
 

 

 
 

 یاقتصاد یهااستیدو فصلنامۀ مطالعات و س
 1401زمستان دوره نهم، شمارۀ دو، پاییز و 

 272-255، صص 18شماره پیاپی 
 یمقالۀ پژوهش

 The Journal of Economic Studies and Policies 

Semi-annual, Vol. 9, No. 2, Fall 2022 & Winter 2023 

Issue 18, pp. 255-272 
Original Article 

 

کالاهای نفتی منتخب در ایران  گروهسیاست پولی بر قیمت  هایشوک تأثیر
روش بیزین ور با

 

  *آرش کتابفروش بدری
 **اکبر میرزاپور باباجان

 *** اله اکبری مقدمبیت

10.22096/esp.2022.131634.1381 DOI: 

 17/07/1400: رشیخ پذیتارا  05/05/9913افت: یخ دریتار

 دهیچک
برخوردار است، چراکه وجود  ایویژهزمانی مختلف از اهمیت  هایدورهبررسی پویایی قیمت کالاهای نفتی در 

 هایشوک. مطرح شود هاگذاریسیاست ی درمشکل جد  کی مثابهبه  تواندمینوسان در قیمت کالاها 
بنابراین شناسایی . بر قیمت کالاهای نفتی اثرگذار باشند توانندمیپولی از جمله عواملی هستند که  سیاست
با توجه به این . نماید گذارانسیاستکمک بسزایی به  تواندمیبر تغییرات قیمتی  مؤثرعوامل  تردقیقهر چه 

 نفتی منتخب هایکالا  گروهسیاست پولی بر پویایی قیمت  هایشوک تأثیربررسی مهم، هدف تحقیق حاضر 
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 مقدمه -1
صنعت نفت . های نفتی استفرآوردهترین بازارهای کالا در جهان، بازار نفت و یکی از بزرگ
 وجودو  است یمحصولات نفت یابیبازار ،انتقال ش،یاکتشاف، استخراج، پالا یهاشامل بخش

. خود به آن وابسته است یبقا یبرا یصنعت یایاست، و دن یاتیح عیاز صنا یاریبس ینفت برا
از مصرف  ییدرصد بالا. از کشورها است یاریبس یبرا ژهیو یتیاهم ینفت دارا بیترت نیبد

تا  ا،یدر اروپا و آسدرصد  32استفاده از آن از  زانیکه م دهدیم لیجهان را نفت تشک یانرژ
 نیرا مازوت و بنز یحجم محصولات نفت نیشتریب. است ریمتغ انهیدر خاورمدرصد  53 یبالا

از جمله دارو،  یاریبس ییایمیمحصولات ش ینفت ماده خام برا ن،یهمچن. دهندیم لیتشک
رشد قابل  بازارهای نفت خام در دهۀ گذشته. است کیها، و پلاستکشها، کود، آفتحلال

های مختلف بخش ریسک قیمتی این بازارها کهطوریتوجهی را به خود دیده است؛ به
کنندگان نفت خام را نفتی و مصرف هایشرکتتولیدکنندگان نفت خام، سوداگران نفت خام، 

ترین کشورهای تولیدکننده نفت در جهان به شمار ایران هم یکی از بزرگ است.ختهمتأثر سا
بخش قابل . آن دارد اقتصاد در ینقش اساسهای نفتی آید و تولید و پالایش نفت و فرآوردهمی

بر اساس آمارهای . شودحاصل می صنعت نفت قیاز طر رانیدولت ا یاز درآمدها یتوجه
 یطبق برآوردها. بزرگ نفت خام جهان بود دکنندهیتول نیچهارم رانیا 2001در سال آمده دستبه

بشکه بود که  اردیلیم 137در حدود  رانینفت ا یقطع ریذخا 2011 هیمجله نفت و گاز، تا ژانو
 ونیلیتر 1045 یدارا رانیا نیهمچن». آیدبه شمار میجهان را  ریاز مجموع ذخادرصد  10حدود 

جهان  ینیرزمیگاز ز ریاز ذخا درصد16 که حدود باشدیم یعیگاز طب ریفوت مکعب ذخا
و  نیبنز د،ینفت سف ل،ینفت کوره، گازوئ ع،یشامل گاز ما رانیگاز ا ونفت  داتیتول «.است
بیان صادرکننده نفت،  ی، سازمان کشورها2020 هیژانو 16در بر اساس آخرین آمار . شودینفتا م

هزار بشکه  92و  ونیلینسبت به ماه قبل از آن به دو م 2019در ماه دسامبر  رانینفت ا دیکه تول کرد
این در  .استدهیهزار بشکه در روز رس 300و به  افتهیبشکه کاهش  15000و روزانه  دهیرس

تواند تغییراتی را در تقاضا و عرضۀ نفت و مشتقات های مختلف میحالی است که وجود شوک
تقاضای جهانی نفت، کاهش  توانند در اثرتوان گفت این تغییرات میآن ایجاد کند، چراکه می

احتیاطی نفت و محصولات نفتی، تغییر ظرفیت تولید  ذخیرۀظرفیت تولید و پالایش نفت خام، 
جغرافیای سیاسی  هایریسکو  ایمنطقهاقتصادی جهانی و حتی  هایبحرانتوسط اوپک، 

                                                           
منتخب  یکشورهای نفت بر رشد اقتصاد متیق یهااثر عدم تقارن تکانه سهیو مقا یبررس»هی و دیگران، ال فیسناصر . 1

 .62-47 (:1396) 38، شماره 11 مالی اقتصاد، «(GMM(صادرکننده و واردکننده نفت به روش
2. Behrooz Esrafili-Dizaji and Farkhondeh Kiani Harchegani, “Persia Land of Black Gold,” GEO 

ExPro Magazine 8, No.6 (2011):30-34. DOI: 10.13140/2.1.4264.0001. 

