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 ده:یچک

هایی براي  تبدیل عواید حاصل از منابع طبیعی به دستاوردهاي توسعه چالش

هـا ناشـی از ایـن     کشورهاي صاحب منابع در پی داشـته اسـت. ایـن چـالش    

ثبـات و بـا    شـدنی، بـی   اند که درآمدهاي حاصل از منابع طبیعی تمـام  واقعیت

ــانات    ــوگیري از نوس ــراي جل ــیاري از کشــورها ب ــد. بس ــانی همراهن نااطمین

. انـد  اقتصادي، رویکردها و ابزارهایی براي مدیریت این درآمدها دنبال کـرده 

المللی و کارشناسـان اقتصـادي، تنـوع بخشـی بـه       هاي بین پیشنهاد سازمان

گذاري عمـومی اسـت.    رویکردهاي مختلف سرمایه درآمدهاي منابع در قالب

گذاري عمومی در ایـران   در این راستا مطالعه حاضر، سیاست افزایش سرمایه

 هاجمیت به عنوان یک اقتصاد صاحب منابع را در قالب سه رویکرد تدریجی،

کارانه با استفاده از روش تعادل عمومی پویاي تصادفی بـراي دوره   محافظه و

کند. نتایج مطالعه نشان دادند که درپی یـک   ارزیابی می 1357-1394زمانی 

تکانه درآمد نفتی، وضعیت متغیرهاي اقتصادي در رویکرد افـزایش تـدریجی   

رویکـرد افـزایش    در مقایسه با دو رویکرد دیگر وضـعیت بهتـري دارنـد. در   

هـاي عمـومی نیـز کـاهش      تدریجی علاوه بر افرایش تولید و مصرف، بدهی

 .یابند می
 

 کارآیی نفتی، درآمد عمومی، گذاري سرمایه :يدیکل يها واژه

 .DSGEالگو  گذاري عمومی، سرمایه

 .JEL E22 ،E62 ،Q32:يبند طبقه

 

Abstract: 

The use of natural resource revenues for achievement of 

development has been challenging issue for resource 

abound countries. These challenges stem from the fact 

that incomes from natural resources are non-durable, 

unpredictable and uncertain. Many countries have 

pursued approaches and tools for managing these 

revenues to prevent economic fluctuations. The 

international organizations and economic experts 

propose a diversification into resource revenues in the 

form of different approaches for public investment. The 

present study evaluates the policy of increasing public 

investment in Iran in the form of three gradual, 

aggressive and conservative approaches for the period of 

1987-2015 using a dynamic stochastic general 

equilibrium method. The results showed that after an oil 

revenue shock, the status of economic variables in the 

gradual increase approach is better than the other two 

approaches. In a gradual approach, in addition to 

increasing GDP and private and public consumption, 

public debt is also declining. 
 
Keywords: Public Investment, Oil Revenue, Public 
Investment Efficiency, DSGE model. 
JEL: E22, E62, Q32. 
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 مقدمه -1

 ـو گذاري، به سرمایه شیدارد که افزا اي وجود گستردهتوافق   ژهی

 ـبه رشـد پا  یابیدست يها برا در زیرساخت . اسـت  يضـرور  داری

کند که بـراي   ) تأکید می2005پروژه هزاره سازمان ملل متحد (

رهایی از دام فقر و دستیابی به اهداف توسعه، کشـورها نیازمنـد   

گـذاري عمـومی هسـتند.     یک استراتژي فشار بزرگ در سرمایه

کند، براي آنکه همه کشورها بتوانند به  این گزارش استدلال می

گـذاري   هـاي سـرمایه   یـد اولویـت  اهداف توسعه هزاره برسند، با

). در ایـن میـان،   24: 2005، 1عمومی را شناسایی کنند (سـاچز 

روینـد بـراي تـأمین     کشورهایی که با فراوانی منابع طبیعی روبه

گذاري عمومی از عوایـد حاصـل از منـابع طبیعـی      مالی سرمایه

عبارت دیگر، منبـع اصـلی تـأمین مـالی در      کنند. به استفاده می

اقتصادهایی که با کمیابی سـرمایه روبروینـد، عوایـد     بسیاري از

برداري منابع طبیعی است. اما تبدیل این عواید بـه   ناشی از بهره

هایی براي کشورهاي صـاحب منـابع    دستاوردهاي توسعه چالش

شـوند   ها از این واقعیت ناشی می در پی داشته است. این چالش

ثبات و بـا   ، بیکه درآمدهاي حاصل از منابع طبیعی تمام شدنی

 نااطمینانی همراه هستند.

بنابراین، بسیاري از کشورها رویکردهـا و ابزارهـایی بـراي    

مدیریت درآمد منابع دنبال کردنـد. برخـی از کشـورها بـه ایـن      

عنوان سرمایه بـه آن نگـاه    درآمد نگاه مصرفی و برخی دیگر به

به کنند. تجزیه و تحلیل اقتصادي درآمد منابع طبیعی منجر  می

این سؤال شد که، درآمد منابع چه زمـانی بایـد مصـرف و چـه     

شود در چه چارچوبی این کار  انداز می انداز، و اگر پس زمانی پس

باید انجام شود. تجزیه و تحلیل استاندارد از این سؤال (هماننـد  

 3) و بارنت و اوزاسـکی 2001( 2آنچه توسط دیویس و همکاران

) PIH( 4) ارائه شده است) مبتنی بر فرضیه درآمد دائمی2003(

گیرد و  است که درآمد حاصل از منابع را مانند ثروت در نظر می

کنـد.   مصرف از محل این ثروت را در طـول زمـان همـوار مـی    

انـداز پـایینی از    مطمئناً بسیاري از کشورهاي درحال توسعه پس

بـراي   PIHکرد مبتنـی بـر   دهند و روی درآمد منابع را انجام می

ــی از    ــون یک ــب اســت، چ ــعه نامناس ــال توس کشــورهاي درح

هاي کلیدي کشورهاي درحـال توسـعه کمبـود سـرمایه،      ویژگی

شامل کمبود سرمایه عمومی است. علاوه بـر کمبـود سـرمایه،    

کشورهاي درحال توسعه نیاز مبرم به کاهش فقـر دارنـد و ایـن    

اي افزایش مصـرف نسـل   دهد که درآمد منابع باید بر نشان می

                                                      
1. Sachs (2005) 
2. Davis et al. (2001) 
3. Barnett & Ossowski (2003)  
4. Permanent Income Hypothesis 

 فعلی نیز مورد استفاده قرار گیرد. 

ــرف    ــوه مص ــوص نح ــه در خص ــایی ک ــی از رویکرده یک

درآمدهاي حاصل از عواید منابع طبیعی در کشـورهاي در حـال   

گـذاري   تـوان دنبـال کـرد رویکـرد افـزایش سـرمایه       توسعه می

توانـد بـه پرکـردن     گـذاري عمـومی مـی    عمومی است. سرمایه

وري و به  ربنایی کمک کند و تأثیر مثبتی بر بهرههاي زیشکاف

تبع آن بر رشد و توسعه اقتصادي داشـته باشـد. بـا ایـن حـال،      

هایی است، اگر  گذاري عمومی داراي محدودیت افزایش سرمایه

گذاري عمومی به سـرعت افـزایش یابـد سـطح بـدهی       سرمایه

عمومی به میزان قابـل تـوجهی افـزایش یافتـه، ممکـن اسـت       

گـذاري   ثبات سـازد. عـلاوه بـر ایـن، اگـر سـرمایه       د را بیاقتصا

عمومی بیش از حد سریع باشد، بـه دلیـل محـدودیت ظرفیـت     

یابـد و از   جذب، به احتمال زیاد میزان ناکارآمدي آن افزایش می

گـذاري از بـین    هـاي سـرمایه   این مسیر بخش بزرگی از هزینـه 

 رود. می

ري به درآمـدهاي  اقتصاد ایران نیز به دلیل وابستگی ساختا

هـاي   حاصل از تولید و صدور نفـت و گـاز، همـواره بـا چـالش     

مــدیریت درآمــد ناشــی از منــابع طبیعــی مواجــه بــوده اســت.  

همچنین، منبع عمده درآمدهاي دولـت طـی ادوار مختلـف نیـز     

کـه   درآمدهاي حاصل از فروش نفت و گاز بوده است، به طوري

پـنجم توسـعه، سـهم    هاي اول، دوم، سـوم، چهـارم و    در برنامه

، 2/57، 7/56درآمدهاي نفتی از کل درآمدهاي دولت به ترتیب 

ــن وابســتگی   5/42و  2/41، 4/59 ــه ای ــوده اســت ک درصــد ب

ساختاري بودجه دولت به درآمدهاي نفتی، مدیریت این درآمدها 

آبـادي و   کنـد (غیبـی هاشـم    اي مواجـه مـی   را با چالش عدیـده 

مدهاي نفتی در اقتصاد ایران ). افزایش درآ34: 1396همکاران، 

جاي اینکه باعث بهبود عملکرد اقتصـادي و رشـد اقتصـادي     به

بالاتر شود داراي اثرات منفـی بـر عملکـرد اقتصـادي و باعـث      

هاي ایـن   بیماري هلندي در اقتصاد ایران شده است که از نشانه

توان بـه کـاهش نـرخ ارز حقیقـی،      بیماري در اقتصاد ایران می

ها  ول ملی، افزایش واردات، افزایش سطح قیمتتقویت ارزش پ

در بخش غیرقابل مبادله و کاهش تولید در بخش قابـل مبادلـه   

به دنبال افزایش درآمدهاي نفتی اشاره کرد که این پدیده ناشی 

زاده  از مدیریت نامناسب درآمدهاي نفتی در کشور است (حسین

گـذاري   ه). نسبت مخارج سرمای4: 1396آباد و همکاران،  یوسف

 1357عمومی به کل مخارج دولت و رشد اقتصـادي طـی دوره   

 ) نشان داده شده است.1در نمودار ( 1394تا 

شـود در اکثـر    مشـاهده مـی   )1در نمـودار (  طـور کـه   همان

گـذاري عمـومی از مخـارج دولـت      هایی که سهم سـرمایه  سال
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یابـد. منبـع اصـلی     افزایش یافته، رشد اقتصادي نیز افزایش می

گذاري عمـومی در کشـورهاي نفتـی ماننـد      ن مالی سرمایهتأمی

) روند درآمدهاي نفتی 2ایران، درآمدهاي نفتی است. در نمودار (

نشـان داده   1394تـا   1357گذاري عمومی طی دوره  و سرمایه

 شده است.

 

 
 گذاري عمومی به کل مخارج دولت و رشد اقتصادي  نسبت مخارج سرمایه. 1نمودار 

 هاي ملی بانک مرکزي، حسابمأخذ: 
 

 
 گذاري عمومی و درآمدهاي نفتی سرمایه. 2نمودار 

هاي ملی بانک مرکزي، حسابمأخذ: 

شـود بـین رونـد ایـن دو      ) مشخص می2با مشاهد نمودار (

متغیر هماهنگی و تطابق زیادي وجود دارد. این موضـوع نشـان   

گذاري بخش عمـومی در ایـران، همسـو بـا      دهد که سرمایه می

هایی که درآمدهاي  درآمدهاي نفتی است، به طوري که در سال

ایش گذاري بخش عمومی نیـز افـز   نفتی افزایش داشته، سرمایه

انــد،  هــایی کــه ایــن درآمــدها کــاهش یافتــه یافتــه و در ســال

گذاري بخش عمومی نیز کاهش یافته است. بنابراین بـا   سرمایه

توجه به توضیحات بالا، نحوه مدیریت درآمدهاي منابع طبیعـی  

گذاري عمـومی و تـأثیر آن    در چارچوب سیاست افزایش سرمایه

اصـلی ایـن مطالعـه    مسـئله  بر اقتصاد ایران حائز اهمیت است. 

