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1- INTRODUCTION 

Investigation and identification of factors affecting the amount of 

investment in different economic sectors of countries can be of great help to 

policy makers to make correct and timely decisions. Large oil reserves in 

Iran have made Iran have high relative advantages for investment and 

development in this sector. 

The oil sector has a dual role in Iran's economy: providing energy and 

providing foreign exchange earnings. Therefore, it is very important to pay 

attention to the factors affecting investment in this sector. Past data shows 

that investment in this sector is affected by monetary and real shocks in 

Iran's economy. Therefore, this research tries to investigate the effects of 

real and monetary shocks on investment in the oil sector in Iran. 

 

2- THEORETICAL FRAMEWORK 

Achieving sustainable economic growth and development requires 

identifying the abilities and potentials in different parts of each country. 

Based on growth models and macroeconomic theories, investment is one of 

the important factors in increasing economic growth and development. In 

general, investment increases the country's capacity and ability to produce 

goods, increase employment and ultimately increase income. Due to the 

existence of huge oil resources, its extraction and export, Iran's economy has 

become dependent on foreign exchange earnings from its sale. So that all 

economic activities, including the activities of the industry, agriculture and 

service sectors, are directly and indirectly related to the export of this 

product. The oil industry has a relative advantage compared to different 

economic sectors in the country, and due to the impact of the oil industry on 
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other economic sectors, the dynamics of this sector has a great importance. 

The dynamics and growth of the oil sector is influenced by the amount of 

investment in it. The existence of fluctuations and price shocks, which are 

mostly exogenous, affects investment in the oil sector and creates an 

atmosphere of uncertainty in its investment. Fluctuations in the exchange 

rate also affect the investment of this sector by creating an atmosphere of 

uncertainty. Also, at the macro level, besides the changes and fluctuations of 

the exchange rate and oil price, other variables such as economic growth, 

inflation and interest rate affect the amount of investment in the oil sector. 

 

3- METHODOLOGY 

In this paper, the impact of economic shocks (real and monetary) on 

investment in Iran's oil sector is investigated by using the Bayesian Vector 

Autoregression (BVAR) model. 

In vector autoregression (VAR) models, there is a fundamental problem 

called parameter abundance, and it occurs more frequently in cases where 

the number of observations is small and disturbs the model's predictions. 

Therefore, one should look for a way that reduces the number of model 

parameters and binds the models. Bayesian methods as a way to overcome 

this problem have been increasingly noticed by researchers. From the four 

previous functions of Minnesota, normal Wishart, Sims-Zha (normal 

Wishart) and Sims-Zha (normal plateau) for estimation the model and using 

the RMSE index, the best function is selected to calculate the instantaneous 

response functions. 
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4- RESULTS & DISCUSSION 

The results of this survey and research show that the impulses and 

shocks related to the gross domestic product without oil, oil price and the 

added oil industry have caused an increase in investment in the oil industry. 

In other words, these shocks have an expansionary and increasing effect on 

the investment of this industry. In the meantime, the shock of the gross 

domestic product without oil has the greatest effect on the investment in the 

oil industry due to the increase in demand for energy and the raw material of 

various industries (oil). Also, due to the dependence of the oil industry on 

the import of intermediate goods and capital equipment, the shock of the 

exchange rate initially has a contractionary effect on investment, and after 

four periods, it causes an increase in the investment of this sector. 

 

5- CONCLUSIONS & SUGGESTIONS 

Considering the greater effect of the exchange rate on capital 

accumulation and investment in the oil sector, it is suggested to pay more 

attention to the stability of the currency market, and also to reduce the 

dependence of the oil industry on imported goods and equipment and to rely 

more on domestic technology. 

 

Keywords: Monetary shocks, Real shocks, Investment, Oil sector, 

Bayesian Vector Auto Regression . 
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 1تاجي نگين  زریر

 استادیار دانشکده اقتصاد و علوم سیاسی دانشگاه شهید بهشتی 

 دخت نورعلي سميرا

 ، دانشگاه زنجان کارشناسی ارشد ریاضی مالی
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  چکيده

نفت    داشمهم  نعنوابهبخش  کشور  اقتصادی  توسعه  و  رشد  در  بسزایی  نقش  کشور،  اقتصادی  بخش  رو، ترین  همین  از  و  ته 

در این بخش، گذاری  قرار گرفته است. سرمایه  موردتوجهگیران کلان کشور  ای از سوی مدیران و تصمیمویژه   صورتبههمواره  

های اقتصادی کشور گردد. در یز شدن آثار آن بر سایر بخشرهای آن بالفعل شده و سبب سریت و پتانسیلشود تا ظرف باعث می

پژوهش، گذاری را میبر سرمایه  تأثیرگذاری، عوامل  کل   بندییک تقسیم این  تقسیم کرد. در  پولی  به دو دسته حقیقی و  توان 

تأثیر شوک تا  نفت  سعی شده  قیمت  ارز و  به نرخ  مربوط  پولی و شوکشوک  عنوانبههای  ناخالص داخلی و    های تولیدهای 

گیرد. برای انجام این مهم، از قرار    موردبررسیاری بخش نفت  گذهای حقیقی بر سرمایهشوک  عنوان بهبخش نفت    افزودهارزش

)رویکرد خود رگرسیون بیزین  سال BVARبرداری  داده  و  نت  1357-99های  (  است.  واکنش  استفاده شده  تابع  از  ایج حاصل 

اری در بخش نفت گذو قیمت نفت، اثر مثبتی بر سرمایه  افزودهارزشهای تولید ناخالص داخلی،  که شوک  دهدمیآنی، نشان  

اثر انقباضی بر ، شوک ناشی از تولید ناخالص داخلی، بیشترین اثر را دارد. همچنین شوک نرخ ارز در ابتدا،  نیبنیدراداشته و  

 کند. گذاری افزایش پیدا میان سرمایهگذاری این بخش داشته و بعد از دو دوره زمانی، میزسرمایه 

 
 . خودرگرسیون برداری بیزین نفت،  ، بخشگذاریحقیقی، سرمایه  های، شوکپولی هایشوک :هاواژه کليد 

   JEL  .E52, E22, D92, D40, L60:بندیطبقه 
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 مقدمه  -1

ر بین اندیشمندان  از عوامل مهم اثرگذار بر رشد و توسعه اقتصادی کشورها، همواره د  ذاری یکیگسرمایه 

گذاری  نقش و اهمیت سرمایه  کهطوریبه ده،  گذاران از اهمیت بالایی برخوردار بوحوزه اقتصاد و سیاست 

ار گرفته است. نرخ در فرآیند رشد و توسعه اقتصادی جوامع در اغلب نظریات رشد و توسعه مورد تأکید قر

انباشت سرمایهبالای سرمایه بالای  به طبع سطح  و  بخش   گذاری  افزایش  در  اقتصادی، سبب  های مختلف 

میبهره  ملی  رفاه  و  )وری  میزان .  (Maffini, Xing & Devereux, 2019شود  بر  اثرگذار  عوامل  بررسی 

قتصادی  قتصادی، با توجه به ساختار اهای مختلف ا تر در بخش دقیق   صورتبه گذاری در کشورها و  سرمایه

  موقع به گذاران برای اتخاذ تصمیمات درست و  مک شایانی به سیاستتواند ک های اثرگذار، میو سایر آیتم

در فلات ایران و همچنین دسترسی به    1وجود ذخایر بالای اکتشاف شده نفت و گازبا توجه به  داشته باشد.

