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Abstract  
The real world is filled with economic uncertainties that elevate risk and 

influence the decision-making behavior of economic agents. Economic 

uncertainty significantly affects key macroeconomic variables, especially the 

prices of energy commodities, leading to severe fluctuations and instability. 

Each energy commodity possesses unique characteristics that shape its price 

behavior over time. Accordingly, the present study aims to examine the 

dynamic interaction between global economic policy uncertainty (GEPU) and 

energy commodity prices within the framework of the LA-VAR model. The 

empirical results reveal that the relationship between GEPU and changes in 

energy commodity prices (Brent oil, natural gas, and coal) varies across 

different crisis periods and levels of policy uncertainty. Before the 8002 

financial crisis, GEPU had a significant impact on oil price changes; however, 

after the crisis, this causal relationship either reversed or became insignificant. 
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Moreover, during the 8002 financial crisis and the COVID-91 pandemic—

when energy commodity prices reached their highest and lowest levels, 

respectively—changes in energy prices increased GEPU. The findings 

demonstrate a unidirectional causality from energy commodity prices to 

GEPU during the 8002 crisis and from Brent crude oil prices to GEPU during 

the COVID-91 pandemic. These results suggest that abrupt fluctuations in 

energy commodity prices, particularly during crises, are a major source of 

global economic policy uncertainty. 

Keywords: Economic Policy Uncertainty, Energy Commodities, Time-

Varying Granger Causality 

JEL Classification: C28, Q00, Q02, E28 
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و بازار  یاقتصاد یگذاراستیس ینانینااطم یایتعامل پو لیتحل
 در زمان ریمتغ یگرنجر تی: علیانرژ یکالاها

 

 کارشناس ارشد اقتصاد انرژی، دانشکده اقتصاد دانشگاه خوارزمی، تهران، ایران    غزاله خانزاده
  

 دانشیار دانشکده اقتصاد دانشگاه خوارزمی، تهران، ایران سیاب ممی پور
  

 مهدی قائمی اصل

    حسین حافظی 

 دانشیار دانشکده اقتصاد دانشگاه خوارزمی، تهران، ایران

 دانشجوی دکتری اقتصاد منابع، دانشکده اقتصاد دانشگاه خوارزمی، تهران، ایران

  چکیده
 یهایریگمیدر تصم سکیر شیامر موجب افزا نیاست که ا یاقتصاد یهاینانیسرشار از نااطم یواقع یایدن

وسانات ن ،یاقتصاد ینانینااطم یامدهایپ نیتراز مهم یکی. شودیها مدر رفتار آن رییو تغ یعوامل اقتصاد
د را خاص خو یهایژگیکالاها و نیاز ا کیاست. هر  یانرژ یکالاها متیق ژهیوکلان به یرهایدر متغ دیشد

. هدف مطالعه حاضر، کند دیرا تشد یاقتصاد یثباتیب تواندیو م گذاردیم ریها تأثآن یمتیدارند که بر رفتار ق
 یانرژ یکالاها متی( و قGEPU) یجهان یاقتصاد یگذاراستیس ینانیشاخص نااطم انیم ایتعامل پو یبررس

 انیرابطه م دهدینشان م جیاست. نتا LA-VARدر چارچوب مدل  ایپو یرگرنج تیبا استفاده از آزمون عل
)نفت برنت،  یانرژ یکالاها متیق راتییو تغ (GEPU) یجهان یاقتصاد یگذاراستیس ینانیشاخص نااطم

شاخص ، ۸۰۰۲ یاز بحران مال شیمختلف بحران متفاوت است. پ یهاسنگ( در دورهو زغال یعیگاز طب
نفت داشته است، اما پس از آن  متیبر ق یمعنادار ریتأث (GEPU) یجهان یاقتصاد یگذاراستیس ینانینااطم

 متیکه ق یکرونا، زمان یو پاندم ۸۰۰۲ یدر زمان بحران مال نیمعکوس شده است. همچن ای فیتضعرابطه  نیا
 یانرژ یکالاها متیاز ق تیمقدار خود را تجربه کردند، جهت عل نیو کمتر نیشتریب بیبه ترت یانرژ یکالاها

 نیاست. در بحران کرونا ا برقرار بوده (GEPU) یجهان یاقتصاد یگذاراستیس ینانیشاخص نااطمبه سمت 
 .شودیخام برنت مشاهده م فتن متیق هیاثر عمدتاً از ناح
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ان، گرانجر متغیر در زم تیعل ،یانرژ یکالاها متیق ،یاقتصاد استیس ینانیاطم نا :هاواژهکلید
   LA-VARمدل 



 1 | و دوم )بیش از دو نویسنده نام خانوادگی نویسنده اول و همکاران نام خانوادگی نویسنده اول

 مقدمه  .1

 یایاست. در دن یکیمهم و استراتژ اریموضوع بس 1(EPU) یاقتصاد استیس ینانینااطم
 یر فضاو مخاطره د سکیاست که به بروز ر یعوامل اقتصاد ینانیاقتصاد پر از نااطم ،یواقع
پور یدر)حدهدیقرار م ریها را تحت تأثمنجر شده و رفتار آن یعوامل اقتصاد یریگمیتصم

دار است. برخور ییبالا تیاقتصاد از اهم تثبا یاقتصاد داریرشد پا یبرا .(1۹۳1و پورشهابی، 
 ل،یتعد یهااستیو س یو اصلاحات مال یهر گونه برنامه آزادساز تیکه موفق یبه طور

ثبات اقتصاد کلان و روشن بودن  (.1۹۳۱، ی و همکارانبتیه) مستلزم ثبات اقتصاد کلان است
و بخش  یعاملان اقتصاد یهاتیفعال یرا برا یمناسب یفضا ،یاقتصاد یهااستیس یجهت کل
مختلف از جمله  یهانهیدر زم توانیرا م یاقتصاد ینانی. نااطمکندیفراهم م یخصوص

 ینانینااطم ای ،یاقتصاد یگذاراستیمرتبط با س ینانینااطم ،یو کلان اقتصاد یکل ینانینااطم
اقات نااطمینانی وقتی وجود دارد که یا اتف قرار داد. یمورد بررس یاقتصاد یرهایمرتبط با متغ

قابل  هاآینده مشخص یا معلوم نباشد یا با وجود مشخص بودن اتفاقات آینده، احتمال آن
نی شده است بی، علت اصلی نااطمینانی، نبود دانش پیشبینی نیست. به بیان دیگرپیش

 (.۸۰۰۳، ۸)جپرسون

طمینانی در زمان رکود اقتصادی افزایش پیدا طبق مطالعاتی که انجام شده است، افزایش ناا
ف مختل یدر کشورها یاقتصاد یگذاراستیس ینانینااطم ۸۰1۲کند از همین رو از سال می

 ییارهایاز مع یاریبس کهی طورهب .(۸۰1۲، و همکاران ۹)بکر بوده است شهیاز هم شتریب زین
کنندگان ینیبشیپ نیعدم توافق در باند، از جمله رفتهر بکا ینانینااطم یریگاندازه یکه برا

در  ینانیکلمه نااطم یارز، و فراوان یهااوراق قرضه، نرخ یسهام، بازارها یتا نوسان بازارها
 نیا یاند بررستوجه داشتهقابل شیها، در دوره رکودها افزاها و مقالات رسانهگزارش

کشور درحال توسعه و صادرکننده نفت خام از جهات  کیبه عنوان  رانیموضوع در اقتصاد ا
 است. تیاهم یمختلف دارا

 از اثرات نااطمینانی در فضای اقتصادی می توان به موارد زیر اشاره کرد:

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

1 Economic Policy Uncertainty 
8 Jespersen 
2 Baker 
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 ندهیآ یتقاضا تینسبت به وضع ینانیطماان 

  یاقتصاد ندهیآ یهاتینسبت به فعال ینانینااطم دیتشد 

  یپول یهااستیشدن س اثریب 

 گریزهای ریسکگذاری بنگاهکاهش سطح سرمایه 

  پذیرهای ریسکهای غیرقابل برگشت بنگاهکاهش سرمایه 

 یاقتصاد-یاسیبالا نسبت به اخبار و حوادث س تیحساس جادیا 

 خانوارها یها از سونهیکاهش هز 

 بازار سهام یرو ینانینااطم یاثرات منف 

 ریخطرپذ یهایگذارهیکاهش سرما 

  گذاردی تاثیر میعاملان اقتصاد ماتیتصمی که بر تورم ینانینااطم 

 های انرژیهای اقتصادی همانند قیمت کالاایجاد نوسان بالا و شدید در متغیر 

. باشد یتواند آنینم شهیهم گرید دادیبر رو دادیرو کی ریتأث ،یکیزیف ستمیس کیدر 
. است دهیچیپ یهاستمیدر س یدیمشکل کل کیو جهت عمل  یذات ریتاخ کی قیدق ییشناسا
. است دهیچیپ یهاستمیدر س یدیمشکل کل کیو جهت عمل  یذات ریتاخ کی قیدق ییشناسا

و  ریتاخ ییشناسا .کندصدق میخام در بازار نفت ژهیوبه دهیچیپ یهاستمیس ریامر در سا نیا
 نیینفت نقش تع متیبر ق (EPU) یاقتصاد استیس ینانینااطم شاخص ریجهت با توجه به تاث

