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 چکیده
بخش نفتت بته  یآن بر درآمدها تأثیرران ویت بخش نفت در اقتصاد ایبا توجه به اهم

 نفتت یجهان یقیمت حقیاثر ق ین پژوهش بررسیااز ، هدف یخارج از تراز یعنوان بخش

ماننتد  ییزابروننفت از عوامل  یمت جهانی، قینظر یاست. بر اساس مبان یبر تراز خارج

 بته دستت یو شرط لازم بترا پذیردمی تأثیرکل جهان  ینفت و تقاضا یعرضه و تقاضا

ر ن پتژوهش دی. اباشدمی یدر مدل اقتصاد زابرونن عوامل یا به کارگیرین اثر، یآوردن ا

 یو الگتو یستاختار یون برداریرگرس خود یبا استفاده از الگو 1352-1386 دورۀ زمانی

کشتور  ینفت بر تراز خارج یمت جهانیق هایشوکاثر  یبه بررس ین بردارویخود رگرس

بتر تتراز  یفیم ضت یاثتر متتتق ینفت هایشوک که دهدمیج حاصل نشان ینتا .پردازدمی

 یفتن ق ترازیطر ن اثر ازیدارد و ا یبر تراز خارج یم قویرمتتقیاثر غ یداشته، ول یخارج

 نفتتیغیرو تراز  %48 ینفت تراز، نفتی مختلف هایشوکدر  .دهدمیبروزخود را  یرنفتیوغ

 ، لتذا)حداکثروابتتتگی  کننتدمیه یرا توج یتراز خارج یرهایگر متغیاز نوسانات د 42%

 برخوردار است. ییت بالایاز اهم یل تراز خارجیت د برایتراز تجاری 
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 یتقاضتا ، شتوکیستاختار یون برداریخودرگرس یالگو ،نفت یمت جهانیق :یدیکل هایهواژ

 ج.ل تراز خاریت د، عرضۀ نفتشوک  ،نفت

 JEL: O16,F32,F36,Q43طبقه بندی

 قدمهم

 یهااملر حایمت سایبر ق تأثیر قیاز طرکه  است یانرژ یانواع حامل هااز  یکینفت 

 یاو کااهش مصارآ  ن در کشاوره یمت انرژیش قیافزا باعث (مستقیمغیر طوربه) یانرژ

رد هااا را از رااار  وااز فاار ورده یران بخشاایااا کشااور چااهراگ .گاارددمی واردکنناادۀ نفاات

 اقتصااد یژگایو .قارار دارد کنندگانزمرۀ عرضاهنفت در  یبا توجه به ذرائر غن اما ،کندمی

از نوسااان و  یکاا ن اقتصاااد یهااارید متغیشااد یپااذیرتأثیر کنندۀ نفااتعرضااه یکشااورها

 -ریزیرناماهب یثبات یبه ب منجر ه ن مسئلیا است که یجهان یمت نفت در بازارهایرات قییتغ

وساهه ل باه اهاداآ تیان یاتخااذ شاده بارا یساتم هاایس یدر اجارا یو ناتوان یاقتصاد های

شور را از کیو ارز مورد ن یاز انرژ یعمده ا . بخش نفت هم اکنون قسمتشودمی یاقتصاد

رشاد  اسات. یجامهاه ضارور یاداماه حرکات اقتصااد یکند که هر دو عامل براین میتأم

جااد شاکاآ یشاده بلکاه موجا  ا یدولتا هایدر مادنه تنها باعاث رشاد  ینفت یدر مدها

 .شودمی نفتیغیرصادرات نفت و صادرات  فزایندۀ بین

 یهاو ارزش کالا یا صادرات مرئی یصادرات ین ارزش کالاهایتفاوت ب یتراز تجار

ت برابار ارزش صادرا ،متهادل است یکه تراز تجار یهنگام .است یا واردات مرئی یواردات

 یتار اساات کاه باارایکلا یاصااح ح یراارج یهاااپردارتتاراز  .باشادمیارزش واردات 

کساان ی ایدوره یغالباا  بارا ن دو کشور،یب یمبادلات اقتصاد ر صۀ تمامیمنهکس کردن 

از ت تاریو وضاه هااپردارتتاراز  در حاال توساهه، یکشاورها ی. براشودمیگرفته  به کار

د ک اقتصاایاساتراتژ هایمحادودیتکا ن و از  یهاامتغیر ترینمهمجمله  از یحساب جار

 .رودمیک ن به شمار 

 یبررسا یمهم برا یمبحث یمت نفت جهانیاز ق یبخش تراز رارج پذیریاثرشک  یب

ن مسائله از یاا یبررسا یبارا. شاودمین مقالاه باه  ن پردارتاه یاکه در ا باشدمیدر اقتصاد 
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ده یان گردیتادو ریازصاورت هن مقالاه بایا .استفاده شده است یوق یو تجرب یسارتار نظر

؛ قسمت دوم شودمیمختلف مربوط  یهادگاهید یو بررس ینظر یمبان بهقسمت اول  است:

 یخیو در  ن بااه شاارر تااار پااردازدمیماات نفاات یران از قیاااقتصاااد ا یریط اثرپااذیبااه شاارا

ساوم قسامت  ؛ارته شاده اساتپرد یتراز رارج یهاریر تحول در متغیو س ینفت هایشوک

 یبنادو جمع یج تجربایت به شرر نتاینهادر  .باشدمی یمدل اقتصاد سنج حیتصر مربوط به

 .شودمیپردارته 

 ینظر یمبان

ا رنفت رام بار اقتصااد کا ن  یمتیق هایشوککه اثر  ینظر هایمدلمهمول  طوربه

باودن  زابارون ،مهام تحات اصال ،کننادمی ی( بررسایراارج هایحساب یژه بر روی)به و

 1.شوندمی یزیرهیپا ،ینفت در واکنش به اقتصاد جهان هایقیمت

 کاه ین مهنی. به اشودمیمربوط مت نفت رام یبر ق زابرونرات ییاثر تغ ن اصل بهیدوم

 هایشاوکو اثار شاده  یناشمت نفت رام یرالص از ق طوربهنفت را  یمتیق هایشوکاثر 

نفات  یمتایق هایشاوک. از  نجاا کاه کنادمیاز  ن حاذآ  نفت رام را یعرضه و تقاضا

 ینفات راهبار یعرضاه و تقاضاا یهااز جهش پذیریتغییر  یق ترکیاز طر یخیتار طوربه

 .شودمین ییک دوره به بهد تهیر از ییبا تغ یرارج یبخش ها یرو ها ن ثار  ،شودمی

ت راام مت نفیرات قییتغن یب یررحیح روابط غیبه تشر ایمقالهدر  (2003) 2لتونیهم

 -شاوک مساتقیمغیرم و یرات و  ثار مساتقییتغ یو .پردازدمی ید نارالص دارلیتول و رشد

 یماورد بررسا رحیغیررا در روابط  یرارج هایداراییو رالص  یبر تراز تجار ینفت های

 3نایالیو ک یبارساک .کنادین رواباط را کشاف مایاا ینفتا هایشوک یمبنا برو داده قرار 

مات یات قرییاپردازناد و اثار تغ ینفت م یمت جهانیرات قییدر تغ زابرونبه عوامل  (2004)