نسبی   یهات یمزالملل، ایران  همیت استراتژیک موضوع انرژی در سطح بینالمللی، علاوه بر اهای بین آبراه 

 گذاری و توسعه در این بخش نیز دارد. دیلی جهت سرمایهببی

نقش کلیدی در ساختار اقتصادی  حاصل از فروش منابع طبیعی )نفت و گاز(  های  درآمداز طرفی دیگر،   

  که طوری به یران نیز از این قاعده مستثنی نیست.  تصاد اکه اق  کنندمی  ءایفااین منابع  کشورهای صادرکننده  

ب در  رشد  و  وابسته  خش پویایی  طبیعی  منابع  این  از  حاصل  درآمد  به  بشدت  کشور  اقتصادی  .  استهای 

در صنایع بالادستی )اکتشاف تا    ویژه به های مختلف صنعت نفت و گاز،  قسمتگذاری در  سرمایه  رونیازا

و   دنبالتولید(  ظرفیتزاافآن،    به  همواره هاآن   یش  اصلی  ،  از  دغدغهیکی  سیاست ترین  این  های  گذاران 

غیر رقابتی بودن بازار نفت،   اما در این میان، نارسایی بازارهای مرتبط، نوسانات قیمتی و؛  صنعت بوده است

 ات یانوسان.  (Jalalifar & Babaei, 2016)  ش را بسیار پیچیده کرده است گذاری در این بخمقوله سرمایه

میشوک  که  اقتصاد  در  موجود  باشند،    منشأتوانند  های  حقیقی  یا  میزان  پولی  و  رفتار  در  تغییر  سبب 

 ده است. های مختلف اقتصادی کشور ش گذاری در بخش سرمایه

پویایی این صنعت از    ،2کشور  ارزی  درآمد   و   انرژی  تأمین  خصوص  در  بخش نفت  دوگانه   نقش   به   توجه  با

سرمایه سمنظر  میگذاری  تولید  توان  و  ظرفیت  افزایش  لبب  ب شود،  یا  تأثیرپذیری  چگونگی  بررسی  ه  ذا 

سرمایه واکنش  شوک عبارتی  به  نفت  بخش  در  میگذاری  حقیقی  و  پولی  به    تواندهای  شایانی  کمک 

________________________________________________________________ 

  .است  روسیه از  پس دنیا  گاز ذخایر  دارنده دومین و  عربستان  و ونزوئلا  از   پس نفت ذخایر دارنده ومینس ایران  کشور.  1
 درصد برآورد گردیده است.   28حدوداً   1401سال . سهم درآمدهای نفتی  از کل درآمدهای عمومی دولت در بودجه  2
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شود که اثرات در این پژوهش سعی می روازاین بهینه داشته باشد،   هایسیاستگذاران، جهت اتخاذ سیاست

سرمایه  هایشوک  بر  پولی  و  نفت  حقیقی  بخش  در  خودرگرسیوگذاری  رویکرد  با  ایران    برداری  نیدر 

در شش بخش تنظیم شده است که  قرار گیرد. برای این منظور، این پژوهش    موردبررسی  1(BVARبیزین )

دوم،  بخش  به    در  مربوط  نظری  شوک   گذاریسرمایهادبیات  اثرگذاری  بر و  پولی  و  حقیقی  های 

جربی داخلی گیرد، بخش سوم، اختصاص به مطالعات تقرار می  موردبررسیذاری در صنعت نفت  گسرمایه

 و در بخش  ارائه برآورد مدل  چهارم روش پژوهش و در بخش پنجم، تصریح و   در بخش و خارجی دارد،  

نتیجه آخر، جمع و  اثرگذاری   شود.می  ارائهگیری  بندی  پژوهش،  این  در  که  است  ذکر  به    زمان هم لازم 

گیرد که این جنبه  می  قرار  موردبررسیگذاری در صنعت نفت مورد  های پولی و حقیقی بر سرمایهشوک 

 . استنوآوری پژوهش حاضر 

 
 ادبيات نظری  -2

به   توس  دستیابی  و  پتانسیل رشد  و  توانایی  شناسایی  نیازمند  پایدار  اقتصادی  بخش عه  در  موجود  های  های 

شود  ی از اجزای کلیدی تقاضا کل منجر به انباشت سرمایه میکی گذاری. سرمایهاستمختلف هر کشوری  

ت افزایش  گذاری یکی از عوامل مهم در جههای اقتصاد کلان، سرمایههای رشد و تئوریل که بر اساس مد

اقتصادی   توسعه  و  کلی، سرمایهبه (.Mankiw, 2006)  استرشد  و  طوری  ظرفیت  افزایش  گذاری سبب 

ک  تولید  در  کشور  و  توانایی  اشتغال  میزان  در  افزایش  می  تیدرنها الا،  درآمد  افزایش    شود سبب 

(Michaelides, Belegri-Roboli, Economakis& Milios, 2005)  . تتئوری به  مربوط  صمیمات های 

تحلیل   گذاری،سرمایه اصلی  میهسته  تشکیل  را  اقتصادی  که  های  رشد    عنوانبه دهند  تئوری  در  نمونه 

پایدار  2رستو وضعیت  دومار 3ریکاردو ،  هارود  رشد  مدل  است  4و  شده  تأکید  سرمایه  انباشت  شکل    . بر 

سرمایه  طورمانه اهمیت  و  نقش  بر  دستیاکه  در  سرمایه  انباشت  طبع  به  و  اقتصادی  گذاری  اهداف  به  بی 

پتانسیل شناسایی  شد،  اشاره  قابلی کشورها  و  یا  ت ها  در کشور  موجود  بخش  طورکلیبه های  های  شناسایی 

باقتصا و  نسبی  مزیت  دارای  اثردی  عوامل  سرمایهررسی  بر  نگذار  و  میزان  و  این  گذاری  اثرپذیری  وع 

های بهینه را دارند.  گذاری در سیاستهای موجود در یک فضای اقتصادی نقش بسزایی  ها از شوک بخش
________________________________________________________________ 

1 - Bayesian Vector Autoregressive. 

2. Rostows Growth Theory 

3. Ricardo’s Steady State 

4. Harrod & Domar Growth Model 
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ه درآمدهای  استخراج و صادرات آن، سبب وابستگی اقتصاد ایران ب نظر به وجود منابع طبیعی سرشار نفت،  

این ماده طبیعی شده است.   از فروش  اقتصادی،  فعالیت تمام    کهطوری به ارزی حاصل    فعالیت   ازجملههای 

به صادرات این محصول ارتباط پیدا    غیرمستقیممستقیم و    رطوبه های صنعت، کشاورزی و خدمات  بخش

است نفت  (.  Asna-Ashari, Nadri, Abolhasni, Mehrgan, & Babaei-Samiri, 2015)  نموده  صنعت 

و با توجه به اثرگذاری صنعت   استمزیت نسبی  های مختلف اقتصادی در کشور دارای  در مقایسه با بخش 

از به  پویایی این بخش از اهمیت بالایی برخوردار است. صنعت نفت و گهای اقتصادی، نفت در سایر بخش 

به  احتیاج  و  بالا  تکنولوژی  به  نیاز  بودن،  استراتژیک  سرمایه  دلیل  از  زیادی  این  حجم  که  است  گذاری 

صنعت نفت    یدستن ییپاهای بالادستی و  گذاری در بخش وع سرمایهیابد. موضموضوع اهمیت بیشتری می

ا یکی  و    مسائلز  همواره  تولیدکنندگان  برای  ویژگی  کنندگانمصرفمهم  از  یکی  است.  بوده  های  نفت 

گذاری است. سرمایه  موردنیازاست که برای انجام عملیات    ایمهم عملیاتی بالادستی، حجم بالای سرمایه

بخش بالاددر  کشورهای  های  اکثر  در  مختلفی   تولیدکننده ستی  عوامل  و  نفت  قیمت  نوسانات  به   نسبت 

نشان می  و    طورهمان  (.Heydari Fathabad & Taklif, 2017)دهد  واکنش  نوسانات  بیان شد وجود  که 

گذاری در صنعت نفت اثرگذار است. قیمت نفت و  باشند بر سرمایهمی  زابرون های قیمتی که بیشتر  شوک 

های موجود  ت و شوک متغیرهایی هستند که در اقتصاد ایران نقش بسزایی دارند و نوسانا  ازجمله  رزنرخ ا

فرض داشتن نوسان   گذاری دارد. سرمایه  خصوصبه ی و  های اقتصاد در این متغیرها اثرات مهمی در بخش

تغییرات نفت و س  و  قیمت  ارز،  نرخ  اقتصاد کلان در کشورهای صادرکننددر  متغیرهای  نفت سبب،  ایر  ه 

فضای   اطمایجاد  پیش  ینانینا  عدم  رفتار  و  در  شوکشودمی  هاآن بینی  نرخه.  نوسانات  و  نفتی  ارز   ای 

تغییر  نشان  ریسکی    ینیبشیپرقابلیغ دهنده  فضای  ایجاد  سبب  که  است  ارز  نرخ  و  نفت  قیمت  نا  و  در 