، 1)سیفرت کندیم فایا متیق ینیبشیپ ینفت و اثربخش متیق ستمیس یسازدر مدل یاکننده
 (.۸۰۰۳، ۸پونومارنکو، پروخوروف؛ ۸۰۰۲
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 کندیم جادیرا ا یاقتصاد ینانیاز نااطم یتوجهقابل زانینفت م متیدر ق ریچشمگ راتییتغ
 تمایدر تصم ینانیمنعکس شود. نااطم یو مقررات اقتصاد هااستیدر س تواندیکه م
 استیس یریگمینفت، منجر به تصم متیق ینانینااطم لیدر سطح خرد به دل یگذارهیسرما

، 1که)برنان کندیم جادیدر سطح کلان ا یانوسان چرخه کی سپس شودیدر سطح کلان م
ی علی رابطهی اصلی تحقیق این است که چه (. با توجه به مطالب اشاره شده، مسئله1۳۲۹

گذاری اقتصادی وجود خواهد داشت. آیا این بین قیمت کالاهای انرژی و نااطمینانی سیاست
تی های مختلف روابط علی متفاوتواند تغییر کند و در بحرانهای مختلف میارتباط در زمان

طه ببرقرار شود. لذا بنابر مطالب اشاره شده، مطالعه حاضر به دنبال بررسی و تعیین جهت را
طبیعی گ و گازسنگذاری اقتصادی با تغییرات قیمت نفت، زغالعلی بین نااطمینانی سیاست

در طی زمان می باشد. ساختار مقاله حاضر به ترتیب شامل مبانی نظری، پیشینه تحقیق، روش 
 شناسی و معرفی داده ها، بیان یافته ها و درنهایت جمع بندی می باشد.

 دایپ شیاافز یدر زمان رکود اقتصاد ینانینااطم شیه است، افزاکه انجام شد یمطالعات طبق
ف مختل یدر کشورها یاقتصاد یگذاراستیس ینانینااطم ۸۰1۲رو از سال  نیاز هم کندیم
 ییارهایاز مع یاریکه بس یطوربه(. ۸۰1۲بوده است )بکر  و همکاران،  شهیاز هم شتریب زین

 کنندگانینیبشیپ نیاند، از جمله عدم توافق در ببکار رفته ینانینااطم یریگهانداز یکه برا
در  ینانیکلمه نااطم یارز، و فراوان یهااوراق قرضه، نرخ یسهام، بازارها یتا نوسان بازارها

 .اندتوجه داشتهقابل شیها، در دوره رکودها افزاها و مقالات رسانهگزارش

 

باشد.  ینآ تواندینم شهیهم گرید دادیبر رو دادیرو کی ریتأث ،یکیزیف ستمیس کی در
است.  دهیچیپ یهاستمیدر س یدیمشکل کل کیو جهت عمل  یذات ریتاخ کی قیدق ییشناسا
است.  دهیچیپ یهاستمیدر س یدیمشکل کل کیو جهت عمل  یذات ریتاخ کی قیدق ییشناسا

و  ریتاخ یی. شناساکندیخام صدق مدر بازار نفت ژهیوبه دهیچیپ یهاستمیس ریامر در سا نیا
 نیینفت نقش تع متیبر ق EPU) (یاقتصاد استیس ینانینااطم شاخص ریجهت با توجه به تاث

،  فرتی)س کندیم فایا متیق ینیبشیپ ینفت و اثربخش متیق ستمیس یسازدر مدل یاکننده
 (.۸۰۰۳؛ پروخوروف، پونومارنکو ، ۸۰۰۲

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

1 Bernanke 
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 کندیم جادیرا ا یاقتصاد ینانیاز نااطم یتوجهقابل زانینفت م متیدر ق ریچشمگ راتییتغ
 تمایدر تصم ینانیمنعکس شود. نااطم یو مقررات اقتصاد هااستیدر س تواندیکه م
 استیس یریگمینفت، منجر به تصم متیق ینانینااطم لیدر سطح خرد به دل یگذارهیسرما

که ، )برنان کندیم جادیدر سطح کلان ا یانوسان چرخه کیسپس  شودیدر سطح کلان م
 یعل یاست که چه رابطه نیا قیتحق یاصل یبا توجه به مطالب اشاره شده، مسئله(. 1۳۲۹

 نیا ایوجود خواهد داشت. آ یاقتصاد یگذاراستیس ینانیو نااطم یانرژ یکالاها متیق نیب
 یمتفاوت یمختلف روابط عل یهاو در بحران ندک رییتغ تواندیمختلف م یهاارتباط در زمان

ت رابطه و تعیین جه یبرقرار شود. لذا بنابر مطالب اشاره شده، مطالعه حاضر به دنبال بررس
 و نگس¬قیمت نفت، زغال راتییگذاری اقتصادی با تغعلی بین نااطمینانی سیاست

 نهیشیپ ،ینظر یمبان ملشا بیباشد. ساختار مقاله حاضر به ترت می زمان طی در طبیعیگاز
 .باشد یم یجمع بند تیها و درنها افتهی انیداده ها، ب یو معرف یروش شناس ق،یتحق

 مبانی نظری .2

 گذاری اقتصادی. نااطمینانی سیاست1-2

 استیس. دارد یبر اقتصاد واقع یتوجهاثرات قابل ینانیاطمنادهد که ینشان م یاقتصاد یتئور
 (EPU)اقتصادی  گذاریتاسیس نااطمینانیمداخله دولت است و  یبرا یمهم اریمع یاقتصاد

مصرف خانوار  ماتیتواند بر تصمیم .در سطوح کلان و خرد دارد یقیگسترده و عم راتیتأث
  .(1۳۲۹، 1)برنانکه بگذارد ریتأث یو رشد اقتصاد یکاریب ،یگذارهیو سرما

ها آن یآورتقاضا و سود نه،یکه بر هز ندهیآ طیدرباره شرا یتوجهقابل ینانیها با نااطمبنگاه 
مانند  یصرفا اقتصاد یهااز شوک تواندیم ینانینااطم نیمواجه هستند. ا گذاردیم ریتاث

حات و اصطلا اتیمال ،یو مال یپول یهایمانند نوآور یاسیس یهاشوک ای قیو سلا یوربهره
 یبر رفتارها (EPU) یاقتصاد استیس ینانینااطم ،یدر سطح شرکت شامل شوند. یرتنظا

و همکاران،  ۸)کلی سکیر تیریمانند مد(. ۸۰1۲، ون)گولن و ی گذاردیم ریشرکت تأث
سپس به بازار سهام منتقل (، ۸۰1۹، ۹استولز)کاهله و  نهیو هز هیسرما یگذارهیسرما(، ۸۰1۲
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 یصاداقت استیس ینانینااطم دهد که شاخصینشان م یقبل یهاپژوهش یهاهافتیشود. یم
(EPU( ینیبشیپ یتواند برایو م (۸۰1۱، 1و لی کو) با سهام دارد یمعنادار یرابطه منف 

اغلب  ینوسانات در بازار مال(.  ۸۰1۱، دتزلو  بروگارد) استفاده شود یدر بازار مال یبازده آت
توسعه  یبازار سهام کارآمد و باثبات برا. همراه است یاقتصاد یهاتیدر فعال راتییبا تغ
 گذاری اقتصادینااطمینانی سیاست نیز  ۸۰1۹. از سال است یضرور یو رشد اقتصاد یصنعت

 یصاد جهانرکود اقت لیبوده است که عمدتاً به دل شهیاز هم شتریب زیمختلف ن یدر کشورها
 (.۸۰1۲)بیکر و همکاران،  بوده است

 هایگذاریی سرمایهها باید برانقش شرایط آینده خصوصا زمانی مهم است که بنگاه
ناپذیر پر هزینه مانند استفاده از یک فناوری جدید، تولید کالای جدید یا فروش در برگشت

افی ها باید منتظر بمانند تا شرایط فعلی به اندازه کبازار تصمیم بگیرند. در این موارد بنگاه
کوهاندلی م باشد )گذاری کخوب باشد یا عدم اطمینان نسبت به شرایط آینده قبل از سرمایه

 (.۸،۸۰1۱و نونولیما

های اطمینانی)شاخصگیری ناهای اندازه( در مطالعه خود روش۸۰1۲و همکاران ) ۹یبونتمپ
های اطمینانی بر پایه بازارهای نا( شاخص1نمایند: )بندی میاطمینانی( را به سه دسته تقسیمنا

اطمینانی بر های نا( شاخص۹بینی و )پیشداشتن قابلیت  های مالی بر پایه( شاخص۸مالی؛ )
 پایه اخبار یا رسانه.