 .دهندمیح یتوض  مریکااقتصاد ک ن  ینفت را بر اجزا یجهان
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صااد نفات بار اقت یمت جهانیق زمینۀ شوکرود در  یدر بررس (2008) 4تویا ایکاتسو

 یاز طرفا .دهادیربر ما وقفۀ زمانی کیبا  ید نارالص ملیتول یبر رو 25/0% ه، به اثریروس

 .داند یت میبا اهمها ل تراز پردارتیرا در جهت تهد یپول هایسیاست

 یه باه اثرگاذاریاجریکشاور ن یراود بارا ی( در بررسا2006)  کینتاویو  5اولومولا

 .اشاره دارند، گذاردمینرخ ارز اثر  یبر رو زابرونصورت ه که ب یشوک نفت

ل یبر تهد ینفت هایشوک زمینۀ اثررود در  یدر بررس (8200) و همکاران 6نیبودنست

 یل تاراز راارجیتهاد یبارا ،گیاردمیصاورت  یتهاادل عماومق مادل یاکه از طر یرارج

 یاراد ینقاش ساارتار ماال هاامحالهاۀ  ناستفاده کارده اناد. در  واردکنندۀ نفت یکشورها

ن زایام ورها کااهش ون کشایا، ثاروت امات نفاتیش قیاست چرا که با افازا ییت بالایاهم

شاکل ت نف یجهان متیق زاییدرونر توجهات به ین سیاول .یابدمیش یافزا نفتیغیرتجارت 

 زابارون بازار نفت به عنوان عوامل یتقاضاعرضه و  هایشوکن به یگرفت و بودنست شمارۀ

 .گذارندمیمتی نفت اثر یق هایشوکل یتشک زاییدرونکه بر  توجه کرد

 -أثیرتادر  یو راوب یقو یک و شواهد تجربیل تئوریدلااعتقاد دارد  7(2009)انیلیک

هد از شاوا .نفات راام وجاود دارد یقایمات حقیبار ق ینوسانات اقتصاد ک ن جهان یگذار

مات یقکاه باه دنباال  ن  یدر مرحله رونق چرره تجاارت جهاانمثال  طوربه توانمی یتجرب

قات یدر حق .ر (یاار هایساالدر  باه رصاو ) ، اشااره کاردیابادمیش ینفت افازا یجهان

کان هماواره مم ،کننادمی یت و راهبریکه اقتصاد ک ن را هدا یاقتصاد یاجزا هایشوک

 یباالا هاایقیمتن اثر در محالهه اثر یا یبررس .باشند کنندهتهییننفت رام  هایقیمتاست 

 .است ر ممکنینفت غ هایقیمتاز  یبدون مدل سارتار ،یرارج هایحساب ینفت بر رو

کاه  ین مباانیار تحول در ایذکر شده و س ینظر یر در مبانیار هایپیشرفتبر اساس 

د. باه ز قائال شاویتماا یعرضه و تقاضا را در بازار نفات راام جهاان هایشوکن ید بتوانمی

 .پردازیممیل یتحل ه ویتجز



 53 /7پیاپی  /1390بهار و تابستان  /1ش  /چهارم دورهمجله توسعه و سرمایه/ 
 

 مالنفات راام ساه عا یقایمات حقیق زایدرونرات ییاتغ رابحاه باادر ن محالهه، یدر ا

 مد نظر است: زارونب

 فت رامن یقیمت حقیق-3 یاقتصاد جهان یقیت حقیزان فهالیم -2نفت رام  ید جهانیتول-1

 ید نفات راام جهاانیاتول نفات، یجهاان یقایمت حقیدر ق کنندهتهییناز عوامل  یکی

انادازۀ  .دهادیرا نشان ما عرضۀ نفت هایشوکواکنش  نفت رام،د یرات در تولییتغ .است

ان زیادر ماورد م .طرآ عرضاه باازار نفات اسات مربوط به سازیمدلدر  یاننفت جه تولید

اثار  نفات راام یتقاضاارا بریاز ؛وجاود دارد یت مشاابهیااهم یاقتصاد جهان یقیت حقیفهال

 8.گذاردمی

د یاتول .برراوردار اسات ییت باالایاز از اهمیان یاقتصاد جهان یقیت حقیشارص فهال

رات ییااان و تغیااسااود و ز چااهاگر) باشاادمین شااارص یااا یباارا ین مناساابیگزیجااا یصاانهت

 ،گاذاردمایاثار  یصانهت ید کالایتول یمت بر رویر قییق تغیدر طول زمان از طر یتکنولوژ

 یصاشار ،9المللایبین یمال یگاه  ماریدر پا .ن دارد (ین بیدر ا یبه سزای تأثیرنفت رام اما 

 هایورکشادر ماورد  یصانهت دیاکه تولاز  نجا  .کشورها وجود دارد ید صنهتیدر مورد تول

ورد مان شاارص در یالاذا ا .داردباررا در  یجهاانصنهت د یاز کل تول ییدرصد بالا یصنهت

ن یاانتخااب ا هاایاولویتاز  یکای 10.شاودمیگرفتاه  در نظار ها ن یت اقتصادیزان فهالیم

 .مدل مورد پژوهش استمناس  برای که  ،ماهانه است به صورتافت شدن  ن یشارص 

 11ویاژۀ نفات یشاوک تقاضاا .سه شوک وجود دارد ،یبازار نفت رام جهان لمددر 

 (،.ناده اساتیدر   عرضاۀ نفاتکااهش  بینایپیشکه در مورد  یاطیاحت یک نوع تقاضای)

)در  13کال یشاوک تقاضاا و ( ید نفت جهاانیش تولی) حاصل از افزا 12عرضۀ نفتشوک 

ش یافازا نفت یتقاضا ،است یت جهاند صنهیکه همان تول ،یت جهانیزان فهالیش میاثر افزا

 14.(یابدمی

  .برد امن یل تراز رارجیدو کانال در جهت تهد توانمی ،انجام شده یبا توجه به بررس

 گذاریارزشکانال -2 یکانال تجار -1
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 15یکانال تجار