سرمایه  ینانیاطم بخش  بنگاه در  میگذاری  تغییرات ع(.Bernanke, 1983)  شودها  از  ناشی  اطمینان  دم 

ای از درآمدهای خود را از طریق فروش این  خش عمده قیمت نفت در یک کشور غنی از منابع انرژی که ب

می تأمین  خدادادی  موجب  منابع  اطمکند،  تح   ینانینا  به  نسبت  اقتصادی  شد.  فعالان  خواهد  آینده  ولات 

گذاری خصوصی بنابراین سرمایه؛  از آینده داشته باشندانداز روشن و شفافی  توانند چشم نمی  ها آن   جه یدرنت

گذاری خود را  بالایی است، در دوره فعلی سرمایه  نا اطمینانیتظاری فعالیتش دارای  اگر متوجه شود سود ان

های  های تولیدی به سمت خرید داراییها در بخشمایهشود که سردهد. این مسئله موجب میکاهش می

کند همکاران(Jafari, 2017)  حقیقی حرکت  و  ریمان  می  ،.  که شوک نشان  تأثیر دهند  نفت  قیمتی  های 

  (. Riman, Akpan & Offiong, 2013ومی، خصوصی و تولیدات صنعتی دارد ) گذاری عمفی بر سرمایهمن
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از دیگر عوامل طرف تسرمایه نرخ  گذاری  تغییرات  از  بیشتر کشورهای  قاضا است که متأثر  ارز است. در 

بخشسرمایه  هتوسعدرحال در  و  گذاری  مختلف  با  ویژه به های  تکنولوژی  نیازمند  صنایع  به    شدت به لا  در 

برداری قرار گیرد، در بهره   ای است تا پس از تلفیق با سرمایه و منابع داخلی موردواردات کالاهای سرمایه

میزان    روازاین کند و  ا میای افزایش پیدنه واردات کالاهای سرمایهشرایطی، با افزایش نرخ ارز و هزیچنین  

میسرمایه پیدا  کاهش  ارز   (.Qetmiri & Sherafatian Jahormi, 2016)  کندگذاری  نرخ  در  نوسانات 

های تولید بر مات و نهاده های آتی در کالاها و خدهمچنین از طریق ایجاد فضای نا اطمینانی در مورد قیمت 

اثرگذار   حقیقی  ا  استبخش  نرخ  نوسانات  همچنین  طریق  و  از  اطمینانیرز  در   نا  ریسک  افزایش  باعث 

گردد و همچنین  های اقتصادی میگذاری بنگاه وامل سبب کاهش سرمایه شود و این عفضای اقتصادی می

شود و هزینه تجارت می  المللیبین تجارت    در آن باعث افزایش ریسک در  نا اطمینانینوسانات نرخ ارز و  

می افزایش  کاهش  را  باعث  که  و  دهد  می  درنهایت تجارت  تولید  در  )شکاهش    (. Ebrahimi, 2012ود 

نرخ ارز و قیمت  رفتار سرمایهلان، برای توضیح  همچنین در سطح ک  تغییرات و نوسانات  گذاری در کنار 

گذاری  توان اشاره کرد. سطح سرمایهم و نرخ بهره را مینفت سایر متغیرهایی همچون رشد اقتصادی، تور

یش و  گذاری منجر به افزامیزان درآمد ملی یک کشور دارد و همچنین افزایش سرمایهیک رابطه مثبت با  

 .شودرشد در درآمد ملی می

 
 پيشينه پژوهش  -3

می سعی  قسمت  این  و  در  ارائه  با  تا  مطالعاتشود  در   تبیین  خارجی،و    داخلی  تجربی  بررسی  بهتری 

 خصوص ادبیات نظری پژوهش ارائه گردد.

.  اندقرار داده   موردبررسیگذاری در صنعت نفت و گاز را  ( در پژوهشی سرمایه2019رجبیان و همکاران )

افق   برای  ایران  در  و گاز طبیعی  نفت خام  تخمین مصرف  به  ابتدا  پژوهش در  این  از    1400در  استفاده  با 

 پرداخته شده است. نتایج 1(VECMبرداری ) خطای ( و رویکرد مدل اصلاح1367-4139های فصلی )ه داد

تومان و    اردیلیهزار م  110ه  هزار بشکه در ظرفیت تولید نفت، ب   300دهد که برای افزایش  پژوهش نشان می

میزان   به  گاز  تولید  افزایش  برای  به    266همچنین  گاز،  مترمکعب  تومان   60میلیون  میلیارد  هزار 

 گذاری نیازمند است.یهسرما

________________________________________________________________ 

1. Vector Error Correction Model
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( همکاران  و  گروسی  گل  مقاله 2019خوشه  در  ب(  به  شوک ای  تأثیر  )شامل ررسی  کلان  اقتصاد  های 

گذاری حقیقی در بخش مسکن ایران برای دوره نرخ ارز( بر سرمایه  های پولی، مالی، درآمد نفتی وشوک 

بیزین و تابع    و به  1357-96زمانی   نتایج  ژا پرداخته   -پیشین سیمزکمک روش خودرگرسیون برداری  اند. 

می   مطالعه واکننشان  توابع  در  که  و  دهد  بیشترین  ترتیب  به  نفتی،  درآمد  شوک  و  پولی  شوک  آنی،  ش 

ماندگ اثر  سرمایهکمترین  بر  را  بیشتاری  همچنین  است.  داشته  ایران  مسکن  بخش  در  حقیقی  رین  گذاری 

 مالی، پولی، نرخ ارز و درآمد نفتی بوده است. های گذاری به ترتیب مربوط به شوک نوسان سرمایه

  تورم   بر  نفتی  درآمدهای  و   پولی  هایسیاست   ریتأثبه بررسی    یامقاله ( در  2019نیازی محسنی و همکاران )

اقتصاد  اقتصادی  رشد  و برای  در  استفاده    1357-97  زمانی  دوره   ایران  الگوبا  برداری    یاز  خودرگرسیون 

نتایج است.  پرداخته  می  ساختاری  که نشان  می  سود   نرخ  افزایش  دهد  باعث  نرخبانکی  که    رشد   شود 

اثر  یابد   کاهش  سال  دو  حداقل  رای ب  اقتصادی   افزایشرسد. همچنین،  می   صفر  سمت  به  شوک   و سپس، 

می  بانکی   سود   نرخ نرخباعث  تا  افزایش ؛  کند  پیدا  کاهش   تورم   شود  نفتی،  درآمدهای  در سمت    آن   اما 

  پیدا   میل  صفر  سمت  به   ازآنپس   و  شده   شوک   اعمال  از   پس   دوره   دو   تا  ادی تصاق  رشد   نرخ  افزایش  باعث

 . است ده کر

ایران    اقتصاد  کلان   متغیرهای  بر  مالی  و   پولی  هایسیاست  به بررسی اثرات  یامقاله در    (2018)  مهرسعادت

 تصادفی   پویای  عمومی  تعادل  مدل  یک  چارچوب  در  1357-94  هایسال   زمانی  سری  هایداده   برای

  باعث   پول،  حجم  ایشافز  شوک   دهد کهمی  نشان   نتایج این مطالعه   پرداخته است.  (DSGE)  جدید  نزییک 

تور  گذاری،سرمایه  تولید،   افزایش نرخ  همچنین  و  استاشتغال  شده  دیگر،.  م  طرفی    افزایش   شوک   از 

افزایش  مخارج موجبات  تورم   و   اشتغال   تولید،  دولتی،  بر  را   نرخ  و  شده  ش  خ ب  گذاریسرمایه   سبب 

دارد  خصوصی کاهشی  بین  .  اثر  مقایسه  نتایج  تأثیراتدر  مذکور،  سیاست  می  دو   شدت   که   دهدنشان 

 . است پولی شوک  از بیشتر آن،  بلندمدت   تأثیرات همچنین  و  دولتی مخارج شوک   اثرگذاری

)شیخ  همکاران  و  مطالعه2017پور  در  شوک(  اثرگذاری  بررسی  به  پولیای  سرمایه  های  گذاری  بر 

پرداخته بخش کش فیلتر هودریکاند. در  اورزی  از  استفاده  با  ابتدا  های  شوک   1سکات پر  -این مطالعه 