 یاقتصاد یگذاراستیس ینانینااطم یریگاندازه 

 یرا بر اساس فراوان استیمرتبط با س یاقتصاد های نااطمینانیشاخص ۲بیکر و همکاران
ه چ نکهیا در موردها این بوده است که نااطمینانی را کردند. هدف آن جادیپوشش روزنامه ا

 صادیگذاری اقتتاسیاتخاذ خواهد کرد، چه اقدامات س یاقتصاد استیس ماتیتصم یکس
از جمله  -عدم اقدام(  ای) یاستیاقدامات س یانجام خواهد شد، و اثرات اقتصاد یو چه زمان
ه عنوان ، ب"یاقتصاد ریغ" استیموضوعات س یاقتصاد یامدهایمربوط به پ یهانااطمینانی
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عنوان مدت )بهکوتاه یهایهم نگران هاآناقدامات ی به دست آورند. نظام ماتمثال، اقدا
 بلندمدت یهای( و هم نگرانکندیم لیخود را تعد استینرخ س 1که فدرال رزرو یمثال، زمان

ها منعکس شده استحقاق(، را که در مقالات روزنامه یهابودجه برنامه نی)مانند نحوه تأم
  .ردیگیاست، در بر م

 . کالاهای انرژی2-2

کرده است.  فایا یدر اقتصاد جهان یمحور ینقش ریاخ یهادهه یط یانرژ یبازار کالاها
تجارت نفت، گاز،  تیاهم شیبازارها موجب افزا نیدر ا ییزداو مقررات یآزادساز

جهان همچنان به  یانرژ بیدرصد ترک ۳۰سنگ و برق شده و در حال حاضر حدود زغال
دلار و  ونیلیتر ۹۶۲۱بالغ بر  یانرژ یاختصاص دارد. ارزش مصرف جهان یلیفس یهاسوخت

بانک برآورد شده است ) ایدن )GDP( تولید ناخالص داخلی درصد ۱معادل حدود 
 ای ۸۰۰۲ یبحران مال رنظی –بازارها  نیوارد بر ا یهاشوک ب،یترت نی. بد۸(۸۰1۱جهانی،

 ان،و همکار یعل؛ آل1۹۳۱ ا،یندارند )صالح یبر اقتصاد جهان ریفراگ یرتأثی –کرونا  یپاندم
1۹۳۳.) 

 منبع  کیو  یانرژ یمحصول اساس کیبه عنوان  یانرژ یکالاها
 مهم کیاستراتژ

ونقل حمل مختلف و عیدر صنا ک،یاستراتژ یو منبع یانرژ یکالا نیترعنوان مهمنفت خام به
به بعد شدت گرفته است،  ۸۰۰۲نفت که از سال  متیق دیدارد. نوسانات شد یاتیح ینقش

 یعیگاز طب متیبر ق یقرار داده و حت ریکشورها را تحت تأث یاسیس تیو امن یتوسعه اقتصاد
 لی؛ ها۸۰1۹و همکاران،   ۲ارلای؛ ک۸۰1۱،  ۹ژانگ و لو ژانگ وجونی) تاثرگذار بوده اس

دشوار  اریسآن ب ینیگزیبه نفت، جا عیصنا یبالا یوابستگ لی(. به دل۱،۸۰1۳تیو اسم امیمار
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(. ۸۰1۲،  1رانی)گموس و ک کندیم فایجهان را ا یانرژ نیدر تأم یاست و همچنان نقش اصل
گاز  و بازار  عیونقل، صنابرق، در حمل دیتول رتر، علاوه بپاک یعنوان منبعبه زین یعیگاز طب

دارد  یطیمحستیز تیسنگ مزو نسبت به زغال افتهی یاندهیفزا گاهیجا LNG)طبیعی مایع)
 (.1۹۳1 ،یو طوس ی)عسکر

 

 یکیتیمفهوم ژئوپل کی عنوان به یانرژ یکالاها 

 دهدینشان م خیاست. تار یکیتیو ژئوپل یاسیابعاد س یدارا ،یعلاوه بر بُعد اقتصاد یبازار انرژ
و  رانی، جنگ ا1۳۲۳ رانی، انقلاب ا1۳۲۹ ینفت می)مانند تحر یاسیس یهاها و تنشکه جنگ

 متیبر ق یتوجهقابل یها( همواره شوکیبیفارس، بحران ونزوئلا و ل جیعراق، جنگ خل
و  ی( ؛ رحمان۸۰1۲) انیلی(؛ ک۸۰1۹) لتونی(؛ هم۸۰1۰،  ۸انیلیاند ))ککرده جادینفت ا

ر تنگه ب رانیکشورها همچون تسلط ا یکیتیژئوپل تیموقع گر،ید ی(. از سو1۹۳۲ دزاد،یفر
 (.1۹۳۲و همکاران،  یفراهم کرده است )صادق یانرژ یپلماسید یبرا یاژهیو تیهرمز، ظرف

 المللنیمفهوم مهم در روابط ب کی عنوان به یانرژ یکالاها  

. ودشیمحسوب م یخارج استیدر س یدیکل یابزار یانرژ زین المللنیاز منظر روابط ب 
 کا،یآمر یهامیتحر رغمیو آلمان است که عل هیروس نیب مینمونه بارز آن خط لوله نورد استر

نفت  متی(. نوسانات ق۸۰1۲و فن ، یاست )ج یپلماسیو د یانرژ یدگیتندهنده درهمنشان
و  یمیاقل راتییتغ ،یکیتیتحولات ژئوپل ریتحت تأث ،یجهان یاقتصاد رشدو گاز، علاوه بر 

؛ (1۲۰۰و همکاران،  ی(؛ عبدال۸۰1۲ران،یتعادل عرضه و تقاضا قرار دارند ))گاموس و ک
اقتصاد کشورها  یاتثبیب یبرا یبلکه منبع ینه تنها موتور رشد اقتصاد یانرژ یکالاها ن،یبنابرا

 .شوندیمحسوب م زین

 های نفتی روی متغیرهای کلان اقتصادی. تاثیر شوک3-2
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 مثبت یشوک ها 

وک داشته باشد. اما ش یناگهان نفت جهش متیکه ق افتدیاتفاق م یمثبت زمان یهاشوک
گذارد؟ در یم ریتأث رانیصادرکننده نفت مانند ا یکشورها چگونه بر اقتصاد یمثبت نفت

از  متیق شیافزا گر،ی. به عبارت دابدییم شیشوک، ناگهان درآمد دولت افزا اول مرحله
ممکن است  نی. ادهدیم شیرا افزا یمل یواقع درآمد صادرات نفت، درآمد شیافزا قیطر

ستمیس) ارز نرخ یهاستمیدر س ی( استهلاک ارز خارج ا)ی یپول مل ارزش تیمنجر به تقو
 شیارز شناور، ارز حاصل از افزا نرخ ستمیشود. در س (شده تیریمد ایشناور ثابت  یها
ی هامستیوجود، در س نیارز خواهد شد. با ا ینرخ واقع شیافزا نفت منجر به یجهان متیق

 نیچنمو ه ینگینقد ،یمل مقدار پول شیشده، ورود ارز باعث افزا تیریمد ایارز ثابت  نرخ
 یبه نوبه خود، بر معاملات مل ،ینرخ ارز واقع شیافزا ن،ی. علاوه بر اشودیتورم در اقتصاد م

 گر،ید و از طرف دهدیم شیرا در اقتصاد افزا دیتول نهیسو، تورم هز کی. از گذاردیم ریتأث
آنها  یخارج یرقبا یها براآن دیتول نهیکه هز کنندیم دیتول ییکالاها یاقتصاد یانهاده

 شیزااف ،یبر نفت باعث شروع رکود اقتصاد یدر اقتصاد مبتن طیشرا نیا .کمتر است
 شود.یم یهلند یماریکلام ب کیاستقراض و تورم و در 

کر شد، که در بالا ذ یخارج ارز نرخ ستمیس سمیمکان قیاز طر ینفت یهاشوک ریجدا از تأث
 یکالاها متیبر ق مینفت به طور مستق متیق رایز است، نشانه تورم یمثبت نفت یهاشوک

نفت به  متیق(، ۸۰1۰)1انیگفته ترتزاک به. گذاردیم ریتأث ینفت یهاشده از فرآورده دیتول
و  دیتول نیچنو هم یشهر شیگرما یهاهنیهز نقل، حمل و یهانهیبر هز میرمستقیطور غ

 و کالاها ریسا یهاهنیها، به نوبه خود، بر هزنهیهز نیا شی. افزاگذاردیم ریساخت تأث
 ن،یعلاوه بر ا .گذاردیم ریکننده تأث مصرف کننده بهدیها از تولنهیانتقال هز لیخدمات، به دل

 یکالاها یبر عرضه و تقاضا ریتأث قیرا از طر یاست رشد اقتصاد ممکن نفت متیق شیافزا
ها آن دیتول یهاهنیهز شیافزا لیدل به نفت متیشوک مثبت در ق کیبه چالش بکشد.  گرید

ی ا براتقاض یکاهش جد گر،یخواهد گذاشت. از طرف د یمنف ریکالاها تأث ریسا نیبر تأم
 شیزاتورم، اف شیافزا لیدل از کاهش درآمد قابل تصرف خانوارها به یناش گر،ید یکالاها
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ت اقتصاد اس ندهیاز آ یاز نگران یانداز، ناشپس شیافزا نیچنمکننده و همصرف یهانهیهز
از  ران،یند امان نفت، صادرکننده یمنابع ممکن است در کشورها نینفر پارادوکس ن،یبنابرا

است که  تیواقع نیبر ا یتناقض مبتن نیا .نفت رخ دهد متیمثبت ق یهاشوک قیطر
 موهبت نیفاقد ا یبا کشورها سهیهستند، در مقا میعظ اریبس ینفت منابع که از نظر ییکشورها