طراحی یک مدل تعادل عمومی پویاي تصادفی بـراي ارزیـابی   

گـذاري عمـومی در قالـب رویکردهـاي      تأثیر افـزایش سـرمایه  

 بر اقتصاد ایران است. 3و تهاجمی 2، تدریجی1کارانه محافظه

دوم،  بخـش  سازماندهی مقاله چنـان اسـت کـه در ادامـه و در    

وم، بـه معرفـی الگـو    ادبیات موضوع بیان خواهد شد. بخش س ـ

پـردازد.   تعادل عمومی پویاي تصادفی براي اقتصـاد ایـران مـی   

 بحث و تجزیه و تحلیل الگو را مورد بخش چهارم، کالیبراسیون

 شـده  گزارش پنجم بخش در گیري بحث و نتیجه. دهد می قرار

 است.

 

 ادبیات موضوع -2

 بـه  عمـومی  گـذاري  کند، سـرمایه  کینزیی بیان می سنتی نظریه

افـزیش   را اقتصادي رشد ،داخلی ناخالص تولید از بخشی عنوان

                                                      
1. Conservative 
2. Gradual 
3. Aggressive 
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 کمک اقتصادي رشد به عمومی گذاري سرمایه افزایش .دهد می

ایجاد کالاهاي  و بیشتر هاي زیرساخت ساختن فراهم طریق از و

 را گـذاري  سـرمایه  محـیط  مؤثر طور به تواند می مکمل عمومی

اقتصـاددانان  برخـی از   .بخشـد  بهبـود  خصوصـی  بخـش  براي

توسعه، نظیر لـوئیس، روسـتو و نـورکس، بـر ایـن باورنـد کـه        

ترین عامل محدود کننده رشد اقتصـادي کمبـود سـرمایه     عمده

توانـد ایـن کمبـود را     است و عواید حاصل از منابع طبیعـی مـی  

و  1961و  1943هـاي   در سـال  1رودن -جبران کند. روزنشتاین

استفاده از نظریه فشـار  ) با 1989( 2همچنین مورفی و همکاران

بزرگ بیان کردند که کشورهاي فقیر به منظور خـارج شـدن از   

هاي بزرگی هسـتند و عوایـد حاصـل از     دایره فقر نیازمند تکانه

تواند ارز خارجی و سرمایه لازم را در اختیار این  منابع طبیعی می

کشورها قرار دهد و تکانه لازم را فراهم آورد (حسـینی نسـب و   

 ). 175: 1395 ،همکاران

گذاري عمومی از دو طریق بر اقتصاد اثرگذار اسـت:   سرمایه

گــذاري عمــومی مشــابه ســایر مخــارج دولــت در  اول، ســرمایه

مدت، تولید و اشتغال کل را از طریق ضریب تکـاثر مـالی    کوتاه

دهد. اندازه تأثیرگذاري به شرایط اقتصـادي   مدت تغییر می کوتاه

ــوربچ و گور ــین )9: 2013، 3دینچینکــوبســتگی دارد (آی . همچن

هاي لازم موجـب تقویـت    ممکن است به دلیل ایجاد زیرساخت

گـذاري عمـومی در    سـرمایه گذاري خصوصی شود. دوم،  سرمایه

طوري که با افزایش  گذارد، به بلندمدت روي عرضه کل تأثیر می

موجودي سرمایه زیرساختی، ظرفیت تولیـدي اقتصـاد افـزایش    

گـذاري   تعیین اثر طرف عرضه، از کارآیی سـرمایه یابد. براي  می

توان استفاده کرد؛ و عدم کارآیی در مواردي ماننـد انتخـاب    می

شود که بخش کـوچکی از   سازي و نظارت باعث می طرح، پیاده

هاي تولیـدي شـود و    گذاري عمومی تبدیل به زیرساخت سرمایه

 . )40: 2005، 4منافع بلندمدت را محدود سازد (کاسیلی

توانـد بـا    ز لحاظ نظري، عواید حاصل از منابع طبیعی مـی ا

هـا و سـرمایه    گذاري عمومی در زیر سـاخت  تأمین مالی سرمایه

تري به رشد و توسعه در بسیاري از کشورها  انسانی، کمک سریع

توانـد بـه    کند. علاوه بر این، عواید ناشی از منـابع طبیعـی مـی   

رج باشد و امکـان  عنوان تضمینی براي استقراض از داخل و خا

ایجاد سرمایه عمومی را حتی قبل از ورود درآمد واقعـی فـراهم   

کند. با فراهم کردن این تأمین مـالی، درآمـد حاصـل از منـابع     

کــردن اثــرات جــایگزینی از مصــرف و  توانــد بــه همــوار مــی

                                                      
1. Rosenstein-Rodan 
2. Murphy et al. (1989) 
3. Auerbach & Gorodinchienko (2013) 
4. Caselli (2005) 

گـذاري   دنبـال افـزایش سـرمایه    گذاري خصوصی که بـه  سرمایه

هموار کـردن ایـن اثـرات    عمومی است، کمک نماید. از طریق 

ــین      ــت ب ــه مثب ــابع از رابط ــل از من ــد حاص ــایگزینی، درآم ج

کنـد. بررسـی ارتبـاط     گذاري عمومی و تولید حمایت می سرمایه

گذاري عمومی، تولید و رشد به مطالعـه ارو و   نظري بین سرمایه

شود کـه بـا اسـتفاده از الگـوي رشـد       ) مربوط می1970( 5کروز

 6را بررسی کردند. با کـار بـارو   نئوکلاسیک یک بخشی موضوع

اي در ایـن   زا ادبیـات گسـترده   ) در زمینه الگو رشد درون1990(

عنـوان   خصوص ایجاد شد. الگو اصلی بارو، مخارج دولتی را بـه 

یک نهاده در تابع تولید معرفی کـرد، امـا بسـیاري از مطالعـات     

 8)، گلـوم و همکـاران  1993( 7بعدي همانند فتاگامی و همکاران

) مخارج دولتـی  2008( 10) و آگنور2004( 9)، تورنوسکی1994(

اند که همراه با سـرمایه   را به شکل سرمایه عمومی معرفی کرده

: 2012(شـود. آگنـور    خصوصی به تدریج انباشته و مستهلک می

چندین کانال که افزایش در سرمایه عمومی ممکن اسـت   )297

جملـه در   کنـد، از  رشد را تحت تأثیر قرار دهد را مشـخص مـی  

جویی در هزینه، سرمایه  وري مثبت و اثرات صرفه ارتباط با بهره

وري نیـروي کـار و سـرمایه     عمومی بیشتر باعث افزایش بهـره 

هـاي دیگـر    شود. کانال هاي واحد می خصوصی و کاهش هزینه

 شامل: 

اثر مکمل در سرمایه خصوصی، جایی که سـرمایه عمـومی    -1

 دهد؛  را افزایش می بیشتر میزان بازدهی سرمایه خصوصی

دهد که  (یا اثر محدود کننده)، زمانی رخ می 11رانی اثر برون -2

افزایش سـرمایه عمـومی نیـاز بـه تـأمین مـالی داخلـی دارد و        

 شود. گذاري خصوصی می بنابراین، جانشین سرمایه

، کـه در آن سـرمایه عمـومی بـالاتر     12اثر نیـروي هلنـدي   -3

اثــرات خــارجی  وري کــل عوامــل را از طریــق توانــد بهــره مــی

 ). 3: 2014، 13یادگیري حین کار افزایش دهد (ملینا و همکاران

گـذاري عمـومی در کشـورهاي در     با این حال، افزایش سـرمایه 

                                                      
5. Arrow & Kurz (1970) 
6. Barro (1990) 
7. Futagami et al. (1993)   
8. Glomm et al. (1994)  
9. Turnovsky (2004)  
10. Agenor (2008) 
11. Crowding-Out 
12. Dutch Vigor 

-Learning-byنیروي هلندي به اثرات خارجی یادگیري حین انجام کـار ( 

doing در بخش کالاهاي قابل مبادله اشاره دارد، که درآن سرمایه عمومی (
تواند باعث ایجاد اثرات خارجی یادگیري حین انجام کـار شـده و موجـب     می

اقتصـادي شـود (بـرگ و همکـاران،      وري عوامل تولیـد و رشـد   افزایش بهره
2010 :28  .( 

13. Melina et al. (2014) 



 61                        1398سال نهم، شماره سی و ششم، پاییز  ،توسعه اقتصاديهاي رشد و  پژوهشپژوهشی  فصلنامه علمی

 

تواند رشد را افزایش دهد. بازده پـایین   حال توسعه، همیشه نمی

هـاي ظرفیـت جـذب آنهـا،      گذاري عمومی و محدودیت سرمایه

گـذاري عمـومی را    منـافع سـرمایه  طور قابل توجـه   توانند به می

، 1در پلــوگ و ون 94: 2013کــاهش دهــد (بــرگ و همکــاران، 

بـرداي از عوایـد    ). در کشورهاي غنی از منابع، بهره509: 2012

منابع طبیعی در داخل کشور ممکن اسـت بـه بیمـاري هلنـدي     

). همچنـین در  230: 2013، 2در پلـوگ و ونیبلـز   منجر شود (ون

هـایی دیگـري را بـراي کشـورهاي      لشعمل منابع طبیعـی چـا  

یکی از آنهـا   "نفرین منابع"صاحب منابع به ارمغان آورد. پدیده 

است؛ یعنی، کشورهاي کـه بـا فراوانـی منـابع طبیعـی مواجـه       

تري نسبت به سایر کشورهاي مشابه  هستند، رشد اقتصاي پایین

: 1999و  2: 1995، 3کنند (ساچز و وارنـر  بدون منابع تجربه می

چندین دلیل ممکن است این پدیـده را توضـیح دهنـد، از     ).44

هـا و   جمله نوسانات قیمت کالاها همراه با سوء مدیریت بـدهی 

هاي عمومی. مورد بعـدي درآمـد حاصـل از ایـن      گذاري سرمایه

 منابع است که:

اند، به این دلیل که قیمت  ثبات و نامطمئن درآمد منابع بی -1

بینی است. همچنـین انـدازه    شپذیر و غیر قابل پی منابع، نوسان

هاي آینده، تغییرات احتمـالی در   ذخایر منابع، حجم تولید، هزینه

هــاي مــالی آینــده و نوســانات نــرخ ارز، درآمــد منــابع را  رژیــم

نامطمئن و موجب عدم اطمینان در مورد جریان نقدي و ثـروت  

دولت و در نهایت پیچیدگی استفاده کارآمد از منـابع عمـومی و   

ویژه هنگامی که این درآمدها سهم  شود، به درآمدها میمدیریت 

 دهد.  بزرگی از کل درآمد دولت را تشکیل می

پذیرند، این موضوع کشورهایی را که به  درآمد منابع پایان -2

شدت به درآمـدهاي منـابع طبیعـی ونفـت وابسـته هسـتند در       

هـا   خصوص پایداري مالی بلندمدت و نحـوه تخصـیص دارایـی   

 کند.  دچار مشکل می

رو اسـتفاده   درآمد منابع عمدتاً از خارج کشور است، از این -3

پـذیري و   تواند پیامدهایی براي اقتصاد داخل، رقابت مالی آن می

ثبات اقتصاد کلان داشته باشد. تـأثیر افـزایش ناگهـانی قیمـت     

طور معمول از طریق سیاسـت مـالی بـه داخـل کشـور       منابع به

افزایش ارزش پول ملـی و در   تواند باعث شود، که می منتقل می

هاي غیـر مـرتبط بـا منـابع      گذاري در بخش نتیجه مانع سرمایه

 شود. 