3. OPEC, The OPEC Monthly Oil Market Report (MOMR), (OPEC Pub: Vienna, 2020). 
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است  یپول هایسیاست ،اقتصادی گذارانسیاست اریدر اخت از ابزارهای مناسب یکی. درخ ده
که بتوان یک سیاست حال برای این. تواند متفاوت باشدمی اقتصادی رهاییآن بر متغ اثراتکه 

خوبی اعمال کرد باید مقامات پولی به یک ارزیابی درست از زمان و میزان اثرگذاری پولی را به
درک و شناخت جا مهم است، اهمیت چه در اینآن. ها بر متغیرهای اقتصادی دست یابندآن

 یپول هایسیاستکه با توجه به این .است یپول استیس کیاقتصادی در زمان اجرای  طیشرا
 گذارانسیاست، دارندتوسعه درحال کشورهای اقتصادی تیدر تثب یمعمولًا نقش مهم

آورند، است پولی به وجود میبا تغییری که در استفاده از ابزارهای سیکشورها،  نیاقتصادی در ا
البته این امکان نیز وجود دارد که در صورت اعمال یک سیاست . توانند به اهداف خود برسندمی

های سیاست توان گفت توجه ویژه به موضوع شوکبنابراین می نامناسب، اقتصاد مختل شود.
تواند بسیار مهم و ضروری های کالاهای نفتی منتخب میپولی و تأثیر آن بر پویایی قیمت گروه

سیاست پولی بر پویایی قیمت  هایشوک به همین منظور هدف این مطالعه بررسی تأثیر. باشد
به صورت فصلی با استفاده  1396تا  1387در بازۀ زمانی  در ایرانمنتخب  های نفتیکالا گروه

پژوهش پرداخته در ادامه ابتدا به مبانی نظری در خصوص موضوع . ور استاز روش بیزین
و نتایج  پژوهش شناسیسپس به روش. شوندشود و بعد از آن سوابق مطالعاتی بررسی میمی
گیری در کانون بحث قرار شود و در بخش آخر نتیجهآمده از برآورد مدل پرداخته میدستبه

 گیرد و پیشنهادها ارائه خواهند شد.می

 مبانی نظری -2
استفاده یک سری ابزار سیاستی بهره از  هاینرخضه پول و عر رییتغ یبرا یمرکز هایبانک

قرار  تأثیررا تحت  یپول هیو پا ریذخا تیبازار باز که کم اتیعملبه  توانمیکه از آن نمایند می
قرض گرفته شده  ریدر ذخا رییتغ و سازدمیرا متأثر  ندهیفزا بیکه ضر یقانون ریذخا رییتغ ،دهدمی

بر  یابزارها توسط بانک مرکز نیا یریکارگبه. ، اشاره کرددهدمیقرار  تأثیررا تحت  یپول هیکه پا
در عمل،  میاست که بدان نیمهم ا یدارد، ول ایملاحظهاثر قابل  یاقتصاد هایفعالیتو  بهره نرخ

تا ها آن هر کدام از یگذارتأثیر زانیو م نمایندمی استفاده ابزارها نیچگونه از ا یمرکز هایبانک
 هایبانک ،یپول هایسیاست یاجرا در. هستند دیتا چه حد مف یبوده و به طور نسب زانیم چه

                                                           
4. Chia-Lin Chang, Michael McAleer, and Roengchai Tansuchat, “Crude Oil Hedging Strategies 

Using Dynamic Multivariate GARCH,” Energy Economics 33, No. 5 (2011): 912-923. 

https://doi.org/10.1016/j.eneco.2011.01.009. 

با  رانیدر ادوار تجاری ا متیبر ق یهای پولاثرات نامتقارن شوک یبررس»فلاحی، و الناز تلسچی، حسین اصغرپور، فیروز . 5
 .183-222(: 1390) 8 و 7، شماره 2 فصلنامه اقتصاد و الگوسازی، «نگیچسوئی-مارکوف کیتکن استفاده از

بر بازار سهام  یو مال یپول استیهای ستأثیر شوک»شک، محمد مهدی برقی اسکویی و سودا لک، لمانی بیمحمدرضا س. 6
 .93-131(: 1394) 2شماره ، 6 مدلسازی اقتصادی قاتیفصلنامه تحق، «رانیا
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 میرمستقیغ ای میمستق توانندمیهدف  یرهایبر متغ یاثرگذار یکشورها برا یو مسئولان پول یمرکز
 میرمستقیو غ میبه دو بخش مستق یپول یاساس، ابزارها نیبر هم. کنند استفاده یپول یاز ابزارها

عموماً به  اعمال شده و یبانک مرکز یقدرت قانون هیبر پا میمستق یابزارها. شوندمی میتقس
 (سود اینرخ بهره ) متیق ایکنترل حجم  یبرا یمرکز بانک هایدستورالعمل ای صورت بخشنامه

 یبرا یمرکز هایبانک در واقع،. شوندمیصادر  یو اعتبار یدر مقررات مال لاتیو تسه هاسپرده
بازار  طیخود بدون اتکا به شرا کنندگیتنظیماز قدرت  میبازار پول به طور مستق طیشرا میتنظ

 نییو بلندمدت، تع مدتکوتاه هایسپردهحداقل و حداکثر نرخ سود  نییتع. کنندمی استفاده
 لاتیو سقف تسه ینرخ حداقل عقود مشارکت نییتع ،ایمبادله حداقل و حداکثر نرخ سود عقود

 نییتع. هستند یو مقررات یمتیق هایکنترلاز  هایینمونه یمختلف اقتصاد هایخشبدر 
 به همراه میاعتبارات مستق یو اعطا یاعتبار هایمحدودیت جادیبا ا یاعتبار هایسقف

در عمل  ،یخاص اقتصاد هایبخشدر مورد  یبانک لاتیتسه یدر امر اعطا تیاولو منظورکردن
 رینظ میرمستقیغ یابزارها. نمایدمیمورد نظر  هایبخش سمت اعتبارات به دهیجهتاقدام به 

 حجم توانندمی میمستقریبه طور غ (آزاد)بازار باز  اتیمجدد و عمل لینرخ تنز ،یقانون رهینسبت ذخ
است که به  یپول میرمستقیغ یاز جمله ابزارها یقانون رهینسبت ذخ. دهند رییپول را در اقتصاد تغ

این در حالی است که پیرزمن  شود.میابلاغ  یبه نظام بانک یمقامات پول یسواز یصورت دستور
سیاست پولی در منطقه اروپا را نشان  هایشوکوجود یک واکنش نامتوازن به  (2005) و اسمت