 یچالش اقتصاد کینفت بعنوان  ن،یبنابرا . دشونیتر مفیضع اریبس یاز نظر اقتصاد ،یاله
 .شودیم ادی نیاز آن به عنوان نفر ه،یهد یشود و به جاینظر گرفته م دری نفت یهادولت یبرا

 یمنف یهاشوک 

درآمد  زانیحالت، م نیا در .افتدینفت اتفاق م یجهان متیق ینوع شوک با افت ناگهان نیا
ن است ممک جه،ی. در نتابدییم کاهشی توجهقابل زانیبه م کشور صادرکننده نفت یارز

 سمیاعمال شود. طبق مکان یدر ارز خارج ییجوصرفه منظور واردات به یهاتیمحدود
کاهش  است بتواند از ممکن نرخ ارز ثابت، اگرچه دولت ستمیدر س ،ینرخ ارز خارج ستمیس

 و یاساس یواردات کالاها یناچار از ارز موجود برا به کند، اما یریجلوگ یارزش پول مل
واردات  و،یسنار نیکند. در ایخود استفاده م یخارج یهایپرداخت بده یبرا نیهمچن
 کهنیا لیبه دل یداخل دیو تول افتی خواهد کاهش ی(رضروریغ یکالاها) گرید یکالاها

 نخواهند خود یاهیسرما یو کالاها هیقادر به واردات مواد اول یاقتصادی از نهادها یاریبس
ا مطابق ب یدستکار قیطر از که دولت یخواهد شد. درصورت بود، به طور حتم متضرر

 نیچنمواردات و ه یهانهیارز را کاهش دهد، هز نرخی، نرخ ارز خارج ستمیس سمیمکان
. در شودیتورم م که به نوبه خود باعث افتیخواهد  شیافزا یمحصولات داخلی تقاضا

شود و احتمال یگذاران مهیسرما یاعتمادیباعث ب یحال، کاهش ارزش پول مل نیهم
است از  ممکن زین یدهد. کاهش ارزش پول ملیرا کاهش م یخارج میمستقی گذارهیسرما

نگران  یجارت یشرکا گر،ی. به عبارت دردیگ قرار لیو تحل هیها مورد تجزیباز یتئور قیطر
 نیا ن،یبنابرا .خود خواهند بود عیبر صادرات صنا یارزش پول مل کاهشی منف راتیتأث

 یاز کاهش ارزش پول مل یناش خسارات رفع یامکان وجود دارد که آنها در تلاش برا
 کاهش ،ها یباز یدر تئور ویسنار نیکنند. ا فیخود را تضع یمل پول خود، یتجار کیشر

رزش کاهش ا یباز کیتا در  کندیم تلاش نیاز طرف کی. هر شودیم دهینام یارزش رقابت
 ت آورند .بدس یدر پول مل یرقابت تیمز کیالملل  نیب تجارت برنده شود، تا در یپول مل
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 کیر د ن،ی. بنابراشودیم نییدر بازار تع ینرخ ارز شناور، ارزش پول مل ستمیدر مورد س
توسط بازار رخ دهد. کاهش ارزش پول  یپول مل ارزش ممکن است کاهش ،یشوک منف

 نیبا ا .کندیم تیکشور را تقو کیکشورها، اقتصاد  ریواردات سا شیافزا قیطر از یمل
ده در حال توسعه صادرکنن یکشورها اکثر است که نیا ویسنار نیدر ا یحال، نکته اساس

. ستندین رصادرات برخوردا شیافزا یخود برا یکنندگان داخلدیتول دری کاف یینفت از توانا
. کندیم یریجلوگ هیمواد اول واردات دولت از یهاتیکمبود ارز همراه با محدود نیهمچن
 اضتیر یتو حنرخ ارز  شیافزا ،یکاریب یبا تورم، نرخ بالا است کشور ممکن نیا ن،یبنابرا

 (. 1۲۰۰)گاموری و همکاران،  مواجه شود یاقتصاد

 پیشینه تحقیق  .3

 . مطالعات خارجی1-3

 یصاداقت سکیر دیدگاه یبحران مال ایآ” ای با عنوان ( با انتشار مقاله۸۰1۳و همکاران ) 1یل
قیمت بر  یاقتصاد یگذاراستیس ینانینااطمتاثیر  “دهد؟یم رییگران نفت خام را تغمعامله

 در بازار نفت سکیر-رابطه بازده یعنو بازده آتی ی WTI(۸ )تیدینترمیوست تگزاس ا نفت
مطالعه  یتجرب جینتاکنند. ی بررسی میچندک ونیرگرسرویکرد  بارا خام، قبل و بعد از بحران 

 یتوجهقابل یمنف ریتأث یاقتصاد یگذاراستیس ینانیکه قبل از بحران، نااطمها نشان داد آن
میزان با  شهیمه بالاتر یاقتصاد یگذاراستیس ینانیاما پس از بحران، نااطم. بر بازده نفت دارد

نشان  هافتی نیا مختلف همراه است. یدر چندک ها و بالعکسنفت  بالا بازده یتوجهقابل
 سکیر-گران نفت و رابطه بازدهمعامله سکیر دیدگاه ر،یاخ یجهان یکه بحران مال دهدیم

 کسیگران در هنگام مواجهه با رقبل از بحران، معامله .دهدیم رییر نفت خام را تغدر بازا
حران، که پس از ب یدر حالشتند. در بازار نفت دا معاملات به کاهش لیبزرگ تما یاقتصاد

در  کسیرا به عنوان ابزار پوشش ر ینفت یهاییدارند و دارا افزایش معاملاتبه  لیآنها تما
 .رندیگیدر نظر م یاقتصاد یهاسکیر شیمقابل افزا
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گذاری اقتصادی برای آیا نااطمینانی سیاست”( در مقاله ای با عنوان ۸۰۸۰) و همکاران 1ژو 
 گذاری اقتصادی بر کشاورزی چین وبه نااطمینانی سیاست “بازار کالا در چین اهمیت دارد؟

ه این نتیجه ها بداختند. آنهای آتی کالای فلزی با رویکرد رگرسیون کوانتایل پانل پربهره
ی هتوجهی بر بهرگذاری اقتصادی داخلی اثر منفی قابلهای سیاستکرسیدند که شو

زار های فلز در بای آتیتوجه در بهرههای کشاورزی در بازار نزولی و اثر مثبت قابلآتی
یکا بر مرگذاری اقتصادی آصعودی دارد. تاثیرات هر دو شوک داخلی و نااطمینانی سیاست

ثبت های مبازارهای کالا در امتداد کوانتایل و بخش ویژه ناهمگون است. باجداسازی شوک
گذاری اقتصادی، نتایج رگرسیون و آزمون پاسخ نامتقارن و منفی نااطمینانی سیاست

ار دهد بازدهد و همچنین نتایج نشان میهای آتی کالاها در بازار صعودی را نشان میقیمت
 های کشاورزی دارد. لز سطح مالی بالاتر نسبت به آتیهای فآتی

روی  گذاری اقتصادیتاثیر نااطمینانی سیاست”ای با عنوان( در مقاله۸۰۸۰) همکاران و۸ژانگ
های فرکانس در زمان مختلف و دامنه “WTI))  تیدینترمیوست تگزاس ا بازده نفت خام

ریکا گذاری اقتصادی آمرابطه شرطی پویا بین نااطمینانی سیاست DCC-GARCHبا روش 
گیری را اندازه ۸۰1۳تا می  1۳۲۱های تاریخی از فوریه خام  بر اساس دادهو بازده نفت

های اند و سپس از روش اتصال شبکه به تحلیل و بررسی تاثیر گوناگون شاخصکرده
ی در همه WTI) ) تیدینترمیتگزاس ا وست گذاری اقتصادی بر بازدهنااطمینانی سیاست

های ی شاخصاند که اولاٌ همهها نشان دادهاند. نتایج آنها پرداختهها و فرکانسزمان
ی منفی رابطه WTI))  تیدینترمیوست تگزاس ا گذاری اقتصادی و بازدهنااطمینانی سیاست

های ی شاخصماهه، تقریبا همه ۲-1۸ماهه و  1-۲در دوره نمونه دارند. ثانیا در فرکانس 
   تیدیترمنیوست تگزاس ا توجهی بر بازدهگذاری اقتصادی اثر قابلنااطمینانی سیاست

(WTI)  گذاری پولی، اطمینانی سیاستماهه تنها نا 1۸-۸۲دارند، در حالی که در فرکانس
توجهی بر بازده گذاری ملی تاثیر قابلگذاری مقررات و نااطمینانی سیاستنااطمینانی سیاست

های نااطمینانی دهد. همچنین تاثیر شاخصنشان می (WTI) تیدینترمیوست تگزاس ا
 WTI) ( تیدینترمیوست تگزاس ا متحده آمریکا بر بازده لاتگذاری اقتصادی ایاسیاست

 شود.المللی مانند بحران مالی جهانی، ظاهر میویژه در زمان وقوع اتفاقات مهم بینبه
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 نااطمینانینفت خام باعث  متیو ق روناک ایآ” ای با عنوان ( در مطالعه۸۰۸۰)1آلبولسکو
های به بررسی تاثیر ویروس جدید کرونا و قیمت “؟شود یمتحده م الاتیا یاقتصاد استیس