 یامت کالاهایر و قیرات در مقادییق تغیاز طر یرارج هایشوککه  ،متهارآکانال 

 یرکاناال تجاا ،دهادمیراود را نشاان  یو بازتاب  ن درحساب تجار یرداتو وا یصادرات

 ثاار  ینفتا هایشوکک از ین کانال نسبت به هر یف، ایتهر نیا با توجه به .شودمیده ینام

 .در پی داردر را یز
 عرضۀ نفتشوک 

 نفات یمات واقهایش در قیکه باعاث افازا عرضۀ نفتدر  زابرونکاهش ن به یبودنست

ازار تحات با .دارد یساازگار 1 شاکل شامارۀن موضوع با یاشاره دارد. که ا ؛ددگرمیرام 

 -وارد ی، کااهش تجاارت نفات را در کشاورهاعرضۀ نفتدر د یشد کاهشک ی16ناکامل

ه واکانش باوابساته  ،ین کاهشاین چنایااواکانش اندازه و دوام  .را به دنبال دارد کنندۀ نفت

د همواره ماازا عرضۀ نفت د(ی)کاهش شد ک شکست و قحعی .نفت رام است یمت واقهیق

و  باشادمیازار با یزان ناکااملیمازاد وابسته به م اندازۀ این .کندیجاد میرا ا نفتیغیرتجارت 

 پاذیریراثبدون  کنندۀ نفتیوارد هایکشور نفتیغیر یبر عکس تحت بازار کامل تراز تجار

ب ساارتار بازتاا دقیقاا  کنندۀ نفترصادواکنش اقتصاد  .مانندمی یباق عرضۀ نفتط یاز شرا

در  هاوکشا یخیر تاریس»ران در قسمت یدر مورد اقتصاد ا باشد.یم کنندۀ نفتوارداقتصاد 

 .پردارته شده است به  ن «رانیااقتصاد
 ویژۀ نفت یشوک تقاضا

 ماتیق ی( رویاطیااحت ینفت )مانند شوک تقاضاا ویژۀ بازار یتقاضا هایشوکاثر 

 تفااوت .دارد عرضاۀ نفات هایشاوککسان مانناد ی یتیفیک ،تجارت انینفت و جر یقیحق

شاکل ).گرددیبار مامت نفت یبر ق ها ن تربزرگ شتر و  ثاریدوام ببه  هاشوکن یا یدیکل

 .ارتباط دارد نفتیغیرو  یبا تراز نفت شترین رو با دوام بیاز ا .(1شمارۀ
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 کل یشوک تقاضا

ثار ا یصانهت یکالاهاا همۀکه بر  )نفت(،یرژان یبه عنوان تقاضا ،کل یتقاضا شوک

جااد یباه هماراه شاوک تقاضاای نفات ا مهماولا ن شاوک یکه ا .شودمی یبررس، گذاردمی

 .ورده است ان یصحبت به م هاترازبر  ها نزمینۀ  ثار ابهام در  با (2009)انیلیک .شودمی
 17گذاریارزشکانال 

. کااهش در باشادمیر جزئای تاری ( دارای تفسایگذاریارزشکارکرد کانال مالی )

 ،نفات در واکنش به افزایش قیمات واردکنندۀ نفتو سود سهام کشورهای  هاداراییقیمت 

 گاذاردیماثار  صادرکنندۀ نفت هایکشوردارایی اعم از افراد مقیم در  همۀ دارندگانروی 

روی  دکننامیکس   نفتصادرکنندۀ در کشورهای  هاداراییو بالهکس افزایش قیمتی که 

ود و در نتیجۀ سا گذاردمیاثر  کنندۀ نفتوارداز جمله افراد مقیم در کشورهای  همۀ مالکان

 از شوک نفتی )افزایش قیمت نفات(؛ موجا  کناد پایش حاصلسرمایه و جریان در مدی 

راارجی  هاایداراییرفتن اثر تغییرات قیمت نفت روی حسااب جااری و تغییارات راالص 

 شود.می

 و اوراق قرضاه و نارخ ارز واکانش شادیدتری نسابت باه تغییارات سرمایه هایقیمت

غییارات کاه اثار ایان ساه عامال در درون ت دهنادمیقیمتی و مقادیری کالاها از رود نشاان 

پی بردند  تجربی ارائۀ نتایج( با 2007رارجی وجود دارد و لن و میلسی ) هایداراییرالص 

 نی ندارد.که نرخ ارز در تهدیل تراز پردارت اهمیت چندا

ی ماالی در  ن هاامتغیرکانال مالی نیز نامیاد چارا کاه  توانمیرا  گذاریارزشکانال 

 گذاریهسارمایدر اثار جابجاایی هاای  المللایبینمورد تحلیل قرار گرفته و همگرایی ماالی 

 .کشدمیرود شرایط مالی یک کشور را به تصویر  هابدهیو  هاداراییرارجی و 

 -شوک گذاریاثرتلف و با شرایط اقتصادی مختلف وضهیت مورد کشورهای مخدر

نتاایج ماالی حاصال از   ، مریکامثال در مورد  طوربهنفتی بر کانال مالی متفاوت است.  های

اضافی را از طریق کاناال اقتصااد  طوربهنفتی ممکن است نیاز به تهدیل رارجی  هایشوک

 هایسیاساتوام از راار  و  هایسیاستک ن باعث شود، به عبارت دیگر تهدیل از طریق 
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اوراق بهاادار و وضاهیت  مادتبلندمالی و پولی اعمال شود. البته نباید فراموش کرد که در 

 (.2007)کیلیان، شودمیو از اهمیت کانال مالی کاسته  شودمیتهدیل  کشورها ایسرمایه

میازان راارجی و  هاایداراییهدآ تهیاین وضاهیت راالص  گذاریارزشدر کانال 

ه افازوده شاد چه مقادار کاساته یاا هامتغیراست و اینکه از میزان این  ایسرمایهسود و زیان 

 است.