پولی پیشنهاد دادند که یک  هایسیاستیک قانون بهینه برای  (2005) کورستی و پسنتی. دادند
تا موجب ثبات  شدمیپایین را شامل  کنندهمصرفشکاف بزرگ در تولید داخلی در مقابل قیمت 

یک سیاست پولی جایگزین را برای  (2006) دوریوکس و همکارانکه درحالی. پیشرفت شود
ین قانون سیاست یک بازار اقتصادی درحال ظهور بررسی کردند و به این نتیجه رسیدند که بهتر

اشاره کردند،  (2005) که برنانکه و همکاران طورهمانبا این وجود، . هاستقیمتپولی ثبات 
مقامات پولی موظف هستند که هنگامی که برای چگونگی پاسخ به یک شوک اقتصادی 

 بر ثباتها معمولًا آن تصمیمات. ، صدها متغیر را مورد بررسی قرار دهندکنندمی گیریتصمیم
به آشکار ساختند که میزان قیمت  (2007) سوسا و زاگینی. قیمت و رشد تولید وابستگی دارد

یک تغییر غیر  تأثیردائمی در واکنش به یک شوک مثبت در نقدینگی جهانی، منجر به  صورت
                                                           

فصلنامه ، «تحلیل سیاست پولی در اقتصاد ایران با استفاده از یک مدل تعادل عمومی تصادفی»بهرامی و نیره قریشی، جاوید . 7
 .1-22(: 1390) 1، شماره 5 مدل سازی اقتصادی

8. Peersman and Smets. 

9. Corsetti and Pesenti. 

10. Devereux et al. 

11. Bernanke et al. 

12. Sousa and Zaghini. 
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وابسته به هدفی که مقامات پولی قصد رسیدن به آن . شودمیمنتظره تولید ناخالص داخلی و تورم 
 . ات مثبت و منفی داشته باشدتأثیر تواندمیپولی  هایسیاسترند، شوک را دا

 پیشینه تحقیق -3

به همین منظور اهم مطالعات داخلی و خارجی در . شودمیدر این بخش پیشینه تحقیق بررسی 
 . گرددمیادامه بیان 

 الف( تحقیقات داخلی
 رانیبه اقتصاد ا ینفت یهادر انتقال اثر شوک یپول یهااستینقش س( 1389متوسلی و ابراهیمی )

بر  ینفت یهاکانال پول در انتقال اثر شوکبیانگر این است که حاصل  جینتا. اندکردهرا بررسی 
کانال منجر به کاهش قابل  نیشدن ابستهاین در حالی است که . دارد یادیز اریاقتصاد نقش بس

 شد. خواهد ینفت یهاتوجه نوسانات حاصل از شوک

و نوسانات  یپول استیاثرات نامتقارن سبه بررسی  ایمطالعه( در 1392خلیلی و گودرزی )
 حاکی از آن است کهنتایج . پرداختند 1390تا  1350زمانی  بازۀدر  رانیدر اقتصاد ا یاقتصاد
های پولی منفی کوچک به مراتب دارای اثرات حقیقی بزرگی بر تغییرات در سطح شوک

های پولی منفی بر طبق تئوری چسبندگی شوککه این های اقتصادی خواهند بود و به دلیلفعالیت
ها بر دهند و در این شرایط شوکها تعدیلات قیمتی انجام نمیقیمت و هزینه فهرست بها بنگاه

 . اقتصاد دارای اثرات بزرگی خواهند بود روی تولید

قیمت و تولید نفت خام بر متغیرهای  هایشوک تأثیر ایمطالعه( در 1393خیابانی و امیری )
بررسی  فیدتصا یپویا عمومی دلتعا مدلرا در ایران با استفاده از  پولی و مالی و کلان اقتصادی

، گذاریسرمایهقیمت و تولید نفت خام بر  هایشوک دهدمیآمده نشان دستهب نتایج. اندکرده
 تأثیریادشده،  هایشوک، همچنین. مثبت و معنادار دارند تأثیرتولید ملی، هزینه نهایی تولید و تورم 

 . مثبت و معنادار بر مخارج دولت، درآمدهای مالیاتی و اجزای پایه پولی دارند

 رانیدر اقتصاد ا یاست پولیو نقش س یمال هایشوک( در یک بررسی 1396محبی و همکاران )
ی تصادف یایپو یتعادل عموم یهامدل از روش گیریبهرهبا  ین بانکیوجود بازار ب با فرض را

ه ادوار یشده بر پاساخته یالگوحاکی از آن است که  هابررسینتایج . اندکرده تجزیه و تحلیل
 . دارد یران سازگاریات اقتصاد ایک و واقعیبا انتظارات تئور یادیتا حد ز یقیحق یتجار

در  ینفت بر رشد اقتصاد متیق یهااثر عدم تقارن تکانه( 1396و همکاران ) الهیسیف
 1961ی ر بازه زمانپانل پویا د روش ا استفاده ازنفت بکننده منتخب صادرکننده و وارد یکشورها
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دو گروه کشورها اثر هر  نتایج بدست آمده حاکی از آن است که. انددادهمورد بررسی قرار  2015تا 
 و توسعه یاقتصاد یسازمان همکارک و در کشورهای اوپ. قیمت نفت نامتقارن است هایتکانه

 . اثر مثبت و منفی داردها آن ترتیب قیمت نفت بر رشد اقتصادیبه 

بر  یو مال یپول یهااستیس یاثرگذار مقایسۀبه  یبررس( در یک 1398مهر و غفاری )سعادت
 1394تا  1357زمانی  بازۀدر  فیدتصا یپویا عمومی دلتعای الگو با استفاده از رانیاقتصاد ا
که شوک افزایش حجم پول، باعث افزایش  کندیمحاصل از تخمین مدل بیان نتایج . پرداختند

همچنین شوک افزایش مخارج . شودگذاری و اشتغال در کنار افزایش تورم میتولید، سرمایه
 . دهدگذاری خصوصی را کاهش میاما سرمایه ،دولتی، تولید، اشتغال و تورم را افزایش داده

