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 چکيده
در این مقاله با استفاده از یک الگوی خودرگرسیون برداری ساختاری با پارامترهای متغیر در زمان به 

پرداخته شده است. در این الگوی ساختاری  1396-8813بررسي تغییر ساختار بازار نفت در بازه زماني 

کند و یکي از عوامل تغییر  زمان تغییر مي مقدار عرض از مبدأ و شیب توابع عرضه و تقاضای نفت در طول

بازی  تقاضا علاوه بر رشد اقتصاد جهاني، ناشي از انتظارات عرضه و تقاضای آینده در قالب تقاضای سفته

در این چارچوب فرض بر این است که انتظارات جلونگر نسبت به تغییرات متغیرهای بنیادین عرضه و است. 

گذارد. بنابراین  ازی منعکس شده و از این طریق بر تعادل بازار نفت تأثیر ميس تقاضای نفت، در متغیر ذخیره

بازی  های ساختاری عرضه و تقاضای جاری، تکانه تقاضای سفته این امکان وجود دارد که علاوه بر تکانه

مین سازی به الگوی ساختاری بازار نفت شناسایي شود. تخ نفت نیز با استفاده از اضافه شدن متغیر ذخیره

کارلو  های مارکوف مونت الگوی خودرگرسیون برداری ساختاری متغیر در زمان با استفاده از روش زنجیره

های عرضه و تقاضای جاری بر متغیرهای درونزای  کند تا علاوه بر بررسي تأثیر تکانه این امکان را ایجاد مي

سازی نفت( امکان  خام و ذخیره حقیقي نفتهای اقتصادی حقیقي، قیمت  خام، حجم فعالیت الگو )تولید نفت

دهد  بازی نفت نیز میسر گردد. نتایص بدست آمده نشان مي ارزیابي واکنش این متغیرها به تکانه تقاضای سفته

که واکنش همزمان تولید نفت خام به هر سه تکانه ساختاری در طول زمان روندی کاهنده را طي نموده 

است که بازار دارای مازاد عرضه نفت  1336ربوط به دوره قبل از سال است. بخش قابل توجه این کاهش م

خام به هر سه تکانه ساختاری شناسایي شده،  بیشتری بود. پس از این دوره، مقدار واکنش همزمان تولید نفت
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های عرضه جاری نفت،  دامنه تغییرات محدودی را داشته و تقریباً ثابت بوده است. علاوه بر این، تکانه

ها تأثیر همزمان بیشتری را بر تولید نفت  بازی و تقاضای جاری نفت به ترتیب در همه دوره اضای سفتهتق

هایي بوده که  های ساختاری بازار نفت دارای جهش اند. واکنش همزمان قیمت حقیقي نفت به تکانه داشته

است. اهمیت  قتصادیگریزی کارگزاران ا های بحران بازار نفت و افزایش درجه ریسک مربوط به دوره

های تقاضا بوده اما پس از آن تا ابتدای سال  بیشتر از تکانه 8888تکانه عرضه جاری نفت تا قبل از سال 

تکانه تقاضای جاری نفت تأثیر همزمان بیشتری را بر قیمت حقیقي نفت داشته است. پس از سال  8816

عرضه جاری نفت بار دیگر بیشتر از تکانه  ، مقدار واکنش  همزمان قیمت حقیقي نفت خام به تکانه8813

های  خام در دوره بازی نفت بر قیمت حقیقي نفت تقاضای جاری نفت شده است. تأثیر همزمان تکانه سفته

بحران در بازار نفت همراه با افزایش درجه نااطمیناني از آینده بیشتر شده اما در مجموع مقدار این واکنش 

 های عرضه و تقاضای جاری نفت بوده است.   ر متناظر برای تکانههمزمان همواره کمتر از مقدا

 قیمتي کشش زمان، در متغیر پارامترهای با ساختاری برداری خودرگرسیون الگوی های کليدی:واژه

 .سازی ذخیره خام، نفت بازی سفته تقاضای تقاضا، و عرضه مدت کوتاه

 JEL :E31، E32، Q43بندی  طبقه
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  مقدمه .9

های نفتي در قریب به دو دهه گذشته  بازار نفت و سازوکارهای انتقال تکانهادبیات 

پیشرفت قابل توجهي را شاهد بوده است. این روند باورهای سنتي نسبت به دلایل و 

باور عمومي  8883قیمت نفت را به چالش کشیده است. تا قبل از سال  های پیامدهای تکانه

های نفت تحت تأثیر اختلالات تولید ناشي از  قیمتهای  در بازار نفت این بود که تکانه

های این تحولات  رویدادهای سیاسي در خاورمیانه به عنوان عوامل برونزا است. مثال

، جنگ ایران و عراق 1393، انقلاب ایران 1393برونزای سیاسي جنگ اعراب و اسرائیل 

، جنگ 8888ر ونزوئلا ، بحران د1338، جنگ خلیص فارس 1398-99های  در فاصله سال

بودند. با توجه به اینکه این رویدادها  8811های لیبي در سال  و ناآرامي 8883عراق در سال 

گرفت،  تحت تأثیر شرایط اقتصاد کلان اقتصادهای صنعتي واردکننده نفت صورت نمي

(. اما مطالعات انجام شده توسط 8883شد )همیلتون،  قیمت نفت برونزا درنظر گرفته مي

( نشان داد که حداقل سه اشکال به این رویکرد وجود دارد. نخست آنکه با 8889) 1کیلیان

های عرضه  داد که تکانه های رگرسیوني نشان مي ها تطابق ندارد، دوم اینکه تحلیل داده

دهندگي خیلي محدودی را  برونزای مرتبط با رویدادهای سیاسي در خاورمیانه توان توضیی

حقیقي نفت دارند و سوم آنکه مطالعات انجام شده این موضوع را  برای تغییرات قیمت

یک رابطه معنادار بین  1393کرد که همراه با جهاني شدن بازار نفت پس از سال  تأیید مي

