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8دهيچك

ات فراواني شده است. هاي اخير دچار نوسان نفت يكي از منابع طبيعي است كه قيمت آن در سال
 قرار توجه مورد بسيار گذشته هاي اثرات مالي قيمت نفت بر اقتصاد كه در دهه از طرف ديگر

براي بررسي نحوه واكنش قيمت نفت  VAR مدل از مطالعه، اين در اساس، همين بر. است گرفته
 مطالعه نياز مورد هاي داده گرديد.هاي اضطراب مالي كم و بالا استفاده  به شوک مالي در دوره

 اسلامي جمهوري مركزي بانک و ايران آمار مركز سايت از 3192-3۱22 دوره طي ماهانه بصورت
نشان داد كه اگر شاخص قيمت  VAR مدل با تخمين نتايج. است شده آوري جمع ايران

كننده به اندازه يک انحراف معيار افزايش يابد تا دوره دوم تاثيري بر فعاليت اقتصادي در  مصرف
اگر شاخص  شود. ايران ندارد. از دوره سوم تا دوره هفتم روند صعودي و در نهايت نزولي و ميرا مي

اضطراب مالي به اندازه يک انحراف معيار افزايش يابد، در دو دوره ابتدايي تاثير مثبت بر شاخص 
شود.  فعاليت اقتصادي دارد. از دوره سوم تا دوره دهم اين تاثير منفي و در نهايت ميرا مي

ايش وارد شود، اين شوک در ابتدا باعث افزشوک همچنين اگر به شاخص فعاليت اقتصادي 
به اندازه يک گردد. اگر شاخص فعاليت صنعتي  فعاليت اقتصادي و در ادامه باعث كاهش آن مي

افزايش يابد، فعاليت اقتصادي تا سه دوره تقريباً ثابت و در ادامه منفي و ميرا انحراف معيار 
شاخص به اندازه يک انحراف معيار افزايش يابد، قيمت نفت شود. اين در حالي است كه اگر  مي

شود. در نهايت با شوک وارد  و ميرا مي يو سپس كاهش يفعاليت اقتصادي در ايران در ابتدا افزايش
 .ماند ميشده از سمت مقدار توليد نفت، فعاليت اقتصادي تقريباً ثابت باقي 



 .JEL: E52, Q41, B23يبندطبقه
  .، ايرانVARاضطراب مالي، قيمت نفت،  :هاهواژديکل

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 ii

es
j.i

r 
on

 2
02

5-
04

-0
6 

] 

                             2 / 29

http://iiesj.ir/article-1-1588-en.html


 030 3۱21بهار / 92  / شمارهسال بيستممطالعات اقتصاد انرژي/   نامه فصل

مقدمه-0

محصول  اجتماعي جهان و يک-خام يكي از منابع مهم انرژي براي توسعه اقتصادي نفت

 است؛اخير  م قرنيش از نيبتوجه مالي در  هاي قابل گذاري با ويژگي مهم سرمايه

 گذاران بازار و سرمايه گذاران استيتوجه س مت نفت همواره مورديرات قييبنابراين تغ

ان يامروز جهان سبب شده تا سود و ز يقتصادهاده اي. ساختار در هم تننفت بوده است

ا گسترش ابد. بير كشورها گسترش يسا يک كشور به سرعت به بازارهايدر هر بازار و در 

ها  يبازده انيم ياي، رابطه پويمال يان بازارهاي، ارتباط ميجهان يمال يو توسعه بازارها

برخوردار  ييت بالايبازارها از اهمن ين ايب تانتقال نوسانا يها زمين بازارها و مكانيا در

ها از  و تلاطم تت نوسانايسراخطر ، يمال يبازارها يها خطراز انواع  يكيرا يشده است؛ ز

اثرگذار بر  ييبا توجه به نقش راهبري نفت به عنوان كالا. ر استگيبازار به بازار د کي

نفت به  متيق ديشد ها و نوسانات تكانه ،خيز نفتكشورهاي به خصوص  كشورها اقتصاد

حائز اهميت كشورها  نيهاي تجاري در ا عوامل نوسانات چرخه نيتر از مهم يكيعنوان 

نوع و اندازه اثرگذاري  ليو تحل هيتجز منظور بهاي  رو اقدامات گسترده نياز ا باشد. مي

كلان اقتصادي انجام گرفته است.  هاي ريبر متغ ها ري آنيگ نفت و اندازه متيهاي ق تكانه

و در اكثر موارد  بوده در بازار نفت خام قابل ملاحظه ينانيوجود نااطم ر،يهاي اخ در سال

بر اقتصاد  قابل توجهي نفت به طور متيق ي( ناگهانشيافزا اي)كاهش  راتييتغ

را  ها آن يو اقتصاد داخل موثر بودهنفت  داريهاي خر كشور يحت و زيخ كشورهاي نفت

  دچار بحران كرده است.ها را  آن اقتصاد ينموده و حت اي دچار مشكلات گسترده

دكنندگان نفت مشخص يتول يمت نفت برايق تشدن به نوسانا ست حساياهم

شان فروش نفت يارز ين منبع درآمدهايصادركنندگان نفت، مهمتر اكثر است؛ چون

ه ين، كليبنابرا .مت نفت دارديبه ق ييبالا يگن كشورها وابستيا خام است و بودجه

 يمت نفت و تحقق درآمدهاين كشورها به قيا يا توسعه يها و برنامه يعمران يها طرح

  .دارد يگبست يمورد نظر نفت

انمسئلهيب-3

كند. از يک طرف ديد  درآمدهاي نفتي و مديريت آن نقش مهمي در ادوار تجاري ايفا مي

گير منابع مالي براي مصرف و  چشم غالب اين است كه نفت منجر به افزايش
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شود. از طرف ديگر، برخي اقتصاددانان معتقدند كه ضعف  گذاري در ايران مي سرمايه

 تيظرفساختاري و نهادينه در كشور منجر به وجود برخي موانع در استفاده مناسب از 

كه درآمد نفت در  شود. در نتيجه باوجود آن درآمدهاي نفتي و ايجاد رانت نفتي مي

موارد منجر به  ساير برخي مواقع منجر به افزايش مصرف و توليد در ايران شده، در

 يعنوان كشور ران بهيا يمت نفت براي، قسن اسايبر ا شده است. اقتصادي روند يكند

دار كه از يپا يرشد اقتصاد لو مراح ياقتصاد يها يزير برنامه سرشار از منابع نفت در

 يها متيرو، رصد ق نياز ا .كند يم فايا يمهم نقشاست،  ياقتصاد تيامن يها شاخص

اقتصاد كشور  يريپذ بيآس منظور كاهش نفت، به متين قييبا ساختار تع يينفت و آشنا

رسد؛ چون انتقال  ينظر م به يآن ضرور يآور بش تايمت نفت و افزايق تاز نوسانا

 يمت نفت به فضايق تانتقال نوسانا مت نفت و به تبع آن،يبه ق يمال يبازارها تنوسانا

، عملكرد ياقتصاد تيو متأثركردن امن يثبات يجاد بيتواند با ا يكلان اقتصاد، م

در ابعاد  را يا ندهيفزا يها نهيرا با اخلال مواجه كرده و هز يكلان اقتصاد يرهايمتغ

 يت مليامن يتاً براينها ياجتماع يها يتياقتصاد كشور و با بروز نارضا يبراگسترده 

 .كشور به همراه داشته باشد

قيتوضرورتتحقياهم-2

 ياقات گستردهيدهه مورد تحق نيچند يبرا يزيخطرگرو  يمال يها تكانه نيرابطه ب

صنعت،  حوزه نحال، همچنان موضوعات مورد علاقه كارشناسا نيبا ا ؛قرار گرفته است

كه بر خالص  يريق تاثياز طر يمال يها تكانه. باشديماران ذگ استيو س انيدانشگاه

؛ نولان و 0220 ،3يسيو ل ستيلكري)گشوند  يم يزيگر ش خطريباعث افزا ثروت دارند،

ا باعث يشوند  يد ميجد يها يگذار هيجاد سرمايمانع ا ن،يبنابرا(، 0228 ،0سنيتون

آن كاهش  جهينت كه شوند يمال يها ييدارا ب به فروشيترغ گذاران هيشوند سرما يم

باعث  يمال يها كه شوک دهيا نيا (.022۱،  1ني)شنابل و شخواهد بود  ها ييدارا متيق

و  يبرنانك يو به مدل شتاب دهنده مال ستين ديشود، جد يها م ييكاهش ارزش دارا

 ديآ يبه وجود م يشتاب دهنده مال کي ط،يشرا نيگردد. در ا يم بر (3888) همكاران

 
 