 ب( تحقیقات خارجی
ی مت کالاهایبر ق ی آمریکااست پولیس تأثیردر یک پژوهش ( 2014) همکاران کابرالس و

بررسی  2010تا  1980بازۀ زمانی ی در بردار ونیخودرگرساز روش  گیریبهرهصادراتی کلمبیا را با 
 یپول استیدر س یشوک انقباض کیکالاها در واکنش به  متیکه ق دهدمینشان  جینتا. کردند

 هایقیمتواکنش  ،موجود اتیبا ادب سهیبلندمدت خود است و در مقا ازحدبیش متحدهایالات
 .شودمی افتی یکل هایشاخصاز آنچه در  ترقویدر نظر گرفته شده  یفرد

گیری از در یک بررسی سیاست پولی و قیمت کالاهای اساسی را با بهره (2015) حموده و همکاران
آمده حاکی دستنتایج به. کنندمتحده مطالعه میدر ایالاتی ساختار یبردار ونیمدل خودرگرس روش

 . دهند صیمنبع تورم را تشخ ،یانقباض یپول استیقبل از شروع س دیبا گذاراناز آن است که سیاست

گوستینو کوتو و نیگالاوا های سیاست پولی را بر عملکرد بخش صنعت در ( تأثیر شوک2016) آ
ها بیانگر نتایج بررسی. اندمورد بررسی قرار داده 2012-12تا  1994-1آفریقای جنوبی در بازۀ زمانی 

 . های نرخ بهره و رشد تولید صنعتی وجود ندارداین است که هیچ ارتباط مستقیم بین نرخ ارز و شوک

و  هاقیمت د،یبر تول یپول هایسیاست تأثیر ایمطالعه( در 2017) آبی گوناواردانا و همکاران
نشان  هابررسینتایج . اندکردهرا بررسی  2012تا  2003 زمانی دورۀدر  لانکاسری نرخ بهره در

ی قوی بازار پول و بازده بازار اوراق بهادار دولت هاینرخنرخ بهره بر  هایشوکنرخ اثر  دهدمی
نسبت به نرخ بهره بازار و نرخ  یکمتر و کندتر تأثیر یحال، نرخ بهره در بخش بانک نیبا ا. است

 . دهدمی را نشان یبهره دولت
                                                           

13. Cabrales et al. 

14. Hammoudeh et al. 

15. Augustine Kutu and Ngalawa. 

16. Abeygunawardana et.al. 



 261     و ... یکتابفروش بدر/  ...های سیاست پولی بر قیمت گروه کالاهای نفتیتأثیر شوک

 ات سیاست پولی بر قیمت کالاها با استفاده از روشتأثیربه بررسی  (2017) آماتوف و دارفمن
و  ازحدبیش ینگینقد نتایج بررسی حاکی از آن است که. اندپرداخته یبردار ونیمدل خودرگرس

 . اندداشتهدر بازار کالاها  هاقیمتدر  یمهم نقش نییپا العادهفوقنرخ بهره 

سیاست پولی و پویایی قیمت  هایشوک تأثیربه بررسی  ایمطالعهدر  )2017) عالم و گیلبرت
در  به عامل شدهضمیمه یبردار ونیمدل خودرگرس از روش گیریبهرهمحصولات کشاورزی با 

و مبادله  یاقتصاد جهان طیشرا ،یپول استیکه س دهدمینشان  هایافته. اندپرداخته متحدهایالات
 دارند. یمحصولات کشاورز هایقیمت ییایدر پو ینقش مهم یکادلار آمر

تولیدی  هایبنگاهدر پژوهشی به بررسی اثرات تغییرات نرخ ارز بر روی  (2018) چوی و پایون
و بخش صنعت کشور کره جنوبی پرداختند و به این نتیجه رسیدند که کاهش ارزش پول ملی باعث 

باشد، این افزایش  ترصادراتیهر چه بنگاه . شودکننده میصادر هایبنگاهدر  وریبهرهافزایش 
 تأثیر با این حال در صورت تداوم سیاست کاهش ارزش پول ملی، با توجه به. بیشتر خواهد بود

 . منفی آن روی انگیزه نوآوری، این اثر مثبت خنثی خواهد شد

به بررسی رابطه سیاست پولی و قیمت کالاها با  ایمطالعهدر  (2020) فیلاردو و همکاران
نشان داد در شرایط  هابررسینتایج . اندپرداختهاز روش تعادل عمومی پویای تصادفی  گیریبهره

گاهی مهاشوکوجود   تردقیقشرایط عرضه و تقاضا جهانی را به طور  توانمیقامات پولی ، با آ
 . شناسایی کرد

ها رابطۀ آنپولی و  سیاست هایشوکگفت مطالعات کمی در حوزه  توانمیبا مرور مبانی نظری 
را جبران  له در تلاش است تا بتواند این خلأاین مقا. مختلف کالایی انجام یافته است هایگروهبا 

سیاست پولی بر گروه کالاهای نفتی برای کشوری مانند ایران  هایشوک تأثیرچراکه بررسی . نماید
، ضروری آیدمینفت و محصولات نفتی به شمار کننده کشورهای تولید ترینبزرگکه یکی از 

از ور بیزین هایمدل. ور استبیزیناز روش  گیریبهرههمچنین ویژگی دیگر این تحقیق . است
این . دهدمیبسیار مطلوب برخوردارند که اجازه تحلیل بهتر مسائل را به پژوهشگر  یهاویژگی

عدم قطعیت در مورد ماهیت درنظرگرفتن در طی یک فرآیند مشخص و به طور منظم با  هامدل
ور بیزیننوآوری تحقیق حاضر را استفاده از روش  توانمیبنابراین . کنندمیواقعی متغیرها رفتار 

 . سیاست پولی بر قیمت گروه کالای نفتی در نظر گرفت هایشوک در بررسی

                                                           
17. Amatov and Dorfman. 

18. Alam and Gilbert. 

19. Choi and Pyun. 

20. Filardo er al. 
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 تحقیقشناسی روش -4
 مدل پژوهش -1-4

 ن پژوهش،یا یمورد بررس یجامعه آمار. است یلیتحل-یمطالعه حاضر، روش عل قیتحق روش
با ور بیزیناطلاعات، استفاده از روش  لیو تحل هیروش تجز. استاقتصادی کلان ایران  هایداده