با استفاده  پردازد. اوگذاری اقتصادی ایالات متحده آمریکا مینفت خام بر نااطمینانی سیاست
، ۸۰۸۰مارس  1۹ژانویه تا  ۸1از مدل خودرگرسیون با وقفه توزیعی نشان داد که در دوره 

 توجهی برسطح جهانی تاثیر قابلموارد جدید همه گیری و مرگ و میر گزارش شده در 
نفت منجر  متیق یمنف ییایکه پو یدر حالگذاری اقتصادی نداشته است نااطمینانی سیاست

 شده است. ی در این کشورنانیاطمنا شیبه افزا

با توجه به  “نفت متیقسقوط کرونا و ” ( در مطالعه دیگری با عنوان ۸۰۸۰)آلبولسکو
 مورد نیروز بعد از انتشار اول ۲۳، ۸۰۸۰مارس  ۳کرونا در  روسینفت به و متیالعمل قعکس

وی  .بازار را با نفت پر کرد یعربستان سعود ی،کرونا توسط سازمان بهداشت جهان روسیو
ته است و با پرداخ نفت خام متیبر ق تعداد مرگ و میر کرونا ریتأثدر این مطالعه، به بررسی 

ی نشان داد که موارد گزارش شده روزانه از عیبا وقفه توز نویگرساستفاده از مدل خودر
 نفت خام در بلندمدت دارد. متیبر ق یمنف ریتأث کروناهای مرگ و میر ناشی از عفونت

ی ابطهبه بررسی ر VAR-TVPای با استفاده از مدل ( در مقاله۸۰۸1) و همکاران ۸هوآنگ
انی گذاری اقتصادی، نااطمینها و معیارهای نااطمینانی از جمله نااطمینانی سیاستقیمت کالا

اقتصاد کلان، نااطمینانی بازار سهام و نوسانات بازار سهام پرداخته و نتیجه گرفتند به جز 
غیر تهای نااطمینانی بر قیمت کالاها، در طی زمان منااطمینانی کلان اقتصادی، اثرات شوک

در مقایسه با دیگر رویدادهای نااطمینانی دارای تاثیر  ۸۰۰۲است و تاثیر آن در بحران مالی 
 بیشتری بر قیمت کالاها است. 

( به بررسی تاثیرات نااطمینانی سیاست گذاری اقتصاد جهانی و ۸۰۸1) و همکاران ۹لو
ی پویا ( تحت تغییرات ساختارWTI) تیدینترمیوست تگزاس اخام های نفتقیمت

تصادی بر گذاری اقهای نااطمینانی سیاستپرداختند. این محققان نشان دادند اولا تاثیر شوک
نات قیمتی دهی نوساهایی بین پاسخخام در طی زمان متفاوت است. ثانیاً تفاوتنوسانات نفت

های شوک( به WTI) تیدینترمیوست تگزاس اخام خام برنت و نوسانات قیمتی نفتنفت
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های ویژه بزرگترین تاثیرات شوکگذاری اقتصادی وجود دارد. بهنااطمینانی سیاست
 تیدینترمیوست تگزاس اخام گذاری اقتصادی بر نوسانات قیمتی نفتنااطمینانی سیاست

(WTI) شوند. ثالثاً، از تجزیه پویا واریانس خطای های مختلف ظاهر میو برنت در دوره
 راتییدر تغ 1GEPU  یجهان یاقتصاد استیس ینانینااطم یسهم شوک هابینی متغیر، پیش

مستقل  یو بحران بده ۸۰۰۳-۸۰۰۲ یجهان ینفت خام در طول بحران مال متینوسانات ق
دهد تاثیرات تجمعی طور نتایج نشان میهمین  شود.یم شتریب ۸۰1۸و  ۸۰1۰اروپا در سال 

گذاری اقتصادی جهانی بر نوسانات نفت در دوران بحرانی، های نااطمینانی سیاستشوک
 شوند.تر میبزرگ

 . مطالعات داخلی2-3

 گذاری اقتصادی و قیمتی رابطه نااطمینانی سیاستدر مطالعات داخلی تحقیقی درباره
زا، از عنوان متغیری برون جایی که قیمت نفت بهده است اما از آنکالاهای انرژی انجام نش

در نااطمینانی متغیرهای کلان اقتصادی است، غالب مطالعات  ترین عوامل تأثیرگذارمهم
رس و هوشیدری، فط ؛ و 1۹۳۹، و همکاران یفتاح؛ 1۹۳۲و همکاران،  مهدویداخلی )همانند 

( به تاثیر نوسانات قیمت نفت بر نوسانات بازارهای مختلف همانند ارز، طلا، سهام 1۹۳۱
 پرداختند. 

اقتصادی جهانی با نوسان قیمت  رابطه علی بین نااطمینانی سیاست بنابراین در این مطالعه 
شود ش میمورد بررسی قرار گرفته و تلا 1۳۳۲-۸۰۸1خام برنت در طی دوره زمانی نفت

خام برنت و قیمت نفت GEPU) ) یجهان یاقتصاد استیس ینانینااطم جهت رابطی علی بین
ای هدر طی زمان و به صورت پویا مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفته و این ارتباط در دوره

 گیرد.و پاندمی کرونا مورد توجه و مقایسه قرار  ۸۰۰۲بحران جهانی همانند بحران مالی 

 جنبه نوآوری. 3-3

صادی با گذاری اقتدر این مطالعه تلاش بر این است که رابطه علی بین نااطمینانی سیاست
مورد بررسی قرار گیرد و  ۸۰۸1-1۳۳۲نوسانات قیمت کالاهای انرژی در طی دوره زمانی 
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هایی علت بروز نااطمینانی، قیمت کالاهای انرژی بودند و چه زمانی علت اینکه در چه دوره
عی چنین در این مطالعه سان در قیمت کالاهای انرژی، نااطمینانی اقتصادی بوده است. همنوس

 ۸۰۰۲های جهانی همانند بحران های بحرانخواهد شد روابط بین متغیرهای موردنظر در دوره
 .و پاندمی کرونا مورد مقایسه و تجزیه و تحلیل قرار گیرد

 روش شناسی .4

 (GEPU) یهانج یاقتصاد استیس ینانینااطم پویای شاخصدر این تحقیق به بررسی ارتباط 
منظور، از مدل  نیبراشود. پرداخته می ۸۰۸1-1۳۳۲و قیمت کالاهای انرژی در بازه زمانی 

ره پنج کردیارتباط استفاده شده و از رو نیبرآورد ا ی( براVAR) یبردار یونیسرخودرگ
ه رابط نیا دارییآزمون  معن یزمان استفاده شده و برا یمدل در ط یاسازیغلتان جهت پو

 .تاس شده گرفته بهره استرپاز آزمون والد و روش بوت ایپو یعل

 . علیت گرنجر1-4

ت. اس یزمان یهایسر انیم تیعل صیجهت تشخ یآمار هیآزمون فرض کیگرنجر  تیعل
 تیعل«. بر معلولش مقدم است یعلت از نظر زمان»اصل است که  نیآزمون بر اساس ا نیا

. او به ارمغان آورد ینوبل اقتصاد را برا زهیاست که جا 1گرانجر ویگرانجر حاصل کار کل
 :به دو صورت باشد تواندیم تیعل نیا

 :به دو صورت باشد تواندیم تیعل نیا

 ستایا یگرنجر تیعل: 

ه ک دهدیمقدار را مشخص کند که نشان م کی یکل دوره زمان یبرا تواندیم تیعل نیا
 .در طول دوره ثابت است تیعل

 ایپو یگرنجر تیعل: 
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ر گذر زمان د تیعل راتییتغ نیکند، ا رییتغ تواندیدر گذر زمان م رهایمتغ نیرابطه ب جهت
 .ندیگویم ایپو یگرانجر تیرا عل

خام، )نفت رهایدوم آن است. رابطه متغ کردیرو یگرانجر تیمنظور از عل قیتحق نیا در
 یخواهد شد که در گذر زمان به چه شکل ی( در طول دوره بررسیعیطبسنگ و گاززغال
 .است

 زمان در ریگرنجر متغ تیعل یهانآزمو. 2-4

  تعمیم وقفه ی بابردار ونیخودرگرسمدل( یافتهVAR-LA )1 

درجه والد بدون توجه به  هایآزمون دییتا یساده برا کردیرو کی (1۳۳۲) ۸و تودا امادای
برابر تغیرها، درجه انباشتگی محداکثر بدین صورت که اگر  کنند.یارائه م انباشتگی متغیرها

 ۹برآورد کرد. شی و همکاران توانی میاضاف وقفه کیرا با  VARمدل  باشد کیبا 
 یاجرا یرا برا RVA-LAمدل ( 1۳۳۲) ۲( و دولادا و لوکپل1۳۳۲) و تودا امادا(، ی۸۰۸۰)

یرهای رو، مدل این تحقیق برای متغازاین کردند.انباشته شده ارایه  ریگرنجر متغ تیآزمون عل
(، قیمت گازطبیعی PB( و قیمت نفت برنت )GEPUنااطمینانی سیاست اقتصادی جهانی )