قیمت نفت و شرایط اقتصاد کلان کشورهای صنعتي واردکننده نفت وجود دارد و بنابراین 

واقع همراه با تکامل الگوهای نظری و تجربي قیمت نفت خام یک متغیر برونزا نیست. در 

های قیمت نفت و ارتباط بین  کنندۀ تکانه مورد استفاده اقتصاددانان، درک عوامل تعیین

دهد که تغییر  بازار نفت و اقتصاد جهاني نیز بهبود یافت. نتایص این مطالعات جدید نشان مي

دکننده صنعتي نفت دارای های حقیقي نفت و عملکرد اقتصادی کشورهای وار در قیمت

های انتقال  پذیرند. بنابراین شناسایي کانال یک رابطه دو طرفه است و از یکدیگر تأثیر مي

های قیمت نفت و به بیان دیگر شناسایي دلایل و پیامدها در رابطه بین قیمت نفت و  تکانه
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ارگیری های اقتصادی کلان کشورهای واردکننده صنعتي نفت مستلزم به ک حجم فعالیت

الگوهای ساختاری برای اقتصاد جهان است که شامل بازار جهاني نفت نیز باشد. یکي از 

بهترین ابزارهای اقتصادسنجي برای پاسخ به این پرسش، الگوهای خودرگرسیون برداری 

نتایص بدست آمده از توجهي را داشته است.  ساختاری هستند که در دهه اخیر پیشرفت قابل

نفت خام با ابزارهای نوین اقتصادسنجي مانند الگوهای خودرگرسیون سازی بازار  مدل

دهد که نه تنها قیمت نفت یک متغیر درونزا بوده و دارای رابطه علیت  برداری، نشان مي

 1دوطرفه با متغیرهای اقتصاد کلان و ادوار تجاری جهاني است، بلکه سازوکار انتقال

ه متغیرهای کلیدی اقتصادی در کشورهای های ساختاری مختلف عرضه و تقاضا ب تکانه

مختلف صادرکننده و واردکننده نفت متفاوت بوده و مدیریت این آثار منفي نیازمند 

های متفاوت پولي، مالي و تجاری و حتي ساختاری است. در حقیقت نتایص بدست  سیاست

قتصادی های ا آمده از واکنش متغیرهای تولید نفت، قیمت حقیقي نفت خام، حجم فعالیت

های عرضه، تقاضای ناشي از رشد اقتصاد جهاني،  سازی به تکانه و سطی ذخیره 8حقیقي

دهد که در ابعاد بازار جهاني نفت،  نفت نشان مي 3و احتیاطي 3بازی تقاضای سفته

های نفتي تا حدود زیادی وابسته به منابع تغییر ناگهاني در قیمت  سازوکارهای انتقال تکانه

های  عاد خردتر و ملي، سازوکار انتقال مستقیم و غیرمستقیم این تکانهنفت است. در اب

ساختاری بر متغیرهای تولید ناخالص داخلي، تورم و اشتغال علاوه بر اینکه به واردکننده یا 

صادرکننده بودن نفت اقتصادها وابسته است، به درجه توسعه یافتگي و میزان یکپارچگي 

 نیز وابستگي دارد.  6مالي جهانيمالي این کشورها در بازارهای 

میلادی همواره  1398های نفتي پس از بحران نفتي دهه  شناسایي سازوکار انتقال تکانه

گذاران و پژوهشگران بوده است. تا قبل از دهه اول قرن  موضوع کلیدی برای سیاست

های نفت تحت تأثیر اختلالات  بیست و یکم باور عمومي در بازار نفت این بود که قیمت
                                                           
1. Transmission Mechanism 

2. Real Economic Activity 

3.Speculative Oil Demand Shock 

4. Precautionary Oil Demand Shock 

5. International Financial Integration 
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اسي خاورمیانه، عواملي برونزا هستند. با توجه به اینکه این تولید ناشي از رویدادهای سی

رویدادها تحت تأثیر شرایط اقتصاد کلان کشورهای واردکننده صنعتي نبودند، این تغییرات 

شد. بنابراین تصور عمومي این بود که قیمت نفت اغلب  قیمت نفت برونزا درنظر گرفته مي

های وارداتي در  که باعث افزایش هزینههای عرضه نفت برونزاست  تحت تأثیر تکانه

گیری  اقتصادهای پیشرفته شده و با انتقال منحني عرضه کل به سمت بالا موجبات شکل

های نفتي به دنبال  کنند. این تفسیر از سازوکارهای انتقال تکانه تورم رکودی را فراهم مي

اقتصاددانان متعددی  مورد انتقاد قرار گرفت. 8883-9های  های نفت در سال افزایش قیمت

تر نشان دادند که  با استفاده از ابزارهای اقتصادسنجي پیشرفته 8و باومیستر 1به پیشتازی کیلیان

های حاصل از  فرضیه برونزایي قیمت نفت دارای پشتیباني آماری و تجربي نیست. یافته

ه بین داد که یک رابطه دوطرف تخمین الگوهای خودرگرسیون برداری ساختاری نشان مي

 های حقیقي نفت وجود دارد.  وضعیت اقتصاد کلان کشورهای صنعتي واردکننده و قیمت

در سری مقالات  3و تا حدودی باومیستر و پیرسمن 3با وجود اینکه کیلیان و مورفي

های تجاری  های تقاضای نفت حاصل از چرخه خود تأکید دارند که تکانه مورد بررسي

بوده  و  8883-9مهمترین محرک نوسانات قیمت حقیقي نفت به ویژه در دوره  6جهاني

(، تأثیر معناداری را بر تحولات 8813خام با تعبیر کیلیان و مورفي ) بازی نفت تقاضای سفته