سری زمانی بانک  هایدادهمرکز  از مورد نیاز یزمان یاطلاعات سر. است Eviewsافزار کمک نرم
و به  1396تا  1387 هایسالظر مورد ن یزمان بازۀشده و  یآورجمعمرکزی و بورس کالای ایران 

محصولات نفتی منتخب مورد بررسی در این پژوهش شامل قیر، روغن . صورت فصلی است
بانکی و  هایسپردهنقدینگی، نرخ ارز، نرخ سود پرداختی به . باشندمی گوگرد و واکساسلاک

 مطالعۀدر . اندشدهسیاست پولی معرفی  هایشوکاعتبارات پرداختی سیستم بانکی به عنوان 
( با 2015( و حموده و همکاران )2017عالم و گیلبرت )برگرفته از  یحاضر مدل مورد بررس
 : استتعدیلاتی به صورت زیر 

(1) LPIG=F (LLIQ, ER, R, LLOAN) 
( و Slack)واکساسلاک(، روغن Bitقیر))لگاریتم قیمت کالاهای نفتی  ،LPIGکه در آن 

 هایدادهکه  آمده دستبه به ریال  موزون نیانگیم یانیپا متیق(( که به صورت Sulfurگوگرد)
، لگاریتم حجم نقدینگی به صورت میلیارد ریال LLIQ؛ اندشدهمورد نظر از بورس کالا اخذ 

 هایدادهکه  باشدمینرخ ارز به ریال  ERاست؛  آمدهدست  هاز بانک مرکزی ب هادادهکه  باشدمی
بانکی به  هایسپردهنرخ سود که نرخ سود پرداختی به  Rآن از بانک مرکزی اخذ شده است؛ 

سالیانه به  هایسپردهاخذ شده و از تقسیم سود از بانک مرکزی  هادادهکه  باشدمیصورت فصلی 
، لگاریتم LLOANو ضرب عدد حاصله به تعداد روزهای فصول مختلف بدست آمده است؛  365

آن از بانک مرکزی  هایدادهکه  باشدمیاعتبارات پرداختی سیستم بانکی به صورت میلیارد ریال 
استفاده شده است تا  12Xاز فیلتر همچنین به منظور حذف اثرات فصلی . دست آمده استه ب

 . مشکلی در تصریح مدل به وجود نیامده و واریانس پارامترهای برآورد شده نیز افزایش نیابد
 روش بیزین ور -2-4

 یک تخمین برای بیزین شیوه بار اولین. استور بیزینروش مورد استفاده در این پژوهش، مدل 
 اطلاعات خاص شیوهجاکه ازآن. ( به کار برد1986-1980) لیترمن را خودرگرسیون برداری مدل

 صورت میناپلیس رزروبانک فدرال و سوتامینه دانشگاه در مطالعه این و داد ارائه لیترمن را پیشین
 است، بیزین روش همان مورد استفاده روش واقع در. است شده مشهور عنوان همین با پذیرفت،

                                                           
21. Litterman. 
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 پذیردمی صورت خاص به صورت پیشین هایواریانس همراه به پیشین ضرایب تعیین و تصریح اما
 توانمیبرای بیان تکنیک تخمین بیزین . شودمی برده نام سوتامینه پیشین اطلاعات عنوان تحت که

 را به شکل خلاصه در زیر بازنویسی کرد:  pبا تعداد وقفه  VARیک مدل 

(2) 𝑌𝑡 = 𝑥𝑡𝛽 + 𝜀𝑡  

(3) 𝜋(𝜃|𝑌) =
𝐿(𝑌|𝜃)𝜋(𝜃)

∫ 𝐿( (𝑌|𝜃)𝜋(𝜃)𝑑𝜃
 

و عبارت مخرج کسر هم ثابت  یینمادرستعبارت است از لگاریتم تابع  𝐿(𝑌|𝜃)𝜋که در آن 
ن یپس عیخواهد بود، توز یرتصادفیغ یعدد یسازنرمالثابت جاکه ازآن. است یسازنرمال

 داد: شینما نیشیپ عیو توز یینمادرست تمیتابع لگار ضربحاصلبه صورت  توانیم پارامترها را

(4) 𝜋(𝜃|𝑌)𝛼𝐿(𝑌|𝜃)𝜋(𝜃) 
 صورت خواهد بود: نیو پارامترها به ا هادادهمشترک  عیتابع توز ،یاحتمال شرط فیطبق تعر

(5) 𝜋(𝛽. Σ. 𝑌) = 𝐿(𝑌|𝛽. Σ)𝜋(𝛽. Σ) = 𝜋((𝛽. Σ|𝑌)𝜋(𝑌) 
.𝜋((𝛽زمانی که  Σ|𝑌)  عبارت خواهد بود از:  هادادهی پسین به شرط اهیحاشداده شده باشد، توزیع 

(6) 
𝜋(𝛽|𝑌) = ∫𝜋 (𝛽. Σ|𝑌)𝑑Σ 

𝜋(Σ|𝑌) = ∫𝜋 (𝛽. Σ|𝑌)𝑑β 

 یبرا یلیتحلحل راه موارد یدر بعض یاست و حت دهیچیپ اریبس هاانتگرال نیکردن احلمعمولًا 
 هایتوزیعفروض درباره ابرپارامترها در ی از موارد برخ یکه در برخ روستاین از. ندارد وجودها آن

 نیکرد؛ بنابرا دایپ نیپس هایتوزیع یبرا یبیتقر یحت ای یلیتحل حلراهتا بتوان  شودمی لحاظ نیشیپ
 نیتخم جهیمربوط به آن و در نت نیپس عیمفروض، توز نیشیپ عیبر حسب نوع توز توانمی

  .مشخص کرد ینیزیبر آن را در روش ب یمبتنی پارامترها

 پژوهش هاییافته -5
یشه واحد -1-5  نتایج آزمون ر

. باشداست در برآورد الگو مورد بررسی قرار گیرد، آزمون پایایی متغیرها میاز جمله مواردی که لازم 
ابتدا آزمون ریشه واحد متغیرهای موجود در الگو با استفاده از آزمون فیلیپس پرون مورد بررسی قرار 