(PNو قیمت زغال )( سنگPCبا  )  انباشتگیحداکثر مرتبه d شود:به صورت زیر معرفی می 

 𝑳𝑮𝑬𝑷𝑼𝒕 = 𝜶𝟏𝟎 + 𝜶𝟏𝟏𝒕 + ∑ 𝜷𝟏𝒊𝑳𝑮𝑬𝑷𝑼𝒕−𝒊
𝒌+𝒅
𝒊=𝟏 +

∑ 𝜹𝟏𝒊𝑫𝑳𝑷𝑩𝒕−𝒊
𝒌+𝒅
𝒊=𝟏 + 𝜺𝒕        (1) 

𝑫𝑳𝑷𝑩𝒕 =  𝜶𝟐𝟎 + 𝜶𝟐𝟏𝒕 +
∑ 𝜷𝟐𝒊𝑳𝑮𝑬𝑷𝑼𝒕−𝒊 +𝒌+𝒅

𝒊=𝟏 ∑ 𝜹𝟐𝒊𝑫𝑳𝑷𝑩𝒕−𝒊
𝒌+𝒅
𝒊=𝟏 + 𝜺𝒕         (۸) 

𝑫𝑳𝑷𝑪𝒕 =  𝜶𝟐𝟎 + 𝜶𝟐𝟏𝒕 +
∑ 𝜷𝟐𝒊𝑳𝑮𝑬𝑷𝑼𝒕−𝒊 +𝒌+𝒅

𝒊=𝟏 ∑ 𝜹𝟐𝒊𝑫𝑳𝑷𝑪𝒕−𝒊
𝒌+𝒅
𝒊=𝟏 + 𝜺𝒕         (۹) 
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𝑫𝑳𝑷𝑵𝒕 =  𝜶𝟐𝟎 + 𝜶𝟐𝟏𝒕 +
∑ 𝜷𝟐𝒊𝑳𝑮𝑬𝑷𝑼𝒕−𝒊 +𝒌+𝒅

𝒊=𝟏 ∑ 𝜹𝟐𝒊𝑫𝑳𝑷𝑵𝒕−𝒊
𝒌+𝒅
𝒊=𝟏 + 𝜺𝒕         (۸) 

 

 ی بالا:در معادله

 d: مورد استفاده  یرهایمتغ یحداکثر مرتبه انباشتگ
𝑳𝑮𝑬𝑷𝑼𝒕 , 𝑫𝑳𝑷𝑩𝒕, 𝑫𝑳𝑷𝑪𝒕, 𝑫𝑳𝑷𝑵𝒕) ) 

t :یروند زمان 

k:  مرتبه مدلVAR است. یاصل 

 . داده ها و برآورد مدل5

 معرفی متغیرهای مورد استفاده در تحقیق

 متیق ،نفت برنت متیقی، اقتصاد یگذاراستیس ینانینااطمدر این تحقیق متغیرهای 
ماه پنجم مورد مطالعه قرار  ۸۰۸1اول تا ماه 1۳۳۲ ی از سالعیطبگاز متیقو  سنگزغال
 طور کامل آورده شده است.( به1-۲ها در جدول )اند که در اطلاعات آنگرفته

 . معرفی متغیرها1جدول

متغیرهای مورد استفاده 
 در تحقیق

 هامنبع داده واحد اندازه گیری نماد

نااطمینانی 
 GEPU ------ www.PolicyUncertainty.com گذاری اقتصادیسیاست

 IMF دلار به ازای هر بشکه PB قیمت نفت برنت

 PC سنگقیمت زغال
دلار به هزار هر متریک 

 IMF تن
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 PN طبیعیقیمت گاز
دلار به ازای هر میلیون 

 IMF متریک واحد حرارتی

 

 

 رهایمتغ ییمانا یو بررس یفی.آمار توص1-5

 رهایمتغ یفی. آمار توص2جدول

توصیفی متغیرها در آمار 
 سطح

 حالت لگاریتمی

GEPU PB PC PN 

 میانگین

 

12۱ 

(4۷.4) 

5۵ 

(4) 

۵۵۷5 

(4) 

۵۷4 

(1۷.) 

 ۷5..1 میانه

(4۷۵.) 

55۷1۵ 

(4) 

۵4۷4۵ 

(4) 

۵۷.1 

(1۷۵) 

 .43 ماکزیمم

(۵) 

134 

(5) 

1۱5 

(5۷2) 

1۵ 

(2۷..) 

 .51۷ مینیمم

(4) 

۱۷۵ 

(2۷2۵) 

24 

(3۷1.) 

1۷45 

(.۷3.) 

 انحراف معیار

 

..۷1. 

(.۷5) 

31۷۵۵ 

(.۷۵3) 

34۷5 

(.۷54) 

3۷5 

(.۷.5) 



 (5931زمستان  | 4شماره  | سال اول | فصل سال )دولت پژوهی | شماره ؟ | سال ؟ | ام مجلهن  |22

  یهمبستگ بیضر

 )ارزش احتمال(

1 

------ 

.۷3 

......* 

.۷4۵ 

......* 

.۷15 

....۱۵* 

 درصد ۹۹ سطح در یداری* نشانگر معن و رهایمتغ تمیداخل پرانتز نشانگر لگار ری. مقادقی: محاسبات تحقمنبع
 .است

دهد یافته نشان میشود آزمون دیکی فولر تعمیمملاحظه می( ۹همانطور که از جدول )
لگاریتم نااطمینانی سیاست اقتصادی جهانی یک متغیر مانا بوده و انباشت از مرتبه صفر است 

یری مانا شده و گبار تفاضلسنگ و گاز طبیعی با یکولی لگاریتم قیمت نفت برنت، زغال
از تفاضل لگاریتمی قیمت کالاهای انرژی  به عنوان در سطح ناماناست. بنابراین در مدلسازی 
 شود.بازدهی قیمت کالاهای انرژی استفاده می

 ینزما یسر یرهایچنانچه متغدهد که سه متغیر نامانا در مدل وجود دارد. نشان می (1)نمودار 
 زانیم غلط در مورد یهامنجر به استنباط تواندیمورداستفاده در برآورد الگو نامانا باشند م

 دیابتدا با ،یاقتصاد سنج یهانیاز کاذب بودن تخم یریجلوگ یشود. برا رهایمتغ نیاعتبار ب
با  توانینامانا باشند م یررسمورد ب یرهای. اگر متغمیحاصل کن نانیاطم رهایاز مانا بودن متغ
ور از آزمون منظ نیبه ا کرد. لیمانا تبد یهایها را به سرآن یرگیتفاضل ندیاستفاده از  فرآ

 هاریمتغ ییمانا تیوضع یبررس یبرا  و  (ADF)  شده تیفولر تقو-یکیتست د واحد شهری
 استفاده شد.

 ADFآزمون  جی. نتا3جدول 

 

 نتیجه

 

  سطح تفاضل مرتبه اول

عرض از مبدا و 
 روند

عرض از مبدا و  عرض از مبدا
 روند

 متغیرها عرض از مبدا

 

).I (** 

12۷۱5- 

*(.۷....) 

12۷۱.- 

*(.۷....) 

5۷24- 

*(.۷...1) 

3۷14- 

**(.۷.2) 

LGEPU 
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)1I (*** 

12۷۱3- 

*(.۷....) 

12۷۱5- 

*(.۷....) 

2۷2۵- 

*(.۷44) 

2- 

*(.۷2۵) 

LPB 

 

)1I (*** 

12۷54- 

*(.۷....) 

12۷5۵- 

*(.۷....) 

2۷33- 

*(.۷41) 

1۷5۵- 

*(.۷4۱) 

LPC 

 

)1I (*** 

۵۷2.- 

*(.۷....) 

۵۷2۵- 

*(.۷....) 

2۷۵1- 

*(.۷1۱) 

2۷4۵- 

*(.۷12) 

LPN 

 ۱.۹و  ٪۱5، ۱۱۹ نان،یاطم حدر سط بیضر یدارینشانگر معن بی*،**،*** به ترت ق،یمنبع: محاسبات تحق
 است. یاست. اعداد داخل پرانتز نشانگر ارزش احتمال آماره محاسبات

 

و دلیل آن  استپوشانی زیاد قیمت نفت برنت و گاز طبیعی کاملا به وضوع قابل مشاهده هم
سنگ با دو حامل دیگر انرژی کمی ها باشد ولی روند قیمت زغالتواند استخراج آنمی

گذاری اقتصادی، قیمت با افزایش نااطمینانی سیاست ۸۰۰۲متفاوت است. در بحران مالی 
های انرژی نیز افزایش پیدا کرده است ولی در پاندمی کرونا جهت تغییرات قیمت حامل
 گذاری اقتصادی معکوس بوده است.نرژی با نااطمینانی سیاستهای احامل

، قیمت خام برنتنفت متیق ،(GEPU) یجهان یاقتصاد استیس ینانینااطم روند
شاخص  نیا ینشان داده شده است. روند زمان (۸)در نمودار سنگ و قیمت گازطبیعیزغال
 یدر ط یاقتصاد ینانیاطمنا یبه طور کل دهدینشان م ۸۰۸1 یتا م 1۳۳۲ یدوره زمان یدر ط

 یاست. بحران مالشده دیتشد ریاخ یهاداشته و نوسانات آن در سال یشیزمان روند افزا
کرونا  یدمپان وعیو ش نیها از جمله چکشور ریبا سا کایآمر یاقتصاد یهاتنش دی، تشد۸۰۰۲