قیمت نفت نداشته، اما این موضوعات از سوی دیگر پژوهشگران این حوزه به چالش 

 9(، جوونال و پترلا8811) 3روبیس باردی و فنکشیده شده است. محققیني همچون لم

( تلاش کردند تا با تجزیه مفهوم تقاضای 8813) 9( و بیداس اشتروم و پسکاتوری8813)

های  تر، اهمیت فعالیت ( و ارائه فروض شناسایي کامل8813بازی کیلیان و مورفي ) سفته

                                                           
1. Killian 

2. Baumeister 

3. Killian and Murphy 

4. Baumeister and Peersman. 

5. Global Business Cycles 

6. Lombardi and Van Robays 

7. Juvenal and Petrella 

8. Beidas-Strom and Pescatori 
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 1ند. اکونومو و اگنولوچيبازانه را برای تعیین قیمت در بازار نفت بیشتر توضیی ده سفته

زا  زا و برون ( نیز با تفکیک تکانه عرضه جاری به دو تکانه جداگانه عرضه درون8819)

کنند تا نقش بخش عرضه در تغییرات قیمت حقیقي را بیش از پیش پررنگ  تلاش مي

 ( با8819) 3( و باومیستر و همیلتون8819) 8نمایند. مطالعات کالدارا، کاوالو و یاکوویلو

های بخش  تر شدن تکانه دهنده پراهمیت تر نیز نشان تر و جامع های شناسایي پیشرفته روش

 عرضه در تعیین قیمت نفت در بازار جهاني به ویژه در دهه اخیر است. 

که در این دوره زماني حاصل گردید این بود که سازوکار انتقال یکي از نتایص مهمي 

بع محرک آنها بستگي دارد. مطالعات بیشتر در این های ساختاری بازار نفت به منا تکانه

زمینه در ابعاد ملي و خردتر با استفاده از الگوهای خودرگرسیون برداری ساختاری 

های ساختاری بر  داد که سازوکارهای انتقال مستقیم و غیرمستقیم تکانه تر نشان مي پیشرفته

ینکه به واردکننده یا صادرکننده بودن متغیرهایي مانند تولید ملي، تورم و بیکاری علاوه بر ا

یافتگي و میزان یکپارچگي  نفت در اقتصادهای هدف مطالعه وابسته است، به درجۀ توسعه

 مالي این کشورها در بازارهای مالي جهاني وابسته است. 

در الگوهای اولیه، این فرض ضمني وجود داشت که بازار نفت طي زمان تغییر 

های قیمتي عرضه و تقاضا و اندازه  ترهای ثابتي برای کششساختاری نداشته و پارام

، کاهش 3گذاری نفت های ساختاری وجود دارد. اما تغییر در شیوه قیمت واریانس تکانه

، تحولات جدید بازارهای مالي 3پوليهای  ، تغییر در سیاست6قابل ملاحظه شدت انرژی

                                                           
1. Economuou and Agnolucci 

2. Caldara, D., Cavallo, M., and Iacoviello, M. 

3. Baumeister and Hamilton 

 Formulaقیمت گذاری نفت در دهه های گذشته از قیمت های اعلامي به قیمت گذاری مبتني بر بازار و فرمولي ). 3

Based Oil Pricing .تغییر کرده است ) 

های دیگر  کاهش سهم نفت در اقتصادهای صنعتي به دلیل افزایش کارایي مصرف نفت و جایگزیني آن با انرژی .6

 ان تورم و رشد اقتصادی با قیمت نفت در طي زمان کمتر شود. باعث شده تا ارتباط می

تعهد پایدارتر بانک های مرکزی به حفظ تورم در سطوح پایین و کنترل انتظارات تورمي با استفاده از رویکرد سیاست  .3

  کاهش یابد.گذاری تورمي باعث شده تا تأثیر منفي افزایش قیمت نفت بر تورم و تولید به طور همزمان   هدفپولي 
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های مازاد تولید در جهان در  و همچنین کاهش ظرفیت 8شیل  خام ، ظهور نفت1نفت

تا این فرضیه در میان اقتصاددانان مطرح شد که آیا  های مختلف باعث شد دوره

های ساختاری(  های نفتي علاوه بر تفاوت از منظر منبع )نوع تکانه سازوکارهای انتقال تکانه

اند؟  زماني نیز دچار تغییر شده و مکان )اقتصادهای واردکننده و صادرکننده نفت( از منظر

رو شده و بنابراین پارامترهایي مانند  تر، آیا بازار نفت خام با تغییر ساختار روبه به بیان فني

های  های قیمتي عرضه و تقاضا )شیب تابع عرضه و تقاضا( و اندازه واریانس تکانه کشش

 غییر شده است؟ساختاری )عرض از مبدأ تابع عرضه و تقاضا( طي زمان دستخوش ت

های نفتي در بازار نفت خام با رویکردی  در این مقاله مسأله تغییر سازوکار انتقال تکانه

و با در نظر گرفتن انتظارات جلونگر بازیگران فعال در بازار نفت بررسي شده است.   جدید

ا در ابتدا برای تغییر ساختار بازار نفت از روش خودرگرسیون برداری ساختاری همراه ب

پارامترهای متغیر در زمان استفاده شد. اما در ادامه برای درنظر گرفتن کانال انتظارات، از 

های ساختاری استفاده  ( برای شناسایي تکانه8813روش ارائه شده توسط کیلیان و مورفي )