                                                           
های اقتصادی، سیاسی و نهادی و اثر آن بر تکانه»اله اکبری مقدم، و مرتضی اسدی، . آنیتا عظیمی حسینی، بیت22

 2، شماره 14 های اقتصادیدوفصلنامه مطالعات و سیاست، «های تجاری کشورهای منتخب صادرکننده نفتیچرخه
(1397 :)29-52. 
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طور که همان. باشندهمه متغیرها به غیر از نرخ سود و نرخ ارز به صورت لگاریتمی می. گرفته است
در گام بعد، . دار نبودنددرصد معنی 5گردد، تمامی متغیرها با سطح احتمال ( مشاهده می1جدول) در

آزمون برای تفاضل مرتبه اول متغیرها تکرار شد که نتایج آزمون نشان داد همۀ متغیرها با یک بار 
  .باشندمی I(1یعنی تمامی متغیرها انباشته از درجه یک ). اندگیری پایا شدهتفاضل

 (: آزمون پایایی متغیرها با استفاده از آزمون فیلیپس پرون1جدول)
 پایایی احتمال tآماره  متغیر پایایی احتمال tآماره  متغیر

BIT 6163/1- 7681/0 ناپایا DLIQ 9060/5- 0000/0 پایا 

DBIT 2090/5- 0007/0 پایا LOAN 6278/0- 8527/0 ناپایا 

SLACW 4754/2- 3378/0 ناپایا DLOAN 1695/6- 0000/0 پایا 

DSLACW 2922/8- 0000/0 پایا ER 9186/1- 6258/0 ناپایا 
SULFUR 7348/1- 7164/0 ناپایا DER 9210/3- 0207/0 پایا 

DSULFUR 4195/9- 0000/0 پایا R 2457/1- 8864/0 ناپایا 

LIQ 2787/0- 9190/0 ناپایا DR 9873/5- 0001/0 پایا 

 پژوهشگرهای منبع: یافته

 نتایج تعیین تعداد وقفه بهینه  -2-5
که با توجه نتایج  استشدهشواتز و حنان استفاده  آمارۀبهینه مدل از  هایوقفهجهت تعیین تعداد 

 . مناسب، یک تشخیص داده شد وقفۀ، هاآن

 (: نتایج معیار وقفه بهینه2جدول)
کائیک شواتزبیزین حنان کوئین  وقفه نماییحداکثرراست  فیلیپس پرون آ

1910/27 3884/27 0836/27 560/1364 - 0 
*7900/21 *3685/23 9304/20 *0460/3 *2533/255 1 

8575/23 8173/26 2458/22 2781/15 3318/29 2 
8695/22 2106/27 *5057/20 7074/6 8307/65 3 

 های پژوهشگرمنبع: یافته

 نتایج تخمین مدل بیزین ور -3-5
ریشه واحد و وقفه بهینه، در این قسمت به نتایج تخمین مدل بر اساس  هایآزمونبعد از بررسی 

. ( نمایش داده شده است3نتایج حاصل از تخمین در جدول ). شودمیپرداخته ور بیزینروش 
 . باشندمیتمامی متغیرها به غیر از نرخ سود و نرخ ارز به صورت لگاریتمی 
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 ر وبیزیننتایج تخمین مدل  (:3ل)جدو
Sulf Slac Bit Loan R ER Liq  

0/00 
0/45 

-0/00 
-0/46 

0/02 
1/65 

0/26 
3/35 

0/03 
1/33 

-178/96 
-1/16 

0/2 
3/08 Liq(-1) 

-06e4/09 
0/48 

-05e1/48 
4/30 

-05e1/79 
3/63 

-05e-7/70 
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-06e2/24 
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0/59 
9/78 
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-2/08 Er(-1) 
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/00 
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0/46 R(-1) 
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0/30 
3/67 Loan(-1) 

0/13 
0/99 
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1/86 Bit(-1) 
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0/40 
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0/81 

4560/88 
3/58 
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-1/44 Slac(-1) 

0/33 
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549/13 
1/02 
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0/60 Sulf(-1) 

-1/65 
-1/07 

4/13 
6/58 

3/43 
3/81 

2/41 
0/42 

-3/18 
-1/94 

-51312/70 
-4/66 

6/66 
1/12 C 

0/81 0/94 0/88 0/85 0/79 0/96 0/84 R2 

18/91 70/23 32/50 27/03 17/30 113/43 23/83 F 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 هستند( tتوضیح: )اعداد بالایی ضرایب و اعداد پایینی آماره 

 سیاست پولی بر قیمت کالاهای نفتی یهاشوکنتایج آثار  -3-5
 هایشوکاثر  یبه بررس انسیوار هیو تجز یتجمع یبخش با استفاده از توابع واکنش آن نیدر ا

دستگاه را در طول زمان به  یرهایمتغ یایرفتار پو یتوابع واکنش آن. شودمیپرداخته ی پول سیاست
پویایی  العملعکس( 1نمودار). دهدمینشان  اریانحراف مع کیبه اندازه  شوک کیهنگام بروز 

 .دهدمیپولی نشان  سیاست هایشوکقیمت قیر را به یک انحراف معیار 

 
 پویایی قیمت قیر العملعکس(: 1نمودار)

 های پژوهشگرمنبع: یافته
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شوک وارده بر نقدینگی در ابتدا یک روند صعودی و مثبت بر قیمت قیر  دهدمی( نشان 1نمودار)
و تا دوره  گیردمیبعد از این دوره کاهش یک روند نزولی به خود . یابدمیدارد و تا دوره دوم ادامه 

شوک وارده بر نرخ ارز مثبت و به طوری که در اوایل . ماندمیو اما مثبت باقی  یابدمیدهم کاهش 
. ماندمیو اما تا نهایت مثبت باقی  شودمیاین روند نزولی . دوره بیشترین میزان اثرگذاری را دارد

. یابدمیشوک وارده بر نرخ سود اثر ضعیف و مثبت دارد و این روند تقریبا تا انتهای دوره ادامه 
شوک وارده بر اعتبارات پرداختی سیستم بانکی هم در ابتدای دوره بیشترین میزان خود را دارد و 