ارد راارجی حواور د هاایداراییصادرات نفتی به عنوان منابع تأمین ارز در راالص 

 .دهستنز دارا را نی گذاریارزشاز کانال  هاپردارتلذا شرایط اثرگذاری بر تراز 

چاس کانال تهدیلی در تحقیقات گذشته باید گفت که گوریناین رگیریکابهمورد در

 -رزشادر تحقیقات راود از کاناال ماالی یاا  19(2006و قیرونی و ربوسی ) 18(2006و ری )

 استفاده نموده اند. گذاری

 ران یدر اقتصاد ا ینفت هایشوک یخیر تاریس

در طاول  ینفات جهاانمات ی، قینفتا هایزمیناۀ شاوکدر  هااتحلیلن یبراساس  رر

 1 جادول شامارۀکاه در  ،دچاار ساه شاوک بازرگ شاده اسات 1352-1386فاصلۀ زمانی

 یز در بهوین فارس جیمانند جنگ اول رل ترکوچکهایشوک چهاگر شده است. گزارش

باه  را یشاتریمات بیش قیافزا ل،یذ سه گانه هایشوکاما  ،به شوک مهروآ است هاتحلیل

 .انددنبال داشته
 1352-1386 فاصلۀ زمانیدر  یبزرگ نفت هایشوک .1 شمارۀجدول 

 عنوان فاصلۀ زمانی متیش قیزان افزایم شیفزاادرصد لیدل

کاهش -پور یجنگ ک

 اوپک ۀعرض
50/134%  11/10-31/4  1352-1353  یشوک اول نفت 

جنگ -رانیانق ب ا

 ران و عراقیا
20/149%  50/39-85/15  1358-1359  یشوک دوم نفت 

%60/316 یسوداگر-قاضاش تیافزا  95/133-15/32  1382-1387  یشوک سوم نفت 
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 یجدر تراز راار یرات فراوانییتغ جهانی نفت، یمتیق هایشوک یخیر تاریس گذردر

ران یاد ادر اقتصاا ینفتا یدر مادها به سازای تأثیردال بر  یکه همگ ،ش  مده استیپ رانیا

 .باشدمی

 ،دل رخ دایاثار جناگ اعاراب باا اسارائ که در یشوک اول نفت یدر پ ،1352از سال 

ود باا بر اساس جداول موج یرارج هایداراییرات رالص ییران و تغیا یزان حساب جاریم

ز تارا .ه اساتتر داشاتاما مساتمر ،یرشد کم یو تراز نفت ،نده اروبرو بود مدتکوتاهش یافزا

ه در کا یوم نفتاد شوک یدر پ .ه استتر شدیو منف هش گرفتیرا پ یکاهش یروند نفتیغیر

 یوقتبا کاهش ما یرارج هایداراییبر  ایسرمایهو منافع  یحساب جار، رخ داد 58-1357

 .اندروبرو بوده

 و کااهش در ماد ید اقتصادیجد هایسیاست تأثیر تحتپس از انق ب  هایسالدر 

 ون تانیالیم 7/9 ،رودمقادارن یافته و به کمتریکاهش  ینفت، نخست واردات به لحاظ وزن

و باه  افتاهیش یواردات افازا ینفتا هایدر مادش یسپس همراه با افازا د،یرس 1359در سال 

ن یاا .دیسان جنگ ریش از پایپ هایسالدر ، ون تنیلیم 2/20با  1362ن رود در سال یشتریب

 تاأثیر تحات 1362پاس از ساال  .مصاادآ اسات 1980 ۀل دهایااوا یبا رکود جهان دادیرو

از  پاس. افاتین کااهش اداماه یا 1367افته و تا سال یاهش کاهش در مد نفت، واردات ک

ش یاافاز 1367نسابت باه ساال  1368ش در مد نفت واردات در ساال یهمراه با افزا ،جنگ

و  یفتان یش در مادهایو افزا ید اقتصادیجد هایسیاست تأثیر تحت 1370افته و در سال ی

 -وامت اجباار در بازپردارا تاأثیر تحتسپس  ،رسدمیوام گرفتن از رار  به حداکثر رود 

 .گذاردمیرو به کاهش  یرارج های

ش یرا پاا یدیاارونااد جد یرااارج هایحساااباز  یاری( بساا1368ان جنااگ )یاابااا پا

مناافع  .گیاردمیش یرا پا یفیضاه یحرکات صاهود یکه حساب جاار یبه نحو .رندیگیم

ن یاا .دهادمیر یسااداماه م ی  منفایباا شا نفتایغیرو تاراز  کنندمیسود را دنبال  ایسرمایه
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 یکما هاامتغیر یاسات هاا روناد حرکتایس یبهوا باکه  ،رودمیش یپ 1370تا سال  حرکت

 .شودمیدچار وقفه 

ش یبااز پا یاسات درهاایس 1371و 1370 هایساالالهااده در فوق طورباهاز  نجا که 

ساته واردات کا  1373باه شادت از ساال  ،یراارج هاایوامبا عدم بازپردارات  .گرفته شد

 دا کرد.یدر جهت مثبت شدن پ یبه سزایرشد  نفتیغیرتراز  20.شد

( یراارج یهابادهی) یراارج هاایوامدر جهت بازپردارت  یارز جوییصرفهن یا

 یراارج هاایداراییرات راالص ییادر حرکت تغ یروند صهود 1373که بهد از سال  ،بود

 .نددنبال کرد انیزشتر از یسود را ب ،ایسرمایهمنافع  .رخ داد

 ،(2003) (یشوک ساوم نفتا) 1381 -82نفت در سال  یقیمت حقیش قیافزا شروع اب

ل واردات یابه دل نفتیغیرتراز  .شد روبرورات مثبت ییبا تغ یرارج هایداراییزان رالص یم

قابال  طورباه یحساب جار .داشتند ینافراو رشد ینفت یدر مدها .داشت ی  تندیفراوان ش

 هاییهسارمااز منافع  .جا که ارز صرآ واردات کالاها شداز  ن ،شده است یصهود یتوجه

 به مرور کاسته شد. یمال

 یمدل اقتصاد سنجح یتصر

ل یاز دو قسامت تشاک ،برده شده اسات به کار پژوهشن یکه در ا یمدل اقتصاد سنج

 وردن ساه  باه دساتجهت  ،است یقسمت اول که مختص بازار نفت رام جهان .شده است

ول ا ماده از مادل  به دست هایشوکقسمت دوم  .گیردمیاده قرار مورد استف یشوک نفت

 دل قارارماز در  ن یرا ن ی)قسمت اول( را در مدل دوم قرار داده و عناصر طرآ تراز رارج

 .می ور به دست ها نرا بر  هاشوکتا اثر  دهیممی
 .نفت خام یعرضه و تقاضا در بازار جهان هایشوکار تساخ