                                                      
1. Van der Ploeg (2012)  
2. Van der Ploeg & Venables (2013) 
3. Sachs & Warner (1995) 

توانـد منجـر بـه     برداري از منـابع تجدیدناپـذیر مـی    بهره -4

هاي بزرگ و پیامـدهایی بـراي اقتصـاد سیاسـی شـود. در       رانت

بسیاري از کشورهاي نفتی که اقدام به افـزایش سـریع مخـارج    

کردنـد، پـایین    2000فزایش قیمت نفت در دههدولتی در دوره ا

گـذاري   وري دولت، و کارآیی ضعیف سرمایه بودن شاخص بهره

 ).7-8: 2016، 4عمومی مشاهده شد (اوزاسکی و هالند

طور بالقوه دو موضوع اصلی براي عواید حاصل از منـابع   به

وجود دارد: چقدر از درآمد باید براي کسب دارایی استفاده شود؟ 

ها، بیشتر توجه سیاسی  ارایی باید کسب شود؟ براي مدتو چه د

انـداز   بر روي این مسائل متمرکز شده است که چقدر باید پـس 

کرد؟ این توجه ممکن است بر اساس فرضـیه درآمـد دائمـی و    

. 5دنبال الگوي موفق نروژ در مدیریت درآمدهاي نفتـی باشـد   به

اد داخلی از کند که براي مصون ماندن اقتص این فرضیه بیان می

تبعات منفی نوسانات درآمدها، درآمدهاي ناشی از منابع طبیعـی  

گـذاري   ) بـراي سـرمایه  SWF( 6باید در صـندوق ثـروت ملـی   

هـاي مـالی    المللی ذخیره شده و تنها بهره حاصل از دارایـی  بین

پرتفوي صندوق در قالب بودجه مصرف شود. بـر ایـن اسـاس،    

ا همانند یک ثـروت در نظـر   باید درآمد حاصل از منابع طبیعی ر

گرفت و مصرف از محل این ثروت باید در طـول زمـان همـوار    

شود. این رویکـرد سیاسـتی بـراي کشـورهاي درحـال توسـعه       

نامناسب است زیرا بسیاري از کشورهاي درحال توسعه با کمبود 

سرمایه مواجه هستند. براي بسیاري از کشورهاي درحال توسعه 

گذاري داخلی از  جه هستند، لزوم سرمایهکه با کمبود سرمایه موا

درپلـوگ و   رسـد (ون  محل درآمد منابع ضـروري بـه نظـر مـی    

 ).2: 2011، 7ونیبلز

، فرضیه درآمد دائمی و نحـوه مصـرف   2000از اواسط دهه 

عواید ناشی از منابع طبیعی مورد بازبینی قرار گرفت. چون ایـن  

امل، هاي پیش روي کشورهاي درحال توسـعه ش ـ  فرضیه چالش

کمبود سرمایه، محدودیت دسترسی به بازار سرمایه جهـانی بـه   

هـاي کـافی و مسـاعد     دلیل بالا بودن نرخ بهره، نبود زیرساخت

گذاري بخش خصوصـی   نبودن محیط کسب و کار براي سرمایه

هـا، کشـورهاي    گرفت. براي مقابله با این چـالش  را در نظر نمی

                                                      
4. Ossowski & Halland (2016) 

گیري در این بـاره   .  در این رویکرد، چالش بلندمدت سیاست مالی، تصمیم5
ها تخصـیص داده   چگونه ثروت دولت (شامل ثروت نفت) بین نسلاست که 

کنـد. مشـابه بـا مباحـث      ها را منعکس می شود. این مسئله برابري بین نسل
استاندارد درآمد دائمی که فریدمن مطرح کرد، براي حفظ ثـروت لازم اسـت   
که به اندازه درآمد دائمی یا در این مورد بازدهی ضمنی ثروت دولت، مصرف 

 ر دوره محدود شود. در ه

6. Sovereign Wealth Fund (SWF)  
7. Ploeg & Venables (2011) 
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ؤثرتر و مـدیریت  گـذاري م ـ  درحال توسعه براي ایجـاد سـرمایه  

گذاري عمومی کننـد، بـه ایـن     ها ابتدا باید اقدام به سرمایه طرح

هـا و سـرمایه    هاي کلیدي (زیرسـاخت  دلیل که برخی از سرمایه

تـوان از خـارج کشـور وارد کـرد. مسـئله دیگـر        انسانی) را نمی

گذاري خصوصی است. کشورهاي  اقدامات براي تحریک سرمایه

سالانه خود را در آمـوزش و   GDPاز  درصد 7تا  5با رشد بالا 

کـه در   کننـد، در حـالی   گذاري می ها سرمایه پرورش و زیرساخت

شود  گذاري می درصد سرمایه 3تر حدود  کشورهاي با رشد پایین

)، این کسـري منجـر بـه    33: 2008، 1(کمیسیون رشد و توسعه

هـاي خصوصـی صـورت     گـذاري  شود کـه سـرمایه   وضعیتی می

در گـزارش خـود بـا عنـوان      2و همکـاران  ورث نگیرد. هـاوکس 

 2050دیدگاه بلندمدت: چگونه نظام اقتصادي جهان تـا سـال   «

کننـد کـه اقتصـادهاي نوظهـور      بیـان مـی  » تغییر خواهد کرد؟

هاي آتی خواهند داشـت، امـا    پتانسیل بزرگی براي رشد در دهه

گـذاري مـداوم و    براي رسیدن به این پتانسیل آنها باید سـرمایه 

در زمینه آموزش، زیرساخت و فناوري انجـام دهنـد. در   مؤثري 

گـذاري یـک عامـل مهـم و      این گزارش آمده است که سـرمایه 

ــال     ــت و در س ــین اس ــادي چ ــد اقتص ــدي در رش ، 2015کلی

درصـد تولیـد ناخـالص     50ها حدود  گذاري در زیرساخت سرمایه

و  10: 2017ورث و همکاران،  دهد (هاوکس چین را تشکیل می

12 .( 

بررســی اســتفاده بهینــه از درآمــد منــابع در کشــورهاي در 

اي را توسعه و بسط  ) مدل دو دوره2010( 3درحال توسعه ونیبلز

را نداشـته باشـد. تمرکـز اصـلی مطالعـه،       PIHداد که نواقص 

چگونگی مدیریت ثروت منابع در کشورهاي درحـال توسـعه بـا    

 16ر المللـی پـول نیـز د    منابع طبیعی فراوان است. صندوق بین

هـاي مـالی بـراي کشـورهاي      در گزارشی چـارچوب  2012می 

درحال توسعه با منابع فراوان را مورد بررسـی قـرار داد. در ایـن    

هاي مالی در کشورهاي بـا   گزارش بیان شد که طراحی سیاست

منابع فراون تجدیدناپذیر همچنان مورد بحث قرار دارد و بیشتر 

اسـت، امـا    PIHیکرد ها در مورد مدیریت منابع توسط رو بحث

کند  ) بیان میIEO( 4گزارش مذکور توسط اداره ارزیابی مستقل

کمبود سـرمایه و محـدودیت اعتبـار را در کشـورهاي      PIHکه 

ثبـاتی، عــدم قطعیــت و   گیـرد. بــی  درحـال توســعه نادیـده مــی  

هاي را براي طراحی  پذیر بودن عواید ناشی از منابع، چالش پایان

چارچوب سیاست مناسب براي کشورهاي درحال توسعه با منابع 

                                                      
1. Commission on Growth and Development  
2. Hawksworth et al. (2017) 
3. Venables (2010) 
4. Independent Evaluation Office  

نـد  کند. چـارچوب سیاسـت مـالی بایـد داراي چ     غنی فراهم می

 ویژگی باشد: 

 ) شاخص هایی براي ارزیابی وضعیت مالی،1

 ) معیاري براي ارزیابی پایداري مالی بلندمدت،2

مـدت را مهـار    اي که مسیر سیاست مالی کوتاه و میان ) قاعده3

 کند، و

بینـی ظرفیـت درآمـد     ) ایجاد ساختار نهادي لازم، مانند پـیش 4

را داشـته باشـد    مدت به چارچوب مالی بلندمدت و گرایش میان

 ). 6: 2012، 5(بانوسگارد و همکاران

با عنایت به مطالب فوق، و با توجه به اینکه ایران کشوري 

درحال توسعه با منابع طبیعی فروان اسـت، در پـژوهش حاضـر    

شود تـا اثـرات اقتصـاد کـلان رویکردهـاي مختلـف        تلاش می

اد گذاري عمومی حاصل از درآمد منابع طبیعی بـر اقتص ـ  سرمایه

ایران بررسی شود. در ادامه برخی مطالعات انجام شـده در ایـن   

 شوند. زمینه به اختصار مرور می

طراحـی یـک   «اي با عنوان  متوسلی و همکاران در مطالعه

مدل تعادل عمومی پویـایی تصـادفی نیـوکینزي بـراي اقتصـاد      

 DSGEیک مدل » عنوان یک کشور صادر کننده نفت ایران به

بستگی اقتصاد ایران به صادرات نفت ارائه دادند. را با توجه به وا

بر اساس نتایج این مطالعه، شوك نفتی موجـب افـزایش تولیـد    

شود (متوسلی  مدت می غیرنفتی و نیز افزایش نرخ تورم در کوتاه

اي اثرات  ). حقیقی و همکاران در مطالعه87: 1389و همکاران، 

درآمد نفت و گاز برداري از  در بهره» بقاي ثروت طبیعی«قاعده 

را با استفاده از یک الگوي تعادل عمومی محاسبهپذیر پویا مورد 

دهد کـه هرچـه نـرخ     بررسی قرار دادند. نتایج مطالعه نشان می

هاي اولیه کاهش  انداز درآمد نفت و گاز بالاتر باشد، در سال پس

رفاه بیشتر بوده اما در بلندمدت رفاه بالاتري ایجاد خواهـد شـد   

 ).49: 1392و همکاران، (حقیقی 

ارزیابی سیاسـت  «اي با عنوان  رافعی و همکاران در مطالعه

مالی براي اقتصاد ایران در یـک مـدل تعـادل عمـومی پویـاي      

دهنـد کـه    ، نشـان مـی  »تصادفی مبتنی بر ادوار تجاري حقیقی

هـاي   هاي وارد بر اقتصاد ایـران از مسـیر سیاسـت    چگونه تکانه

سازند. نتایج حاصل  صادي را متأثر میمالی، متغیرهاي کلان اقت

هایی که دولت قواعد مالی  دهد در زمان سازي نشان می از شبیه

کند، در بیشتر موارد باعث تشدید بزرگی  نگر را دنبال می گذشته

انحرافات ایجاد شده در متغیرهاي کلان اقتصـادي و نیـز دوره   

هاي  انهزمانی بازگشت آنها به وضعیت باثباتشان در پاسخ به تک

). صیادي و بهرامـی بـه   33: 1393شود (رافعی و همکاران،  می
                                                      
5. Baunsgaard et al. (2012)  
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هاي درآمدهاي نفتـی بـر متغیرهـاي کـلان      بررسی تأثیر تکانه

ــب یــک مــدل   ــران، در قال ــا لحــاظ  DSGEاقتصــادي ای و ب

هایی از قبیل نیازهاي توسعه زیرساختی و وجود ویژگـی   ویژگی

آن با مدل مبتنی گذاري عمومی و مقایسه  هاي سرمایه ناکارایی

دهـد،   هاي تحقیق نشان مـی  بر فرضیه درآمد دائمی است. یافته

تکانه درآمد نفتـی موجـب افـزایش مصـرف، مخـارج جـاري و       

مدت شده اسـت؛ هرچنـد    عمرانی دولت و کاهش تورم در کوتاه

هاي نفتی به بخش تقاضا،  مدت به دلیل انتقال تکانه که در میان

یل ویژگی سـاختار اقتصـاد ایـران از    یابد. به دل تورم افزایش می

هاي غیرمولد، افزایش درآمـد نفتـی    جمله گسترده بودن فعالیت

تأثیر کمی بر رشد و گسترش تولیـد بخـش غیـر نفتـی کشـور      

دهد با کاهش  هاي تحقیق همچنین نشان می داشته است. یافته

گذاري درآمـدهاي نفتـی    گذاري دولتی، سرمایه ناکارایی سرمایه

بیشتري بر متغیرهاي کلان اقتصادي ازجمله تولید  اثرات مثبت

 ).85: 1394بخش دولتی دارد (صیادي و بهرامی، 

بررسـی تـأثیر   «اي تحت عنـوان   پارسا و همکاران، مطالعه

راهبردهاي مختلف در مـدیریت درآمـدهاي نفتـی بـر عملکـرد      

هـاي   انجام دادند. در این تحقیق از داده» اقتصاد کلان در ایران

و یک مدل نئـوکینزي   1344-1390اي  ایران طی دورهاقتصاد 

تعادل عمومی پویاي تصادفی استفاده شـده اسـت. در مجمـوع    

انـداز منـابع نفتـی در     دهد که پس دست آمده نشان می نتایج به

گیر در برابـر کـاهش درآمـدهاي نفتـی      عنوان ضربه صندوق به

 ). 107: 1394کند (پارسا و همکاران،  عمل می

بـه   DSGEزاده با استفاده از یک مـدل   رابیمحمدي و می

تحلیل اثر درآمدهاي نفتی بر اقتصـاد ایـران طـی دوره زمـانی     

اند. در این مطالعه اثر درآمدهاي بـادآورده   پرداخته 1391-1357

نفتی تحت یکی از سناریوهاي سیاست پولی یعنی جذب کامـل  

 درآمد نفت در ذخایر و سیاست مالی (خرج کامل درآمـد نفتـی)  