( زمانی  دوره  برای  و سپس  1353-1390پولی  است  استخراج شده  با  (  برداری  توضیح  از روش خود 

________________________________________________________________ 

1. Hudryk-Prescott Filter 
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گسترده وقفه  نشان می  1( ARDL)  های  نتایج  است.  شده  تأثیر  استفاده  داخلی  ناخالص  تولید  که  دهد 

شوک   مثبت و  معنادار  و  و  منفی  تأثیر  بلندمدت  در  تورم  و  اعتبارات  پولی،  بر  معهای  ناداری 

 گذاری در بخش کشاورزی دارند. سرمایه

)تقی همکاران  و  اثر2016زاده  بررسی  به  خود  مطالعه  در    مختلف  هایبخش   بر  پولی  هایشوک   ( 

برای دوره زمانی   ایران    یافتهتعمیم    برداری  رگرسیون  خود  مدل  از  استفاده   با  1369-95اقتصادی در 

پرداخته معاملی  نشان  مقاله  نتایج  که  یاند.  ارزش  های شوک   ریتأثدهد  بر    های بخش   افزوده پولی 

  بیشتری  دیگر، واکنش  هایبخش به  نسبت   ها، بخش خدماتدر میان این بخش   .استمختلف، متفاوت  

  از   معناداری  واکنش  پولی  شوک  به  نسبت   نفت  بخش   داشته است. در ضمن،   پولی  هایشوک   به  نسبت 

 . دهدنمی نشان  خود

و همکاران )تقی آثار  2015پور  بررسی  به  مقاله  بررس  نیا  هدف ( در  و    یپول  یهاآثار شوک   یمقاله 

برخ  ی نفت  یدولت و درآمدها  یودجه ب اسم  یقی حق  های بخش   یرهایمتغ  یبر  )مانند    اقتصاد  یو  ایران 

فصلی    یهاداده بر اساس    یتصادف  یا یپو  یمدل تعادل عموم  کیدر چارچوب    گذاری(تورم و سرمایه

داری  عنیمثبت و م  ریتأث  یپول  یها شوک  دهدمطالعه نشان می  جینتا  اند. پرداخته  1368-91های  بین سال 

نکته قابل    یول  کنند،یم  کیاقتصاد را تحر  یقیبخش حق  یرهایمتغ  ی مال  یهاشوک   رد.تورم دا  بر نرخ

ک  است  سرما  یرانعم  یبودجه   ه آن  نداده    شیافزا  یآن  صورتبه   یخصوص   بخش  یگذارهیدولت 

 .شودیم کیتحر یخصوص  یگذارهیسرما یوقفه   با یاست، ول

( همکاران  و  فر  در 2016جلالی  سرمایهله مقا  (  بر  خام  نفت  قیمت  شوک  اثر  بررسی  به  گذاری  ای 

( با استفاده  1982-2014)های بالادستی صنعت نفت برای بازه زمانی  کشورهای عضو اوپک در بخش 

میپرداخته  BVARمدل    از نشان  پژوهش  نتایج  فقط  داند.  اوپک،  عضو  کشورهای  بین  از  که  هد 

گذاری در صنعت نفت به نوسان نفت خام  یر در بخش سرمایهکشورهای عربستان سعودی، قطر و الجزا

نشان بیشتری  نمی   واکنش  قیمت  نوسان  اثر  کشورها،  اغلب  در  همچنین  حدود  دهند.  تا  سال    20فت 

 شود.گذاری دیده مینیز در سرمایه  بعدازآن

رهای کلان  ی پولی بر متغیهاشوک  ریتأثبه بررسی    یامقاله در    (،2012انی و همکاران )صادقی شاهد

روشاقتص از  استفاده  با  سا  BVAR  ادی  برای  ایران  بر  پرداخته  1378-89های  ل در  مطالعه  نتایج  اند. 

________________________________________________________________ 

1. Auto Regressive Distributed Lag 
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ا  ر  هامت یقیک شوک پولی انبساطی، افزایش تولید و  که    دهند آنی نشان می  عملالعکس توابع  اساس  

 ر خواهد بود. یدارتو پا ترعیسربه شوک پولی هم   هامتیقاما واکنش سطح ؛ در پی خواهد داشت

سیاست پولی در یک اقتصاد کوچک صادرکننده نفت بر    تأثیرات ( در مقاله خود به  2022)  اوموتوشو

 (DSGE)1تعادل عمومی پویای تصادفی  شدت انرژی بکارگرفته شده بر اساس مدل   و  گذاریسرمایه

تولید داخلی  دار بر  نیمنفی و مع  تأثیری دهد که شوک منفی قیمت نفت  پرداخته است. نتایج نشان می

می فراهم  را  ارز  نرخ  و  تورم  کاهش  موجبات  همچنین  و  شدت  دارد  افزایش  دیگر،  طرفی  از  آورد. 

نفت را کاانرژی )نفت(   از شوک منفی قیمت  ناشی  تولید کالاهای داخلی، فشارهای تورمی  هش  در 

 دهد.می

و همکاران مقاله2021)  الیاس  اثرات  ( در  بررسی  به  اطمینای  قیمت    انینا  اقتصادی، سیاسی و شوک 

سرمایه بر  در  نفت  پرداخته   4017گذاری  نفت  صنعت  بخش  در  داده شرکت  از  مقاله  این  در  و    اند. 

سال اط )لاعات  و 2017-1991های  تعمیم  (  خطی  )الگوی  م  GLM)2یافته  برآورد  استفاده  جهت  دل 

می  نشان  نتایج  است.  که  شده  اطمینانیدهد  و  نا  سیاسی  تأث  اقتصادی،  نفت  قیمت  و  شوک  منفی  یر 

داشته است و این رابطه در   موردمطالعهکشورهای  گذاری در بخش صنعت نفت درمعناداری بر سرمایه

رابطه نوسانات    کننده بیشتر است و همچنین در اینهای مصرف کننده نسبت به کشوررهای تولید کشو

 های مالی جهانی اثرگذار هستند. بازار و بحران 

پولی و مالی بر متغیرهای کلان   یها شوک ( در مطالعه خود به بررسی اثرات 2021) مکارانسلطانی و ه

.  اندپرداخته رای اقتصاد ایران  می تصادفی پویایی کینزی بدر قالب یک مدل تعادل عمو  اقتصادی ایران

کالاهای  مورداستفاده مدل   تولیدکننده  خانوار،  بخش  شش  شامل  بانکی،  یاواسطه ،  بخش  نهایی،    و 

با  و  نتایج  بخش مالی، دولت  نشان    سازیشبیه نک مرکزی است.  تئوری    دهدیممدل    دهنده شتاب که 

مالی و پولی برای زمانی که    هایسیاست دهد که  ، نتایج نشان میمالی در اقتصاد ایران است. همچنین

د کلان داشته  های اقتصابیشتری بر شاخص  تأثیریتوانند  اقتصاد دخالت بیشتری دارند، می  ها دربانک

می؛  باشند پیشنهاد  که  بنابراین  اثرات    گذارانسیاست دهند  کنترل  برای  به    یهاشوک پولی  اقتصادی 

 د. مالی توجه بیشتری داشته باشن نقش مهم بازارهای 

________________________________________________________________ 

1 - Dynamic stochastic general equilibrium. 