1. Gilchrist and Leahy 
2. Nolan and Thoenissen 
3. Schnabel and Shin 
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 شيها را افزا استقراض آن نهيهز ،ها شركت يمال تيآن بدتر شدن وضع قيكه از طر

به نوبه  يگذار هيشود. كاهش سرما يم يگذار هيسرما كاهش منجر به جهيدهد و در نت يم

ج و يگردد )داويمها  شركت يمال طيشرا شتريب فيخود باعث كاهش سود و تضع

  مانند خانه يينوع دارا نيچند يدهنده برا مدل شتاب نيكه ا يدر حال(. 0232، 3ويهاك

 يها ييدارا (،0233، ۱؛ موئلبائر0232، 1؛ دوكا و همكاران022۱، 0و همكاران ي)آئوك

و  ي)پانكراز استفاده شده است هيو سرما (0232، 3وروياز و اولياگا دي)آل يبانك

تا از مدل  گرفته انجام يمال يها تكانه اتيدر ادب ييها تلاش راًياخ .(0231، 1همكاران

چن و  ،نفت استفاده شود )به عنوان مثال متينوسانات ق حيتوض يشتاب دهنده برا

 (. 0202 ،8زيروئ-؛ محمد و بارالس0239، 9و عبدالفتاح اي؛ الج023۱، 5همكاران

 يكردهايرو ،يمال يها ات تكانهيدر ادب ، مطالعات موجوديانكار رقابليغبه طور 

نفت و عملكرد كلان  متيبر نوسانات ق يمال يها تكانه يايرا در مورد اثرات پو يمهم

، محققان بر اولاٌدو نقص عمده دارد.  اتيادبن ياحال،  نياست. با ا نمودهارائه  ياقتصاد

؛ 023۱، 32ايگارسي)كونادو و پرز د نمودهسهام تمركز  يبر بازارها يمال يها تكانهاثرات 

را بر  يمال يها تكانه يامدهايپ و (0239ا و عبدالفتاح، ي؛ آلج0231، 33سيگوپتا و مود

، مطالعات موجود عمدتاً اًيثان. رنديگ يدر نظر نم يكلان اقتصاد يها شاخص ريسا

12) يبردار ساختار وني( و خودرگرسVAR) يبردار ونيخودرگرس يها روش
SVAR )

در نفت  متيبه ق يمال يها تكانه شوديفرض مدر آن كه  دهنديمورد استفاده قرار م

مختلف متفاوت باشد.  يها تواند در دوره يم يمال طيحال، شرا نيهستند. با اثابت زمان 

 مختلف متفاوت است.  ياقتصاد يساختارهانفت احتمالاً در  متيواكنش ق ن،يبنابرا

 
 

1. Davig and Hakkio 
2. Aoki et al 
3. Duca et al 
4. Muellbauer 
5. Aliaga-Díaz and Olivero 
6. Pancrazi et al  
7. Chen et al  
8. Algia and Abdelfatteh  
9. Mohammed and Barrales–Ruiz 
10. Cunado and Perez de Gracia 
11. Gupta and Modise 
12.  Structural Vector Auto Regressive   

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 ii

es
j.i

r 
on

 2
02

5-
04

-0
6 

] 

                             5 / 29

http://iiesj.ir/article-1-1588-en.html


     نفت در ايران  هاي مالي و قيمت بررسي رژيم
033 

ممكن است  دهد، يبالا رخ م يمال اضطراب يها كه در دوره يمال تكانهدر واقع، 

نسبتاً  يمال اضطراب طيكه در شرا ييها تكانهبا  سهينفت در مقا متيبر ق يمتفاوت ريتأث

 قتصادا يديكل يها راستا، واكنش شاخص نيداشته باشد. در هم شود، يم جاديا نييپا

 نيان اساس در يبر هممتفاوت است.  يمورد بررس يمال ساختاركلان احتمالاً بسته به 

1) يبردار ونيز مدل خودرگرسا مطالعه
VAR )يمال يها اثرات شوک يبررس به منظور 

 گردد. يران استفاده ميدر ا 3۱22تا  3192 يدر بازه زمانمختلف  يمال يها ميتحت رژ

ينظريمبان-7

يمفهوماضطرابمال-7-0

صـورت وجـود  اضطراب در بازارهاي مالي نيرويي مؤثر بر رفتار عاملان اقتصادي به

شود. اضطراب مالي زنجيرهاي به هم پيوسته  مي نااطمينـاني و تغييـر انتظـارات تعريـف

مالي ناميده  از متغيرهاي اقتصادي و مالي است كه مقادير شديد و بحراني آن، بحـران

گيري همزمان شدت  هاي مالي، به اندازه شود. ادبيات نظري در رابطه با بحران مي

شود. از سوي  گيري مي دو اندازه اغلب با متغيرهايي دوبه ها توجه كمي دارد و بحران

جاي رويدادهاي  به يـا ارزي عنوان يک پديـده بـانكيه ها معمولاً ب ديگر، اين بحران

 (.0235 ،0ني)مون شوند گيري مي اندازه وستهيمنظم به هم پ

. باشد( 3883) 1ترين تعريف بحران مالي، متعلق به ميشكين رسد كامل به نظر مي

 يها تكانهشود كه  وضعيتي در بازارهاي مالي گفته مي وي اعتقاد دارد بحـران مـالي بـه

بازارها از انجام وظيفه  طوري كـه ايـن كنند، به نظام مالي در جريان اطلاعات مداخله مي

هاي توليدي كـاراتر و  اندازها و تخصيص آن در موقعيت اصلي خود كه همان تجهيز پس

 (.3181اقدم و همكاران،  ي)محمد شوند ست، ناتوان ميسـودآورترا

 -3 كنند؛ هاي مالي از پنج مرحله عبور مي هاي تجربي نشان داده بحران بررسي

هاي قيمت بازار سهام و كاهش كيفيت  نوسان مرحله نخست بـا افـزايش شـديد در

منابع مالي  رايشود. همزمان با اين رويداد، رشـد تقاضـا بـ هاي مالي شروع مي دارايي

 .افتد ها اتفاق مي در نتيجه افزايش ارزش ابزارهاي پولي و كاهش نقدينگي آن مدت كوتاه
 

 

1. Vector Auto Regressive   
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مربوط به بخش بانكي است. اين مرحله با شكست بدهكاران در  مرحله دوم بحـران -0

محدود به بدهي سرمايه  تـر و دسترسـي تعهدات خود در مواجهه با نقدينگي پايين

در محيط جهاني از طريق  خطرهادر اين مرحله، گسترش تدريجي  -1. همراه است

ها در نتيجه  عبارتي توسعه بيشتر بحران افتد. به مالي و تجاري اتفاق مي هـاي كانال

ها همراه  فرض تعداد زيادي از پيش اين مرحله با -۱. ركودي عميق و پايدار خواهد بود

 هـاي خروجـي سـرمايه و افـزايش بيكـاري، افـزايش جريـان :انـد از است كه عبـارت

هاي نرخ ارز و رسيدن به نقطه بحراني. در نتيجه دولت از ارائه يک سياست مالي  نوسان

شود. از اين لحظه به بعد مرحله نهايي و  ناتوان مي كننـده، پـذير و تحريـک انعطـاف

دهد.  نشان مي ـاد علائـم بهبـود رااي كه اقتص مرحله -3ود. ش پنجم بحران شروع مي

ها و  اين دوره، با كاهش نرخ منابع اعتباري و فعال شدن بازارهاي سرمايه، كاهش نوسان

 (.023۱، 3ي)زت ي اقتصادي همراه استها فعاليتبهبود  نااطميناني و نيـز

يماليتبازارهايمفهوموماه-7-3

 از شماري اي کي براي عرضه و تقاضا ييشناسا آن، بر اقتصادي يبه معنا بازار اصطلاح

 اشاعه و ديتول مت،يق نييتع. دارد دلالت مبادله منظور به هاييا دارايخدمات  اي كالاها