 العملعکس( 2) نمودار. ماندمیاما تا آخر دوره مثبت باقی  گیردمیبعد از آن یک روند نزولی خود 
 . ددهمیپولی نشان  سیاست هایشوکپویایی قیمت اسلاک واکس را به یک انحراف معیار 

 
 پویایی قیمت اسلاک واکس العملعکس(: 2نمودار)

 های پژوهشگرمنبع: یافته

شوک وارده بر نقدینگی اثر ضعیف و مثبتی بر قیمت اسلاک واکس  دهدمی( نشان 2نمودار)
اما از دوره دوم این روند تقریبا ثابت  و گیردمیاین شوک از ابتدا یک روند نزولی به خود . دارد
سوم به بیشترین  دورۀوارده بر نرخ ارز از ابتدا یک روند صعودی و مثبت دارد و در  شوک. ماندمی

. ماندمیسوم به بعد یک روند کاهشی دارد و در نهایت هم مثبت  دورۀاز  رسدمیمیزان خود 
شوک وارده بر . استآن ضعیف  تأثیرالبته . ثابت و مثبت است عملکرد نرخ سود از ابتدا تقریباً 

 گیردمیرفته یک روند نزولی به خود ، اما رفتهپرداختی سیستم بانکی در ابتدا مثبت است اعتبارات
پویایی قیمت گوگرد را به یک انحراف  العملعکس( 3نمودار). ماندمیو در نهایت هم مثبت باقی 

 .دهدمیپولی نشان  سیاست هایشوکمعیار 

 
 پویایی قیمت گوگرد العملعکس(: 3نمودار)

 های پژوهشگرافتهمنبع: ی

دهد شوک وارده بر نقدینگی در ابتدا یک روند صعودی و مثبت بر قیمت گوگرد ( نشان می3نمودار)
گیرد و در انتهای دوره مثبت بعد از آن یک روند نزولی به خود می. یابدو این روند تا دوره دوم ادامه می
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ند صعودی و مثبت دارد و این روند صعودی اثر شوک نرخ ارز بر قیمت گوگرد از ابتدا یک رو. ماندمی
. ماندگیرد، اما در نهایت مثبت باقی مییابد و بعد از این کمی روند نزولی میتا دوره چهارم ادامه می

در حد به صورت  شودتر میشوک وارده بر نرخ سود مثبت است، اما با گذشته زمان کمی ضعیف
ت پرداختی سیستم بانکی از ابتدا مثبت است ولی اثر این شوک وارده بر اعتبارا. کندمیمجانبی سیر 

از  کیهر  تیاهم نییتع یراب. ماندشود و در نهایت هم مثبت باقی میتر میشوک رفته رفته ضعیف
 استفاده انسیوار هیاز تجز پویایی قیمت گروه کالاهای نفتی منتخببر  های سیاست پولیشوک

ا را در رهیاز متغ کیهر  هایشوککه  یبه عناصر بینیپیش یخطا انسیروش، وار نیدر ا. کنیممی
 یخطا انسیکرد که چند درصد وار یبررس توانمی گر،یبه عبارت د. گرددمی هیتجز بر دارند

نتایج . شودمیداده  حیتوض گرید یرهایمتغ لهیو چند درصد به وس ریمتغ ه خودلیبه وس بینیپیش
 شود.( نمایش داده می4) جدولبینی برای قیر در حاصل از تجزیه واریانس خطای پیش

 برای قیر بینیپیش(: نتایج حاصل از تجزیه واریانس خطای 4جدول)
Sulf Slac Bit Loan R Er Liq S.E دوره 

00/0 00/0 46/50 07/22 02/0 21/10 21/17 17/0 1 
52/2 34/5 91/28 01/14 07/0 80/18 33/30 25/0 5 
21/3 62/7 25/26 67/12 09/0 56/21 57/28 27/0 10 

 های پژوهشگرمنبع: یافته

در بلندمدت بیشترین و کمترین مقدار اثرگذاری به ترتیب با  شودمیکه مشاهده  طورهمان
بعد از نقدینگی، قیمت قیر در . باشدمیدرصد مربوط به نقدینگی و نرخ سود  09/0و  57/28

همچنین نرخ ارز و . نماید بینیپیشدرصد از تغییرات قیمت قیر را  25/26بلندمدت توانسته 
درصد از تغییرات قیمت قیر را توضیح  67/12و  56/21تسهیلات پرداختی هر کدام به ترتیب 

رصد هم توسط گوگرد د 21/3درصد از تغییرات قیمت قیر توسط اسلاک واکس و  62/7. اندداده
گفت نقدینگی، قیمت قیر و نرخ ارز به ترتیب  توانمیدر خصوص قیمت قیر . شودمیتوضیح داده 

 بینیپیشدر ادامه نتایج حاصل از تجزیه واریانس خطای . اندداشتهمیزان اثرگذاری را  ترینبیش
 . شودمی( نمایش داده 5) جدولبرای اسلاک واکس در 

 برای اسلاک واکس بینیپیش(: نتایج حاصل از تجزیه واریانس خطای 5جدول)
Sulf Slac Bit Loan R Er Liq S.E دوره 

00/0 02/88 17/3 79/0 22/0 48/4 30/3 12/0 1 
72/4 56/57 80/5 37/1 14/0 95/27 42/2 19/0 5 
10/5 22/49 32/6 49/1 14/0 50/35 21/2 23/0 10 

 پژوهشگرهای منبع: یافته
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در بلندمدت بیشترین و کمترین مقدار اثرگذاری به ترتیب با  شودمیکه مشاهده  طورهمان
نقدینگی، نرخ ارز و . باشدمیدرصد مربوط به قیمت اسلاک واکس و نرخ سود  14/0و  22/49

درصد از تغییرات  49/1و  50/35، 21/2به ترتیب  اندتوانستهتسهیلات پرداختی در بلندمدت 
گفت در  توانمیدر خصوص قیمت اسلاک واکس . کنند بینیپیشت اسلاک واکس را قیم