اسات کاه توساط  یاساتراتژ ناا یع ،شاودمین مدل دنبال یدر اکه  یمشخص یاستراتژ

راود  یاز مدل سارتار ینفت هایشوک وردن  دستبه یبرا .شودیدنبال م (2009) انیلیک

د نفات، یرشد تول یر جهانیکه سه متغ یبه نحو .شودیاستفاده م 21(SVAR)یح برداریضوت
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راود  یساارتار یدر الگاو ردارصاورت با باه ،یجهاان ت اقتصاادیازان فهالیمت نفت و میق

 .گیرندمیقرار  یح برداریتوض

 :گیردمیر قرار یز اولیۀ رگرسیوندر مهادلات  tzل شده یبردار تشک

B Zt = Γ0+Γ1Xt-1+εt 

 :دهندمیل یر را تشکیز ۀیکه مهادلات ثانویطوربه

Zt= A0+ A1Xt-1 +et 

 .ه استه به وجود  مدیاول ۀدر مهادل B-1س یکه در اثر ضرب ماتر 

et =B-1 εt  →B-1 = B  *→ et = B *εt 

 
 عبارتند از: 22.شودمینفت در نظر گرفته  یجهان بازار برایکه  یفروض

 یقایقت حیامات نفات و فهالیزان  قیادر برابار م ای زاداناهنفت واکانش  کنندگانتولید -1

 نفات یتقاضاا هایشاوکنسابت باه  اماا ،دارناد عرضاۀ نفاتم ید نفت در تنظیو تول جهان

ت یاز وضاه ینانید نفت و نااطمیتول هزینۀ تهدیلکسان از  ن با ی هایماهدر ) کل، یوتقاضا

 (12c,  0  =13c= 0)  ستند.یر نیواکنش پذ (ن؛یبازار نفت مه

جاود وژه( باه یاو طورباهنفت )  ینفت در اثر شوک تقاضا یمت واقهیکه در ق یشیافزا -2

 مشابه ( هایماه)در  .بکاهد یاقتصاد جهان یقیقت حیزان فهالید از متوانمین ، یدمی

(23c  =0). 

کال  یو تقاضاا عرضاۀ نفات هایشاوک قیااز طرکه ،نفت  یقیمت حقیاز ق یارت لات -3

 .شودمیح داده یتوضژه در بازار نفت یو یتقاضا هایشوکبا  .شودمیح داده نیتوض
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 یتقاضاا بارا یمنحناق تقااطع یانفت راام از طر یقیمت حقیق ،ین مدل سارتاریدر ا

 تعرضاۀ نفا ید منحنتوانمینفت ن یتقاضا شوک .شودمین ییتب عرضۀ نفت ینفت و منحن

، نادحرکات ک عرضۀ نفات ید در طول منحنتوانمینفت  یتقاضا یاما منحن ،را جابجا کند

کاه  ،دهادمین مدل همواره باه ماا اجاازه یا .گرددمینفت  یمت واقهیر قیین باعث تغیا که

ئل ا مساایاجنگ که در اثر  شده، بینیپیشر یغ عرضۀ نفتک قحع ی) با  نفت عرضۀشوک 

 یاتقاضا ی  نزولایبا ش یرا در طول منحن عرضۀ نفت یعمود یمنحن .(دهدمیرخ  یاسیس

ن ساه شاوک هماواره یاپاس ا .نفات گاردد یمات واقهایر قیینفت حرکت دهد و باعث تغ

ات رییاتغ یفار  عادم اثرگاذار .گردنادنفات راام  یمت واقهیر درقییباعث تغ ،ندتوانمی

ات یااک ادبیاابرگرفتااه از  یکاال جهااان یباار تقاضااا ویااژۀ نفاات یحاصاال از شااوک تقاضااا

 یگارنسبت به بازار نفت ساز یقیکل حق یکه با واکنش کند تقاضاباشدمی یقو یموضوع

 .دارد

گازارش  1 شاکل شامارۀن ساه شاوک در ینفت رام نسبت به ا یمت واقهیواکنش ق

 .شده است

 یدر تقاضاا یش ناگهاانیافازا ،نشان داده شاده اسات 1شکل شمارۀهمانگونه که در 

 یقایقمت حیر قو مداوم د یش  نی( با افزایاطیاحت یتقاضاش در یافزا مث  نفت ) ویژۀ بازار

 یاکالاها یکال بارا ینشده در تقاضاا بینیپیشش یک افزای .نفت رام همراه است یجهان

ک قحاع ی .شودمیسب   نفت رام را یجهان یقیمت حقیدر ق شیدار افزایپا طوربه ،یصنهت

ر نفات د یجهاان یقیمت حقیقش یافزاباعث  عرضۀ نفتدر  د(ی)کاهش شد نشده بینیپیش

 .شودمی ش کمترین افزایو ا مدتکوتاه

فات راام زایی تهیین قیمت نهای مربوط به مدل اول ) در مدل دروناز  نجا که متغیر

 های باه دسات  مادهانه می باشاند، ساری زماانی مرباوط باه شاوکجهانی( به صورت ماهی

ها سالیانه ه متغیرکشوند، تا در مدل دوم ها به سالیانه تبدیل میماهیانه است. با فرمول زیر  ن

 است، سه متغیر شوک به صورت سالیانه  ورده شود.
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 هاداده

ه عواماال باار دو قساامت تمرکااز دارد. قساامت اول، مربااوط باا پااژوهش هایبررساای

فات ن جهانی قیمت حقیقی -1ی قیمت حقیقی نفت رام است، شامل سه متغیر است. زابرون

درصاد نفت راام ) میزان رشد تولید جهانی -2(. RPR)دلار برای هر بشکه نفت رام() رام

 .(SAN)شارص( ) های صنهتیشارص تولید صنهتی کشور-3(. R_PRO) رشد(

ناس انارژی ( و ژاIfsالمللای )یگاه  ماری مالی بینپا ای،این متغیرها ازدو مرجع داده

 ۀاولی مدل 1386-1352در فاصلۀ زمانی به صورت ماهانه دریافت شده است. 23ایالت متحده

 رگرس شده است.
 های نفتی بر روی قیمت حقیقی نفت خام. واکنش آنی شوک1 شکل شمارۀ
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ل چناد شام .ان تمرکز داردریکشور ا یتراز رارج یرهایمتغ یرو بر بررسی کهقسمت دوم 