 یقتصادا ینانیاطمدر سطح جهان است. نا یاقتصاد ینانیاطمنا شیاز جمله عوامل موثر در افزا
و  ۸۰۸1با شروع سال  رسدیو به نظر م دهیسطح خود رس نیبه بالاتر روناک یدر دوران پاندم

 ت.اسگرفته  شیدر پ یروند کاهش یاقتصاد ینانیاطمگسترده، نا ونیناسیواکس
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دلار در نوسان  1۹۲تا  ۳۶۲ نیدوره ب نیدر ا زیخام برنت ننفت متیق ب(،-۸)با توجه به نمودار
 یپاندم یداشته است. در دوره یدیشد زینفت خ متیق ۸۰۰۲ یبوده است. در بحران مال

 نیترنییاآن به پ متیکه ق یرا تجربه کرد به طور یدیشد زشینفت برنت ر متیکرونا ق
 .ه استدیرس ۸۰۰۲ یخود بعد از بحران مال یخیحد تار

دلار در حال نوسان است.  1۳۱تا  ۸۲ نیسنگ بزغال متیق شودکهدر قسمت )ج( مشاهده می
را تجربه کرده است. در  یتوجهقابل زیخ یانرژ یکالاها متیق ریهمانند سا ۸۰۰۲در بحران 
از  حد خود بعد نیترکرده است و به کم دایسنگ کاهش پزغا متیکرونا ق یدوره پاندم

 است. دهیرس یبحران مال

 قیتحق یدلار در بازه زمان 1۲تا  1۶۲۱ نیب یعیگاز طب متیق دهددر قسمت )د( نشان می
 ۸۰۰۲قبل در بحران  یانرژ یمانند سه کالا یعیگازطب متیدرحال نوسان بوده است. روند ق

 .دبه کررا تجر یتوجهداشته است و در مقابل در بحران کرونا سقوط قابل شیبه شدت افزا

 جهان یاقتصاد استیس ینانیاطمروند ناالف(  قیمت نفت برنتروند ب( 
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 سنگقیمت زغالروند ج(  قیمت گازطبیعیروند ج( 

 2.21-.1۱۱ یزمان دوره یط در قیتحق یرهایمتغ یخیتار روند. (2) نمودار

 

 ینانینااطم جهتی در روندهر چند همسویی و هم شودیمشاهده م (۹)طور که در نمودار همان
شود ولی در برخی از مشاهده مینفت برنت  متیو ق ((GEPU یجهان یاقتصاد استیس

مقایسه . اندها، مستقل از هم بودهها این ارتباط کاملاً معکوس شده و در برخی دورهدوره
دهد و پاندمی کرونا نشان می ۸۰۰۲های بحران مال تغییرات متغیرهای مورد بررسی در زمان

 است هر دو متغیر 1۳۸۳پس از رکود سال  یفاجعه اقتصاد نیبدترکه  ۸۰۰۲ یبحران مالدر 
و قیمت نفت افزایش یافته و بعد از آن به طور  ((GEPU یجهان یاقتصاد استیس ینانینااطم

هر دو متغیر تغییرات همسو و همجهت   ۸۰۰۲اند لذا در بحران همزمان روند کاهشی داشته
د افزایش بالاترین مقدار خو اند با این توضیح که قیمت نفت در این بحران بهرا تجربه کرده

پیدا کرده است؛ درحالیکه در دوره پاندمی کرونا، این تغییرات همسو نبوده و کاملاً در خلاف 
مقدار و  تریناند به طوری که در این دوره، قیمت نفت به پایینجهت همدیگر حرکت کرده

-، به نظر میبنابراین گذاری اقتصادی به بالاترین مقدار خود رسیده است.نااطمینانی سیاست

رسد ارتباط این دو متغیر در طی زمان ثابت نبوده و برحسب مقتضیات زمانی بالاخص وقوع 
 تواند تغییر یابد. ها میبحران
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 خام برنتگذاری اقتصادی و قیمت نفترابطه نااطمینانی سیاست( 3) نمودار

 

 و ارندد ارتباط سنگزغال قیمت و اقتصادی گذاریسیاست اطمینانینا تاریخی، ادوار طی
 کرونا پاندمی دوره بالاخص هادوره از برخی در و راستاهم دوران از برخی در تعامل این

  .است کرده تغییر عکس کاملا طوربه

 

 سنگو زغال اقتصادی گذاریسیاست اطمینانینا روند( 4) نمودار
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 پاندمی کرونا

  ۸۰۰۲بحران مالی 

 گسترش نفت شیل

  ۸۰۰۲بحران مالی 

 پاندمی کرونا
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 یعیطبازگ متیو ق یاقتصاد یگذاراستیس ینانیاطمنا نیطور واضح تعامل ب( به۲در نمودار)
های املحتعامل تقریبا مشابه ارتباط سایر  نیمختلف قابل مشاهده است  ا یهاسال یدر ط

 باهم متفاوت است. انرژی بوده است با این تفاوت که شدت تغییرات آنها

 

 و گازطبیعی اقتصادی گذاریسیاست اطمینانینا روند( 5) نمودار

 

 یدمیدر دوران اپ یلیفس یهاسوخت یهامتیق دیافت شد (۱) و (۲)، (۹)ی در نمودارها 
 نیدر ا یبه عبارت شود،یمشاهده م یاقتصاد یگذاراستیس ینانینااطم شیکرونا علارغم افزا

ابطه کرده است و ر رییتغ یاقتصاد یگذاراستیو س یلیفس یهاسوخت نیدوره رابطه ب
 .دهدیعکس را نشان م
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  ۸۰۰۲بحران مالی 
 پاندمی کرونا
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رد بالاخص دا یاقتصاد یگذاراستیس ینانیاطمنا جادیدر ا شروینقش پ یانرژ رسدیم نظربه
 نفت ژهیوبه یانرژ یهاکالا متیدر ق یدی، نوسانات شد۸۰1۳کرونا در سال  یماریب وعیبا ش

ادامه  یکرونا و چگونگ یماریب وعیمربوط به مشکلات ش راتیشد. مشخص بودن تاث جادیا
در جهان  یاقتصاد یگذاراستیس ینانیاطمنا شیدر جهان منجر به افزا یتصاداق یهاتیفعال

 (۸۰۸1،است )طاهرزادهشده 

 هاافتهی لیوتحلهیبرآورد مدل، تجز. ۵

شناسی اشاره شد، در این مطالعه از علیت گرنجری پویا جهت که در قسمت روش همانطور
نتایج  اقتصادی و قیمت نفت برنت استفاده شده است. بررسی ارتباط بین نااطمینانی سیاست

دهد جهت رابطه علی بین ( آوده شده است نشان می۲( و )۲این علیت که در نمودارهای )
ای جهانی هت نبوده و برحسب شرایط زمانی بالاخص بروز بحراناین متغیرها در طی زمان ثاب

 دچار تغییر و تحول شده است.

 ستایس ینانینااطم. بررسی رابطه علی از قیمت کالاهای انرژی به سمت 1-۵
  یجهان یاقتصاد

 GEPU))  یجهان یاقتصاد استیس ینانینااطم نتایج علیت از سمت قیمت کالاهای انرژی به 
-زمانی که قیمت کالاهای انرژی بیشترین نوسانات را تجربه کرده است اثر معنی دهدنشان می

داشته است. همانطور که در  GEPU)) یجهان یاقتصاد استیس ینانینااطمداری روی 
که بالاترین قیمت کالاهای انرژی  ۸۰۰۲در بحران مالی  است شده داده نشان ( ۲نمودار )

ه است علیت از سمت قیمت کالاهای انرژی به خام برنت ثبت شدخصوص قیمت نفتبه
وجود دارد و این رابطه علی در فاصله اطمینان  (GEPU) یجهان یاقتصاد استیس ینانینااطم

الف( این رابطه علی در زمان -۲باشد. همچنین با توجه به نمودار )دار میدرصد معنی ۳۳
ترین نکه در این دوره به پایی برنت برقرار است وقوع بحران پاندمی کرونا فقط برای نفت

 دارییمعن ری، تاثهای بحران زمان نفت در متیق راتییتغبنابراین  مقدار خود رسیده است.
ولی در دو کالای انرژی  داشته است ((GEPU  یجهان یاقتصاد استیس ینانینااطم یرو

  یجهان یاقتصاد استیس ینانینااطم ها به سمتدیگر هیچ علیت گرنجری از سمت قیمت آن
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GEPU)) توان گفت به دلیل طولانی بودن قراردادهای در پاندمی کرونا یافت نشد و می
سنگ این دو کالای انرژی در بحران پاندمی کرونا برخلاف قیمت نفت گازطبیعی و زغال
نگذاشتند. در مورد قیمت  (GEPU)  یجهان یاقتصاد استیس ینانینااطم برنت تاثیری روی

شود که قیمت نفت بعد از بحران مالی نیز مشاهده می ۸۰1۹نفت برنت این اثرگذاری در سال 
ه نوسانات رسد کدلار در بشکه را تجربه کرده است. بنابراین به نظر می 1۰۰قیمت بالای  ۸۰۰۲

ت اطمینانی سیاستواند منجر به افزایش ناهای جهانی میشدید قیمت نفت در زمان بحران
اقتصادی شده و پیامدهای منفی متعددی را به همراه داشته باشد. همچنین با توجه به نمودار 