بلندمدت قیمت اسلاک واکس، نرخ ارز و قیمت قیر به ترتیب بیشترین میزان اثرگذاری را 
 . دهدمیرا نشان گوگرد  ( تجزیه واریانس قیمت6) جدولدر ادامه . اندداشته

 برای گوگرد بینیپیشخطای  (: نتایج حاصل از تجزیه واریانس6جدول)
Sulf Slac Bit Loan R Er Liq S.E دوره 

79/79 82/13 11/4 01/1 10/0 18/0 95/0 33/0 1 
00/58 27/20 19/6 33/2 28/0 19/5 70/7 42/0 5 
60/52 66/20 57/6 50/2 27/0 11/9 26/8 44/0 10 

 های پژوهشگرمنبع: یافته

در بلندمدت بیشترین و کمترین مقدار اثرگذاری به ترتیب با  شودمیکه مشاهده  طورهمان
نقدینگی، نرخ ارز و تسهیلات . باشدمیدرصد مربوط به قیمت گوگرد و نرخ سود  27/0و  60/52

درصد از تغییرات قیمت گوگرد  50/2و  11/9، 26/8به ترتیب  اندتوانستهپرداختی در بلندمدت 
سیاست  هایشوکگفت در بلندمدت از  توانمیگوگرد  در خصوص قیمت. نماید بینیپیشرا 

 . پولی، نرخ ارز بیشترین اثر را بر قیمت گوگرد داشته است

 و پیشنهادها  گیرینتیجه -6
 ی همپول استیس تیهدا یاقتصاد برا یقیحق یرهایو متغ یپول یرهایمتغ انیمتقابل م اثرات

 یابیارز یمقامات پول است لازم ز،یآمتیموفق یپول استیس کیاعمال  یبرا. است مهم اریبس
 بنابراین. داشته باشد یاقتصاد مختلف هایبخشبر  استیس نیا تأثیر زانیاز زمان و م یحیصح

جهت  یمقامات پول یکلان، برا اقتصاد یرهایبر متغ یپول استیس یاثرگذار یفهم چگونگ
 ضروری و حیاتی اریبس، یو رشد اقتصاد هاقیمت همچون ثبات یاستیبه اهداف س یابیدست

بر ثبات  توانندمیقیمت کالاهای مختلف در طول زمان جزو عواملی هستند که . خواهد بود
 باشندمیدر حال انجام دائماً  پولی نیز هایسیاستدر این میان . گذار باشندتأثیراقتصادی و تورم 

عوامل  تردقیقچه شناسایی هر بنابراین. آیندمیو از جمله الزامات موجود برای هر اقتصاد به شمار 
اثر گذار بر آن  هایشوکپولی و بررسی  هایسیاستبر تغییرات قیمت و همچنین روند دقیق  مؤثر
چراکه بررسی ارتباط قیمت  گذاران کمک شایانی کند،سیاستبه  هابخشدر بسیاری از  تواندمی

کرده تا بتواند  تروسیعرا  رگذاسیاستدید  تواندمیسیاست پولی  هایشوککالاهای مختلف و 
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 هاسیاستمشاهده نموده و در اعمال  تردقیققیمتی  هایشاخصرا بر  هاشوکات این نوع از تأثیر
 مختلف پولی را هایشوک تأثیر تواندمیبا این تحلیل وی . بهره گیردها آن و قوانین مختلف از

کالایی بررسی کند و در نتیجه تحلیل وی از شرایط اقتصادی به صورت  هایگروهدر راحتی به
 هایشوک تأثیرور بیزیندر این مطالعه با استفاده از الگوی . پذیردمیانجام  ترآسانو  تردقیق

تا  1387زمانی  بازهکالاهای نفتی منتخب در ایران در  هایگروهسیاست پولی بر پویایی قیمت 
 12Xبه منظور حذف اثرات فصلی از فیلتر . مورد بررسی قرار گرفت به صورت فصلی 1396

استفاده شد تا مشکلی در تصریح مدل به وجود نیامده و واریانس پارامترهای برآورد شده نیز 
نشان داد در خصوص قیمت قیر نقدینگی، قیمت قیر و نرخ ارز به  هابررسینتایج . افزایش نیابد

همچنین بیشترین و کمترین مقدار اثرگذاری به ترتیب . اندداشتهاری را میزان اثرگذ ترینبیشترتیب 
در خصوص قیمت اسلاک . باشدمیدرصد مربوط به نقدینگی و نرخ سود  09/0و  57/28با 

. سیاست پولی، نرخ ارز بیشترین اثر را بر قیمت آن داشته است هایشوکواکس در بلندمدت از 
درصد مربوط به قیمت  14/0و  22/49اثرگذاری به ترتیب با همچنین بیشترین و کمترین مقدار 

سیاست  هایشوکدر خصوص قیمت گوگرد در بلندمدت، از . باشدمیاسلاک واکس و نرخ سود 
همچنین بیشترین و کمترین مقدار اثرگذاری . پولی، نرخ ارز بیشترین اثر را بر قیمت آن داشته است

 توانمیبنابراین . باشدمیبه قیمت گوگرد و نرخ سود  درصد مربوط 27/0و  60/52به ترتیب با 
همچنین به . را در بلندمدت دارند تأثیرپولی بر قیمت قیر بیشترین میزان  سیاست هایشوکگفت 

 : گرددمیمنظور بهبود وضعیت پیشنهادهای زیر ارائه 

ات تأثیراعمال شرایط بهتر تعیین قیمت برای گوگرد و روغن اسلاک واکس به منظور کاهش . 1
 منفی نوسانات قیمتی؛

 گذاریسرمایهتعیین شرایط با ثبات ارزی به منظور ایجاد فضای شفاف به جهت سهولت در . 2
 و خرید و فروش قیر؛

به تولید ها آن راکد و انتقال هایسپردهمدیریت درست نرخ سود و تلاش برای افزایش جذب . 3
 کالاهای نفتی؛

لازم برای  هایسرمایه تأمینافزایش میزان اعتبارات پرداختی برای بخش نفت به منظور . 4
شده ط با ثبات در قیمت کالاهای تولیدگسترش مراکز تولید کالاهای نفتی و رسیدن به یک شرای

 .در بخش نفت
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