بررسی شده است. نتایج بیانگر افزایش موقتی تقاضا و افـزایش  

 ). 45: 1395زاده،  نرخ ارز واقعی است (محمدي و میرابی

نسب و همکاران آثار افزایش درآمدهاي نفتـی را از   حسینی

طریق طراحی یک مـدل تعـادل عمـومی قابـل محاسـبه پویـا       

)DCGEفـزایش  دهد که بـا ا  اند. نتایج نشان می ) بررسی کرده

درصدي سطح قیمت جهانی نفت نسبت به سال پایه، تولید  50

یابد، ولی تولید ناخالص داخلی  ناخالص داخلی کشور افزایش می

انـداز   یابـد. در صـورت پـس    بدون صادرات نفت خام کاهش می

درآمدهاي حاصل از صادرات نفت خام در صندوق نفـت، تولیـد   

عیت یکنواخـت  ناخالص داخلی و مصرف کل در بلندمدت و وض

 ). 175: 1395یابد (حسینی نسب و همکاران،  افزایش می

هاي نفتی  اي تکانه آبادي و همکاران در مطالعه غیبی هاشم

 DSGEهاي صندوق توسعه ملی را با استفاده از الگو  و پویایی

هاي تحقیـق، تکانـه درآمـدهاي     اند. براساس یافته بررسی کرده

جـاري و عمرانـی دولـت    نفتی موجب افزایش مصرف، مخـارج  

گذاري دولتی نیز باعث کم اثرتر شدن  شود. ناکارآیی سرمایه می

بودجه عمرانی دولت شده است. همچنین افزایش سهم صندوق 

توسعه ملی از درآمدهاي نفتی باعث انباشت سرمایه و افـزایش  

گذاري بخش خصوصی و به تبع آن تولیـد بخـش غیـر     سرمایه

: 1396آبـادي و همکـاران،    هاشم نفتی کشور خواهد شد (غیبی

33 .( 

هـاي بهینـه    سیاست«اي با عنوان  پلوگ و ونیبلز در مطالعه

نشـان  » براي اقتصادهاي در حال توسعه غنی از منـابع طبیعـی  

دهند سیاست مبتنی بر فرضـیه درآمـد دائمـی کـه طـی آن       می

درآمــدهاي حاصــل از منــابع طبیعــی در صــندوق ثــروت ملــی 

گـذاري   مد حاصل از بهره ناشـی از سـرمایه  انداز شده و درآ پس

رسد، در مورد کشورهاي در حال توسـعه   صندوق به مصرف می

با کمبود سرمایه بهینه نیست. به بیان دیگر کشورهاي در حـال  

تر از نـرخ   اي که در آنها نرخ بهره بزرگ توسعه با کمبود سرمایه

مـد  ترجیح زمانی است، استفاده از سیاست مبتنی بر فرضـیه درآ 

رود. کشـورهاي در حـال    شمار نمـی  اي به دائمی، سیاست بهینه

توسعه نیاز شدیدي به مصرف و کاهش فقر دارند. این کشـورها  

توانند سـرمایه عمـومی و خصوصـی خـود را بـراي شـتاب        می

کار گیرند و تنها اگر درآمدهاي حاصـل از   بخشیدن به توسعه به

باشـد، ایجـاد یـک    تر  منابع طبیعی از بدهی خارجی اولیه بزرگ

 ). 1: 2011صندوق ثروت ملی بهینه است (پلوگ و ونیبلز، 

میلادي  2000هاي دهه  با استفاده از داده 1چریف و حسنف

چندین کشور نفت خیز و کالیبره کردن برنامه مصرف بهینه بین 

ریز اجتماعی، سیاست مالی ایـن   اي تحت نااطمینانی برنامه دوره

کشورها را مورد بررسی قرار دادند. نتایج این مطالعـه نشـان داد   

ــایی    ــدي در پوی ــی کلی ــارت نقش ــل تج ــش قاب ــه بخ ــاي  ک ه

: 2012کند (چریف و هانسـف،   انداز ایفا می گذاري و پس سرمایه

1 .( 

با استفاده از یک مدل تعادل عمـومی   2برخوردار و صبوحی

بـه بررسـی رابطـه مبادلـه بـین       3قابل محاسبه پویاي بازگشتی

انـداز درآمـدهاي نفتـی ایـران      گـذاري و پـس   مصرف، سـرمایه 

انـداز درآمـدهاي    پس دهد که اند. نتایج مطالعه نشان می پرداخته

                                                      
1. Cherif & Hasanov (2012) 
2. Barkhordar & Saboohi (2013) 
3. Recursive Dynamic Computable General Equilibrium 
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گذاري فیزیکـی در   نفتی چه در یک صندوق نفتی و چه سرمایه

هاي داخلی منجر بـه رشـد اقتصـادي بـالاتر نسـبت بـه        بخش

شـود   سناریو پایه (مصرف درآمدهاي نفتـی توسـط دولـت) مـی    

 ). 1207: 2013(برخوردار و صبوحی، 

گـذاري   سـرمایه «اي با عنـوان   در مطالعه 1برگ و همکاران

بـا  » مومی در کشورهاي درحال توسعه با منابع طبیعی فراوانع

گذاري  اثرات اقتصاد کلان سرمایه DSGEاستفاده از یک مدل 

درآمدهاي حاصل از منابع طبیعی در کشـور آنگـولا را بررسـی    

هاي ظرفیت جـذب و کـارآیی    کردند. در این مطالعه محدودیت

یج مطالعـه  گذاري داخلی در مـدل وارد شـده اسـت. نتـا     سرمایه

گذاري عمـومی بـه    دهد که سناریوي مبتنی بر سرمایه نشان می

تري در  انداز در صندوق ثروت ملی، سناریوي مناسب همراه پس

انداز کلیه درآمدهاي نفتی در صندوق  مقایسه با سناریوهاي پس

گذاري تمامی درآمدها در داخل کشور است (بـرگ   و نیز سرمایه

 ).94: 2013و همکاران، 

ــا و ويملی ــوان   ن ــا عن ــه ب ــگ در مطالع گــاز طبیعــی، «زون

بـه  » گـذاري عمـومی و پایـداري بـدهی در موزامبیـک      سرمایه

گـذاري دولتـی تحـت     هـاي توسـعه سـرمایه    سازي برنامـه  شبیه

ــا     ــناریو ب ــه س ــه اســت. س ــازار پرداخت ــف ب ــناریوهاي مختل س

ــدریجی، رویکــرد   ــوان رویکــرد ت ــا عن ــف ب رویکردهــاي مختل

رویکرد رادیکالی در نظـر گرفتـه شـده اسـت.     گرایانه و  محافظه

توانـد   گرایانـه مـی   دهد اتخـاذ رویکـرد محافظـه    نتایج نشان می

طـور قابـل تـوجهی کـاهش      را به LNGهاي رشد بازار  فرصت

دهد، همچنین اتخاذ رویکرد رادیکـالی احتمـالاً بـا محـدودیت     

کنـد.   ثبـاتی را ایجـاد مـی    ظرفیت جذب مواجه شده و بدهی بی

ک سناریوي افزایش تدریجی مسـیر مطلـوبی را ایجـاد    اتخاذ ی

عبارت  دارد. به کند و بدهی عمومی را در سطح پایدار نگه می می

تدریج و به نسبت  دیگر، تحت رویکرد تدریجی، بدهی دولتی به

هاي طـولانی مـدت و    یابد، اما در دوره افزایش می LNGتولید 

: 2013زونـگ،   یابـد (ملینـا و وي   در سطوح پایدارتر، کاهش می

1 .( 

اي پیامـدهاي اسـتفاده از    در مطالعـه  2سامکی و همکـاران 

گذاري عمومی در کامرون را مورد  درآمدهاي نفتی براي سرمایه

ــو     ــتفاده از الگ ــا اس ــد. ب ــرار دادن ــی ق ــرات  DSGEبررس اث

گذاري عمومی بر رشد اقتصادي و متغیرهاي مالی مانند،  سرمایه

بدهی عمومی و کسري بودجه غیـر نفتـی مـورد مطالعـه قـرار      

گذاري عمومی  دهد که سرمایه سازي الگو نشان می گرفت. شبیه

                                                      
1. Berg et al. (2013) 
2. Samake et al. (2013) 

براي اینکه روي رشد اقتصادي مؤثر و در عـین حـال پایـداري    

ــه   ــد درج ــد نیازمن ــال کن ــز دنب ــالی را نی ــارآیی  م ــالایی از ک ب

 ). 13: 2013گذاري عمومی است (سامکی و همکاران،  سرمایه

به تجزیه و تحلیل پایداري بدهی و اثرات  3ملینا و همکاران

گذاري عمومی در کشـورهاي در   هاي سرمایه اقتصاد کلان طرح

اند. مدل مطالعـه   حال توسعه داراي منابع طبیعی فراوان پرداخته

شـامل دو خـانوار از جملـه خـانوار      است که DSGEیک مدل 

فقیر بدون دسترسی به بازارهاي مالی در کنـار دو بخـش قابـل    

تجارت و غیرقابل تجارت و بخش منـابع طبیعـی اسـت. نتـایج     

دهــد تحــت رویکــرد گســترش تــدریجی  پــژوهش نشــان مــی

گذاري عمومی در مقایسه با رویکرد افزایش ناگهـانی در   سرمایه

دهی دولت در سطح پایدار و متغیرهاي گذاري عمومی، ب سرمایه

گیرنــد (ملینــا و  کــلان اقتصــادي در مســیر مطلــوبی قــرار مــی

 ). 630: 2016همکاران، 

با طراحـی یـک رویکـرد مبتنـی بـر الگـو        4لی و همکاران

DSGE  براي کشور مغولستان، اثرات اقتصاد کلان راهبردهاي

گـذاري عمـومی روي متغیرهـاي مـالی و رشـد       مختلف سرمایه

اقتصادي را مورد مطالعه قرار دادند. نتایج مطالعه نشان داد کـه  

تواند رشد اقتصـادي را   گذاري عمومی می اگرچه افزایش سرمایه

افزایش دهد، اما به دلیل محدودیت ظرفیـت جـذب و افـزایش    

یابد (لـی و   پذیري اقتصاد نیز افزایش می هاي مالی، آسیب هزینه

  .)1: 2017همکاران، 

 

 الگو تصریح  -3

گذاري عمومی را با  هاي افزایش سرمایه پژوهش حاضر، سیاست

استفاده از الگو تعادل عمومی پویاي تصادفی مورد مطالعه قـرار  

دهد. چارچوب اصلی الگوي این مطالعه برگرفتـه از مطالعـه    می

) و ریچموند 2014)، برگ و همکاران (2012و همکاران ( 5بوفی

د مورد بررسی در این مطالعـه،  ) است. اقتصا2015( 6و همکاران

یک الگو واقعی از اقتصاد باز کوچک است که شـامل خانوارهـا،   

سه بخش تولیدي و دولت است. سه بخش تولیدي عبارتنـد از:  