علیت از سمت قیمت گازطبیعی به سمت  ۸۰1۲-۸۰1۲های ذیل قسمت )ب( در سال
 متیق راتییتغتوان گفت شود و میدیده می (GEPU) یجهان یاقتصاد استیس ینانینااطم

 یاقتصاد استیس ینانینااطم یرو یداریمعن ریدرصد، تاث ۳۱ نانیدر فاصله اطم گازطبیعی
تغییرات قیمت  ( ج-۲). در بازه مورد تحقیق با استناد بر نمودار داشته است) (GEPU  یجهان

 یاقتصاد استیس ینانینااطم داری برتاثیر معنی ۸۰۰۲سنگ نیز تنها در بحران مالی زغال
 گذاشته است. (GEPU)  یجهان

 

 GEPUنفت به سمت متیالف( از سمت ق
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 GEPUبه سمت  یعیگازطب متی( از سمت قب

 GEPUسنگ به سمت زغال متی( از سمت قج

 گذاری اقتصادی(. علیت گرنجری پویا از قیمت کالاهای انرژی به سمت نااطمینانی سیاست۵نمودار )
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یمت به سمت ق یجهان یاقتصاد استیس ینانینااطم. بررسی رابطه علی از 2-۵
 کالاهای انرژی

به تغییرات قیمت  (GEPU) یجهان یاقتصاد استیس ینانینااطم نتایج رابطه علی از سمت
 یاقتصاد استیس ینانینااطم( ۸۰۰۸-۸۰۰۲) ۸۰۰۲دهد قبل از بحران مالی نفت  نشان می

ره ارتباط در طی این دوداری روی تغییرات قیمت این کالاداشته و این تاثیر معنی یجهان
 استیس ینانینااطم ، جهت رابطه از۸۰۰۲زمانی برقرار بوده است ولی با وقوع بحران مالی 

به سمت کالاهای انرژی یا عوض شده و یا این ارتباط ازبین رفته  (GEPU)  یجهان یاقتصاد
در  یجهان یاقتصاد استیس ینانینااطم، ۸۰۰۲(. در واقع، بعد از بحران مالی ۲است )نمودار 

-۸۰1۲های منجر به تغییرات قیمت کالاهای انرژی شده است ودر سال ۸۰۰۳-۸۰1۰های سال
ن عامل تغییرات قیمت نفت برنت بوده است. همچنی یجهان یاقتصاد استیس ینانینااطم ۸۰1۲

 تاسیس ینانینااطم دهد در بحران پاندمی کرونا هم رابطه علی از سمتنتایج نشان می
 به سمت قیمت کالاهای انرژی وجود ندارد.  GEPU) ( یجهان یاقتصاد

 خام برنتنفت متیبه سمت ق GEPUاز الف( 
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 یعیگازطب متیبه سمت ق GEPU( از ب
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 سنگبه سمت قیمت زغال GEPUج( از 

 گذاری اقتصادی به سمت قیمت کالاهای انرژی(. علیت گرنجری پویا از نااطمینانی سیاست.نمودار )

 

 بندی جمع ..

در این پژوهش ابتدا سری زمانی متغیرهای تحقیق آورده شد سپس با استفاده از آمارتوصیفی 
و پاندمی کرونا  ۸۰۰۲ها به ویژه در دوران بحران مالی متغیرها به تحلیل روند قیمتی آن
  LA-VARدر چارچوب مدل  ایپو یگرنجر تیآزمون علپرداخته شد. بعد از مانایی متغیرها 

 با استفاده از الگوریتم پنجره غلتان نمایش داده شد. 

ینانی نااطم روابط متقابل لیو تحل هیتجز یبراپویا  تیچارچوب عل کیاز در این مقاله 
استفاده  1۳۳۲-۸۰۸1گذاری اقتصادی و تغییرات قیمت کالاهای انرژی در بازه زمانی سیاست

 ینانیااطمن د هر چند همبستگی مثبتی بیندهشده است. نتایج حاصل از برآورد مدل نشان می
و تغییرات قیمت کالاهای انرژی برقرار است اما رابطه  ((GEPU  یجهان یاقتصاد استیس

گذاری اقتصادی با تغییرات قیمت کالاهای انرژی در طی زمان علی بین نااطمینانی سیاست
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ت. و تحول شده اسهای مختلف دچار تغییر ثابت نبوده و برحسب شرایط زمانی و بحران
، افزایش قیمت کالاهای ۸۰۰۲( گزارش شده است در بحران مالی ۲همانطور که در جدول )

گذاری اقتصادی شده است ولی در پاندمی کرونا انرژی موجب افزایش نااطمینانی سیاست
تنها به سمت قیمت نفت برنت دیده  (GEPU)  یجهان یاقتصاد استیس ینانینااطم علیت از

-تاثیر معنی یجهان یاقتصاد استیس ینانینااطم، ۸۰۰۲شود. تا قبل از وقوع بحران مالی می

داری روی تغییرات قیمت نفت برنت داشته است ولی بعد از این بحران، این رابطه علی یا 
 ست.   داری روی قیمت کالاهای انرژی نداشته امعکوس شده و یا تاثیر معنی

و تغییرات قیمت  (GEPU) یجهان یاقتصاد استیس ینانینااطم. جهت رابطه علی بین 4جدول 
 کالاهای انرژی در طی زمان

 

 

 یقتحق یشنهادهایپ

GEPU ↔PN      GEPU ↔PC GEPU ↔ PB 

 ردیف تاریخ
PN      GEPU GEPU       PN PC      GEPU 

GEPU     
PC 

PB      
GEPU 

GEPU     
PB 

----- √ ----- ----- ----- √ ۰۲۲۲-۰۲۲۲ ۱ 

 ۰ )بحران مالی(۰۲۲۲ ----- √  √  √

----- √ ----- √ ----- √ ۰۲۲۹-۰۲۱۲ ۳ 

----- √ ----- ----- ----- ----- ۰۲۱۲-۰۲۱۲ ۲ 

√ ----- ----- ----- ----- ----- ۰۲۱۲-۰۲۱۲ ۵ 

 ۲ )پاندمی کرونا( ۰۲۰۲ ----- √ ----- ----- ----- -----
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  ۸۰۰۲نتایج تحقیق نشان داد که در بحران پاندمی کرونا در مقایسه با بحران مالی 
توانند تاثیر یکسانی روی های جهانی نمیرابطه علی متفاوت است. پس بحران

گذار است. برای مثال در روابط داشته باشند و نوع بحران روی روابط تاثیر
ند جنگ روسیه و اوکراین چون این هایی که از جنس انرژی هستند مانبحران

شوک از طرف یک کشور صاحب انرژی یا عرضه کننده نفت و گاز است، انتظار 
  (COVID-91) پاندمی کرونا رود که کاملا متفاوت از نتایج دوران بحرانمی

 باشد. 

 های های ناگهانی نسبت به حالتبا توجه به نتایج حاصله از تحقیق، در زمان افزایش
یمت نفت، نااطمینانی به شدت افزایش پیدا کرده است. بنابراین در کاهش ق

انی نیز به شود نااطمینبینی میکند، پیششرایطی که قیمت نفت افزایش پیدا می
مراتب افزایش پیدا کند. برای مثال در حال حاضر که قیمت نفت و گاز در سطح 

گذاری نااطمینانی سیاسترود که خیلی بالاتری افزایش پیدا کرده است، انتظار می
 اقتصادی در آینده به شدت افزایش پیدا کند.

 فاده توانند با استگذاران کشورها میاز نتایج بدست آمده از این پژوهش، سیاست
های مختلف رکود و رونق و از انرژی به عنوان یکی از فاکتورهای مهم در دوره

توانند بگیرند که به چه نحوی میای، تصمیم المللی یا منطقههای خاص بینبحران
های مناسبی را نسبت به افزایش یا های اقتصادی واکنشگذاریدر مورد سیاست

ها و توانند در مقابل شوکهای انرژی داشته باشند بدین ترتیب میکاهش قیمت
ی المللی به نحو احسن نقش آفرینهای ناشی از بازار انرژی و بازارهای بیننااطمینانی

مینانی توانند از متغیر نااطگیری به موقع داشته باشند، همچنین مید و تصمیمکنن
گذاری اقتصادی و متغیرهای مربوط به بازار انرژی به عنوان سیگنال پیشرو سیاست

و پاندمی  ۸۰۰۲که رویدادهای جهانی مانند بحران مالی جاییاستفاده کنند. از آن
 توانند برای ایجاد یکها میکند، آنمی کرونا با تاخیر کمی به کشورها سرایت

 سیستم هشدار برای اتفاقات آتی  استفاده کنند.
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و  ن،یامنسترن، توانا، محمد ،یدریح سته،یذاکر، شا یمیابراه ،یمصطف ،یاشکان، خلعتبر ،یعبدال
نفت و گاز و چشم انداز آن در  یکرونا بر بازار جهان روسیو ری(. تاث1۲۰۰محمدرضا. ) ،یقره داغ

 .۲1-۲۹(، 1)۸ ست،یز طیتوسعه و مح ،یداری. پاندهیآ

و اصلاح  تیریو لزوم مد یعیگاز طب کیاستراتژ تیاهم(. 1۹۳1اعظم، )،ی،طوسی،مهدیعسکر
 .۸۱-۲ ،۸، فصلنامه راهبرد اقتصادیالگوی مصرف، 
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