهایت در  

 صورت حقیقی وارد شده است. از همین رو اثر آن بر تراز مالی غیرمعنا است.  
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(.  ۰/ ۰5کمتر از  P-Valueها است )با نشان دهنده معنادار بودن تمامی مدل   3نتایج جدول 

 دهندگی را دارد. بیشترین توضیح   ۰/ 46و    ۰/ 44به ترتیب با عدد    7و    6ها، مدل  در بین مدل 

نمودار   )تابع عکس   7در  انواع تکانهIRFالعمل آنی  تراز (  نسبت  بر  نفت  قیمت  های 

دهند  نشان می اولیه و بدهی به تولید ناخالص داخلی نمایش داده شده است. این نمودارها  

یا تغییر ناگهانی در    تکانه به یک  نسبت تراز اولیه و بدهی به تولید ناخالص داخلی  چگونه  

کنند  دهد. این توابع به ما کمک میمیی تغییر دهنده قیمت نفت واکنش  یکی از متغیرها

دست  هر چند که نتایج به  .را در طول زمان بررسی کنیم  هاتکانه  از  یکهرتا اثرات پویای  

( نشان دهنده غیرمعنادار بودن این توابع  7جزء شکل سمت چپ قسمت ب نمودار  آمده )به

 است، اما نتایج جالب توجه است.

بر نسبت تراز   (OSS) نفت   عرضه   تکانه   اثر   حساسیت   تحلیل   ، 7نمودار    از  الف  در بخش 

  تکانه  شود، یک طور که مشاهده می اولیه و بدهی به تولید ناخالص داخلی ارائه شده است. همان 

  عمدتاً   روند   این .  شود می  بدهی   کاهش   و   اولیه   تراز   افزایش  موجب   ابتدا   در  نفت   عرضه   مثبت 

  ها بدهی   بازپرداخت   به   درآمد   افزایش   این   از   بخشی   که   است،   نفتی   درآمدهای   افزایش   از   ناشی 

  نفت   عرضه   های تکانه  کند، می   بیان (  ۲۰۰۹)   کیلیان   که   طور همان   حال،   این   با .  یابد می   اختصاص 

  این   موقتی   ماهیت   به   توجهی بی  گذاران با سیاست دارند.    نفت   قیمت   بر   گذرایی   و   اندک   تأثیر 

شود،  این امر منجر به کاهش تراز اولیه می اند.  کرده   عمومی   های هزینه   افزایش   به   اقدام   درآمدها، 

 .کنند ها به اندازه افزایش درآمد، رشد پیدا می زیرا هزینه 

با گذشت زمان و با توجه به ماهیت گذرای تکانه عرضه، قیمت نفت کاهش یافته و  

یافته همچنان ثابت  های افزایش با این حال، هزینه .کنندمی  افت  نفتی  درآمدهای در نتیجه، 

از آنجا که  شود.  می  منفی  اولیه   تراز ها دشوار است. در نتیجه،مانند و کاهش آنباقی می
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،  آن  کاهش   از  بیشتر  شدتی  با های دولتدولت توانایی تأمین این کسری را ندارد، بدهی

 . یابدافزایش می

تکانه تقاضای کل7 نمودار   از ب در بخش  اثر  نسبت  (ADS) ، تحلیل حساسیت  بر 

طور که در نمودار مشاهده  تولید ناخالص داخلی ارائه شده است. همان  بهبدهی    وتراز اولیه  

به  می اثر قابل توجهی در کاهش نسبت تراز اولیه  ابتدا  شود، یک تکانه تقاضای کل در 

بر اساس  .  یابددارد. این اثر در طول زمان به تدریج کاهش می (pb) تولید ناخالص داخلی

گذارد  می  تأثیر(، تکانه تقاضای کل با چند دوره تأخیر بر قیمت نفت  ۲۰۰۹مطالعات کیلیان )

 .و این اثر در بلندمدت نسبتاً پایدار است

با در نظر گرفتن این موضوع و با توجه به اینکه ایران یک کشور صادرکننده نفت است  

توان تحلیل کرد که در ابتدا، تکانه تقاضای کل  کند، میو عمدتاً کالاهای اولیه را وارد می

افزایش هزینه غیربهرهموجب  از طریق  ای میهای  تکانه  این  دوره،  از چند  اما پس  شود. 