 امتناع از و كار كندي براي برعكس اي فروش اي ديبه خر تسريع براي فرصت اطلاعات،

. شود مي ريپذ امكانبازار  وجود ليدل به همه واقع در نگهداري، و كردن انبار و ديخر

 و داد بر يمبتن يرسان اميپ معناي به بشر ياجتماع هايخواست از يبخش تبلور بازار

 . باشد مي جذب ارزش جهت در ستد

 يخاص به نهادهاي ن حال،ياما با ا دارند، يكمتر يمكان يوابستگ يمال بازارهاي

 نيآخر در كه ستندين دييتول اي يمصرف كالاهاي بازار مانند ،يمال بازارهاي. ازمندندين

 يفيط آنها. رنديگ يم بر در را اي منطقه اي شهري اي ايمحله هايمعمولا پوشش مرحله

 بزرگ بازار تا گرفته ييروستا ار كوچکيبس بازارهاي از كه شوند مي شامل را بازارها از

هاي تفاوت. رنديگ يم جاي آن در ،(اند شمول جهان كه) ويتوك و ورکيوين لندن، يمال

 از يعيوس حجم متشكل، يمال بازارهاي. دارد وجود بازارها نيا سازوكار در يفراوان

 آورد. يم در كنترل تحت جا آن در و جاي داده خود در را اقتصاد کي هاي هيسرما
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 رييبكارگ و يده وام اندازها،پس واگذاري كردن، اندازپس هايزهيانگ بازارها، نيا

 روديم فراتر تيظرف حد از يپول تقاضاي فشار اوقات يگاه .دهنديم شكل را هاهيسرما

 كلان سطح در را يپول تقاضاي مهار امكان بازارها نيا. شوديم تورمموجب ايجاد  و

 .آورنديم ديپد اقتصاد

 مورد يمال منابع بتوان كه شوديم گفته بازاري به هيسرما و پول بازار ،يمال بازار

 مهيب بازار ه،يسرما بازار پول، بازار شامل يمال بازارهاي .آورد دست به آن قيطر از را ازين

بازار  هاآن به يگاه ل يدل نيهم به و هستند باز بازار همه بازارها نيا. است مخاطرات و

 مند قاعده و شفاف باز، كه ندينما عمل ديبا اي گونه به يمال بازارهاي. نديگو مي زين باز

 (. 3182 ياقتصاد هايپژوهش معاونت راهبردي، باشند )گزارش

دراقتصاديوپوليماليهااستياثرگذارسيهاکانال-7-2

 نديهستند كه در فرآ يكلان اقتصاد يها استيس نيتر از مهم يو مال يپول يها استيس

 قياز طر يمال يها استي. سندينما يم فايا ييسزا نقش به ياقتصاد رشد و توسعه

و  نييدولت تب ياتيمالريو غ ياتيمال يدرآمدها و انهيسال يها و بودجه يعمران يها برنامه

 رييتغ قيمعمولاً از طر اقتصاد بر يبا هدف اثرگذار زين يپول يها استي. سشوند ياعمال م

در مخارج دولت و  ريي. تغشوند ياعمال م يو نرخ سود بانك انيدر حجم پول در جر

اثر گذاشته  يمختلف اقتصاد يها بخش ديتول يبر رو ندهيفزا بيضر قيطر پول از حجم

و  يافزوده را به دنبال خواهد داشت )شهباز ارزش و يگذار هيدر سرما رييتغ جهيو در نت

 .(318۱ زاده، ميكر

در اقتصاد،  يو پول يمال يها استيس يجا كه كانال اثرگذار گفت از آن ديابتدا با در

همراه بـا هـم  يو پول يمال استيدو گروه س نيا زيموارد ن شتريكل بوده و در ب يتقاضا

و رشد را  يپول يها استيس نيكه رابطه ب ياز مطالعات ياريبس شوند يانتخاب و اعمال م

مورد  زيو رشد ن يمال استيس يها تكانه نيب رابطهدر حوزه  توانند ياند م دنبال كرده

 يبند در سه حوزه دستهتوان  ياساس مطالعات مربوطه را م ني. بر ارندياستناد قرار گ

 نمود:

عرضه معرفي  هيرا ناح ياثرگذار ريمساست كه  ييها مربوط به آن اولحوزه

 يدستمزدها و منشأ آن، چسبندگ يچون چسبندگ يگروه به عوامل نياند. ا كرده

كنند. با توجه به  ياشاره م ديتول يو تكنولوژ تيمنابع ظرف يها تيها و محدود متيق
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 يتقاضا چسبنده بوده ول يها قابل انتظار شوکريغ راتيينسبت به تغ ها متيق نكهيا

در  يشكستگ جاديامر سبب ا نيا ،است ريپذ تقاضا انعطاف يانتظار راتييتغنسبت به 

به  توان يمطالعات م نياز جمله ا .(3013: 3880، 1)كاور شود يعرضه كل م يمنحن

 5ليكند(، 3888) 4انگين و چ( ش3881) 3كاراس(، 388۱) 2ويبال و منك يها افتهي

 يگذارريدر تأث زين ياقتصاد هياول طي. شرانمود( اشاره 0225) 6شانگ چن و  (0223)

در  يمال يهااستياثرات س گر،يد اني. به بدينمايم فايا ينقش مؤثر يمال يهااستيس

 ،(388۱) 7ممكن است متفاوت باشد. مطالعات توما يركود و رونق اقتصاد طيشرا

 اند.قرار داده دييامر را مورد تأ ني( ا0225) چن( و شانگ 3883) 8اسكالرز

 نياند. ا كل دنبال كرده يتقاضا هيرا از ناح يكه كانال اثرگذار ييها آن دومحوزه

ساختار بازار پول  ،يگذار هيساختار سرما يرو يو ينظر اتيو ادب نزياز ك تيگروه به تبع

 طيخصوص در شرا نيخانوارها را در ا يو ساختار مصرف متمركز شده و رفتار اقتصاد

منتشر  مياز مفاه ي. در برخدانند يمنشأ عدم تقارن م ياداقتص يها فعاليتقبض و بسط 

 ياعتبار تيمحدود هيگروه از اقتصاددانان، عدم تقارن توسط نظر نيشده توسط ا

كه كاهش عرضه اعتبار به علت  بيترت نيشود. به ا يداده م حيتوض( 3899)6گرتلر

 يها بنگاه رايبالا دارد، ز اسيبا مق يها بنگاه تيبر فعال ياثر كمتر ياقتصاد يها بحران

 يها بازار پول به دست آورند. بنگاه قياز طر ماًيخود را مستق يتوانند منابع مال يبزرگ م

 يدر طول دوره ركود اقتصاد يمال نيلحاظ تأم بزرگ از يها كوچک نسبت به بنگاه

( و اسكالر و 388۱)11ماوت يدارند. مطالعات تجرب يشتريب تينسبت به دوره رونق محدود

اثر را  نيكه مطالعات برونر و آمر عكس ا يدسته هستند در حال ني( از ا3883)11ايگارس

 (.0222، 12دهند )هوآشن ينشان م
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مانند  يهستند كه عناصر نهاد هايي انآن دسته از اقتصادد زين سومگروه

وكار، سست  كسب طيكننده مح روان ينبود نهادها ،وكار كسب يدر فضا ياعتماد يب

 يريگ ميدر تصم ريتأخ جاديكه باعث ا يو وجود موانع و عوامل تيحقوق مالك بودن

 يمعرف يمال استيس يها تكانهاثرات نامتقارن  ريمسرا  شود يم ياقتصاد فعالان

 يگذار هيسرما ماتيبر تصم ينانيابهام و نااطم يوجود فضا گريد يكنند. از سو يم

و  رهايتأخ نيشود. ا يم ديو تول يگذار هيدر سرما ريو باعث تأخ گذارد يم ريها تأث بنگاه

اثرات  يزا عناصر باعث عدم تقارن درون نيشده و ا ديلتو يها ها منجر به وقفه عدم اقدام