 ر است :یمتغ

 24(dnfa)یرارج هایداراییر دررالص یی= تغی+ حساب جارایسرمایهمنافع 

 52(c a)ی(= حساب جارنفتیغیرو  یکل)شامل نفت یردمات+ تراز تجار یتراز تجار

 (capgain) 82هیو منافع سارما (tnn) 27نفتیغیر ی( و تراز تجارtn) 26ینفت یتراز تجار

 است. هابدهیو  یرارج هایدارایی یرو

و باناک  (Ifs) المللایبین یمال یگاه  ماریسالانه از پا به صورت هامتغیر کلیۀ اینکه 

 یاهاارزش ب .دهندیل میمدل را تشک یتراز رارج وبخش افت شده استیدر رانیا یمرکز

 .مدل رگرس شده است 1352-1386 دورۀ زمانیدر  .باشدمیدلار  ها ن
 یبر تراز خارج ینفت هایشوک یایآوردن اثر پو ستبه د

ر طارآ حسااب تاراز یامتغ 5بار  هاشاوک وردن  ثاار  به دست ین قسمت برایدر ا

 -شاوکک از یاکه هر  ینحوبه .شودمیاستفاده  29یون برداریرود رگرساز مدل  یرارج

و  ثاار  ،کنیممایرگرس  یر حساب تراز رارجیمتغ پنججداگانه با  طوربهرا  یسارتار های

ساتخرا  اجهت  یمورد بررس یهامتغیرمربوط به  ییمبنا ۀمهادل . وریممی به دسترا  ها ن

 ر است:یز به صورت یواکنش  ن

 
 باشد: tUو tY یرهایشامل متغtXمثال اگر  طوربه

 
12(0)φ ر در ارات ل ییاک واحاد تغیا 31یاست، که اثر  نا 30یانده تکانهی  فزایضرtU  بار

 .باشدمی tY یرو

ن( است ییپا یلی)ر -07/0تا  11/0در دامنه  هاشوکن یب یمقدار همبستگاز  نجا که 

سه مهادلاه )هار  ن مدل را دریا توانمینه دارد ین زمیدر ا( 2009ان )یلیککه  یلیو بنا به تحل

 . ورد به دستج را ینتا و ک مهادله( در نظر گرفتهیشوک 
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 یج تجربینتا
 هارمتغی یزمان یخواص سر

 ییایااز لحاظ پا هادادهت ی، ماهیاقتصاد سنج یاز مسائل مهم در بر ورد الگوها یکی

قل مربهاات حاصل از بر ورد حادا fو  t یها،  مارههادادها بودن یرا در صورت ناپایز .است

ون کااذب یو احتماال دارد دچاار رگرسا دهنادمیراود را از دسات  یی( کااراols)یمهمول

به کماک  ییایاز لحاظ پا Varو   Svarیمورد استفاده در دو الگو یهاغیرمتن یبنابرا .میشو

ماده   2جادول شامارۀدر  نتیجۀ  نکه .شده است یبررس 32افتهیم یفولر تهم -یکی زمون د

ساحح  در رهایمتغه ی( بقR_proنفت ) یجهاند یر از رشد تولیبه غ Svar اول یدر الگو .است

 اول مرتباۀاضال لذا در الگاو باه صاورت تف .باشند یا میپا مرتبۀ اولستند و در تفاضل یا نیپا

ند و از ساتیا نیادر ساحح پا هاامتغیراز  یبهوا Var دوم یاما در مورد الگو .شوندمی ورده 

ناار ک یزماان یسار ییایات پایالاذا اهم .ر اساتیااز به سحح متغیل نی نجا که در جهت تحل

 Var یورفاع اشاکال کااذب باودن در الگادر جهت  هامتغیرا از یو بردار پا شودمیگذاشته 

 .شودمی یبررس

( شاترکا مر )یامتغ kه یا، کلزابرونر یمتغ kبا   varیک الگویکه در  ،ن استیاصل بر ا

ا بعنوان مثال  )به .وندل شیا تبدیر پایلازم است به متغ ،ا نباشندیپا هامتغیرن یاگر ا .ا هستندیپا

ن یا ماده بار ا باه دساتج یکه ممکن است نتا یدگومی( 1990) 33ی( اما هارویریگتفاضل

جملاه  )از  varاز دوساتداران روش یارین راطر است که بسیو به هم .اساس محلوب نباشند

از  یه بهواکااگار بدانناد  یحتا .استفاده کنناد هامتغیرل دارند از سحح یتما (2009) انیلیک

 -ر وردباع یابار توز ریشاۀواحدد د اثار وجاویابا یصورت نیچندر .ا نباشندیالگو پایهامتغیر

 34.را از نظر دور نداشت هاکننده

دوم باه  یالگو یهامتغیراز  یدر موارد ییایکه  زمون پا رسدمیبه نظر ط ین شرایبا ا

ن ن  زماویااز ا هاامتغیرمدل و استفاده از ساحح  یهاتحلیلل یاما به دل .شودمیرتم ن ییایپا

 یایباه همگراباودن  olsز کاذب بودن مادل و شارط ا یریجلوگ یبرا .شودمی یپوشچشم

 .شودمیبسنده  یمدت و  زمون هم جمهبلند
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دنبالاه  ا ازیارود نشان دهنده تهداد باردار پا Π سیجوهانسون رتبه ماتر ییدر همگرا

 .ساتماورد نظار ا ین رود نشان دهنده عدم کاذب بودن الگویو ا .است یمورد بررس یها

 35.است مدتبلندر در یمتغ یک سریاز  یقحه ین زنهایمتخوهانسون به دنبال چون ج
 1352-1386 یط ((ADFافتهیم یفولر تعم یکیج حاصل از آزمون دینتا -2جدول شمارۀ
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 جهینت

 VARو  SVARیدو الگو مدتبلند یالگو

باار  یمبتناا SVARو  VARاز روش  ماادترابحااۀ بلندباار ورد  ین مرحلااه باارایاولاا

 هاای زمون .در الگاو مشاخص شاود بهیناۀ متغیرهااوقفاۀ د تهاداد یابا ،مدتبلند ییهمگرا

ن منظاور یاافته، باه ایم یتهم یی، نسبت درستنمایینما نسبت درست ،نیزیشوارزا ب ک،ی کا

در  ،ساازندمی را تلار کاه مهاادیاچهاار مجموعاه متغ وقفاۀ بهیناهکه تهاداد  .ندبر ورد شد

 . مده است 3 جدول شمارۀ

ک باردار یااز وجاود  یحاک 36سی زمون تر .است SVARیاول که الگو یدر الگو

شاارص ( و R_pro) ید نفات جهاانی(، رشد تولRPRنفت ) یقیمت حقیق یهامتغیرن یدر ب

کاه  دوم یالگاو .جاه اساتین نتیاد ایامؤ زیان37 زمون حاداکثر .( استSAN)ید صنهتیتول