افزایش قیمت نفت منجر به رشد درآمدهای نفتی ایران شده و در نتیجه، تراز اولیه را بهبود  

تأیید  می را  روند  این  نیز  داخلی  ناخالص  تولید  به  بدهی  نسبت  حساسیت  تحلیل  بخشد. 

های دولت ناشی از تکانه تقاضای  کند؛ به این صورت که در دوره اول، افزایش هزینهمی

یابد. اما با دهد و سطح بدهی افزایش میی بدهی سوق میکل، آن را به استفاده از ابزارها 

به  تأثیر اقدام  دولت  نفتی،  درآمدهای  افزایش  نتیجه  در  و  نفت  قیمت  بر  تکانه  گذاری 

 .یابدبازپرداخت بدهی کرده و سطح آن کاهش می

واکنش آنی نسبت تراز اولیه و بدهی به تولید ناخالص داخلی    7در بخش ج نمودار  

می نشان  را  احتیاطی(  )تقاضای  نفت  بازار  خاص  تقاضای  تکانه  به  گام   دهد.نسبت  در 
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های بعد، این شاخص روند افزایشی  نخست، تراز اولیه تغییر محسوسی ندارد، اما در دوره

ماند،  درآمدهای دولت در ابتدا ثابت باقی میاثر  دهد که  کند. این افزایش نشان میپیدا می

اما پس از یک دوره، به دلیل اثرات مثبت افزایش قیمت نفت بر منابع درآمدی دولت، تراز  

رسد و سپس مجدداً  ها به بیشترین مقدار خود مییابد. این اثر در میانه دورهاولیه بهبود می

می پیدا  میکاهش  که  هزینهکند،  افزایش  از  ناشی  سیاستتواند  یا  دولت  مالی  های  های 

برخلاف واکنش تراز اولیه، نسبت بدهی به تولید ناخالص داخلی بلافاصله    .تطبیقی باشد

تکانه کاهش می از  این کاهش مییاپس  نشانبد.  ناخالص  تواند  تولید  رشد سریع  دهنده 

در   اثر  این  باشد.  نفتی  درآمدهای  افزایش  از  ناشی  دولت  مالی  بهبود وضعیت  یا  داخلی 

شود، اما پس از رسیدن به کمترین مقدار، مجدداً روند افزایشی  های بعدی شدیدتر میدوره

کند، اثر  ( بیان می۲۰۰۹که کیلیان )  طور همان  .شودکند و به سطح اولیه نزدیک میپیدا می

شود که این  تکانه تقاضای احتیاطی بر قیمت نفت، نسبتاً زیاد و پایدار است. لذا مشاهده می

 های دیگر اثر بیشتری بر تراز اولیه و بدهی دارد.تکانه نسبت به تکانه
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 درصد  ۹5عرضه نفت در سطح اطمینان ه )الف(. اثر تکان

  

 درصد  ۹5تقاضای کل در سطح اطمینان ه )ب(. اثر تکان

  

 درصد  ۹5تقاضای خاص نفت )تقاضای احتیاطی( در سطح اطمینان ه )ج(. اثر تکان

  

 (  IRFالعمل آنی ). تابع عکس 7نمودار

 های قیمت نفت بر نسبت تراز اولیه و بدهی به تولید ناخالص داخلیانواع تکانه 

 های پژوهش  مأخذ: یافته
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 گیری بندی و نتیجهجمع . 6

بررسی   به  پژوهش  و  این  مالی  سیاست  واکنش  تابع  طریق  از  دولت  مالی  اثر  پایداری 