خام نیز به  نفت سازی طور که اشاره شد متغیر ذخیره کردیم. در این چارچوب همان

های عرضه و تقاضای جاری،  گردد و لذا در کنار تکانه ی درونزا اضافه ميمجموعه متغیرها

بازی نیز با فروض شناسایي تعیین علامت معرفي شده توسط کیلیان و  تکانه تقاضای سفته

                                                           
 8883سابقه قراردادهای فعال در بازارهای مالي نفت پس از سال  های تجاری و رشد بي فعالیتتوجه حجم  رشد قابل .1

های تجاری و  های بیمه، بانک گذاری و بازنشستگي، شرکت های سرمایه که عمدتاً ناشي از مشارکت بیشتر صندوق

در بازار مالي بوده، یکي از مهمترین تغییرات ساختاری بازار نفت پس از گذاران خرد  گذاری و همچنین سرمایه سرمایه

دهد تا از طریق  گران غیرتجاری مي شود. توسعه ابزارهای مالي جدید این امکان را به معامله محسوب مي 8888سال 

به  ( اقدامExchange traded fundsاف ) تي های سوآپ خارج از بورس یا قراردادهای ای نامه موافقت

گذاری با اهداف سودآوری در بازار مالي کالاهای خام نمایند. در ساختار جدید، نفت دیگر به عنوان یک  سرمایه

 شود بلکه کارکرد یک دارایي مالي را نیز دارد.  کالای صنعتي محسوب نمي

توسعه این نوع از میادین گذاری و  شیوه بهره برداری نفت شیل با نفت خام متعارف متفاوت بوده و چرخه سرمایه .8

 تر از میادین نفت خام متعارف است. نفتي بسیار کوتاه
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گردد و نحوه تأثیرگذاری آن بر متغیرهای کلیدی بررسي  ( استخراج مي8813مورفي )

 . شود مي

در بازار نفت که دربرگیرنده  های نفتي های انتقال تکانه برای بررسي تغییرات مکانیزم

ابزارهای اقتصادسنجي ترین  رفتارهای غیرخطي متغیرهای بازار نفت است، یکي از رایص

الگوهای خودرگرسیون برداری ساختاری همراه با پارامترهای متغیر است. در یک الگوی 

شود تا ضرایب و  یر اجازه داده ميخودرگرسیون برداری ساختاری همراه با پارامترهای متغ

های ساختاری از یک فرآیند تصادفي تبعیت کند و لذا در طول زمان  اندازه واریانس تکانه

شود که ضرایب به ویژه پارامترهای عرض  تغییر نمایند. معمولاً در اغلب کاربردها فرض مي

خطا از یک الگوی  های از مبدأ، ضرایب متغیرهای باوقفه و واریانس و کوواریانس جمله

الگوهای خودرگرسیون برداری ساختاری همراه با تخمین کنند.  پیروی مي 1گام تصادفي

در چارچوب رویکرد کلاسیک حداکثرسازی مقدار تابع راستنمایي با  پارامترهای متغیر

حل  توجه به تعداد بسیار زیاد پارامترها امری پیچیده و به لحاظ محاسباتي ناکاراست. راه

کارلو های مارکوف مونت جایگزین به کارگیری رویکرد بیزین با استفاده از روش زنجیره

های پیشیني است  پسین پارامترها با توجه به توزیعاست. هدف از این روش ارزیابي توزیع 

های موجود، یک  کند. با توجه به داده که محقق در خصوص پارامترها به الگو اضافه مي

تا به توزیع کند  گیری مي های شرطي نمونه زنجیره مارکوف به صورت تکراری از توزیع

 احتمال نهایي پسین همگرا شود.

اری ساختاری با پارامترهای متغیر منبع تغییرات در الگوهای خودرگرسیون برد

های پارامترهای  های ساختاری، امکان دارد از محل تکانه متغیرهای درونزا علاوه بر تکانه

ساختاری باشد. بنابراین اگر بخواهیم از روش مورد استفاده در الگوهای خودرگرسیون 

العمل آني استفاده کنیم،  عکس برداری ساختاری با پارامترهای ثابت برای محاسبه توابع

آني وجود  لالعم مقدار تغییر در پارامترها در افق موردنظر ثابت بوده و تنها یک تابع عکس

حل این مسئله در چارچوب الگوهای خودرگرسیون برداری با خواهد داشت. برای 

                                                           
1. Random Walk. 
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اکنش العمل آني عمومي برای محاسبه و پارامترهای متغیر در زمان، از توابع توابع عکس

العمل آني عمومي  توابع عکسشود.  های ساختاری استفاده مي متغیرهای درونزا به تکانه

برای هر چهار متغیر تولید نفت خام، تولید صنعتي جهاني، قیمت حقیقي نفت خام و سطی 

های ساختاری عرضه جاری نفت، تقاضای  های نفت خام در پاسخ به تکانه سازی ذخیره

نتایص در این مقاله محاسبه و نشان داده شده است. بازی نفت  تهجاری نفت و تقاضای سف

های  دهد که واکنش همزمان تولید نفت خام به تکانه تجربي به دست آمده نشان مي

بازی نفت در طول زمان روندی  ساختاری عرضه جاری، تقاضای جاری و تقاضای سفته

صورت گرفته و پس  38ایل دهه کاهشي را دنبال کرده است. البته این کاهش عمدتاً در او

گانه اشاره شده تغییری نداشته است.  های سه از آن تقریباً مقدار واکنش مقداری به تکانه

دهد  های ساختاری الگو نیز نشان مي های همزمان قیمتي و مقداری به تکانه مقایسه واکنش