2. Generalized Linear Model
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همکاران و  مطالعه2020)  آدلاکون  در  داده ای  (  انجام  جنوبی  آفریقای  برای  بررسی  که  به   ریتأثاند 

با استفاده داده و اطلاعات سالتغیرهای کلان اقتصاهای پولی بر مشوک  ( و روش 2018-2000های )دی 

ARDL  ارن بر های پولی اثری نامتقدهد که شوک عه نشان میاند. نتایج این مطالخطی و غیرخطی پرداخته

ه دارند.  تورم  و  کلان  تولید  متغیرهای  واکنش  در  تقارن  عدم  اصلی  منبع  یک  دولت  استقراض  مچنین 

 سیاست پولی است. یهاشوک ادی به  اقتص

عبدو و  مقاله2020)  مقیره  در  نامتقارن  (  اثر  بررسی  به  اطمینانیای  بر    نا  نفت  قیمت  نوسان  و 

برای سال  متحده ایالات های  شرکت گذاریرمایهس با  2017-1984های )آمریکا  پایه  (  از مدل  استفاده 

ه با نوسان منفی آن اثر با  وسان مثبت نفت در مقایسدهد که ننتایج نشان می اند.ترکیبی پرداخته   1پویای

  کهطوریبه   ؛استتفاوت  نفت و گاز م  تولیدکننده های  اهمیتی را دارد. همچنین اثر نامتقارن در شرکت

 . استثبت نا اطمینانی مثبت بیشتر  ناشی از کاهش قیمت از اثر م نا اطمینانیاثر منفی 

همکاران و  به  2018)  برنتسن  پژوهشی  در  تعیین (  عوامل  شرکتکنبررسی  تصمیم  بر  برای  نده  ها 

( 1967-2015)  هایی سالهاه داد  ازبا استفاده    نروژگذاری در صنایع نفت و گاز در فلات قاره  سرمایه

میپرداخته نشان  پژوهش  نتایج  نف اند.  قیمت  که  بر  دهد  نفت  ذخایر  و حجم  متغیرهای جغرافیایی  ت، 

نفت و گاز اثرگذار بوده، اما نوسان قیمت نفت تأثیر بسزایی نداشته    ها در صنعت گذاری شرکتسرمایه

 است.

 در های نرخ ارز و قیمت نفت(  ولی )شامل شوکهای پدر مطالعات صورت پذیرفته، بیشتر بر تأثیر شوک 

های حقیقی شده و همچنین تأثیر شوک   قتصادی و صنعت نفت پرداخت مختلف ا  هایگذاری بخش سرمایه

است  موردبررسی نگرفته  شوک؛  قرار  همزمان  اثرگذاری  پژوهش،  این  در  بر اما  حقیقی  و  پولی  های 

 .استفته که این جنبه نوآوری پژوهش حاضر  ر گرقرا موردبررسیگذاری در صنعت نفت مورد سرمایه

موجودی سرما ادامه وضعیت  برای سال در  انباشت سرمایه  نرخ رشد  همراه  به  ایران    1357-99های  یه  در 

گذاری در صنعت نفت تا بعد  ، سرمایهاستمشخص    1که در نمودار    طورهمانگیرد.  قرار می  ررسیموردب

هزار میلیارد   40روندی نزولی را تجربه کرده و به میزان حدود    1376های  از پایان جنگ و تا حدود سال

گرفته و تا قبل از  گذاری روندی صعودی به خود  ، میزان سرمایه1370یده است. از نیمه دوم دهه  رستومان  

________________________________________________________________ 

1. Baseline Dynamic Panel Data
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روند    مجدداً،  هامیتحرتومان رسیده است. با آغاز    هزار میلیارد  70به بیش از    1389ها در سال  شروع تحریم

 برگشته است.  1360ه به ابتدای انقلاب ده   تیو وضعگذاری در صنعت نفت ادامه داشته مایهزولی سرن

 

 
 

 )ميليارد ریال(  1357-99ای هدر بخش نفت برای سال موجودی سرمایه  -1نمودار 

 آمار و اطلاعات بانک مرکزی ج.ا.ا  منبع:

 

دهد.  های مذکور را نشان میبرای سالوضعیت نرخ رشد انباشت سرمایه در صنعت نفت   2همچنین نمودار  

است، با شروع انقلاب اسلامی و جنگ تحمیلی نرخ رشد سرمایه در   ملاحظهقابلکه در نمودار    طورهمان

منفی   به   1357در سال    %21نرخ رشد انباشت سرمایه از    کهطوری به بشدت کاهش پیدا کرده    صنعت نفت 

 را رسیده است. 1358در سال  15%
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 1357-99های د انباشت سرمایه در صنعت نفت برای سال نرخ رش -2نمودار 

 ت پژوهش و آمار و اطلاعات بانک مرکزی ج.ا.ا محاسبا منبع:

 

دهه   در  رشد  نرخ  گرف  70این  خود  به  از  روندی صعودی  و  سال    %1ته  سال    %10به    1375در   1381در 

نفت در دهه   افزایش قیمت  با  افزا  80رسیده است، هرچند  از طریق صادرات و به طبع  یش درآمد دولت 

فته است اما نرخ رشد آن کاهشی بوده است. در اوایل دهه  نفت، انباشت سرمایه در صنعت نفت افزایش یا

با شروع  90 از نفت تولید    ها و افزایش نرخ ارز و کاهش قیمت نفت و به طبع عدم فروش بخشی تحریم، 

وابس  و  نفت  صادرات  از  حاصل  درآمدهای  کاهش  و  و  شده  تجهیزات  به  ایران  نفت  صنعت  بیشتر  تگی 

اری در این بخش، انباشت سرمایه در بخش نفت شروع به کاهش کرده گذ کالاهای وارداتی و عدم سرمایه

 رسیده است.  درصد  4به منفی  199به بعد، این نرخ منفی بوده و در سال  1389های لاز سا

 
 روش پژوهش  -4

گذاری در صنعت  قتصادی )حقیقی و پولی( بر سرمایههای اشوک   ر یتأثهدف از این پژوهش، بررسی  

رسیون  های خودرگاست. در مدل(  BVAR)  1ده از مدل خودرگرسیون برداری بیزین نفت ایران با استفا

________________________________________________________________ 

1.  Bayesian Vector Auto Regression (BVAR
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شود، وجود دارد و در مواردی که تعداد  ( یک مشکل اساسی که وفور پارامتر نامیده میVARبرداری )

بنابراین باید به  ؛  کندهای مدل را دچار اختلال می بینی کند و پیش میمشاهدات کم هستند، بیشتر بروز  

مدل دنب و  داد  کاهش  را  مدل  پارامترهای  تعداد  که  بود  راهی  مقیال  را  روشها  نمود.  بیزین  د  های 

مشکل    عنوانبه  این  بر  غلبه  برای  افزون    طوربه روشی  است   موردتوجهروز  قرارگرفته   (محققان 

(Khoshegol-Garosi & Afshari, 2019 
 شود:زیر نوشته می صورتبه VAR(p) های مدل

(1 )  
 

 

است  باشد.   می  M*1  ردارب  یک  t=1,…,Tبرای       که  این  بر  فرض  که   بردار جملات خطا 

می     و     متغیرها  ضرایب  ماتریسباشماتریس  تعریف  با   صورتبه    د. 

 داریم:  

(2)                                                                           

 

گرفتن نظر  در  معادلات  عنوانبه      با  از  یک  هر  در  موجود  ضرایب  ،  VAR  تعداد 

  a=vec(A)  باشد،    د داشت. همچنین اگراهخو  T*K  ابعاد  X   سیماتر

ه  ت انباشرا در یک بردار    VAR  و اجزای ثابت()بوده و تمامی ضرایب  Km*1  باشد که یک بردارمی

 را به دو صورت زیر نوشت:  VAR توان مدلاست. با استفاده از تمامی این تعاریف می

 

    (3 ) Y=XA+E       

 یا    

    (4 )  
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 اینمونه را از چگالی    ییراست نماتوان تابع  برقرار است. می   (4طه )در راب

 حاوی دو بخش است: یکی توزیع شرطیبه دست آورد و نشان داد که این تابع    

 که یک توزیع ویشارت است:   و دیگری توزیع 

 
 

(5 )  

  

(6 )  

 

 
 

 

  ،Aاز    OLS آورد  بر   اینجا  در

؛  باشدرامتر میاپ  MK  است. این سیستم شامل  

بود تعداد مشاهدات خواهد  از  بیشتر  بسیار  برداری  بازگشت  تعداد ضرایب در مدل خود  بنابراین  ؛  بنابراین 

و    وده ای نامقید خود بازگشت برداری غیر دقیق بههای برآورد شده در مدل پارامتردور از انتظار نیست که  

باشند.   به صفر  مشکل    طورکلی به نزدیک  این  رفع  یبرای  دارد:  وجود  روش  مدل دو  از  استفاده  های  کی 

( از مدل SVARساختاری  استفاده  و دیگری   )( بیزین  تعداد ضرایب  BVARهای  هر دو روش  مدل  (، در 