 65 /7پیاپی  /1390بهار و تابستان  /1ش  /چهارم دورهمجله توسعه و سرمایه/ 
 

 قسامت)همانگونه کاه در .است یتراز رارج یو اجزا عرضۀ نفتاز شوک  VAR  یالگو

 زماون  یولا ،اسات هاامتغیرن یباردار در با سهاز  یس حاکی زمون تر .( مده است هاداده

تاراز  یکال و اجازا یکه از شوک تقاضاا سوم یالگو .دهدیبردار را نشان م کیحداکثر 

باردار  کیاس ( و ی) برطبق  زمون تر جمهیهمبردار  دو یدارا .ل شده استیتشک یرارج

تاراز  یو اجازا نفات ویاژۀ یاز شاوک تقاضااز یاچهاارم ن یالگاو .حداکثر( است) زمون 

 کیاس ( و یاسااس  زماون تار) بر جمهایهمباردار  سه یدارا .است ل شدهیتشک یرارج

لذا در هر ساه مجموعاه مهاادلات الگاوی دوم امکاان وجاود  .است (بردار ) زمون حداکثر

 .رودمین یون کاذب از بیرگرس
 های نفتی اجزای تراز خارجی بر اساس شوک تحلیل نوسانات

ورد ماطور جداگانه بر اجازای تاراز راارجی ها را بهاز  نجا که اثر هر یک از شوک

ائال قتفکیاک  ایم، لاذا در تحلیال شارایط باه وجاود  ماده بارای اجازا ،محاسبه قرار داده

 شویم.می
 (U1های عرضۀ نفتی)اثر شوک

 داده شاده اسات، در اثار قحاع عرضاۀ نفات کاه نشان 2همانگونه که در شکل شمارۀ

ایش با شاتاب رود و این افزنفتی بالا میبالارفتن قیمت نفتی را نیز دنبال دارد، میزان تراز غیر

یست. علات کند و این افزایش محسوس نپیدا می تراز نفتی افزایش شود. میزانکم دنبال می

انی تای)انق ب ایاران( در ساری زماباه قسامت شاوک دوم نف افزارنرمتواند گرایش  ن می

ه ول رو باا ۀها باشد. میزان تغییر حساب جاری نیز بهد از یاک افازایش بازرگ در دورمتغیر

وبارو رباا افازایش  نفتای، حسااب جااری رابر یند ترازهای نفتای و غیر صفر گراییده است.

 ید.گراکرده است. در نهایت بهد از تهدادی دورۀ زمانی این تغییر به صفر می

مالی تهدیل تراز رارجی بایاد گفات کاه میازان تغییارات در راالص  مورد کانال در

های رارجی ایران یکباره رو به افزایش است.  نگاه ایان افزایش،کمتار و باه سامت دارایی

که، وقتی ای همیشه یک اصل وجود دارد و  ن اینمورد سود سرمایهصفر گرایش دارد. در

 ای مثبت در جهت جباران  ننفی روبرو باشد،  نگاه سود سرمایهحساب جاری با تغییرات م
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المللای از از  نجاا کاه همگرایای ماالی بین 38دارد تا تهدیل تراز رارجی رخ دهد.میگام بر

ها بوجاود  ورد، باه حاصل از  نهای رارجی نتوانسته سود مثبتی برای سرمایۀطریق دارایی

رکننده ) ایران( شده است لذا طرآ تهدیلی ت عاید صادمدای در کوتاهسرمایهعبارتی زیان

 تجاری در جهت تهدیل تراز رارجی گام برداشته است.
 (U2های تقاضای کل جهانی)اثر شوک

تقاضاا  کال جهاانی را باه دنباال دارد صنهتی جهانی که تقاضای در اثر افزایش تولید

نفات   ماده اسات قیمات حقیقای 1رود و همانگونه که در شکل شمارۀ برای انرژی بالا می

ها نشان داده ، اثر  نی شوک تقاضای کل روی تراز2یابد و در شکل شمارۀرام افزایش می

 ز افازایشایاباد. ایان نشاان نفتی کااهش مییابد و تراز غیرشده است. تراز نفتی افزایش می

سات، رو امدت با افزایش روبانفتی است. حساب جاری در کوتاهواردات و کاهش تراز غیر

 شود.این روند نوسانی تهدیل می یابد واما در دوره سوم کاهش می

هاای ماالی تهادیل تاراز راارجی؛ دلارهاای نفتای تغییارات در راالص دارایی کانال

 و به صافرردهد و این افزایش روندی نزولی دارد و بهد از چند دوره رارجی را افزایش می

 هاییهدر سود رخ داده و روند ضارر در سارما ای هم، کاهشیدر مورد سود سرمایه است و

( در 2009)  ید. این نتیجه باا بحاث کیلیاانوجود میه ب های رارجیمالی حاصل از دارایی

ل دهد که تهدیل تجااری درجهات تهادیرکننده سازگار است. لذا نشان میهای صادکشور

 تراز رارجی عمل کرده است.
 (U3های تقاضای ویژۀ نفت )اثر شوک

 ( قیمات نفات1382)2003طور ویژه( مث   در دساامبر ر اثر افزایش تقاضای نفت )بهد

افزایش را تجربه کرد. همانگونه کاه در شاکل  %6/316روند صهودی از رود نشان داد و تا 

نفتای نشان داده شده است، تراز نفتی افزایش قابل توجهی پیدا کرده است. تراز غیر 2شمارۀ

های یاباد )در مادپیدا کرده است و حساب جااری نیاز افازایش مینیز کاهش قابل توجهی 

کنناد. های رارجی در جهت مثبت تغییر مینفتی رشد بیشتری داشته است( و رالص دارایی
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تاراز  روناد وای نزول و به سمت ضرر پایش میشد، منافع سرمایهبینی میهمانگونه که پیش

 است. تجاری در جهت تهدیل تراز رارجی گام برداشته

 VARو  SVARیچهار الگو یبرا جمعیهمآزمون  3 جدول شمارۀ

        

وقفۀ  5با  یر جهانیبا سه متغ SVAR یالگو

   بهینه

 

Trace Test 

  

Maximum Eigenvalue Test 

 

 
Rank H+ H Rank H+ H 

r 0=  99/80* 29/79* r 0=  99/69* *21/13 

r≤1 1157/0 25/49 r 1=  11/0 14/26 

r≤2 001/0 3/84 r=2 001/0 3/84 

    

تراز  یبا شوک عرضه و اجزا VAR یالگو

 وقفۀ بهینه 1با  یرارج

 
Rank H+ H Rank H+ H 

r 0=  125/53* 95/75* r 0=  43/89* 40/7* 

r≤1 64313/81* 69/81* r 1=  32/26 33/87 

r 49/37* 47/85* r=2 031/25 27/58 

r≤3 24/34 29/79 r=3 079/14 21/13 

    