و ( 3888)2يپروت (،3891)1برنانكه يمطالعات تجرب. شوند يم يمال يها کشو

 دسته هستند. نياز ا( 0229)3گوديم

نهپژوهشيشيپ-5

در داخل و خارج از كشور صورت گرفته  يق مطالعات مختلفيدر ارتباط با موضوع تحق

 ن موارد پرداخته شده است.ير به چند مورد از اياست كه در ز

نفت، طلا و ارز  متياثرات ق يبررسبه  ي(، در پژوهش3۱22همكاران )فر و  يرحمان

 رييو تغ يچرخش مدل يريركود و رونق با به كارگ زماندر ران ياكشور  يبر ادوار تجار

نتايج تخمين مدل پرداختند. 311۱-3185 ينگ در بازه زمانيچيماركوف سوئ ميرژ

دوران رونق و با افزايش  دوم يعني دوره؛ در دادماركوف براي دوران ركود و رونق نشان 

 هاي مالي، پولي و بحران تكانهو با افزايش  يافته مثبت نفتي، شكاف توليد كاهش تكانه

و  ي. خاوريابد ركود و رونق، شكاف توليد افزايش مي دورهتورم و افزايش قيمت طلا در 

 يد اقتصادنفت بر رش متيتلاطم ق ياثرگذار يها كانال ي(، به بررس3۱22همكاران )

 SVARبا استفاده از روش  يو مال يپول ،ينهاد يرهايمتغ يبرخ قياز طر رانيا

هـاي قيمت نفت، واكنشي منفي از  پرداختند. نتايج نشان داد كه تكانـه وارده بـر تلاطـم

 يبررسبه  ي(، در پژوهش3۱23كلهرزاده و همكاران )دارد.  يسوي رشد توليد را در پـ

در ران پرداختند. يمختلف اقتصاد ا يها نفت بر ارزش افزوده بخش متيق يها تكانهاثر 

تا 3138دوره  يط يزمان يسالانه سر يها و داده ARDLاز روش  با استفاده مطالعه نيا
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 يبرا GARCHو  ARCH  يها منظور مدل نيا به .گرفت قرار يمورد بررس 3188

 در ادامه .داده شد قرار و عدم تقارن در بازار نفت مورد استفاده ينانياستخراج نااطم

 يها تكانهكه  دادنشان  جي. نتاگرديداستخراج  ينانينااطم نياز ا يمثبت و منف يها تكانه

مثبت و معنادار  ريتأث رانيو معادن در ا عينفت بر ارزش افزوده بخش صنا متيق مثبت

و  يمنف ريتأث رانيافزوده بخش خدمات در ا ارزش نفت بر متيق يمنف يها تكانهدارد. 

قرار  مت نفتيق يها تكانه ريدر بلند مدت تحت تأث يمعنادار دارد و بخش كشاورز

و همكاران  ي. باقرباشد ينفت م متيق يها تكانهمدت متأثر از  اما در كوتاه ،ندارد

نتخب بورس اوراق م عينفت بر صنا متيق يها تكانهنامتقارن  ريتاث يبررس(، به 3۱23)

 ين پژوهش حاكيج اينتاپرداختند.  يرخطيغ ARDL افتيبهادار تهران با استفاده از ره

انتخاب شده وجود  يع بورسيان بازار نفت و صنايم از آن بوده كه ارتباطات بلندمدت

مه و چند يب عيدر صنا مدت كوتاهرات يينفت سبب تغ يرات منفيين، تغينداشت. همچن

نفت بر  متيق يها تكانه ريتاثبه  ي(، در پژوهش3۱23ان )ي. توكلشود يم يرشته صنعت

كه  ج پژوهش نشان داديتاپرداخت. ن صادركننده و واردكننده نفت ياقتصاد كشورها

ه نفت يها بر پا كه اقتصاد آن يواردكننده صنعت يمت نفت در كشورهايق يها تكانه

صادركننده  يكشورها است و در ياقتصاد يآثار و تبعات منف يشود، دارا يت ميريمد

است كه  ين در حالتيآورد. ا يرا به ارمغان م يازاتي، امتييق درآمدزاينفت از طر

د ناخالص يدر تول ير منفيتاث توسعه عموماً در حال يبه نفت در كشورها يوابستگ

كننده و كاهش رفاه شهروندان  مت مصرفيش قي، افزايكاريش بيدارد و باعث افزا يداخل

 شود.  يم

 ين بازار جهانيب يهمبستگبررسي به  ي(، در پژوهش0238) 3انگ و همكارانيج

ج يپرداختند. نتا DCC-GJR-GARCHن با استفاده از روش  يچ ييكالا ينفت و بازارها

 يز بازده و همبستگينفت، اثر سرر ين و بازار جهانين بازار محصولات در چينشان داد ب

در كاهش خطر  يگذار هيوجود دارد. به علاوه افزودن نفت به سبد سرما ياديز يايپو

مت يشوک ق يامدهايپ»تحت عنوان  ي(، پژوهش0238) 0موثر است. گرشون و همكاران

انجام  «VARقا با استفاده از مدل يواردكننده نفت در آفر ياصل ينفت بر كشورها

دناخالص يمت نفت باعث توليق ش گرنجر نشان داد كهيج حاصل از آزماياند. نتا داده
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نشان داد  VARل مدل يه و تحلين تجزيشود. علاوه بر ا يرالئون ميا و سيبريدر ل يداخل

 يسرانه را در كوتاه مدت برا يد ناخالص داخليمت نفت به طور موقت توليش قيكه افزا

در مطالعه خود با استفاده از ، (0202) 3مگنودهد.  يش ميمنتخب افزا يكشورها

 لنفت بر طو متيو ق شرويشاخص پ يرهايمتغ ريتأث يبه بررس Panel data افتيره

 جيپرداخته است. نتا 3813-0221 يها در سال يكشور صنعت 31در  رونق مدت ركود و

 رينفت تأث متيق و مثبت ريتأث يگذار هيو سرما شرويكه شاخص پ دادمطالعه نشان  نيا

 0و همكاران درک دارند. يمورد بررس يدوره رونق در كشورها لبر طو يو معنادار يمنف

ارز  خبر نر ينفت يها تكانه ريتأث نگ،يچيسوئ-فماركو لبا استفاده از مد، (0203)

نفت را مورد آزمون قرار  واردكننده صادركننده و ياز كشورها يا نمونه يبرا يقيحق

 جهيدر نت يمل لارزش پو شياز فشار افزا يمطالعه حاك يتجرب يها افتهياند.  داده

 يفيشواهد ضع ن،يصادركننده نفت است. همچن يكشورها نفت در يتقاضا يها تكانه

 يها تكانهكشورها مشاهده شد.  نيارز در ا يها خعرضه بر نر يها تكانه ريتأث حاكي از

صادركننده و واردكننده را  يارز در هر دو گروه كشورها يها خنر زين يكل جهان يتقاضا

ارزش  شيافزا ايجهت كاهش  در منظمياثر مشخص و  يدهد ول يقرار م ريتحت تأث

 يمال يها نظام ي(، به بررس0203) 1ز و محمديست. بارالز روئين صيقابل تشخ يمل لپو

 يا آستانه VARو  يساختار VAR يكا با استفاده از الگويمت نفت در آمريو ق

شش  رياز تأث يحاك يمال تكانهنفت به  متيق تيكه حساسج نشان داد ينتا .ندپرداخت

بالا در  يمال اضطراب يها بهبود در دوره يبرا يتر يطولان اريو زمان بس شتريبرابر ب

 يمال يها نظامنفت در طول  متيق تكانه ن،يبا استرس كم است. علاوه بر ا سهيمقا

 نيچندنشان از  ها افتهي. در مجموع، اردد يصنعت ديبر تورم و تول يمختلف، اثرات متفاوت

(، 0203) ۱گونگ و همكاران مؤثر دارند. ياسيمداخلات س يطراح يمهم برا امديپ

مت نفت بر نوسانات يق يالملل نيب يها تكانه ياياثرات پو»تحت عنوان  يپژوهش

( SVAR) يون بردار ساختارين مطالعه از مدل خودرگرسياند. در ا ، انجام داده«ياقتصاد

عرضه نفت و  يها ج نشان داد در كوتاه مدت، تكانهيل استفاده شده است. نتايتحل يبرا

كل،  يتقاضا يها از تكانه يمت نفت ناشيش قيخاص در بازار نفت منجر به افزا يتقاضا
 

 