های ساختاری پژوهشگر مقدار بعضی از ضرایب  شود. با این تفاوت که در مدل می  توسط پژوهشگر کاسته

ن، پژوهشگر به جای حذف ضرایب برای هر ضریبی های بیزیدر مدل   کهدرحالیگیرد.  را صفر در نظر می

نظر می توزیع احتمال در  و  یک  مقدار   صورتبه گیرد  نظر گرفتن  با در  واریانس    احتمالی و  از  مشخصی 

توزیع احتمال    پژوهشگر برای ضریب   مثالعنوان بهگیرد.  برای هر ضریب، میانگین آن را صفر در نظر می

واریانس  ب و  صفر  میانگین  می  ا  نظر  باشد    ایگونه بهگیرد  در  کمتر  واریانس  این  مقدار  چه  هر  که 

های بیزین تابع  نسبت به صفر بودن ضریب اطمینان بیشتری دارد. روش دهنده آن است که پژوهشگر  نشان 

نمایی می   راست  پسین  تابع  و  کرده  ترکیب  را  پیشین  اگر یم  راحتیبه رسند.  و  حتی  که  داد  نشان  توان 

تابع   در  نماییپارامترها  مناسب    درستیبه   راست  پیشین  تابع  از  پیشین  تابع  از  استفاده  باشند،  نشده  تعیین 
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  Sahebhonar)استنباط بیزین را ممکن سازد    درنتیجه اند ما را به تابع چگالی پسین معتبری رسانده و  تومی

2012)et al., چه از  پژوهش  این  در  سوتا.  مینه  مختلف  پیشین  تابع  ویشارت،  1ار    3ژا -سیمز،  2نرمال 

)نرمال فلات( -)نرمال ویشارت( و سیمز برآورد و تخمین مدل  4ژا  با  برای  از شاخص  استفاد  و    RMSEه 

عکس توابع  محاسبه  جهت  تابع  دوره  بهترین  همچنین  است،  گردیده  انتخاب  آنی   موردبررسیالعمل 

  استفاده شده است. BVAR  مدل  برآوردجهت    Eviews10 افزارنرم   بوده و از 1357-1399های سال

 
 تصریح مدل و نتایج برآورد  -5

شوک  بررسی  پژوهش  این  اصلی  و  هدف  حقیقی  سرمایههای  بر  نفت  پولی  صنعت  در  گذاری 

 باشند:زیر می صورتبه در این پژوهش  مورداستفاده باشد، متغیرهای می

 

(7) IL)STOCK=F(VOIL, GDP,ER,PO 

 

تولید     GDPنفت، بخش    افزوده ارزش    VOIL،در بخش نفت  انباشت سرمایه  STOCKدر مدل بالا؛  

 مت نفت. قی POILنرخ ارز و  ERناخالص داخلی بدون نفت، 

آماره  بررسی  اساس  دوره  بر  در  بخش  در  سرمایه  انباشت  میانگین  پژوهش  متغیرهای  توصیفی  های 

ریال  559.124  موردمطالعه سال    و   میلیارد  به  مربوط  آن  مقدار  کمترین  مبلغ    1374همچنین  به 

میلیارد   75809.6به مبلغ  1389باشد و همچنین بیشترین مقدار آن برای سال میلیارد ریال می 376.017

 ریال است.
 های توصيفي پژوهش بررسي آماره   :( 1) جدول

 حداکثر مقدار حداقل مقدار انحراف معیار  میانگین  واحد متغیر

 809.675 376.017 162.106 559.124 میلیارد ریال ت سرمایه در بخش صنعت انباش

 1.538.943 373.876 351.497 949.359 میلیارد ریال بخش نفت   افزوده ارزش

 6.940.834 1.831.739 1.756.367 4.064.659 میلیارد ریال تولید ناخالص داخلی بدون نفت

________________________________________________________________ 

1. Minnesota 

2. Normal Wishart 

3. Sims & Zha 

4. Normal-Flat 
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 228.809 100 40.637 19.064 ریال  نرخ ارز

 109 12 29 41 دلار قیمت نفت 

 های پژوهش یافته منبع: 

 

 آزمون پایایي متغيرها  -1-5

در  گیرد.  قرار می  موردبررسییرها  قبل از برآورد جهت جلوگیری از برآورد کاذب بودن، پایایی متغ

جهت بررسی پایایی متغیرهای پژوهش استفاده شده    1این پژوهش از آزمون دیکی فولر تعمیم یافته 

لگاریتماس پایایی  از  حاکی  نتایج  )  ت.  نفت  بدون  داخلی  ناخالص  لگاریتم  LGDPتولید  و   )

( و لگاریتم قیمت  LERارز )رخ  ، اما متغیرهای لگاریتم نباشدی م(  LVOILبخش نفت )  افزوده ارزش

 باشند.گیری پایا می( با یک بار تفاضلLSTOCK( و لگاریتم انباشت سرمایه )LPOILنفت )

 
 نتایج بررسي پایایي متغيرها :( 2) جدول

  تفاضل مرتبه اول سطح  متغیرها 

 مقدار بحرانی  ADFآماره  مقدار بحرانی  ADFآماره  نتیجه 

LSTOCK 1.91-  2.93-  5.19-  932.-  I(1) 

LPOIL 1.83-  2.93-  5.18-  2.93-  I(1) 

LER 0.07-  2.93-  4.58-  2.93-  I(1) 

LGDP 3.79-  3.52-  - - I(0) 

LVOIL 5.78-  3.52-  - - I(0) 

 های پژوهشیافته منبع: 

 
 آزمون همجمعي -2-5

مون همجمعی استفاده گیری پایا شوند باید از آزبا تفاضل  هاآن چنانچه در بررسی پایایی متغیرها بعضی از  

بین   بلندمدت  رابطه  ناپایا،  متغیرهای  از  برخی  با وجود  باشد  داشته  متغیرها وجود  بین  اگر همجمعی  نمود. 

بر اساس روش یوهانسن جهت تعیین   شودغیرها برقرار است و مشکل وجود رگرسیون کاذب برطرف میمت

آزمون  از  همجمعی،  مقدار  بردارهای  حداکثر  اثر   های  آزمون  در  .شودیماستفاده    و 

اینکه هیچ بردار همگرایی وجود ند  آزمون   بر  گردد و فرض مقابل  ارد، رد میفرضیه صفر مبنی 

________________________________________________________________ 

1. Augmented Dickey-Fuller 
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. در جدول زیر نیز در سطح یک شودیمکه نشان دهنده وجود بیش از یک بردار همگرایی است، پذیرفته  

فرض صفر مبنی بر اینکه هیچ بردار همجمعی وجود ندارد   درنتیجهبحرانی بیشتر است مقدار آماره از مقدار 

 شود.رد می
 نتایج آزمون همجمعي  (:3)جدول 

 آزمون حداکثر مقادیر ویژه  مون اثرآز

 تعداد بردارهای همجمعی 
مقدار 

 آماره 
 احتمال

تعداد بردارهای  

 همجمعی 
 احتمال مقدار آماره 

 88.97 0.000  46.03 0.001 

 
42.94 0.134 

 
26.04 0.077 

At most 2 16.89 0.647 At most 2 12.51 0.497 

At most 3 4.37 0.870 At most 3 2.90 0.952 

At most 4 1.46 0.225 At most 4 1.46 0.225 

 پژوهش  هاییافته :منبع 

 

بهینه وقفه مدل است. با    ، انتخاب درجهVARیکی از مراحل اصلی در تخمین الگوهای    وقفه بهينه   -  3-5

شوارتز معیار  از  مشاهدات  کم  تعداد  به  استفاده  SBC)  1بیزین   -توجه  بهینه  وقفه  تعیین  برای  که    د شویم( 

 دهد.وقفه بهینه نشان می عنوان به نتایج این آزمون در جدول زیر وقفه یک را  
 

 تعيين وقفه بهينه  (:4)جدول 

Lag Log L LR FPR AIC SC HQ 
0 178.34 NA 10-e1.52 8.41- 7.99- 8.26- 

1 366.64 310.68 14-e4.41 16.58- 15.10- 16.04- 

2 407.46 57.15 14-e2.16 17.37- 14.73- 16.45- 

3 442.99 40.85 14-e1.54 17.89- 14.31- 16.60 

 های پژوهش یافته منبع: 