اي  )، بخـش کالاهـاي مبادلـه   Nاي ( بخش کالاهاي غیر مبادله

)T  )و بخش منـابع طبیعـی (O    اقتصـاد ترکیبـی از کالاهـاي .(

)، نیروي کـار  kاي را با استفاده از سرمایه ( ادلهاي و غیرمب مبادله

)L) و سرمایه عمومی (kGکند.  ) تولید می 

 

                                                      
3. Melina et al. (2016)  
4. Li et al. (2017) 
5. Buffie et al. (2012) 
6. Richmond et al. (2015) 
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 خانوارها -3-1

از خانوارهـا    در این الگو دو نـوع خـانوار وجـود دارد، نسـبت     

ها هستند و دسترسی به بـازار سـرمایه دارنـد، و بـه      مالک بنگاه

کنند. یعنی خانوارها مطلوبیت طول  عمل می 1صورت ریکاردین

هـاي مـالی بـه     زندگی خود را از طریق انتخاب مصرف، دارایـی 

بـرداري   شکل اوراق قرضه دولتی، موجودي سرمایه و نرخ بهره

ــا  از موجــودي ســرمایه، حــداکثر مــی ــد و ب نشــان داده  Oکنن

خانوارهــاي فقیرنــد و  1-  شــوند. بخــش دیگــر، یعنــی  مــی

 2بازارهاي مالی ندارند و بـه صـورت غیرریکـاردین   دسترسی به 

کنند. یعنی این نوع خانوارها درآمد خود را در هـر دوره   عمل می

 شوند.  نشان داده می NOکنند و با  مصرف می

 CESرا که به صورت تـابع    "!cهر دو خانوار سبد مصرفی

اي  و کالاهــاي غیرمبادلــه "!,#cاي  اســت و از کالاهــاي مبادلــه c$,!" کنند. سبد مصـرفی خانوارهـا بـه     تشکیل شده مصرف می

 صورت زیر است:

)1( 

c!" = %&'χ(c$,!" )χ*'χ + -1 . &/'χ(c#,!" )χ*'χ 0
χ

χ*'222, 
2i = O,NO222 

 φ  درجه تمایل مصرف کالاهاي غیرمبادله وχ    نشـان دهنـده

اي اســت. قیمــت نســبی کالاهــا  کشــش جانشــینی بــین دوره

اســت. ســبد  !sو  !,$pاي بــه ترتیــب  اي و مبادلــه غیرمبادلــه

. بـا  4و داراي قیمـت واحـد اسـت    3مصرفی خانوارها شمارشـگر 

) 1سازي مخارج مصرفی خانوار نسبت به سبد مصـرفی (  حداقل

 آید: به صورت زیر بدست می کالا هر تقاضا براي

)2( c$,!" = &(p$,!)*3c!"22222222222222, i = O, NO22222222222 
)3( c#,!" = -1 . &/-s!/*3c!"22,22222i = O, NO 

)، قیمت سبد مصرفی به صورت زیر 3) و (2با استفاده از رابطه (

                                                      
1. Ricardian 
2. Non-Ricardian 
3. Numeraire 

) بـراي  (The Low of One Priceشود قانون قیمت واحـد   فرض می  .4
456اي وجــود دارد. بنــابراین  کالاهــاي مبادلــه = قیمــت  456کــه  754568

قیمـت کالاهـاي     4568متناظر بـا نـرخ ارز اسـمی و     75اي،  کالاهاي مبادله
اي خارجی است. بـا معرفـی شـاخص قیمـت مصـرف کننـده داخلـی         مبادله

را  CPIتـوانیم نـرخ ارز واقعـی بـر پایـه       مـی  /458-45(خارجی) بـه شـکل   

95صورت  به = اي را بـه صـورت    و قیمت نسبی کالاهاي غیر مبادلـه  ;>8;>;:

>5?2 =  ).8: 2010تعریف کنیم (برگ و همکاران،  ;>@;>

 است: 

)4( 

1 = A&-p?,!/'*3 + -1 . &/s!'*3B ''*3 
اي  مبادلـه  هاي بخش کار به خدمات نیروي ارائه دهنده خانوارها

 CESداراي تـابع   "!Lو غیرمبادله اي هستند. کل نیـروي کـار   

 است و جانشینی ناقص بین دو نوع نیروي کار وجود دارد: 

)5( 

L!" = CD*'E (L$,!" )'FEE
+ -1 . D/*'E (L#,!" )'FEE G

E'FE 2 , i
= O, NO 

اي در وضـعیت   نیروي کار در بخش کالاهـاي غیرمبادلـه   Dکه 

Hپایدار و  I J  درجه تحرك نیروي کار است. با حداکثرسازي

کار در هـر  ) عرضه نیروي 5درآمد ناشی از کار نسبت به رابطه (

 آید: دو بخش بدست می

)6( 

L$,!" = DKM?,5M5 P
E L!22222222222 

)7( 

L!# = -1 . D/ KM6,5M5 P
E L!22222222222 

نرخ دسـتمزد واقعـی پرداخـت شـده در هـر       M6,5و  M?,5که

 ) است: 8بخش است. نرخ دستمزد واقعی به صورت رابطه (

)8( 

M5 = AQM?,5'FR + -1 . Q/M6,5'FRB ''FR
 

مطلوبیت کسب  /S5-در این الگو، خانوار نمونه از مصرف کالا 

دهـد. یـک    مطلوبیت از دسـت مـی   /T5-کرده و با عرضه کار 

کنـد در پـی    خانوار نمونه که به صـورت ریکـاردین عمـل مـی    

 حداکثر کردن تابع مطلوبیت انتظاري زیر است: 

)9( 

UVWX5Y
5ZV

[-S5\ , T5\/
= UV ]WX5Y

5ZV
C 11 . ^ -S5\/'*_

. `\1 + a -T5\/'FbGd 
 اي که خانوار ریکاردین با آن مواجه است: قید بودجه
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)10( -1 + ef/S5\ + g5\= -1 . eh/M5T5\ + j5*'g5*'\+ k6,5 + k?,5 + l5 . m`n,5*' 

عامـل تنزیـل    Xعملگـر انتظـارات،    UVدر تابع مطلوبیت، 

ــی،  ــرف و  \S5ذهن ــاي   \T5مص ــار خانواره ــروي ک ــه نی عرض

نشـان دهنـده عکـس کشـش      ^دهـد.   ریکاردین را نشان مـی 

عکس کشش جانشینی بـین   aاي مصرف،  جانشینی بین دوره

وزن عــدم مطلوبیـت ناشــی از   `اي عرضـه نیــروي کـار،    دوره

efعرضه کار است. در قید بودجه خانوار، به ترتیب نـرخ   ehو  2

 g5oدهنـد.   نیروي کـار را نشـان مـی   مالیات بر مصرف و درآمد 

کـه در دسـت    j5نشان دهنده اوراق قرضه داخلی با نرخ بهره 

k6,5خانوارها ریکاردین است. این نوع خانوارها همچنین سود  2 

هــاي بخــش مبادلــه و غیرمبادلــه دریافــت  را از بنگــاه k?,5و 

هـاي دولـت بـه     هـاي انتقـال   مربوط بـه پرداخـت   l5کنند.  می

از خـدمات سـرمایه عمـومی     1هزینه اسـتفاده  mخانوارها است.  qn,5    اي  است. خانوارهاي ریکاردین تـابع مطلوبیـت بـین دوره

 S5o ،T5o) نسبت به متغیرهاي 10) را به شرط جریان بودجه (9(

 کنند. حداکثر می g5oو 

ــا  ــاي غیرریک ــا   خانواره ــابه ب ــت مش ــابع مطلوبی ردین داراي ت

 خانوارهاي ریکاردین هستند:  

)11( 

[-S5?\, T5?\/ = 11 . ^ -S5?\/'*_. r?\1 + a -T5?\/'Fb 

از آنجــایی کــه خانوارهــاي غیرریکــاردین بــه بازارهــاي مــالی 

دسترستی ندارند، آنهـا تمـامی درآمـد خـود را بعـد از پرداخـت       

بنابراین، محدودیت بودجه این خانوارها کنند.  مالیات مصرف می

 به صورت رابطه زیر است:

)12( -1 + ef/S5?\ = -1 . eh/M5T5?\ + l5. m`n,5*' 

با دو نوع خانوار، مصرف، نیروي کـار و اوراق قرضـه دولتـی در    

 مجموع به صورت زیر است:

)13( S5 =  S5\ + -1 .  /S5?\ 

)14( T5 =  T5\ + -1 .  /T5?\ 

 

                                                      
1. User Fee 

)15( g5 =  g5\ 

 ها بنگاه -3-2

در این مطالعه دو نوع بنگاه وجود دارد، یک بنگاه کالاهاي غیر 

کنند. هـر دو   اي تولید می اي و بنگاه دیگر کالاهاي مبادله مبادله

نوع بنگاه از نیروي کار، سرمایه خصوصی و عمومی براي تولید 

بخـش، کالاهـاي   کننـد. بنـابراین، اقتصـاد از سـه      استفاده مـی 

) O)، و منابع طبیعـی ( Tاي ( )، کالاهاي مبادلهNاي ( غیرمبادله

تشکیل شده است. از آنجایی که کشورهاي درحـال توسـعه بـا    

منابع طبیعی فراوان، بیشتر محصولات منـابع طبیعـی را صـادر    

شود که کل محصـولات منـابع    کنند براي سادگی فرض می می

 شود.  طبیعی صادر می

 

 اي خش کالاي غیر مبادلهب -3-2-1

بـا  را t?,5 اي، محصـول  یک بنگاه نماینده در بخش غیرمبادله

 کنند: تکنولوژي زیر تولید می

)16( t?,5 = l?-q?,5*'/'*u@-T?,5/u@-qn,5*'/uv 

سـرمایه   '*qn,5و  q?,5*'2وري کـل عوامـل،    بهـره  ?lکه 

کشش  wnسهم تولیدي نیروي کار و ?wخصوصی و عمومی، 

محصول نسبت بـه سـرمایه عمـومی اسـت. انباشـت سـرمایه       

اي از فراینـد زیـر تبعیـت     خصوصی در بخش کالاي غیر مبادله

 کند:  می

)17( q?,5 = -1 . Q?/q?,5*'+ C1 . `?x - y?,5y?,5*' . 1/zG y?,5 
اي،  دلهگذاري در بخش کالاهاي غیرمبا مخارج سرمایه y?,5که  Q?  نرخ استهلاك سرمایه و`? { J     پـارامتر تعـدیل هزینـه

دهند. یک بنگـاه نماینـده در بخـش     گذاري را نشان می سرمایه

براسـاس   ?y5و  ?T5? ،q5اي حداکثر کننده سود نسبت به مبادله

 :2مطلوبیت نهایی خانوارها به صورت زیر است

)18( UV| X5Y5ZV }5->?,5t?,5 . M?,5T?,5 . y?,5 .e~�?,5~ q?,5*'/  
ــه  �5,?�کـ = -1 . w?/>?,5 ــالص  ��;,@�;,@� ــازدهی ناخـ بـ

 نرخ مالیات بر سرمایه است. ~eسرمایه و 

                                                      
)، مرتبط بـا مطلوبیـت نهـایی خانوارهاسـت     5{. عامل تنزیل در تابع سود (2

 چون خانوارها مالک بنگاه هستند.  
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 بخش کالاي قابل مبادله -3-2-2