ست. جالب آنکه های تقاضا ا که واکنش مقداری به تکانه عرضه نفت جاری بیشتر از تکانه

بازی معمولاً بیشتر از تکانه تقاضای جاری است.  واکنش مقداری به تکانه تقاضای سفته

برخلاف تولید، واکنش قیمت حقیقي نفت خام به تکانه تقاضای جاری بیشتر از تکانه 

 بازی بوده است.  تقاضای سفته

 روش و تجربي الگوی سپس و گردیده ارائه پژوهش ادبیات مقاله این دوم بخش در

 روش پنجم بخش در. است شده تشریی چهارم و سوم بخش در کامل طور به آن تخمین

 و عمومي آني العمل عکس توابع ششم بخش در و شده ارائه ساختاری های تکانه شناسایي

 الگوی درونزای متغیرهای هفتم بخش در ادامه در. است شده ارائه آن محاسبه نحوه

 تخمین نتایص ارائه به مربوط هشتم بخش. است شده آورده ساختاری برداری خودرگرسیون

 .است شده ارائه ها گیری نتیجه پایان در و بوده آنها تحلیل و

 . ادبيات پژوهش2

 و خام نفت حقیقي قیمت بر ساختاری های تکانه تأثیر زماني تغییر موضوع به واکنش در

 انتقال سازوکار تغییر چارچوب در موضوع این بررسي به محققین از برخي نفت، تولید

یکي از نخستین مطالعات انجام شده در این . پرداختند زمان طول در نفتي های تکانه
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است. این محققین با اشاره به اینکه در دهۀ  1(8889خصوص مطالعه بلانچارد و گالي )

های نفتي  کانهاقتصاد جهاني با دو تکانه نفتي با اندازه و ماندگاری قابل مقایسه با ت 1338

مواجه شده که منجر به رشد تولید ناخالص داخلي و تورم ثابتي در اقتصادهای  1398دهه 

های نفتي با  صنعتي شده است، به دلایل این تفاوت در چارچوب تغییر ساختار رابطه تکانه

 پردازد. آنها برای این پرسش چهار فرضیه فقدان تکانه اقتصاد کلان اقتصادهای پیشرفته مي

پذیری بیشتر بازار کار و بهبود  منفي همزمان، سهم کمتر نفت در تولید، انعطاف

( با اشاره به همین شواهد 8889نمایند. گالي و بلانچارد ) های پولي را آزمون مي سیاست

ها   دهد که کلیه فرضیه پردازد و نشان مي های اشاره شده در بالا مي تجربي به آزمون فرضیه

 شوند. رد نميصنعتي در خصوص کشورهای 

تر  ( مسأله تغییر ساختار بازار نفت را از یک زاویه جامع8813) باومیستر و پیرسمن

اند. آنها با طرح این شاهد تجربي که نوسانات قیمت حقیقي نفت خام در  بررسي کرده

افزایش یافته اما نوسانات تولید نفت به طور همزمان کاهش معناداری را  1393-8818دوره 

ای قیمتي عرضه و تقاضای نفت و اندازه ه تجربه کرده است، فرضیۀ تغییر زماني کشش

کنند. باومیستر و پیرسمن  های ساختاری را برای توضیی این موضوع ارائه مي واریانس تکانه

( برای آزمون این فروض از یک الگوی خودرگرسیون برداری ساختاری با 8813)

اختاری عرضه پارامترهای متغیر در زمان استفاده کردند. در چارچوب این الگو سه تکانه س

 8های اقتصادی جهاني و تقاضای مختص بازار نفت نفت، تقاضای نفت ناشي از رشد فعالیت

مدت شناسایي شده است. نتایص بدست آمده از این مقاله نشان  از روش تعیین علامت کوتاه

به شدت کاهش یافته  1398در نیمه دوم دهه های قیمتي عرضه و تقاضا  دهد که کشش مي

پذیری عرضه و تقاضای نفت در طول زمان  جه به این نتایص، کاهش کششاست. با تو

دهنده حرکت متضاد نوسانات قیمت و تولید نفت بوده است. البته،  مهمترین دلیل توضیی

مدت  های قیمتي کوتاه تغییر در نوسانات متغیرهای کلیدی بازار نفت تنها تحت تأثیر کشش

                                                           
1. Blanchard and Gali 

2. Oil Specific Demand Shock 
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لات ساختاری تأثیرگذار بر بازار نفت نیز در طي عرضه و تقاضا نبوده بلکه مقدار اختلا

دهند که واریانس هر سه تکانه  ( نشان مي8813زمان تغییر کرده است. باومیستر و پیرسمن )

 ساختاری شناسایي شده در این الگو در طول زمان کاهش پیدا کرده است. 

در بازار نفت از زاویه دیگری به موضوع تغییر ساختار  1(8813لوتکپول و نتسوناجف )

های علامت ارائه شده در  نگاه کردند. آنها مسأله عدم امکان آزمون صحت محدودیت

کنند. این محققین در  ها را مطرح مي مرحله شناسایي تکانه های ساختاری با استفاده از داده

ها برای آزمون صحت  کنند که از تغییر در واریانس تکانه واکنش به این مشکل پیشنهاد مي

ض شناسایي محدودیت علامت استفاده شود. به این مفهوم که ضرایب تخمین زده شده فرو

های ساختاری به  در الگوی خودرگرسیون برداری ثابت هستند اما اندازه واریانس تکانه

مدلسازی شده و در طول  8صورت درونزا و با استفاده از یک مکانیسم تغییر رژیم مارکوفي

های  توان تکانه ر واریانس به اندازه کافي نوسان داشته باشد، ميکند. حال اگ زمان تغییر مي