1. Magno 
2. Derek et al 
3. Barrales-Ruiz and  Mohammed 
4. Gong et al  
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 يبه عنوان منبع اصل يكل اقتصاد يش خواهد داد. تكانه تقاضايرا افزا يد اقتصاديتول

خاص بازار نفت نسبت به عرضه نفت و  يكند و تقاضا ينفت عمل ممت يق يها تكانه

 كند. يجاد ميا يد اقتصاديبر تول يتر كل، اثرات بازدارنده يتقاضا

قيروشتحق-5

VARروش-5-0

 يام تابع انتقال را بگونهيتوانير واقعا برونزا است؛ ميک متغيم ينان نداريكه اطميزمان

توان  يره ميدو متغ يشوند. در الگورها درونزا محسوب يم كه در آن همه متغير دهييتغ

باشد و روند { Ztر حال و گذشته }ي{ متأثر از مقادyt} ين فرض كرد كه روند زمانيچن

ن يشتر ايص بيتشخ يرد. برايپذر ي{ تأثytر حال و گذشته }يز از مقادي{ نZt} يزمان

 م:يريگير را در نظر ميره زيستم دو متغيمسأله س

                                                             (3)  

                                                               (0)  

 

د به يجملات اختلال نوفه سف εztو  εytمانا هستند؛  Ztو  yt يهاكه دنبالهيبطور

د هستند كه ي{ جملات اختلال، نوفه سفεzt{ و }εytبوده و } σzو  σyانس يب با واريترت

 يون برداريخودرگرس يک الگوي( 0( و )3باشند. معادلات )يگر ميكديمستقل از 

(VARمرتبه اول را تشك )ن يوارد شده در ا يهادهند؛ چرا كه حداكثر وقفهيل مي

است كه در آن امكان  ياستم فوق بگونهيباشد. ساختار سيک وقفه ميمعادلات، 

نشان  b12ب يفراهم است. به عنوان مثال، ضر يگرير بر ديک از دو متغيهر  يرگذاريتأث

بر  Zt-1ر در ييک واحد تغير يتأث γ12باشد و يم ytبر  Ztر در ييک واحد تغير يدهنده تأث

yt ن است كه، يدهد. نكته قابل توجه ايرا نشان مεyt  وεzt وجود اختلال خالص م ياجزا

 Ztبر  يميرمستقير غيتأث εytصفر نباشد؛  يمساو b12باشند. البته اگر يم Ztو  ytدر 

خواهد  يبرجا ytم بر يرمستقير غيتأث εztصفر نباشد؛  يمساو  b21خواهد داشت و اگر 

م، يبرس VARستم يبه فرم استاندارد س يساختار VARستم ينكه از سيا ينهاد. برا

ل يبصورت فشرده به نحو ذ يسياستفاده از جبر ماتر ستم معادلات فوق را بايس

 م:يسينو يم
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(1)     [
    

    
] [

  

  
]  [

   

   
]  [

      

      
] [

    

    
]  [

   

   
]               

 ايو 

(۱  )                                                                                

  

است. اگر دو  bب يس ضرايماتر Bباشد و يم γب يس ضرايماتر Г1كه در آن  

Bطرف رابطه فوق را از سمت چپ در 
به  VARمدل  يم؛ به قالب اصلييضرب نما 1-

 افت:يم ير دست خواهيشكل ز

(3   )                                                                    

 

 يشود كه همان فرم اصلير نوشته مي( بصورت ز3( و )۱معادلات )ن صورت يو بد

 باشد:يم VARمدل 

(1  )                                                              

(5       )                                                           

 

 εytاز دو عامل اختلال  يبيترك e2tو  e1t يعنيخطا  ياجزالازم است توجه شود كه 

م جواب يتوانيصادق باشد م ييد. با فرض آنكه شرط ثبات و مانايآيبه شمار م εztو 

 م:يسيل بنوي( را بصورت ذ5در رابطه ) xt يخصوص

(9      )      ∑   
     

 

   
                                                                          

  

است كه در آن تعداد  ييهاافتن مدلينز يجنك-كرد باكسيرو ياز اهداف اصل يكي

و  مدت كوتاه يهاينيبشيبه پ يابيگر دستيد يباشد. از سويرها حداقل ميمتغ وقفه

 يها( به مدل3892مز )يس از مدل است. انتقاد يمعنيب يرهايق، مستلزم حذف متغيدق

آن است كه در  يقت به معنايدر حق 3ص نامعتبريود تشخيمشتمل بر ق يساختار

 VARم. در مدل ييها اتخاذ نمان مدليتخم يرا برا يگريلازم است راهبرد د يموارد

nلازم است تا 
2
p + n ( پارامتر برآورد شودn رها و يتعداد متغp  بدون .)تعداد وقفه است

از عوامل برآورد  ياريش از اندازه است؛ چراكه بسيب VARک مدل يشک تعداد عوامل 
 

 

1. incredible identification restrictions 
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به روابط  رسيدنها ن مدلين ايستند. اما هدف از تخميمعنادار ن يشده از نظر آمار

ق يدق يهاينيبشيرهاست و نه بدست آوردن پيان متغيموجود م يمتقابل اساس

ن شده ييش تعياز پ يرهاينكه در طرف راست مدل، فقط متغيوجه به ا. با تمدت كوتاه

باشند. يم ياپيپ يانس ثابت بوده و فاقد همبستگيوار يلذا جملات خطا دارا ،وجود دارد

برآورد نمود  OLSتوان به روش يستم را ميک از معادلات موجود در سيجه هر يدر نت

 سازگار و مجانبا كارا هستند.  OLS يهان حالت برآوردكنندهيكه در ايبطور

ر وارد شده در مدل يا متغين است كه آيشود اينجا مطرح ميكه در ا يامسأله

VAR يرها داراياگر متغ ي( معتقد است حت3892مز )يست مانا باشد؟ سيبايلزوما م 

ن است كه يم. استدلال آنها ايستم وارد كنيد تفاضل آنها را در سيشه واحد باشند نباير

 رهاست و نه برآورد عوامل.يان متغين روابط متقابل مييتع VARل ياز تحل هدف

-3۱22) يو در دوره زمان يق به صورت فصلين تحقيداده مورد استفاده در ا

 يجمهور يبانک مركز يزمان يها يمورد نظر از سر يرهايباشد. آمار متغ ي( م3192

مت نفت و ي، قيمال يها نظام يران استخراج شده است. مطالعه حاضر به بررسيا ياسلام

 ر است.يبه صورت ز يپردازد. فرم بررس يعملكرد اقتصاد كلان م

          ∑          
 
             (8)  

 

(، Δqt) ينفت داتيدرصد ماهانه در تول رييدرونزا با تغ يرهاي( متغ1×3بردار ) ytكه 

 يمال اضطراب(، شاخص Ptنفت ) يواقع متي(، قindexeco) ياقتصاد تيشاخص فعال

(ftدرصد تغ ،)يصنعت ديماهانه در شاخص تول ريي (Δ   tو درصد تغ )ماهانه در  ريي

( از مجموعه 1×3( و  )1×1) يبردارها بيبه ترت  (  Δc  tمصرف كننده ) متيشاخص ق

 است. يساختار يها مانده ي( از باق3×1بردار ) εt. باشد يزده شده م نيتخم يپارامترها

جيلنتايتحل-8

 يون كاذب در مدل به بررسياز بروز رگرس يريق به منظور جلوگين قسمت از تحقيدر ا

 يها ج حاصل از آزمونير نتاي. جدول زپردازيم ميق يتحق يرهايمتغ شه واحد دريوجود ر

 3جدول ج يدهد. همانطور كه نتا ي( را نشان مADFافته )ي ميفولر تعم يكيشه واحد دير

ن با توجه به يشوند. بنابرا يمانا م يريگ كبار تفاضليرها با يمتغ يدهد تمام ينشان م

 يها توان از روش يون كاذب نميمدل و بروز رگرس يرهايشه واحد در متغيوجود ر
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 يط براين شراي. تحت انمودبرآورد پارامترها مدل استفاده  يبرا يک اقتصاد سنجيكلاس