تراز اولیه بودجه و نسبت بدهی به   ها برآن  تأثیربا تمرکز بر    بر آن  های قیمت نفتتکانه

داخلی  ناخالص    برای  سالانه  زمانی   سری  های داده  از   استفاده   با .  است  پرداخته  تولید 

) از  گیریبهره  و ۲۰۲۲تا   ۱۹۸۰ دوره کیلیان  تکانه۲۰۰۹روش  تفکیک  در  قیمت  (  های 

گذار  اساساْ سیاستنتایج نشان داد  مالی    در قسمت اول تخمین تابع واکنش سیاست،  نفت

کند و شود نگاه نمیمالی در ایران به اینکه چه عاملی سبب بروز تکانه در قیمت نفت می

می تعدیل  نفت  قیمت  براساس  را  خود  رفتار  دوم  صرفاْ  قسمت  در  اما  این  نماید.  اثر  که 

از طریق تابع واکنش آنی بررسی شد نتایج نشان داد که  های مالی دولت  ها بر شاخصتکانه

مذکور  شاخص بههای  شدت  اس به  وابسته  اقتصادی  شرایط  و  تکانه  های  بررسیت.  نوع 

کهانجام داد  نشان  کل تکانه شده  تقاضای  تکانه (ADS) های  نفتو  بازار  خاص   های 

(OSDS)   تکانه عرضه نفت  ، در حالی که منفی بر تراز اولیه دارند  تأثیر (OSS)   اثر اولیه

های مالی انبساطی دولت، اثر آن تعدیل  های بعدی به دلیل سیاستمثبتی داشته اما در دوره

 .و حتی منفی شده است

ای غیرخطی  رابطه  با یک دوره وقفه  عمومی  بدهی شده نشان داد کههای انجامتحلیل

مثبتی بر تراز اولیه دارد، زیرا    تأثیربه این معنا که در ابتدا، افزایش بدهی  .  با تراز اولیه دارد

  مالی   اصلاحات  به  اقدام ها و تأمین مالی مخارج خود مدیریت هزینه دولت در تلاش برای

معکوس شده   اثر   این  بدهی،   بالاتر   سطوح   در  اما.  کندمی  خود  درآمدهای  وریبهره  بهبود  و

ای، کاهش  های بهرهافزایش هزینه تواند ناشی از ، که میو کاهش تراز اولیه را در پی دارد

قیمت   علاوه بر این، اضافه شدن.  پذیری مالی، و وابستگی بیشتر به استقراض باشدانعطاف
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حقیقی نفت به مدل، ضرایب بدهی را تغییر داده و اثر منفی معناداری بر تراز اولیه گذاشته  

 .های مالی کشور استات ساختاری نفت بر سیاستتأثیردهنده ، که نشاناست

یافته سیاستاین  نظر  از  دولتها  است.  اهمیت  حائز  مالی  مواجهه  گذاری  در  ها 

  ای گونه  به  را  منابع  تخصیص  و  بدهی  مدیریت  هایسیاست  باید افزایش درآمدهای نفتی با

از نوسانات ناگهانی در درآمدهای نفتی و اثرات نامطلوب آن بر تراز مالی   که   کنند  تنظیم 

 .  جلوگیری شود

های قیمت نفت اثرات متفاوتی بر اقتصاد  تکانه دهد کهدر مجموع، این تحقیق نشان می

با   باید  تکانهایران دارند و دولت  این  تحلیل  به  تجزیه و  اقدام  مالی  اتخاذ سیاستها  های 

ها کاسته و زمینه را برای افزایش پایداری مالی ات منفی این تکانهتأثیراز    نماید تا  مناسب

کند فراهم  ذخیرکشور  صندوق  از  استفاده  زمینه  این  در  کاراه  .  به صورت  پویا   ارزی  و 

 تواند بسیار مفید و اثرگذار باشد.می
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