ها تناسب دارد به راحتي شناسایي کرد. لوتکپول و نتسوناجف  ساختاری یکتا را که با داده

اند که  ( استفاده کرده8818( برای آزمون روش خود از الگوی کیلیان و مورفي )8813)

روش شناسایي محدودیت علامت به تنهایي برای  طور که در بالا اشاره شد معتقدند همان

کند. آنها علاوه بر این از اطلاعات به  های ساختاری بازار نفت کفایت نمي شناسایي تکانه

( در خصوص تغییر اندازه واریانس 8813دست آمده در مقاله باومیستر و پیرسمن )

( با روش 8818و مورفي ) های ساختاری نیز برای نشان دادن اینکه آیا الگوی کیلیان تکانه

کنند.  های ساختاری این الگو کافي است، استفاده مي تعیین علامت برای شناسایي تکانه

دهد که روش شناسایي علامت برای شناسایي  نتایص بدست آمده از تخمین الگو نشان مي

های  ( کافي نیست و باید محدودیت8818های سه گانه در مقاله کیلیان و مورفي ) تکانه

 بیشتری در این چارچوب به الگو اضافه شود.   

                                                           
1. Lutkepohl and Netsunajev 

2. Markov Regime Switching 
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(، برای بررسي تغییر 8813بر روش استفاده شده توسط باومیستر و پیرسمن ) علاوه 

نیز با اشاره به شواهدی از تغییر  1(8813ساختار در بازار نفت، باتا، عزالدین و آزبورن )

روش آزمون شکست  ساختار در بازار نفت به بررسي موضوعي مشابه با استفاده از

ضرایب متغیرها و واریانس جمله خطا در معادلات ساختاری الگوی  8ساختاری بازگشتي

اند. آنها معتقدند که استفاده از الگوی  ( پرداخته8883خودرگرسیون مشابه کیلیان )

خودرگرسیون برداری ساختاری همراه با پارامترهای متغیر در شرایط زیاد بودن تعداد 

شود و لذا روش مورد  تخمیني منجر به افزایش نوسانات این پارامترها ميپارامترهای 

( از مزیت برخوردار است. نتایص 8813استفاده آنها در مقایسه با روش باومیستر و پیرسمن )

کارگیری الگوریتم بازگشتي جهت آزمون شکست ساختاری نقطه به  بدست آمده از به

دهد که ضرایب معادلات  ای ساختاری نشان ميه های تکانه نقطه در ضرایب و واریانس

های کلیه معادلات الگوی  تولید نفت و قیمت حقیقي نفت خام همراه با واریانس تکانه

خودرگرسیون برداری ساختاری دچار شکست ساختاری شده است. به طور ویژه واکنش 

ه است و مثبت و معنادار بود 1391مدت تولید به تکانه تقاضای نفت پس از دهه  میان

به بعد بسیار ماندگارتر شده و به طور  1338واکنش قیمت نفت به تکانه عرضه از میانه دهه 

تر شده است. علاوه بر این  همزمان واکنش نسبت به تکانه تقاضای مختص بازار نفت موقتي

های ساختاری در تجزیه  ( اهمیت نسبي تکانه8883در کلیه متغیرهای الگوی کیلیان )

بیني به طور معناداری تغییر کرده است. به عنوان مثال، سهم تکانه  ای پیشواریانس خط

به شدت  1336بیني قیمت حقیقي نفت پس از سال  عرضه در توضیی واریانس خطای پیش

رسند که شکست  ( به این نتیجه مي8813کاهش یافته است.  باتا، عزالدین و آزبورن )

و   3تر به دلیل دوران مدرنیزاسیون بزرگساختاری در واریانس تکانه تقاضای کل بیش

است. بر این اساس مقدار واریانس تکانه عرضه نفت در سال  8889بحران مالي جهاني سال 

                                                           
1. Batta, Izzeldin, Osborn 

2. Iterative Structural Breaks in Coefficients 

است  1338( دوره پس از فروپاشي شوروی سابق در دهه Great Moderationمنظور از مدرنیزاسیون بزرگ ). 3

 که رویکرد اقتصاد بازار در کشورهای بیشتری مورد استفاده قرار گرفت.
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های  نوسان بوده که باعث شده تا تکانه به اوج خود رسیده و پس از آن تقریباً کم 8883

 پذیرتر باشد.  بیني عرضه نفت پیش

گیری مقاله خود اشاره  ( در بخش نتیجه8813من )باومیستر و پیرسطور که  همان

قیمت نفت خام از کنند، در چارچوب الگوی مورد استفاده آنها فرض بر این است که  مي

آید. در این حالت مقدار تولید و مصرف جاری  تعادل جزئي بازار نقدی نفت بدست مي

های  تأثیری را بر قیمتمدت  سازی حتي در کوتاه نفت در هر دوره با هم برابر و ذخیره

خام ندارد. در این چارچوب معمولاً سه تکانه ساختاری تکانه عرضه جاری نفت، تکانه  نفت

های اقتصادی حقیقي و تکانه تقاضای مختص بازار نفت برای  تقاضای نفت ناشي از فعالیت

سط گذاری نفت خام که تو تر قیمت بازار نفت قابل شناسایي است. اما در رویکرد جامع

توسعه یافته، میزان نوسانات قیمت نفت به عنوان یک کالای خام قابل  1(8881پندایک )

در این تفسیر، شود.  سازی حاصل مي ذخیره از ارتباط بین بازارهای نقدی و بازار ذخیره

سازی انعکاس  بازار در تغییر قیمت حقیقي نفت و ذخیره 8تغییر در انتظارات فعالان جلونگر

در بعد نظری، مقدار قیمت و تولید در بازار نفت خام در هر دوره از تقابل  کند. پیدا مي

شود و بنابراین مقدار تولید و مصرف نفت  نفت حاصل مي سازی بازارهای نقدی و ذخیره

شود  در هر دوره با هم برابر نیست. کشش نسبتاً پایین عرضه و تقاضای نفت خام باعث مي

پوشش ریسک نوسانات ناگهاني قیمت نفت که ناشي از  گران بازار نفت برای که معامله

انتظارات کمبود عرضه نفت در آینده است نوعي تقاضای احتیاطي برای نفت داشته باشند. 