(. 0222)پترسون،  قرار گيرداستفاده  مورد يانباشتگ د روش همين مشكل باياز ا ييرها

به ما كمک  يانباشتگ ستند، هميستا نيمدل ا يرهايمتغ ينكه تماميدر واقع با توجه به ا

 يرهايون را بدون ترس از كاذب بودن و بر اساس سطح متغيم رگرسيكند تا بتوان يم

 (.3159، يم )نوفرستيبرآورد كن يزمان يسر
مدليرهايمتغيافتهبرايميفولرتعميكيشهواحدديآزمونر.0جدول  

 نتيجهآزمون احتمال مقدارمحاسباتي ناممتغير
cpi 1100/0-  2958/2  I (1) 

ft 5580/۱-  2223/2  I (1) 

indexeco 2192/3-  2222/2  I (1) 

ipi 2383/1-  21۱3/2  I (1) 

poil 1805/31-  2222/2  I (1) 

qoil ۱112/02-  2222/2  I (1) 

 هاي تحقيق ماخذ: يافته

نهمدلينوقفهبهييتع-8-0

م. ين كنييرا تع VARد مرتبه يبرآورد مدل با يو برا يانباشتگ ن درجه همييقبل از تع

 ن وقفه است.يالگو، بهتر يرهايمتغ يبرا 0ها وقفه  ه آزمونيبر اساس كل
 نهمدلينوقفهبهييتع.3جدول

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 
2 339/1981  NA 03- e 29/3  0۱8۱/13-  31۱5/13-  0331/13-  

3 038/5231  118/13۱3  10- e 15/3  1183/31-  5۱39/33-  3220/31-  

0 399/5538  08۱/3111*  13- e ۱3/1*  1883/13-*  3851/12-*  0338/13-*  

(يجمع)هميانباشتگآزمونهم-8-3

مدل، از  يرهايمتغ نيعدم وجود رابطه بلندمدت ب ايوجود و  يبررس يمرحله برا نيدر ا

 اين استفاده از لياست. دل دهياستفاده گرد وسيليجوس -وهانسني يروش هم انباشتگ

بردار  کياز  شيروش ب نياست كه ا نيا يانباشتگ هم يها روش ريسا به نسبت

 گرفته و در صورت استفاده از روش نظر مدل را در يرهايمتغ نيب يانباشتگ هم
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خواهند بود.  يمجانب ييكارآ يدارا ها ن زنندهيتخم وسيليجوس -وهانسني يانباشتگ هم

مدل با  نهيروش لازم است ابتدا مرتبه بهاين استفاده از  با بلندمدت رابطه نيتخم يبرا

سپس  ده،يگرد نييتع يبردار ونيوقفه مدل خودرگرس نييتع يها ملاک استفاده از

 يها با استفاده از آماره تيشده و در نها ن زدهيمدل تخم يرهايمتغ نيرابطه بلندمدت ب

 نيب يانباشتگ هم يبردارها ايتعداد بردار و  ژه،يو ريو حداكثر مقاد سيآزمون اثر ماتر

 .شود نييمدل تع يرهايمتغ

، سه بردار ير مورد بررسيمتغ 1ن يدهد از ب ي، نشان م1ج جدول يهمانطور كه نتا

ون كاذب ين مشكل رگرسيشود. بنابرا يد مييدرصد تا 83نان يدر سطح اطم ييهمگرا

توان مدل  يرها، مين متغيبلندمدت ب ين با توجه به وجود رابطه تعادليوجود ندارد. بنابرا

 ن زد. ينكه مانا باشند تخميرا در سطح بدون ا يبردار يونيخودرگرس
وهانسونييانباشتگآزمونهم.2جدول  

Hypothesized 

 

No. of CE(s) 

حداکثر

 مقاديرويژه
 آمارهاثر

5مقداربحرانيدرسطح

 درصد
 احتمال

None
* ۱052/2  5953/122  1۱11/325  2222/2  

At most1
* 

1352/2  1199/310  1۱3۱/58  2222/2  
At most2

* 
3312/2  3282/19  0۱35/33  2203/2  

At most3 2938/2  8351/01  2328/13  0922/2  
At most4 2009/2  5023/3  1855/39  9989/2  
At most5 30- e 88/3  8- e ۱9/3  9۱3۱/1  8888/2  

 هاي تحقيق ماخذ: يافته

 (IRF)يالعملآنتوابععكسيبررس-8-2

واكنش استفاده  -الگو، از توابع كنش يرهايمتغ انيموجود م يها ييايپو يجهت بررس

 ستميس يدرون رياست كه متغ ييها واكنش، پاسخ -كنش گر توابعي. به عبارت دشود يم

انحراف  کيتكانه را به اندازه  ک واحديتوابع اثر  ني. ادهد ياز خطاها م يبه تكانه ناش

  .كنند يدرونزا مشخص م ريمتغ ندهيو آ يجار ريمقاد يرو اريمع

مت ي، از طرف شاخص قيت اقتصادي، اثر تكانه وارده بر شاخص فعال3نمودار 

كننده به اندازه  مت مصرفيكه اگر شاخص ق يدهد. به طور يكننده را نشان م مصرف
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ران ندارد. از يدر ا يت اقتصاديبر فعال يريابد تا دوره دوم تاثيش يار افزايک انحراف معي

 شود. يرا ميو م يت نزوليبه خود گرفته و در نها يدوره سوم تا دوره هفتم روند صعود
 

 
کنندهمتمصرفيبهتكانهشاخصقيتاقتصاديالعملشاخصفعالعكس.0نمودار  

 هاي تحقيق منبع: يافته
، از طرف شاخص اضطراب يت اقتصادي، اثر تكانه وارده بر شاخص فعالينمودار بعد

ک يبه اندازه  يدهد اگر شاخص اضطراب مال ينشان م 0است. همانطور كه نمودار  يمال

 يت اقتصاديبر شاخص فعال ر مثبتيتاث ييابد، در دو دوره ابتدايش يار افزايانحراف مع

 شود.  يرا ميت ميو در نها ير منفين تاثيدارد. از دوره سوم تا دوره دهم ا
 

 

يبهتكانهشاخصاسترسماليتاقتصاديالعملشاخصفعالعكس.3نمودار  

 هاي تحقيق منبع: يافته
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شاخص وارده از سمت به تكانه  ياقتصاد تيالعمل شاخص فعال عكس، 1نمودار 

 دهد.  يرا نشان م ياقتصاد تيفعال

 

 

 

 

 

يتاقتصاديبهتكانهشاخصفعاليتاقتصاديالعملشاخصفعال:عكس2نمودار  

 هاي تحقيق منبع: يافته

و در ادامه باعث كاهش آن  يت اقتصاديش فعالين تكانه در ابتدا باعث افزايا

ار شاخص يانحراف معک يدهد كه اگر به اندازه  ينشان م ۱ج نمودار يگردد. نتا يم

و  يباً ثابت و در ادامه منفيتا سه دوره تقر يت اقتصاديابد، فعاليش يافزا يت صنعتيفعال

ش يمت نفت افزايار قيک انحراف معياست كه اگر به اندازه  ين در حاليشود. ا يرا ميم

شود  يرا ميش و سپس كاهش و ميران در ابتدا افزايدر ا يت اقتصاديابد، شاخص فعالي

ت يد نفت، فعالي، با شوک وارد شده از سمت مقدار تول1ت در نمودار ي(. در نها3)نمودار 

 مانده است. يباً ثابت باقيتقر ياقتصاد

 

يدصنعتيبهتكانهشاخصتوليتاقتصاديالعملشاخصفعال:عكس7نمودار  

 هاي تحقيق منبع: يافته
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متنفتيبهتكانهقيتاقتصاديالعملشاخصفعال:عكس5نمودار  

 هاي تحقيق منبع: يافته
 

 
بهتكانهمقدارنفتيتاقتصاديالعملشاخصفعال:عكس5نمودار  

 هاي تحقيق منبع: يافته

انسيهواريلتجزيهوتحليوتجزيبررس-8-7

در  يو شاخص اقتصاد ير استرس ماليدو متغ يانس برايه واريج حاصل از تجزينتا

دهد  ينشان م ۱نشان داده شده است. همانطور كه جدول )ضميمه(  3و  ۱جداول 

ر يدر دوره اول مربوط به خود متغ ير اضطراب ماليرات متغييدرصد از تغ ۱۱/89

كننده است. در دوره دوم  مت مصرفيدرصد مربوط به شاخص ق 33/3و  ياضطراب مال

 ير استرس ماليمربوط به خود متغ ير استرس ماليرات متغييدرصد از تغ ۱1/89ز ين

ت در دوره دهم به ين مقدار كمتر و در نهايا يبعد يها ج در دورهياست كه به تدر

از مقدار صفر در دوره اول به  ير شاخص اقتصاديرات متغييرسد. تغ يدرصد م ۱3/80
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باشد.  ير مين متغيا يدهنده روند صعود ده است كه نشانيدرصد در دوره دهم رس 38/1