 محصول اي مبادله هاي بنگاه اي، غیرمبادله کالاي بخش مشابه

 کنند:  تولید می زیر تکنولوژي با قابل مبادله

)19( t6,5 = l6,5-q6,5*'/'*u�-T6,5/u�-qn,5*'/uv 

 توجـه بـه رابطـه زیـر     بـا  اي مبادله بخش در خصوصی سرمایه

 شود: می انباشت

)20( q6,5 = -1 . Q6/q6,5*'+ C1 . q6x - y6,5y6,5*' . 1/zG y6,5 
اثرات بیمـاري هلنـدي کـه بـه     در این بخش براي نشان دادن 

شود که بهروي  خرج کردن درآمد منابع وابسته است، فرض می

وابسته بـه انحـراف تولیـد     l6,5کل عوامل در این بخش، یعنی

کالاهاي قابل مبادله از وضعیت باثبات است (برگ و همکـاران،  

2010 :12.( 

)21 ( l6,5l6 = Kl6,5*'l6 PR�� + Kt6,5*'t6 PR�� 

,��62که  ��6 � �J,1�2     پارامترهاي یـادگیري حـین کـار و l6  وt6   هماننـد دهنـد.   وضعیت باثبات متغیرها را نشـان مـی 

اي تابع سود  اي، یک بنگاه نماینده بخش مبادله غیرمبادله بنگاه

 کند: حداکثر می y56و  T56 ،q56زیر را نسبت به  

)22( 

UVWX5Y
5ZV }5-95t6,5 .M6,5T6,5 . y6,5

. e~�6,5~ r6,5*'/ 
 

 بخش منابع طبیعی -3-2-3

ویـژه   به دلیل وابسـتگی اقتصـاد کشـور بـه منـابع طبیعـی بـه       

درآمدهاي حاصل از صادرات نفت و گاز وارد کردن بخش منابع 

هـاي وارده ضـروري    طبیعی به الگو براي در نظر گرفتن شـوك 

گاز عمدتاً وابسته به ذخایر نفتی است، است. جریان تولید نفت و

توان تولید آن را تغییـر داد.   چندان با افزایش سرمایه و کار نمی

در ایــن مطالعــه تولیــد نفــت و گــاز از طریــق بنگــاه تولیــدي  

سازي نشده و درآمدهاي حاصل از فـروش نفـت و گـاز از     مدل

 کند: زا پیروي می یک فرایند برون

 )23 ( ��-t5o/ = -1 . ��o/ ��-to/ + ��o ��-t5*'o /+ �5�\ 

معــرف ســطح  toضــریب خودرگرســیون،  /��o�-J,1کــه 

,�yy�2�-J\��5 درآمدهاي نفتی در وضعیت باثبات و ^�oz / 

 است. درآمد منابع شوك

با توجه به سه بخـش، در نهایـت میـزان کـل تولیـد ناخـالص       

 حقیقی در اقتصاد به صورت زیر است: 

)24( 

  t5 = >?,5t?,5 + 95t6,5 + t\,5 
 

 دولت -3-3

 جریان بودجه زیر مواجه است: دولت با محدودیت

)25( e�S5 + ehM5T5 + �~e~(�6~q6,5*'+ �?,5~ q?,5*') + mqn,5*'+ �\,5 + g5 + 95j���5*'8= >5n-�5f + �5�/ + l5+ j5*'g5*' + 95�58 
ــت شــامل  25طــرف چــپ رابطــه ( ــدهاي دول ــوع درآم ) مجم

، مالیـات بـر درآمـد    e�S5درآمدهاي مالیاتی (مالیات بر مصـرف 

ــار  ــروي کـ ــرمایه    ehM5T5نیـ ــد سـ ــر درآمـ ــات بـ '*e~(�6~q6,5~�و مالیـ + �?,5~ q?,5*') درآمـــــد منـــــابع ،(

در هـایی خـارجی    ، درآمـد حاصـل از ارزش دارایـی   5,\�طبیعی

و درآمـد ناشـی از اسـتفاده     95j���5*'8صندوق توسعه ملی 

دهـد. طـرف    را نشـان مـی   '*mqn,5خدمات سرمایه عمـومی  

راست رابطه مجموع مخارج دولـت شـامل مخـارج مصـرفی و     

5n-�5f<گذاري  مخارج سرمایه + هـاي انتقـالی    ، پرداخت/��5 l5  بـل  هـاي دوره ق  و هزینه بازپرداخت بـدهیj5*'g5*'  را

ارزش دارایـی در صـندوق    2�58دهـد. در ایـن رابطـه     نشان می

 5,\� گیرد. تعلق می ��jتوسعه ملی است که به آن نرخ بهره 

سهم دولت از درآمدهاي حاصل از فروش نفت و گاز است و به 

 شود: صورت زیر تعریف می

)26( �\,5 = e\t5o 

ن دادن پویــایی انباشــت ذخــایر در در ایــن مطالعــه بــراي نشــا

شـود انباشـت ذخـایر     صندوق توسعه ملی در هر دوره فرض می

 کنند: فرایند زیر را دنبال می

)27( �58 = ���5*'8 + -1 . e\/t5o 

ــه ( ــی،   �58) 27در رابط ــعه مل ــندوق توس ــی در ص ارزش دارای -1 . e\/      ــابع ــد من ــی از درآم ــعه مل ــندوق توس ــهم ص س

بخشی از دارایی صـندوق   ��درآمد منابع طبیعی و  t5oطبیعی،
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 شود.  گذاري می است که دوباره سرمایه

 گـذاري  سـرمایه  و) �5f( دولـت  مصـرف  شـامل،  دولـت  مخارج

�5اسـت. مخـارج دولـت     )��5( عمومی = -�5f + بـه   /��5

و  �6,5و شامل کالاهاي قابـل مبادلـه    CESصورت یک تابع 

 است. 5,?�کالاهاي غیرقابل مبادله 

)28( 

�5 = %�2'�(�?,5)�*'� + -1 . �2/'�-�6,5/�*'� 0
��*'

 

اي در خریـدهاي   درجه تمایل مصرف کـالاي غیرمبادلـه   �2که 

 اي است.  نشان دهنده کشش جانشینی بین دوره χدولت و 

با حداقل سازي مخارج عمومی نسبت به سـبد مصـرفی دولـت    

 آید:  ) تابع تقاضاي عمومی براي هر کالا بدست می28(

)29( 

�?,5 = �2 �>?,5>5n �
*  �5 222 

)30( 

�6,5 = -1 . �2/ � 95>5n�
*  �5 

شاخص قیمت سبد مصرفی دولـت و بـه صـورت زیـر      5n<که 

 است:

)31( 

>5¡ = ��2->?/'*  + -1 . �2/95� '�*' 

ــهگــذاري عمــومی  یکــی از مشــکلات ســرمایه ــژه در  ب وی

کشورهاي صـاحب منـابع طبیعـی عـدم کـارآیی و محـدودیت       

توانـد   گذاري عمومی معمـولاً نمـی   ظرفیت جذب است. سرمایه

رشد مورد انتظار در کشورهاي در حال توسـعه را بـرآورده کنـد.    

) 2: 1996، 1گذاري است (هولتن علت یا ناکارآیی فرایند سرمایه

حال توسعه غنی از منـابع   هاي در یا به این دلیل است که دولت

معمولاً در طول رونق قیمت منابع طبیعی بیش از ظرفیت جذب 

کننـد. بـه عنـوان یـک نتیجـه، مخـارج        اقتصاد پول خـرج مـی  

گذاري عمومی لزوماً موجودي سرمایه مولد و در نتیجـه   سرمایه

هـاي   دهند. بـه همـین ترتیـب، محـدودیت     رشد را افزایش نمی

یت فنی و اتلاف و نشـت منـابع در   ظرفیت جذب مرتبط با ظرف

گذاري که روي انتخاب، مدیریت و اجراي پـروژه   فرایند سرمایه

تواند اثرات منفی باثباتی روي رشد داشـته   تأثیرگذار است و می

گذاري عمـومی   ). سرمایه471: 2003، 2باشد (اصفهانی و رامیرز

                                                      
1. Hulten (1996)  
2. Esfahani & Ramirez (2003) 

ع در ایران نیز مانند سایر کشورهاي در حال توسعه غنی از منـاب 

گـذاري   با ناکارآیی مواجه است. بـراي بیـان ناکـارآیی سـرمایه    

توان فرایند انباشت سرمایه عمومی را به صورت زیر  عمومی می

 تصریح کرد:

)32( qn,5 = (1 . Qn,5)qn,5*' + �¢5� 
کارآیی  �5¢�نرخ استهلاك سرمایه عمومی و  Qnدر رابطه فوق 

بررسی و ترکیـب   براي دهد. گذاري عمومی را نشان می سرمایه

 محدودیت و عمومی گذاري ناکارآیی سرمایه هاي، کردن ویژگی

 شود: ) استفاده می26جذب، از رابطه ( ظرفیت

)33( 

�¢5� = � C1 . £-�5��� . 1/zG�5� 
گـذاري عمـومی،    نشـان دهنـده میـزان کـارایی سـرمایه      �که  £ I J    میـزان باثبـات    ��درجه محدودیت ظرفیـت جـذب و

 دهد.  گذاري عمومی را نشان می رج سرمایهمخا

 ـاتر بیان شد کـه   پیش  افـزایش  کـرد یروسـه   روي مطالعـه  نی

شـود. در هـر سـه رویکـرد،      مـی تمرکز م عمومی گذاري سرمایه

گـذاري عمـومی و رسـاندن سـطح      هدف دولت افزایش سرمایه

گذاري عمومی به سطح بـالاتر از قبـل و سـپس حفـظ      سرمایه

سطح جدید است. در هر سه رویکرد، روند انباشت سرمایه پایدار 

بـراي نشـان دادن سـه رویکـرد افـزایش      و مدوام خواهد بـود.  

هاي ریمس ـشـود کـه    ر اسـتفاده مـی  از رابطه زی گذاري، سرمایه

تابع تـأخیر مرتبـه    کیبه عنوان  یگذاري عموم سرمایه مختلف

 .دنشو دوم مشخص می

)34 ( �5��� = 1 + �1 + ¤¥>-.q'�/. x ¤¥>-.qz�/��¦§§�  

گذاري در بلندمدت است که  میزان سرمایه �§§¦�) 34در رابطه (

 'qگذاري دسـت یابـد،    دولت قصد دارد به این سطح از سرمایه

گـذاري عمـومی بـه سـطح      نشان دهنده سرعت تعدیل سرمایه

هـا   است. دولت 3دهنده درجه بارگذاري از جلو نشان qzجدید، و 

تواننـد سـه رویکـرد     هاي خود مـی  به توجه به اهداف و سیاست

گذاري عمومی را براي رسیدن به سـطح جدیـد    یش سرمایهافزا

                                                      
1. Fornt –Loading 

گذاري عمومی در شروع فرایند  منظور بارگذاري از جلو، میزان مخارج سرمایه
است. به عبارت دیگر، هرچه قـدر ایـن درجـه بـالاتر     گذاري عمومی  سرمایه

گذاري بیشتر خواهد  گذاري عمومی در ابتدا فرایند سرمایه باشد میزان سرمایه
 بود
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 دنبال کنند:

! رویکرد افزایش تدریجی: اگـر   .1 = گـذاري   ، سـرمایه " 

 یابد.  عمومی به تدریج افزایش می

! رویکـــرد افـــزایش محافظـــه کارانـــه: اگـــر  .2 >  " ،

 یابد. کارانه افزایش می گذاري عمومی به صورت محافظه سرمایه

" جمی: اگـر  رویکرد افزایش تها .3 > گـذاري   ، سـرمایه ! 