علاوه بر این، توسعه ابزارهای مالي جدید در بازارهای بورس کالاهای خام، این امکان را 

های رقیب از طریق  بودن بازدهي دارایي بازان قرار داده تا در شرایط پایین در اختیار سفته

ها و اختیارات نوعي تقاضای  سازی احتکارانه نفت خام و خرید قراردادهای آتي ذخیره

بازانه برای نفت خام به عنوان یک دارایي داشته باشند. بنابراین، اضافه کردن متغیر  سفته

دارای انتظارات جلونگر  گران سازی به الگوی ساختاری بازار نفت که در آن معامله ذخیره

                                                           
1. Pindyck 

2. Foreward-Looking 
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کنند، به  بوده و تصمیمات جاری خود را با توجه به انتظارات عرضه و تقاضا اتخاذ مي

اضافه کردن متغیر کند. در حقیقت،  خام کمک مي تصریی بهتر ساختار بازار نفت

تواند تصریی  گران بازار است مي سازی که انعکاس انتظارات جلونگر معامله ذخیره

ا از ساختار بازار نفت بدست دهد. البته در این الگوی جدید امکان شناسایي تری ر جامع

 بازی نیز وجود دارد. تکانه تقاضای سفته

 

 الگوی تجربی. 3

در بازار نفت نه  ادلي عتعرضه و تقاضای ها و مقدار  ( قیمت8881طبق نظریه پندیک )

سازی  تنها از طریق عرضه و تقاضای جاری در بازار نقدی بلکه از طریق میزان ذخیره

شوند. بنابراین برای درک ساختار بازار نفت خام، باید تعادل همزمان  تعادلي نیز متأثر مي

سازی در نظر گرفته شود. با توجه به اهمیت این مطلب، کیلیان و  بازار نقدی و ذخیره

اند که در آن  ( یک الگوی خودرگرسیون برداری ساختاری را ارائه نموده8813ورفي )م

سازی نیز علاوه بر بازار نقدی در نظر قرار گرفته است. در این الگو تغییر  تعادل بازار ذخیره

های انتظاری  تواند منجر به افزایش قیمت در انتظارات در خصوص عرضه و تقاضا مي

کنندگان نفت  شود تا مصرف این افزایش تقاضا از یک سو باعث ميفعالان بازار گردد، 

خام برای پوشش ریسک افزایش قیمت اقدام به تقاضای احتیاطي برای نفت خام نموده و 

خام نمایند. علاوه  سازی نفت ها اقدام به تقاضای ذخیره برای پوشش ریسک افزایش قیمت

تواند منجر به افزایش بازدهي نگهداری و  های وارده به عرضه انبار که مي بر این، تکانه

کند تا از این فرصت برای  های انباردار نفت خام را ترغیب مي شود، بنگاه نفت خام  1احتکار

بازانه برای نفت خام به صورت افزایش تقاضای  آربیتراژ و سود بهره برده و تقاضای سفته

کردن این کانال انتظاری در ( برای لحاظ 8813انبار داشته باشند. کیلیان و مورفي )

خام، الگوی چهار متغیره خودرگرسیون برداری  چارچوب الگوی ساختاری بازار نفت

سازی  اند. شایان ذکر است که در این الگو، ذخیره ساختاری را به صورت زیر ارائه نموده

                                                           
1. Inventory Hoarding 
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هر گونه باشد. به این مفهوم که  بازانه مي نفت خام در برگیرنده کل تقاضای احتیاطي و سفته

بازانه  ای غیر از مصرف دوره جاری باشد، تقاضای سفته تقاضای برای نفت که به انگیزه

سازی نفت توضیی داده شده است. این مدل به  محسوب گردیده که با متغیر سطی ذخیره

 قرار زیر است:

(1)       ∑  

 

   

                  (   )            

(8)    {         }         

یک بردار چهار بعدی از     (، 1در الگوی ساختاری خودرگرسیون برداری )

(،       با متغیرهای تفاضل لگاریتمي تولید نفت خام جهاني )متغیرهای قابل مشاهده 

(، لگاریتم قیمت حقیقي نفت خام و تفاضل     شاخص فعالیت اقتصادی حقیقي کیلیان )

لگوهای خودرگرسیون . در ادبیات ااست 1در جهانهای نفت خام  سازی سطی ذخیره

ها در مقادیر  شود که مجموعه اطلاعاتي مورد نیاز برای شناسایي تکانه برداری فرض مي

   است. متغیر  Pشود که در اینجا فرض شده که این وقفه برابر با  باوقفه آنها خلاصه مي

است که در طي زمان تغییر   کواریانس -جمله خطا با میانگین صفر و ماتریس واریانس

های ساختاری  کند. باید توجه داشت که در ساختار فوق پارامترهای الگو و اندازه تکانه نمي

 ثابت بوده و لذا تغییر ساختاری در این چارچوب موضوعیت ندارد. 