در  12/2درصد در دوره اول به  33/3( از مقدار cpiكننده ) مت مصرفير شاخص قيتغم

 دهد.   ير را نشان مين متغيدر ا يده است كه روند كاهشيدوره دهم رس

نشان داده شده است.  3نتايج حاصل از تجزيه واريانس متغير شاخص اقتصادي در جدول 

درصد از تغييرات متغير شاخص  91/88اول دهد در دوره  همانطور كه نتايج جدول نشان مي

هاي  اقتصادي مربوط به خود متغير شاخص اقتصادي است و اين مقدار به تدريج در دوره

درصد رسيده است. متغير قيمت نفت از  39/93بعدي كمتر و در نهايت در دوره دهم به مقدار 

دهنده روند رو به  ه نشاندر دوره دهم رسيده است ك 211/1مقدار صفر در دوره اول به مقدار 

 3305/3در دوره اول به مقدار  3۱99/2رشد اين متغير است. متغير اضطراب مالي نيز از مقدار 

 دهد. در دوره دهم رسيده است كه روند رو به رشد اين متغير را نشان مي

شنهاديوپيکليريگجهينت-7

 VAR  ران با استفاده از روشيمت نفت در ايو ق يمال يها تكانه يق به بررسين تحقيدر ا
، ياقتصاد تي، شاخص فعالد نفتير مقدار توليمتغ 1ن منظور يپرداخته شده است. به ا

 متيو شاخص ق  يصنعت دي، شاخص توليمال اضطرابنفت، شاخص  يواقع متيق
اگر  در نظر گرفته شد. 3192-3۱22 يران در بازه زمانياقتصاد ا يبرا مصرف كننده

 يريابد تا دوره دوم تاثيش يار افزايک انحراف معيكننده به اندازه  مت مصرفيشاخص ق
به خود  يران ندارد. از دوره سوم تا دوره هفتم روند صعوديدر ا يت اقتصاديبر فعال

ک انحراف يبه اندازه  يشود. اگر شاخص اضطراب مال يرا ميو م يت نزوليگرفته و در نها
دارد. از  يت اقتصادير مثبت بر شاخص فعاليتاث ييابد، در دو دوره ابتدايش يار افزايمع

ج يشود كه مشابه نتا يرا ميت ميو در نها ير منفين تاثيدوره سوم تا دوره دهم ا
( 0238(، جارت و همكاران )3183شه )يان پيو ك ي(، ابونور3183ر )يزان و خزيانگ دل

تكانه در ابتدا  نيوارد شود، ا يت اقتصادين اگر تكانه به شاخص فعاليباشد. همچن يم
ک يگردد. اگر به اندازه  يو در ادامه باعث كاهش آن م يت اقتصاديش فعاليباعث افزا

باً يتا سه دوره تقر يت اقتصاديابد، فعاليش يافزا يت صنعتيار شاخص فعاليانحراف مع
ک انحراف ياست كه اگر به اندازه  ين در حاليشود. ا يرا ميو م يثابت و در ادامه منف

ش و يران در ابتدا افزايدر ا يت اقتصاديابد، شاخص فعاليش يمت نفت افزايقار يمع
د يت با شوک وارد شده از سمت مقدار توليشود. در نها يرا ميو م يافته سپس كاهش

 مانده است.   يباً ثابت باقيتقر يت اقتصادينفت، فعال
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 يمختلف، به بررس يها به تكانه يت اقتصاديالعمل شاخص فعال عكس يبعد از بررس
ک تكانه وارد يشود.  يمختلف پرداخته م يها به تكانه يالعمل شاخص اضطراب مال عكس

ران يدر ا يش شاخص اضطراب ماليكننده باعث افزا مت مصرفيشده از سمت شاخص ق
ن تكانه وارد شده از سمت يباشد. همچن يرا ميش به صورت نامين افزايشود كه ا يم

ز به يش نين افزايگردد كه ا يم يش اضطراب ماليعث افزابا يشاخص اضطراب مال
ار يک انحراف معيبه اندازه  يت اقتصاديكه فعال يباشد. در صورت يرا ميصورت نام

ن تكانه به ياز ا يش ناشين افزايگردد كه ا يش ميدچار افزا يابد، اضطراب ماليش يافزا
باشد، شاخص  يت صنعتيفعالرا است. اگر تكانه وارد شده از سمت شاخص يصورت نام

ت تكانه وارد شده از سمت يگردد. در نها ينم ير چندانييباً دچار تغيتقر ياضطراب مال
 ابد.يش يرا افرايبه صورت نام يشود شاخص استرس مال يمت و مقدار نفت باعث ميق

شنهادهايپ-5

بازارها  گريدبه بازار آغاز و  کيقادر است از  يمال اضطراب ق،يتحق اتيبا توجه به ادب
از  گريد يكي تواند يبازار م گريبازار بر د کيدر  اضطراب ريتأث يكند، لذا بررس مي تيسرا
 از موضوع مورد مطالعه باشد. يشتريآشكار شدن ابعاد ب يمناسب برا يها نهيزم

 يها دانسته شود و به جنبه يدرا برابر رشد سطح تول يرشد اقتصاد يلحاظ اقتصاد از
 داده شود.  يتاهم يساختار رقابت يندرآمد، و تأم يعمانند اشتغال، بهبود توز يگرد

 نياخذ شود، بنابرا ياقتصاد طيبا توجه به شرا ديبا يارز نهيبه نظام نييتع

 تيريشناور مد يعلاوه بر اخذ نظام ارز ياقتصاد ارانذگ استيكه س گردد يم شنهاديپ

 متيوارد شده به ق تكانهنرخ ارز ثابت، اثرات  يدستور استيدر عوض س يشده تک نرخ

 دهند. شرا تا حد امكان كاه ينفت بر رشد اقتصاد

مت ينوسانات ق يرا برا ييهاراهبردد يز باينفت خ ياران در كشورهاذگ استيس

علاوه  .كنند يرينده جلوگيمت نفت در آيق يها ينانيم كنند تا از وقوع نااطمينفت ترس

 يها يدار با بررسيپا يل ساختاريتعد يها جاد برنامهياز به اياران نذگ استين، سيبر ا

ش يبا افزا .نده دارنديمت نفت در آيكاهش اثرات نوسانات ق يبرا ياستيبلندمدت س

كه  يل شود تا زمانيد به شدت تعديد بايمت نفت، تولينده قينان در بخش آيعدم اطم

 .ت حل شوديابودن در نه ينيش بيرقابل پيت و غين عدم قطعيا
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منابع

(. تاثير نااطميناني قيمت نفت بر بازارهاي 3183پيشه، آزاده. ) ابونوري، عباسعلي. و كيان -

 .322-53(، 1)38مالي در ايران. نشريه انرژي ايران، 

هاي نفتي با تاكيد بر اثرات  (. بررسي تاثير شوک3181ارشدي، علي. و موسوي، حبيب. ) -

. پژوهشهاي رشد و 3195-3132هاي  اقتصادي ايران طي سالنامتقارن آن بر رشد 

 .358-022(، 1)3۱توسعه پايدار، 

هاي نفتي بر رشد  (. اثر شوک3182امامي، كريم.، شهرياري، سمانه. و درباني، سمن. ) -

اقتصادي برخي كشورهاي واردكننده و صادركننده نفت. نشريه اقتصاد مالي )اقتصاد مالي 

 .05-10(، 31)3و توسعه(، 

(. تاثير قيمت نفت بر رشد اقتصادي در 3181بابازاده، مجتبي. و عابديني، عيسي. ) -

المللي مديريت،  كشورهاي منخب خاور ميانه )صادركنندگان نفت(. سومين كنفرانس بين

 تجارت و توسعه اقتصادي.