________________________________________________________________ 

1. Schwarz’s Bayesian Criterion (SBC). 
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 ( BVARمدل خودگرسيوني برداری بيزین )  -4-5

ت  BVARهای  مدل دارند؛  پیشین سه جز  پسین،  1ابع چگالی  نمایی  2تابع چگالی  تابع راست  اساس  3و  بر   ،

انتخاب تابع پیشین    روازاین شود. نتایج متفاوتی حاصل میاینکه از چه نوع تابع پیشینی در مدل استفاده شود  

تواند در نتایج مدل  های محقق میبنابراین پیش فرض؛  از اهمیت خاصی برخوردار است  BVARدر مدل  

)نرمال   زا-نرمال ویشارت( و سیمززا ) -ر داشته باشد. چهار تابع پیشین مینه سوتا، نرمال ویشارت، سیمزتأثی

 که در جدول زیر ارائه گردیده است: شودیممدل استفاده  فلت( برای تخمین 

 
 بيني یک دوره جلوتر متغيرهای مدل پيش (:5)جدول 

      مورداستفادهتابع پیشین 

 5.83 6.35 2.24 1.47 5.70 مینه سوتا 

 5.94 6.43 2.18 1.26 5.74 نرمال ویشارت

 5.99 6.48 2.13 1.25 5.69 نرمال ویشارت(ژا )-سیمز

 5.83 6.42 2.21 1.41 5.69 نرمال فلت( ژا )-سیمز

 5.43 6.27 2.30 1.55 5.69 مقدار واقعی 

 های پژوهش یافته منبع: 

 

دقیق بررسی  برای  پیش همچنین  میزان  شاخصمدل  بینیتر  از  مختلف  مربع  های  میانگین  همچون  هایی 

برای تابع عکس العمل   هاآن ترین  به  RMSEشود و سپس با استفاده از شاخص  استفاده می  RMSE  4خطاها

 ( قابل تعریف است:8رابطه ) صورتبهاین شاخص  .شودیمآنی استفاده 

 

(8 )  
 

 

________________________________________________________________ 

1. Prior density function 

2. Posterior density function 

3. Likelihood function 

4. Root Mean Square Error (RMSE)
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گرفتن   نظر  در  پیش   با  افق  از  و  مدل  h=4تا    h=1بینی  یک  هر  باهم  خروجی  پیشین  های 

های  برای توابع مختلف پیشین و افق   RMSEر جدول زیر شاخص  و مقایسه قرار گرفته است. د  موردبررسی

( نشان داده شده است. با توجه به نتایج شاخص مذکور در جدول زیر، تابع پیشین  h=1,2,3,4بینی )پیش

با استفاده   BVARبنابراین الگوی  ؛  دهدویشارت نسبت به سایر توابع پیشین مقدار کمتری را نشان مینرمال  

کند و از این رو، تری در مقایسه با سایر توابع پیشین ارائه میبینی دقیقینرمال ویشارت پیش   از تابع پیشین

 شود.برای تابع عکس العمل آنی متغیرهای مدل استفاده می

 
 دوره جلوتر  4مختلف برای  یهامدلبيني پيش RMSEخص شا (:6)جدول 

 دوره جلوتر  4 وره جلوتر د 3 دوره جلوتر  2 دوره جلوتر  1 مورداستفادهتابع پیشین 

 0.0335 0.0386 0.0445 0.0629 مینه سوتا 

 0.0496 0.0516 0.0375 0.0228 نرمال ویشارت

 0.0450 0.0491 0.0522 0.0739 ژا )نرمال ویشارت(-سیمز

 0.0412 0.0472 0.0545 0.0768 ژا )نرمال فلت( -سیمز

 های پژوهش منبع: یافته 

 

 آزمون ثبات مدل  -5-5

های قبلی مشخص شد که برخی از متغیرها در سطح پایا نیستند و نیز نشان داده شد که بر اساس دربخش

ورت عدم ثبات الگوی  (، وقفه یک وقفه بهینه مدل است. در این قسمت در صSBCمعیار شوارتز بیزین )

BVAR    نمودار از  منظور  همین  به  نیست.  اطمینان  قابل  بدست آمده  آ  ARنتایج  این  بررسی  زمون  جهت 

این آزمون چنانچه معکوس ریشه قرار می  مورداستفاده  و در گیرد. در  باشند  واحد  از  های مشخصه کمتر 

نتایج   است.  پایدار  شده  زده  تخمین  مدل  گیرند،  قرار  دایره  نشان داخل  زیر  نمودار  آمده  دست  دهنده به 

 پایداری مدل است. 
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 نتيجه آزمون ثبات مدل -3نمودار 
 پژوهشهای یافته منبع:

 

 1بع واکنش آني تا -5-6
را به خوبی تحلیل کرد، باید تابع واکنش   BVAR هایبرای اینکه بتوان رابطه تعادلی بلندمدت برای مدل 

ار داد. توابع واکنش آنی رفتار پویای متغیرهای الگو در طول زمان  قر  موردبررسیآنی و تجزیه واریانس را  

یک اندازه  به  شده  وارده  تکانه  هنگام  می  به  نشان  را  معیار  پویای  انحراف  واکنش  بخش  این  در  دهد. 

LSTOCK  انحراف معیار بر  یک در اثر شوکی به اندازهLPOIL ،LER ،LGDP، LVOIL   بر اساس تجزیه

 ره به شرح ذیل ارائه گردیده است: دو 10برای  2چولسکی

 

انباشت سرمایه در بخش نفت به شوک العمل آنی  اندازه   )تکانه(   نتایج توابع عکس  به  در متغیرهای مدل 

 باشند: ذیل می صورته ب یک انحراف معیار 

________________________________________________________________ 

1. Impulse Response Function(IRF)

2. Cholesky
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 گذاری در صنعت نفت در اثر تکانه به اندازه یک انحراف معيار توابع واکنش آني سرمایه -4نمودار 

 های پژوهشیافته منبع:

 

نشان می تخمین زده شده  آنی  العمل  تتابع عکس  و  ابتدا  نفت در  قیمت  ا دوره دوم  دهد یک شوک در 

یابد، همچنین بعد از دوره سوم  انباشت سرمایه با شیب بیشتری ولی از دوره دوم با شیب کمتری افزایش می

برمی خود  تعادل  حالت  توبه  در  تنوع  وجود  دلیل  به  با  گردد.  ایران  و  جهان  مختلف  مناطق  در  نفت  لید 

اند  اقتصادی بازدهی مورد نظر را نداشته های نفت و صنایع که از نظر  افزایش در قیمت نفت، برخی از چاه 

توجیه  اقتصادی  نظر  از  نفت  قیمت  افزایش  دلیل  میولی  افزایش  پذیر  سبب  موضوع  این  که  شود 

دهد  صوص شوک نرخ ارز، تابع عکس العمل آنی نشان میگذاری در این صنعت خواهد شد. در خسرمایه

گذاری در مدت سه دوره اثرات انقباضی بر سرمایهکه شوک مثبت نرخ ارز )افزایش نرخ ارز( در ابتدا به  

سرمایه میزان  آن  از  بعد  و  دارد  نفت  میبخش  افزایش  نفت  بخش  در  تجهیزات گذاری  و  کالاها  یابد 

گردد. با افزایش  نفت که بیشتر از طریق واردات از سایر کشورها تأمین میدر صنعت    موردنیازای  سرمایه

بهای تمام شده واردات  ارز،  افزایش می  این  نرخ  تجهیزات  و  گذاری در میزان سرمایه  روازاین   ؛یابدکالا 
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کاهش می  1ابتدا  افزایش  سپس  در و  مثبت  شوک  خصوص  در  نفت   یابد.  بدون  داخلی  ناخالص   تولید 

در   با  افزایش  است.  اقتصاد  در  تولیدی  ظرفیت  افزایش  کلی  معنای  به  نفت  بدون  داخلی  ناخالص  تولید 

ناخال تولید  )نفت(  افزایش  اولیه سایر صنایع  انرژی و مواد  نفت تقاضای  بدون  از    عنوانبه ص داخلی  یکی 

انبساطی دارد و  گذاری در بخش نفت تا دوره سوم اثرات  بر سرمایه  روازاین  ؛یابدعوامل تولید، افزایش می