کل و  یبا شوک تقاضا VAR یوالگ

 وقفۀ بهینه 1با  یتراز رارج یاجزا

 
Rank H+ H Rank H+ H 

r 0=  120/94* 95/75* r 0=  50/51* 07/40* 

r≤1 43/70* 69/81* r 1=  30/74 33/87 

r≤2 39/69 47/85 r=2 721/16 27/58 

    

ژه  و یو یبا شوک تقاضا  VAR یالگو

 نهوقفۀ بهی 1با  یتراز رارج یاجزا

 
Rank H+ H Rank H+ H 

r 0=  119/89* 95/75* r 0=  40/4* 07/40* 

r≤1 79/35* 69/81* r 1=  30/77 33/87 

r≤2 48/58* 47/85* r=2 25/13 27/58 

r≤3 4523 29/79 r=3 13/25 21/13 
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 تجزیۀ واریانس. 4جدول شمارۀ

 

 tn tnn Ca capgain dnfa شوک عرضۀ نفت حساب رارجی

 

tn 1%  47%  13%  3%  17%  1%  

 

tnn 1%  47%  33%  2%  16%  1%  

ضه 
عر
ک 
شو

ت
نفن

 

Ca 1%  48%  32%  2%  16%  1%  

 

capgain 2%  34%  41%  2%  18%  3%  

 

dnfa 2%  38%  23%  4%  14%  19%  

  

 tn tnn Ca capgain dnfa شوک تقاضای کل

 

tn 1%  47%  32%  3%  16%  1%  

 

tnn 1%  46%  34%  3%  15%  1%  

ی 
ضا
تقا
ک 
شو

کل
 

Ca 1%  46%  32%  3%  1%  17%  

 

capgain 1%  33%  42%  3%  19%  2%  

 

dnfa 4%  37%  23%  4%  14%  18%  

  

شوک تقاضای ویژۀ 

 tn tnn Ca capgain Dnfa نفت

 

tn 1%  40%  33%  3%  21%  2%  

 

tnn ÷ 40%  35%  2%  20%  2%  

ی 
ضا
تقا
ک 
شو

ت
 نف
ژۀ
وی

 

Ca 1%  40%  33%  2%  22%  2%  

 

capgain 5%  27%  40%  3%  23%  2%  

 

dnfa 1%  27%  19%  4%  17%  32%  

 تجزیۀ واریانس یابیارز

از  ینییکه درصد پاا ،دهدمینشان  هاشوکک از یدر مورد هر تجزیۀ واریانس جینتا

ن هماان اثار یاا .دارد یبستگ ینفت هایشوکم به یمستق طوربه ینوسانات عناصر تراز رارج
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کاه  مساتقیمغیراما اثار  .(%5)حداکثر دهدمیف رود را نشان یضه طوربهاست که  یمیمستق

 ،شاودمیگازارش  تجزیاۀ واریاانسمهمول در  طوربهو   یدمی به دست ینفت هایشوکاز 

ران را تاراز یاا یتاراز راارج یاز نوسانات اجازا ییه درصد بالاکتوجه  ن است  نکتۀ قابل

 .کندمیح یجتو نفتیغیرو تراز  ینفت

 ،نفات دباه ساارتار وابساته باه در ما ن موضوعیا (%42نفتیغیرو تراز  %48یتراز نفت)

 .گرددمیران بر یاقتصاد ا

 اسات کاه بارای VARبرای سه مهادله الگوی تجزیۀ واریانسشامل زیرجدول توجه: 

 .کندمیهر شوک نوسانات تک تک متغیرهای تراز رارجی را در ردیف رود تجزیه 

 شنهاداتیو پ یریگجهینت

مال کاه عوا نیاول ا .میپاسخ ده سؤالبه چند  که مین بودیق ما به دنبال این تحقیدر ا

ن یاا ومنفات دارد  د یجهاان متیبر ق ییزابرون تأثیرچه  یکل جهان یو تقاضا عرضۀ نفت

 یهااک از طرآیاکادام   گذارندمی یتراز رارج یبر اجزا یچه اثر ینفت هایشوک که

  تاسبرروردار  یت بالاتریاز اهم یل تراز رارجیدر جهت تهد یتراز رارج

 طورباهنفات راام  یجهاانمت ی( نشان داده شد، قSVARهمانگونه که در مدل اول )

ن یاا .اسات پذیرتأثیر ینفت جهان یکل جهان و تقاضا یرام و تقاضا عرضۀ نفتاز  زابرون

 یشخصامانات نوسا ی ن دارا پاذیریاثرمشهود است اماا  یخیبنا به شواهد تار یپذیرتأثیر

ویاژۀ  یکال کمتار از شاوک تقاضاایو تقاضا عرضۀ نفتوک دو ش که یبه نحو .باشدمی

وساانات ن یماابقبرروردار است،  یت بالاتریپس طرآ تقاضا از اهم .گذارندمی تأثیر نفت

ش اثار یفازاااز جملاه  ،بازار نفات راام دارنادفراوان در  یهیکه توج زابرون ن را با عوامل 

 ه است.یتوج د کننده، قابلیگاه تولیو کاهش اثر جا کنندهمصرآ

 یرا بر اجازا ها ناثر  .(iU مدند) به دستن عوامل یحاصل از ا هایشوک نگاه که 

ن اجازا یابار ا ینییم پاایکه اثار مساتق یبه نحو م.یکرد یبررسجداگانه  طوربه یتراز رارج

اسات  ینفتا هایدر ماداز  متاأثرران که یل سارتار اقتصاد ای( اما به دل%5داکثر )ح .اندداشته



 71 /7پیاپی  /1390بهار و تابستان  /1ش  /چهارم دورهمجله توسعه و سرمایه/ 
 

تاراز  .(4 جدول شمارۀ) .دارند ییبالا یوابستگ یبا تراز نفت یانات اکثر اجزا تراز رارجنوس

ران یاا یل تراز رارجیدر جهت تهد ییت بالایاز اهم ینفت هایشوکهمواره بهد از  یتجار

واقاع  یاقتصااد هاایتئوریباا  ینفت هایشوکنسبت به  ،اجزا یواکنش  ن .برروردار است

 انیالیکارت آ شدت با مدل ارائه شده توساط  یبا کم .ن سازگار استرایشده در اقتصاد ا

 .کندمیرا دنبال  یدیمف یسازگار (2008)نیبا مدل بودنست سازگار است و (2009)
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