قارن (. بررسي تاثير نامت3۱23باقري، احسان.، ابراهيمي، سيد بابک. و ابراهيمي، عباس. ) -

هاي قيمت نفت بر صنايع منتخب بورس اوراق بهادار تهران با استفاده از رهيافت  شوک

ARDL المللي سالانه تحولات نوين در مديريت، اقتصاد  غيرخطي. پنجمين كنفرانس بين

 و حسابداري، تهران.

 (. بررسي اثر شوک سياست پولي و مالي بر3181برادران، عليرضا. و زمرديان، غلامرضا. ) -

ارزش افزوده بخش صنعت و معدن در ايران. فصلنامـه علمي پژوهشي دانش 

 319 -335(، 0۱)1گذاري،  سرمايه

هاي قيمت نفت بر اقتصاد كشورهاي  (. مروري بر تاثير شوک3۱23توكليان، حسن. ) -

هاي نوين در  المللي پژوهش صادركننده و واردكننده نفت. يازدهمين كنفرانس بين

 تفليس. -حسابداري و بانكداري، گرجستانمديريت، اقتصاد، 

(. تاثير نوسانات بازارهاي مالي 3185جعفري، محمد.، شاكري، عباس. و محمدي، تيمور. ) -

 .323-321، 92بر قيمت نفت و امنيت اقتصادي ايران. فصلنامه مطالعات راهبردي، 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 ii

es
j.i

r 
on

 2
02

5-
04

-0
6 

] 

                            23 / 29

http://iiesj.ir/article-1-1588-en.html


     نفت در ايران  هاي مالي و قيمت بررسي رژيم
011 

هاي  (. بررسي كانال3۱22نيا، نرگس. ) خاوري، حميد.، فلاحي، محمدعلي. و صالح -

اثرگذاري تلاطم قيمت نفت بر رشد اقتصادي ايران از طريق برخي متغيرهاي نهادي، 

 .13-32(، ۱1)33هاي رشد و توسعه اقتصادي،  پولي و مالي. فصلنامه علمي، پژوهش

رحماني فر، مهرداد.، دامن كشيده، مرجان.، هادي نژاد دارسرا، منيژه. و عباسي، ابراهيم.  -

هاي ركود و  يمت نفت، طلا و ارز بر ادوار تجاري كشور در رژيم(. بررسي اثرات ق3۱22)

علمي  ةرونق با بكارگيري مدل چرخشي و تغيير رژيم ماركوف سوئيچينگ. دوفصلنام

 . 033-001(، 0)29 تصاديهاي اق مطالعات و سياست

و هاي نفتي و نااطميناني ناشـي از آن بـر تـورم  (، بررسي تأثير شوک3193فاطمه. ) زارع، -

، پايان نامه كارشناسي ارشد، دانشكده GARCHرشـد اقتصـادي بـا اسـتفاده از روش 

 اقتصاد، دانشگاه تهران.

هاي قيمت نفت بر رشد اقتصادي )مطالعه  (. بررسي اثر شوک3180زهرا. ) شهابي، -

نامه كارشناسي ارشد رشته مهندسي  موردي: كشورهاي منتخب صادركننده نفتي( . پايان

 صنايع، دانشگاه علوم اقتصادي.

هاي پولي و مالي بر ارزش  (، تاثير سياست318۱زاده، الهام ) كيومرث. و كريم شهبازي، -

هاي كلي بخش صنعت. فصلنامه  بخش صنعت در ايران در راستاي سياستافزوده 

 .332-81(، 9)0هاي راهبردي و كلان،  سياست

(. بررسي 3۱23يوسف و سحاب خدامرادي، مرتضي و شريف كريمي، محمد. ) كلهرزاده، -

هاي مختلف اقتصاد ايران، دومين  هاي قيمت نفت بر ارزش افزوده بخش اثر شوک

مللي آزمايشگاه مديريت و رويكردهاي نوآورانه در مديريت و اقتصاد، كنفرانس بين ال

 تهران. 

 كد ، 3۱3 شماره ،(3182 اسفند. )اقتصادي هاي¬راهبردي، معاونت پژوهش گزارش -

 (.33 -82-۱-2۱: ) گزارش

(. سنجش 3181اقدم، سعيد؛ قوام، محمدحسين؛ فلاح شمس، ميرفيض. ) محمدي -

-۱53(، 1)38ي در بازارهاي مالي. تحقيقات مالي، ريسک سيستمي ناشي از شوک ارز

32۱. 
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(، برررسي تأثير نوسانات نرخ ارز و قيمت نفت بر رشد اقتصادي 3182امير. ) ميرزايي، -

 ايران، كارشناسي ارشد، رشـته علـوم اقتصادي ، دانشكده مديريت و اقتصاد.

جي، ابراهيم. فر، مصطفي. و گر محمود.، توكلي قوچاني، سپيده.، سليمي هوشمند، -

هاي نفتي در  (. بررسي اثر سياست مـالي بـه عنـوان مكانيسـم انتشار شوک3181)

اقتصاد ايران بـا اسـتفاده از يـک مـدل خودرگرسـيون بـرداري سـاختاري. مجله 

 .55-89، 00، شماره 1مطالعات اقتصادي كاربردي ايران، دوره 

نامه كارشناسي  (، نوسانات سيكلي قيمت نفت و اقتصاد ايران، پايان3182ساناز ) يزداني، -

  ارشد، دانشكده اقتصـاد و مـديريت، دانشگاه سمنان.

- Algia, H., Abdelfatteh, B., 2018. The oil price shocks and their effect on 

the stock market returns: a structural VAR model. J. Econ. Econ. Educ. 
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ضمائم:

 
 (ft)يراسترسماليانسمتغيهواريجحاصلازتجزينتا.7جدول

دوره

 واريانس

انحراف

 معيار
cpi ft indexeco ipi poil qoil 

3 222530/2  33۱923/3  ۱۱302/89  222222/2  222222/2  222222/2  222222/2  

0 22331۱/2  113093/3  ۱1189/89  3100۱1/2  23121۱/2  223311/2  22508۱/2  

1 220330/2  218332/3  03335/89  381۱1۱/2  291251/2  220800/2  2109۱5/2  

۱ 221101/2  9۱2118/2  51890/85  050030/3  298280/2  223101/2  2313۱2/2  

3 22۱510/2  150291/2  20951/85  315138/0  293531/2  221381/2  251351/2  

1 223911/2  31۱013/2  31155/81  33930۱/1  253315/2  230109/2  285292/2  

5 221985/2  333283/2  33331/83  301138/۱  210852/2  213201/2  331518/2  

9 225991/2  32358۱/2  31081/8۱  2930۱3/3  238531/2  23521۱/2  311033/2  

8 229511/2  3۱23۱9/2  0۱12۱/81  835811/3  210931/2  295090/2  3۱3132/2  

32 228339/2  121001/2  ۱3135/80  381521/1  250933/2  335900/2  331038/2  

 قهاي تحقي ماخذ: يافته

 

 
(indexeco)يرشاخصاقتصاديانسمتغيهواريجحاصلازتجزينتا.5جدول

دوره

 واريانس

انحراف

 معيار
cpi ft indexeco ipi poil qoil 

3 22۱509/2  2315۱9/2  3۱9911/2  91۱18/88  222222/2  222222/2  222222/2  

0 228۱21/2  235589/2  219351/2  12525/88  20329۱/2  132293/2  223183/2  

1 231933/2  202319/2  293939/2  13832/85  208399/2  329231/0  22282۱/2  

۱ 235۱23/2  3۱3102/2  103111/2  ۱9۱55/83  2۱0833/2  222531/۱  222911/2  

3 238801/2  ۱10۱10/2  918135/2  11390/81  2800۱3/2  851235/۱  223288/2  

1 203۱11/2  839313/2  11181۱/3  ۱85۱3/83  020029/2  151521/3  2233۱2/2  

5 200350/2  ۱5۱532/3  559003/0  0۱833/98  150231/2  3352۱9/1  229۱25/2  

9 200۱13/2  588251/3  211589/۱  13301/95  3۱8235/2  092891/1  200982/2  

8 200113/2  938133/3  330501/3  21185/91  1330۱3/2  001132/1  218۱29/2  

32 200858/2  933519/2  909155/3  39335/93  113031/2  211220/1  2۱8535/2  

 هاي تحقيق ماخذ: يافته
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