 یابد.  عمومی به صورت تهاجمی افزایش می

! به طور خاص، اگر  =  " = گذاري عمومی در  ، سرمایه0

%$#ماند و سطح وضعیت پایدار خود باقی می =  خواهد شد.  %#

گـذاري عمـومی    ) روي مسیر سرمایه34مکانیسم عمکلرد تابع (

) نشان داده شده است. در این نمودار فـرض شـده   3در نمودار (

گـذاري عمـومی،    است که هدف رسیدن به سطح جدید سرمایه

درصد نسـبت بـه میـزان قبـل      100یعنی افزایش آن به میزان 

دن بـه  ) مسیر حرکت هر سه رویکرد براي رسـی 3است. نمودار (

 دهد.  سطح جدید را نشان می

 
 '&گذاري عمومی با مقادیر مختلف درصد انحراف سرمایه. 3نمودار 

 )&و 

 محاسبات محققمأخذ: 

! در این نمودار زمـانی کـه    = اسـت، سـرعت افـزایش     " 

گذاري عمومی و رسیدن به سطح باثبات جدید تـدریجی   سرمایه

! است. وقتی  > گـذاري عمـومی    یهاست، افزایش سرما " 

شود. در نهایت هنگامی که  به صورت آهسته و ملایم انجام می

 " > گذاري عمومی و رسـیدن بـه    است، افزایش سرمایه ! 

شود، طوري که  سطح باثبات جدید شتابان و با سرعت انجام می

گذاري عمومی بـیش از   سال، انحراف سرمایه 5با گذشت حدود 

 درصد است.  120

 

 شرایط تسویه بازار   -3-4

اي بـه صـورت زیـر     شرط تسویه بازار براي کالاهاي غیر مبادله

 است:

 

)35(  

 )*,$ = +*,$-c./12$ 3 4$5 3 6$7+$
89

c
#$: 

 شود:  و کسري حساب جاري به صورت زیر تعریف می

)36 ( 

2$ 3 4$ 3 +$
8#$ ; )$ ; 7<?@ ; A9B$C$-!D =

;B$1C$-!D ; C$D5        
 

 برآورد و تجزیه و تحلیل الگو  -4

حـل،  یـابی خـود را    ها مسئله بهینه هنگامی که خانوارها و بنگاه

و همـه بازارهـا تسـویه شـوند،     خود را محقق   دولت قید بودجه

تعادل اقتصاد قابل بررسی خواهد بود. به عبـارت دیگـر، تعـادل    

زاسـت کـه    اي از متغیرهاي برون انتظارات عقلایی شامل دنباله

یابی، قید بودجه دولت و شرط  مجموعه معادلات حاصل از بهینه

کننـد. در مطالعـه    تسویه بازارها را به صورت یک کل تأمین می

حاضر این مجموعه به صورت سیستم معادلات غیرخطی شامل 

براي تحلیل مدل، باید متغیرهـاي   متغیر است. 46معادله و  46

مدل بازنویسی کرد. بـه   1عمیقزا را بر حسب پارامترهاي  درون

این ترتیب با مقدارهی پارامترها، مقادیر اولیه براي کلیه متغیرها 

شود که این امر، امکان حل مدل  در وضعیت باثبات محاسبه می

 کند. را فراهم می 2به صورت غیرخطی در محیط نرم افزار داینار

 

 مقداردهی پارامترها -4-1

ی پارامترها براي تحلیـل مـدل   در این مطالعه از روش مقدارده

اي مقـداردهی   استفاده شده است؛ و پارامترهاي مدل بـه گونـه  

ــده ــی و      ش ــاي واقع ــان آماره ــابق می ــالاترین تط ــه ب ــد ک ان

هاي صورت گرفته به وسـیله مـدل بـه دسـت آیـد.       سازي شبیه

تـا   1357آمارهاي مورد استفاده شـامل سـري زمـانی از سـال     

ان مقادیر کالیبره شده پارامترها تو ) می1است. در جدول ( 1394

براي تمـام   3را مشاهده کرد. با مقداردهی پارامترها، مقادیر اولیه

آید. با این روش برنامـه   متغیرها در وضعیت باثبات به دست می

داینار، با یک سیستم معادلات غیرخطـی حـل مـدل را شـروع     

 کند.  می

 

                                                      
1. Deep Parameters 

زاي  شـود کـه متغیرهـاي درون    پارامترهاي عمیق، به پارامترهاي گفتـه مـی  
بدین ترتیب بـا   سیستم معادلات الگو برحسب این پارامترها بازنویسی شده و

مقداردهی پارامترها، مقادیر اولیه براي کلیه متغیرها در وضعیت پایدار بدست 
 آید.   می

2. Dynare 

3. Initial Value  
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  پارامترهاي مقداردهی شده الگو. 1جدول 

 مأخذ مقدار توضیحات پارامتر

E 1393فطرس و همکاران ( 964/0 نرخ تنزیل ذهنی خانوار( 

F* محاسبات تحقیق 45/0 اي  سهم نیروي کار در بخش غیرمبادله 

FG
 محاسبات تحقیق 6/0 اي سهم نیروي کار در بخش مبادله 

H*  محاسبات تحقیق 015/0 اي غیرمبادلهنرخ استهلاك بخش 

HG محاسبات تحقیق 015/0 اي نرخ استهلاك بخش مبادله 

IJG 1395محمدي و همکاران ( 10/0 اي پارامتر یادگیري حین کار در بخش مبادله( 

IKG 1395محمدي و همکاران ( 10/0 اي وري کل عوامل در بخش میادله پارامتر بهره( 

L*  2015برگ و همکاران ( 47 اي گذاري بخش غیرمبادله تعدیل سرمایههزینه( 

LG 2015برگ و همکاران ( 47 اي گذاري بخش مبادله هزینه تعدیل سرمایه( 

M  1391توکلیان ( 17/2 عکس کشش نیروي کار فریش( 

N 1391کمیجانی و توکلیان ( 5/1 عکس کشش جانشینی بین زمانی( 

I  1395محمدي و همکاران ( 1 زمانی نیروي کارکشش جانشینی بین( 

O محاسبات تحقیق 44/0 اي   کشش جانشینی بین دوره 

I
JP

 محاسبات تحقیق 90/0 شوك تولید منابع 

Q 2015برگ و همکاران ( 5/0 هاي استفاده از زیرساخت عمومی هزینه( 

RS قانون مالیاتی 10/0 نرخ مالیات درآمد نیروي کار 

RT  قانون مالیاتی 09/0 نرخ مالیات مصرف 

RU قانون مالیاتی 15/0 نرخ مالیات بر بازدهی سرمایه 

 محاسبات تحقیق 6/0 وزن خریدهاي دولت از داخل 6

FV  )1395محمدي و همکاران ( 16/0 کشش تولید به سرمایه عمومی 

HV  )1394صیادي و همکاران ( 03/0 نرخ استهلاك سرمایه عمومی 

W انتخابی 5/0 گذاري عمومی   وضعیت باثبات کارآیی سرمایه 

X 2015برگ و همکاران ( 35/0 شدت محدودیت ظرفیت جذب( 

1-to قانون برنامه پنجم توسعه 2/0 سهم صندوق توسعه ملی از درآمد منابع طبیعی 

R
RF

 محاسبات تحقیق 015/1 نرخ بهره دارایی خارجی در صندوق توسعه ملی 

مطالعات تجربی و محاسبات تحقیقمأخذ: 

 بررسی توابع واکنش آنی -4-2

گـذاري عمـومی بـر     هدف مطالعه حاضر تأثیر افـزایش سـرمایه  

اقتصاد ایران است. در این قسمت توابع واکنش آنی تحـت سـه   

گیرد. براي بررسی سیاست  رویکرد مختلف مورد بررسی قرار می

درصد) در رویکـرد   50گذاري (رسیدن به سطح  افزایش سرمایه

) برابـر بـا   27در رابطه ( k2و  k1افزایش تدریجی پارامترهاي 

در نظر گرفته شده است. در رویکرد افزایش محافظه کارانه  2/0

و در  1/0و  2/0به ترتیب برابر بـا   k2و   k1میزان پارامترهاي

و  2/0نهایت براي رویکرد تهاجمی این دو پـارامتر بـه ترتیـب    

 در نظر گرفته شده است.  4/0

آمـد  ) واکنش متغیرهاي اقتصاد کلان به شوك در4نمودار (

دهد. سیاست دولـت   کارانه را نشان می نفتی در رویکرد محافظه

گـذاري عمـومی و    در رویکرد محافظه کارانه، افـزایش سـرمایه  

رسیدن به سطح جدید به صورت آرام و با سرعت پـایین اسـت.   

ــن رویکــرد، ســرمایه ــزایش IGگــذاري عمــومی ( در ای ــا اف ) ب

طـوري کـه در    بهیابد  درآمدهاي نفتی به مرور زمان افزایش می

زمان وقوع شوك درآمد نفتی میزان افـزایش پـایین و در طـی    

یابد. با وجود شوك درآمد منابع تولید ناخـالص   زمان افزایش می

) بـه دلیـل افـزایش درآمـدهاي نفتـی و افـزایش در       yداخلی (

تقاضاي کل، افزایش یافته است. همچنـین دولتـی کـه شـاهد     

مصـرفی خـود را نیـز     افزایش درآمدهاي نفتـی اسـت، مخـارج   

) نیـز در ابتـدا   CGدهد بنابراین مخـارج مصـرفی (   افزایش می

 یابد.  افزایش می

گذاري از  در این رویکرد به دلیل تأمین مالی مخارج سرمایه
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درآمد منابع طبیعی، بدهی دولت نسبت به قبـل کـاهش یافتـه    

اسـت، چــون دولــت بخشــی از درآمــد خــود را صــرف مخــارج  

خشی از درآمد را در جهت کاهش بدهی خـود  گذاري و ب سرمایه

کند. به دلیل افزایش درآمد ارز ناشی از افزایش درآمد  صرف می

یابد  ) کاهش میsاي ( منابع نفتی، در ابتدا قیمت کالاهاي مبادله

اما در ادامـه بـه دلیـل افـزایش تقاضـا و افـزایش تـورم، رونـد         

مـت سـبد   افزایشی به خود خواهد گرفت. با توجه بـه اینکـه قی  

اي  اي و غیـر مبادلـه   مصرفی واحد و از قیمت کالاهـاي مبادلـه  

اي باعـث   تشکیل شـده بـود، کـاهش قیمـت کالاهـاي مبادلـه      

اي خواهد شـد. ایـن افـزایش     افزایش قیمت کالاهاي غیرمبادله

اي بــه بخــش  قیمــت موجــب انتقــال منــابع از بخــش مبادلــه

اي  اي شـده و موجــب کـاهش تولیــد بخـش مبادلــه    غیرمبادلـه 

اي نسـبت بـه بخـش     شود. افزایش تولید بخـش غیرمبادلـه   می

اي نشان دهنده وجود بیماري هلندي در اقتصاد است. در  مبادله

این رویکرد دولت با توجه به سیاست خود، تمام منابع حاصل از 

کند و بخش بیشتري به  شوك درآمدي را به اقتصاد تزریق نمی

راین در ایـن رویکـرد   شـود. بنـاب   صندوق توسعه ملی واریز مـی 

هنگام وقوع شوك درآمدي، نوسانات کمتري به اقتصاد منتقـل  

 شود. می

 

 
 کارانه واکنش متغیرها اقتصادي به شوك درآمد منابع در رویکرد افزایش محافظه. 4نمودار 

 محاسبات تحقیق مأخذ: 
 

. واکـنش متغیرهـا در رویکـرد تـدریجی را نشـان      5نمودار 

دهد. در رویکرد افزایش تدریجی، سیاست دولت رسیدن بـه   می

گذاري با سرعت بیشتر و در بازه زمانی کمتر  سطح جدید سرمایه

کارانه است. دولت بـراي رسـیدن بـه     نسبت به رویکرد محافظه

 ــ زایش ایــن مقصــود ســهم بیشــتري از درآمــد منــابع را بــه اف

دهد. با توجه به این رویکرد، شوك  گذاري اختصاص می سرمایه

گـذاري عمـومی    درآمد نفتی موجب افزایش بیشـتر در سـرمایه  

)IGگـذاري بیشـتر موجـب افـزایش      شود. افزایش سرمایه ) می

) شـده و تولیـد ناخـالص داخلـی     KGبیشتر سـرمایه عمـومی (  

 ـ   افزایش می ابع بـراي  یابد. به دلیل ورود بخـش بیشـتري از من

گذاري بیشتر، کاهش بدهی دولت در این رویکرد نسبت  سرمایه

 کارانه کمتر است.  به رویکرد محافظه
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 واکنش متغیرهاي اقتصادي به شوك درآمد منابع در رویکرد افزایش تدریجی. 5نمودار 