در بخش صنعت نفت، با یک شوک مثبت    افزوده ارزشبررسی شوک در    برای   شود.بعد از آن ثابت می

سرمایه  افزوده ارزش میزان  بر  انبساطی  اثر  دوم  دوره  از  نفت،  در صنعت  افزایش  داشت.  خواهد  گذاری 

یمت نهاده اتفاق خواهد افتاد صنعت نفت از دو طریق افزایش در قیمت ستانده یا کاهش در ق  افزوده ارزش

سرمایه بازده  افزایش  سبب  عامل  دو  این  و  که  صنع  افزوده ارزشگذاری  این  میدر    رو ازاین شود.  ت 

افزایش میسرمایه با یک دوره وقفه  نفت،  ، سرمایهطورکلیبه   یابد.گذاری    یر یرپذیتأثگذاری در صنعت 

صنعت نفت( در مقایسه با    افزوده ارزشون نفت و  های حقیقی )تولید ناخالص داخلی بد بیشتری از شوک 

دارد شوک  نفت(  قیمت  ارز و  )نرخ  پولی  ای  های  نفت  و همچنین در  بدون  داخلی  ناخالص  تولید  ن میان، 

 گذاری در این بخش را دارد.بیشترین تأثیر را بر سرمایه

 
 تجزیه واریانس  -7-5

متغیرها   تمامی  سیستم،  به  مشخص  شوک  یک  شدن  وارد  از  بینیپس  پیش  به  نسبت  متقارنی  های  روند 

گذاری کنیم، بررسی این موضوع که بینی نام کنند. اگر فاصله به وجود آمده را خطای پیش سیستم طی می

باشد با توجه به مدل برآورد شده جدول زیر توسط  چند درصد از خطای به وجود آمده به دلیل شوک می 

S.E2  ،  به مربوط  پیش  S.Eستون  سرمایه میزان خطای  می بینی  ارائه  را  نفت  بخش  در  از گذاری  که  کند 

دهد که  مستقل الگو برآورد شده است. نتایج نشان می گذاری در بخش نفت و متغیرهایطریق متغیر سرمایه

باشد که روند آن در گذاری در بخش نفت می بینی مربوط به سرمایهبرای تمام دوره، بیشترین خطای پیش

گذاری در بخش نفت توسط  بینی سرمایهه و در مقابل، توضیح دهندگی خطای پیش طول دوره کاهشی بود

دون نفت و سایر متغیرهای توضیحی الگو افزایش پیدا کرده است. سهم تولید  متغیر تولید ناخالص داخلی ب

________________________________________________________________ 

کالای سایر کشورها و به دلیل شرایط تحریمی تهاتر درآمدهای نفتی دولت با  ،  . به دلایل مختلفی همچون: کسری سالانه در بودجه دولت1

با فاصله زمانی نیاز  به رو توانایی دولت جهت سرمایهاز این  .ردپذیصورت می   کشور خرید و کالا و تجهیزات مورد  گذاری در صنعت نفت 

  یابد.یابد و میزان انباشت سرمایه در این بخش کاهش میدلیل افزایش نرخ ارز کاهش می

2. Standard Error  
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توضیح  در  داخلی  پیشناخالص  از  دهندگی خطای  به    12.35بینی  دوم  دوره  در  در   47.16درصد  درصد 

هم رسیده است. دوره د
    نتایج تجزیه واریانس  (:7)جدول                          

 S.E LSTOCK LPOIL LER LGDP LVOIL دوره

1 0.028 100.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

2 0.038 85.89 1.17 0.54 12.35 0.03 

3 0.047 73.41 2.32 0.69 23.08 0.46 

4 0.054 65.33 2.94 0.61 30.18 0.92 

5 0.061 59.99 3.17 0.49 35.05 1.27 

6 0.066 56.19 3.19 0.44 38.65 1.52 

7 0.071 53.26 3.09 0.49 41.45 1.69 

8 0.075 50.84 2.93 0.66 43.72 1.82 

9 0.079 48.74 2.75 0.98 45.60 1.91 

10 0.082 46.85 2.56 1.43 47.16 1.98 

 های پژوهش یافته منبع: 

 

 شنهادها گيری و پينتيجه  -6

  های های مختلف اقتصادی در هر کشور نیازمند شناسایی نقاط قوت و پتانسیلگذاری در بخش سرمایه

به   دولت  بودجه  بالای  وابستگی  دلیل  به  ایران  در  است.  کشور  آن  اقتصادی  ساختار  در  موجود 

شد و توسعه  روند ر  طورکلیبه درآمدهای نفتی، نقش و اهمیت این منبع طبیعی در ساختار اقتصادی و  

و    مسئله تولید و عرضه نفت و چگونگی افزایش ظرفیت،  رون یازااقتصادی اهمیت دوچندانی دارد و  

عمده مدیران    های مسائل و دغدغه همواره یکی از    ،دستیهای بالادستی و پایین گذاری در بخش سرمایه

گذاری در این  میزان سرمایهشناسایی عوامل اثرگذار بر  روازاین باشد. می گذاران صنعت نفتو سیاست 

حا درآمدهای  افزایش  جهت  در  تولید  ظرفیت  افزایش  و  پتانسیل  حفظ  هدف  با  آن،  بخش  از  صل 

از  صنعت  این  تأثیرپذیری  ایران،  اقتصاد  در  نفت  اهمیت  و  نقش  بررسی  برای  دارند.  بالایی   اهمیت 

رات و نوسانات مستمر نرخ  وضعیت بازار جهانی نفت و همچنین به دلیل صادرات محور بودن آن، تغیی

ذاری در صنعت نفت با  گدر این پژوهش ارتباط سرمایه  روازاین قرار گیرند.    موردتوجهبایست  ارز می
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و بررسی قرار گرفته است.    موردمطالعه  BVARهای حقیقی و پولی اقتصاد با استفاده از رویکرد  بخش

متغیرهای   عنوانبه ر بازار آزاد و قیمت نفت برای بررسی اثرگذاری متغیرهای حقیقی و پولی، نرخ ارز د

متغیرهای حقیقی در نظر    عنوان بهنفت    صنعت   افزوده ارزشپولی و تولید ناخالص داخلی بدون نفت و  

شده  می گرفته  نشان  پژوهش  و  بررسی  این  نتایج  شوک اند.  و  تکانه  که  تولید  دهند  به  مربوط  های 

و   نفت  قیمت  نفت،  بدون  داخلی  افزایش سرمایه  افزوده ارزش ناخالص  نفت، سبب  گذاری در  صنعت 

گذاری این صنعت  ساطی و افزایشی بر سرمایهها اثر انباین شوک  گریدیعبارتبه صنعت نفت شده است.  

، شوک تولید ناخالص داخلی بدون نفت به دلیل افزایش تقاضا برای انرژی و ماده  نیبن یدرادارند که  

بیشتر )نفت(،  مختلف  صنایع  را اولیه  اثر  سرمایه  ین  روی  با  بر  همچنین  دارد.  نفت  صنعت  در  گذاری 

ای، شوک نرخ ارز در  ای و تجهیزات سرمایهلاها واسطه توجه به وابستگی صنعت نفت به واردات کا

گذاری این بخش  گذاری دارد و بعد از چهار دوره، موجبات افزایش سرمایهابتدا اثر انقباضی بر سرمایه

گردد، علاوه  با توجه به اثرگذاری بیشتر تولید ناخالص داخلی بدون نفت پیشنهاد می  آورد.را فراهم می

ن تولید  افزایش  سیاستبر  داخلی،  بخش اخالص  سهم  که  گردد  اتخاذ  اقتصاد  هایی  در  نفت  غیر  های 

سرمایه و  سرمایه  انباشت  بر  ارز  نرخ  بیشتر  اثرگذاری  به  توجه  با  همچنین  و  یابند  در  افزایش  گذاری 

کاهش وابستگی صنعت نفت به کالا و تجهیزات  هایی در جهت  گردد سیاستنعت نفت پیشنهاد می ص

هایی در جهت ثبات هرچه  ا هرچه بیشتر این صنعت به تکنولوژی داخلی به همراه سیاستوارداتی و اتک

 بیشتر بازار ارز صورت پذیرد. 
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