 محاسبات تحقیقمأخذ: 

 
 ي اقتصادي به شوك درآمد منابع در رویکرد افزایش تهاجمیواکنش متغیرها. 6نمودار 

 محاسبات تحقیقمأخذ: 
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در این رویکرد نیز مانند رویکـرد قبلـی بـه دلیـل افـزایش      

درآمد ارز ناشی از افزایش درآمـد منـابع نفتـی، در ابتـدا قیمـت      

ادامه روند افزایشی یابد اما در  ) کاهش میsاي ( کالاهاي مبادله

به خود خواهد گرفت. با توجه به اینکه قیمت سبد مصرفی واحد 

اي تشکیل شده بـود،   اي و غیرمبادله و از قیمت کالاهاي مبادله

اي باعث افزایش قیمت کالاهـاي   کاهش قیمت کالاهاي مبادله

اي خواهد شد. این افزایش قیمت موجب انتقال منـابع   غیرمبادله

اي شده و موجب کـاهش   اي به بخش غیرمبادله از بخش مبادله

 شود. اي می تولید بخش مبادله

در نهایــت، سیاســت دولــت در رویکــرد تهــاجمی افــزایش 

گذاري عمومی و رسیدن به سطح جدید  ناگهانی و سریع سرمایه

مدت است. واکنش متغیرها نسبت به شوك  در دوره زمانی کوتاه

) بیان شده است. دولت 6( درآمد نفتی در این رویکرد در نمودار

در این رویکرد نیاز به منابع مالی بیشتري براي رسیدن به هدف 

خود دارد. به دلیل هزینه کـردن منـابع جهـت افـزایش سـریع      

گذاري، نوسانات اقتصـاد نسـبت بـه دو رویکـرد بیشـتر       سرمایه

یاید  گذاري عمومی در ابتدا سریع افزایش می خواهد بود. سرمایه

یابد. این  وتاهی به حداکثر رسیده و سپس کاهش میو در بازه ک

افزایش سریع باعث افزایش بدهی دولـت شـده و دولـت بـراي     

گذاري علاوه بر درآمدهاي نفتـی مجبـور بـه     انجام این سرمایه

شود. واکنش نرخ ارز در این رویکرد کاهش بیشتر  استقراض می

 اي اسـت.  و موجب افزایش بیشـتر قیمـت کالاهـاي غیرمبادلـه    

بنابراین هرچند در این رویکرد تولید ناخـالص داخلـی وضـعیت    

تري نسبت به دو رویکرد قبـل دارد امـا، بـدهی     بهتري و باثبات

دولت افزایش یافته و پایداري مالی و نرخ ارز و قیمت کالاهاي 

 تري دارند. ثبات اي نیز وضعیت بی غیرمبادله

 

 گیري بحث و نتیجه-5

ثباتی درآمدهاي منابع طبیعی و وابستگی شدید اقتصاد ایران  بی

گــذاران و  بــه ایــن درآمــدها موجــب شــده اســت تــا سیاســت 

کارشناسان به دنبال مـدیریت درآمـد حاصـل از منـابع طبیعـی      

باشند. از جمله راهکارهاي که براي مـدیریت درآمـدهاي نفتـی    

هاي نفتـی  گـذاري درآمـد   توان به سرمایه قابل استفاده است می

هاي عمومی، انتقال درآمدهاي نفتـی بـه    براي توسعه زیرساخت

هـاي توسـعه و واریـز     انداز و تأسـیس صـندوق   هاي پس حساب

ها اشاره کرد. از میان ایـن سـه    درآمدهاي نفتی به این صندوق

راهکار با توجه به اینکه ایران کشوري درحـال توسـعه اسـت و    

هداف اقصاد کلان و رسیدن نیازمند سرمایه کافی براي پیشبرد ا

انداز درآمدهاي نفتـی   به سطوح بالاي توسعه است، راهکار پس

رسـد. در خصـوص مـدیریت     براي ایران مناسب بـه نظـر نمـی   

درآمدهاي نفتی با استفاده از صندوق توسعه ملی نیز مطالعـاتی  

انجام شده است. مدیریت درآمدهاي نفتی صـرفاً بـا اسـتفاده از    

حل نیست، چون دولت در مـواردي بـراي    صندوق توسعه قابل

هاي خود با اخذ مجوزهاي لازم  تأمین مالی کسر بودجه و هزینه

 کند.  اقدام به برداشت از آن می

المللی و کارشناسـان   هاي بین پیشنهاد سازماندر این میان 

اقتصادي، تنوع بخشی بـه درآمـدهاي منـابع طبیعـی در قالـب      

عمومی است. با توجه به این گذاري  رویکردهاي مختلف سرمایه

پیشنهادها، مطالعه حاضر در کنار تعریـف صـندوق توسـعه و بـا     

گذاري، به دنبال پاسخ به ایـن   گیري از رویکردهاي سرمایه بهره

گـذاري   پاسخ به این سوالات بـود کـه، تـأثیر افـزایش سـرمایه     

عمومی روي اقتصاد ایران چگونه اسـت؟ و چـه نـوع سیاسـتی     

تصاد ایران مناسب است؟ براي رسیدن به ایـن  افزایشی براي اق

هـاي افـزایش    رو به دنبال ارزیـابی سیاسـت   منظور مطالعه پیش

گذاري عمومی و تأثیر آنها بر اقتصاد ایران با اسـتفاده از   سرمایه

روش رویکرد تعـادل عمـومی پویـاي تصـادفی در دوره زمـانی      

است. الگو مـورد اسـتفاده در ایـن مطالعـه یـک       1394-1357

الگوي اقتصاد بـاز کوچـک شـامل خانوارهـا، دو بخـش تولیـد       

اي، بخش منابع طبیعی و دولت اسـت. در   اي و غیرمبادله مبادله

گذاري از سه رویکـرد   این پژوهش براي بررسی افزایش سرمایه

 کارانه، تدریجی و تهاجمی استفاده شد.  محافظه

کارانــه، دولــت سیاســت افــزایش آرام  در رویکــرد محافظــه

گذاري عمومی براي رسیدن بـه سـطح جدیـد را دنبـال      ایهسرم

کند. در رویکـرد افـزایش تـدریجی، درجـه سـرعت تعـدیل        می

گذاري بیشتر شده و سیاست دولـت رسـیدن بـه سـطح      سرمایه

جدید در بازه زمـانی کمتـر اسـت. سیاسـت دولـت در رویکـرد       

گـذاري عمـومی    تهاجمی، افزایش سریع و ناگهـانی در سـرمایه  

گـذاري بسـیار    حوي که در ابتدا میزان افزایش سرمایهاست به ن

شتابان است. نتایج مطالعه نشان داد که بـا وجـود یـک شـوك     

درآمد نفتی، رویکرد افزایش تدریجی در مقایسه بـا دو رویکـرد   

تري را به دنبال دارد. در این رویکرد علاوه  دیگر وضعیت باثبات

و مصـرف   بر افزایش تولید ناخالص داخلی، مصـرف خصوصـی  

دولتی، میزان بدهی عمومی نیز کاهش یافته است. در رویکـرد  

افزایش تهاجمی هرچند تولید ناخالص داخلی وضـعیت بهتـري   

گـذاري عمـومی و    دارد ولی به دلیل افـزایش ناگهـانی سـرمایه   

محدودیت ظرفیت جذب بدهی دولت نیز افزایش یافتـه اسـت.   

الاتر، ارز حاصل از هاي ب همچنین در این رویکرد به دلیل هزینه

درآمد نفتی بیشتر بـه اقتصـاد تزریـق شـده، قیمـت کالاهـاي       
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اي افزایش و منابع  اي کاهش و قیمت کالاهاي غیرمبادله مبادله

یابد و زمینه را براي بروز پدیده  به سمت بخش مبادله انتقال می

کنـد. در   اقتصادي هلندي نسبت به دو رویکرد دیگر فراهم مـی 

کارانه با وجود شـوك درآمـد نفتـی بـه      محافظهرویکرد افزایش 

گذاري عمومی، فرصـت   دلیل پایین بودن میزان افزایش سرمایه

افـزایش تولیــد ناخــالص داخلــی نسـبت بــه دو رویکــرد دیگــر   

توان گفت، یکی از  محدودتر است. در پایان با توجه به نتایج می

ابزارهاي مـدیریت درآمـد منـابع در کشـورهاي صـاحب منـابع       

گذاري عمومی است. در این میان،  ند ایران، افزایش سرمایههمان

ترین رویکرد براي کشور ایران افـزایش تـدریجی اسـت     مناسب

که در آن نوسانات اقتصاد کمتر و همچنین وضعیت متغیرهـاي  

اقتصادي بهتر است چون در این رویکرد تولید ناخالص داخلی و 

ش دولـت  یابد. تـلا  مصرف افزایش و بدهی عمومی کاهش می

براي مدیریت درآمـدهاي نفتـی و حرکـت بـه سـمت افـزایش       

تواند وضعیت متغیرهاي اقتصاد کلان  گذاري عمومی می سرمایه

 .را بهبود بخشد

 

 منابع

پارسا، حجت؛ هادیان، ابراهیم؛ صمدي، علی حسـین و زیبـایی،   

ــأثیر راهبردهــاي مختلــف در "). 1394منصــور ( بررســی ت

. "مــدیریت درآمــدهاي نفتــی بــر عملکــرد اقتصــاد ایــران

، 15، سال چهارم، شـماره  مطالعات اقتصادي کاربردي ایران

131-107 . 

وکلیـان،  آباد، سید مجتبی؛ مهرآرا، محسـن و ت  زاده یوسف حسین

نقـش صـندوق توسـعه ملـی در کـاهش      "). 1396حسین (

فصــلنامه . ")DSGEنوسـانات اقتصـادي ایـران رویکـرد (    

 .1-41، 41، سال یازدهم، شمارهاقتصاد مالی

نسب، ابراهیم؛ عبدالهی حقی، سولماز؛ ناصري، علیرضا و  حسینی

بررسی اثرات افزایش درآمـدهاي  "). 1395عاقلی، لطفعلی (

ت آن بر مسیر بهینه متغیرهاي کلان اقتصـاد  نفتی و مدیری

فصـلنامه  . "ایران با تکیـه بـر مـدل تعـادل عمـومی پویـا      

ــژوهش ــدار)  پ ، ســال هــاي اقتصــادي (رشــد و توســعه پای

 . 175-200شانزدهم، شماره دوم، 

). 1392( غلامعلـی  اي، شـرزه  و حسن آقانظري، ایمان؛ حقیقی،

 ثـروت  بقـاي  قاعـده  اثـرات  از پویـا  عمومی تعادل تحلیل"

 فصـلنامه  ."گـاز  و نفـت  درآمـد  از بـرداري  بهـره  در طبیعی

 .49-76، 11 شماره ،اقتصادي سازي مدل تحقیقات

). 1393رافعی، میثم؛ بهرامـی، جاویـد و دانـش جعفـري، داود (    

ارزیابی سیاست مالی براي اقتصـاد ایـران در یـک مـدل     "

تعـادل عمــومی پویــاي تصــادفی مبتنــی بــر ادوار تجــاري  

، سـال چهـاردهم،   فصلنامه پژوهشنامه اقتصـادي . "حقیقی

 . 33-65، 54شماره 

ارزیــابی اثــرات "). 1394صــیادي، محمــد و بهرامــی، جاویــد (

گـذاري درآمـد نفتـی بـر متغیرهـاي       هـاي سـرمایه   سیاست

عملکرد اقتصادي در ایران: رویکرد تعادل عمومی تصـادفی  
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