ساختار بازار سازی، در این پژوهش تغییرات زماني  علاوه بر اضافه شدن کانال ذخیره

ها نیز به تبعیت از باومیستر  های گذشته از نظر تغییر در پارامترها و اندازه تکانه نفت طي دهه

( مدنظر قرار گرفته است. به همین منظور 8813( و لوتکپول و همکاران )8813و پیرسمن )

                                                           
سازی نفت به جای تفاضل لگاریتمي استفاده شده است زیرا  ( از تفاضل ذخیره8813)در الگوی کیلیان و مورفي  .1

   تفاضل لگاریتمي این متغیر کوواریانس مانا نیست.
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در این پژوهش یک الگوی خودرگرسیون برداری ساختاری با پارامترهای متغیر در زمان 

 گردد: فرم زیر طراحي مي برای بازار نفت خام به

(3)        ∑    

 

   

                   (    )       

(3)     {              }      

(6)                                   (   )     

زای الگو است که عبارتند از: تفاضل لگاریتمي تولید  بردار متغیرهای درون   در اینجا 

(، تفاضل لگاریتمي شاخص تولید صنعتي جهاني       نفت خام جهاني )

های  سازی (، تفاضل لگاریتم قیمت حقیقي نفت خام و تفاضل سطی ذخیره      )

های بهینه این الگو به تبعیت از مطالعه  وقفهباشد. تعداد  ( مي     نفت خام در جهان ))

مقدار  tدرنظر گرفته شده است. در هر دوره  3( در اینجا 8813باومیستر و پیرسمن  )

در طول  3×1ماتریس    و ماتریس عرض از مبدأ  3×3یک ماتریس ضرایب      ضرایب 

دوره تنها از محل تغییر  کند. بنابراین تعداد کل پارامترهای تخمیني در هر زمان تغییر مي

کند. این ماتریس ضرایب را  پارامتر است که در هر دوره تغییر مي 39ضرایب برابر با 

[              ]   توان به صورت یک بردار  مي
 

نوشت. در اینجا فرض  

کنند که دارای  ( تبعیت مي6از یک الگوی گام تصادفي به فرم )   شود که ضرایب  مي

طور که مشخص  است. همان  کواریانس ثابت -و ماتریس واریانس   جمله خطای  بردار

که یک ماتریس     است، الگوی خودرگرسیون برداری فرم خلاصه شده است و بنابراین

کواریانس متغیر در -های فرم خلاصه شده با ماتریس واریانس است ماتریس تکانه 3×1

 شود: و به صورت زیر تعریف مي است 3×3است که دارای ابعاد     زمان 
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(3)      (  )        
      (  

  )  

( ارتباط همزمان بین متغیرهای درونزا را در الگوی ساختاری 19در رابطه )   ماتریس 

دهد و به ماتریس اثر موسوم است. در روش پریمیسری  خودرگرسیون برداری نشان مي

شود که این ماتریس به صورت پایین مثلثي است به این مفهوم که متغیر  فرض مي 1(8886)

های اقتصادی حقیقي فصلي با وقفه به تغییر قیمت حقیقي و سطی  تولید نفت خام و فعالیت

های فصلي به طور همزمان  سازی دهند اما سطی ذخیره سازی فصلي واکنش نشان مي ذخیره

است که دارای  3×3یک ماتریس    بنابراین ماتریس  هد.د به قیمت نفت واکنش نشان مي

کنند و بنابراین مقدار ارتباط همزمان بین  مؤلفه اصلي است که در هر دوره تغییر مي 3

 دهند. متغیرها را تغییر مي

(9)     

[
 
 
 

    
        

            

                ]
 
 
 
 

توان به فرم برداری  فوق را مي   ماتریس 

   [                                   ]
 

ها از  نوشت. هر یک از این مؤلفه 

 کنند. یک الگوی گام تصادفي به صورت زیر تبعیت مي

(9)                                      (   )          

که رابطه بین  کند مي( برای تسهیل در تخمین الگو پیشنهاد 8886پریمیسری )

تنها در درون معادلات ساختاری باشد و بین پارامترهای معادلات    پارامترهای بردار 

                                                           
1. Primiceri 
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-. بنابراین ماتریس واریانس1گونه همبستگي وجود نداشته باشد ساختاری مختلف هی 

 آید: قطری زیر درمي-است به صورت بلوک 3×3که دارای ابعاد    کواریانس متناظر با 

(3)     (  )    [

          

          

          

]       

 در ماتریس فوق داریم:

(18)        (     ) 

(11)        ([           ]
 
) 

(18)        ([                 ]
 
) 

های ساختاری در  طور که در بالا اشاره شده، در این الگو اندازه واریانس تکانه همان

است، شامل انحراف  3×3که یک ماتریس قطری    کند. ماتریس  طول زمان تغییر مي

   های ساختاری چهارگانه موجود در بردار معیارهای متغیر در زمان تکانه

[                   ]
 

است.   (      )    است که دارای توزیع نرمال به فرم  

های ساختاری وجود ندارد.  طور که مشخص است هی  همبستگي متقابلي بین تکانه همان

 به قرار زیر است:    ماتریس  

                                                           
دهد که در مقایسه با حالت بدون محدودیت که همبستگي بین پارامترهای معادلات ساختاری  ( نشان مي8886پریمیسری ). 1

-آید. اضافه کردن این محدودیت به ماتریس واریانس مختلف نیز وجود دارد، هی  تغییری در نتایص به لحاظ مقداری بوجود نمي

 بخشد.  کارلو را نیز بهبود مي گیری زنجیره مارکوف مونت امترها، کارایي فرآیند نمونهعلاوه بر تسهیل تخمین پار    کوواریانس 
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(13)     

[
 
 
 
       

       

       

       ]
 
 
 

                  

های ساختاری  (، مقدار واریانس تکانه8886با پیروی از روش پریمیسری )

         شود که  تعریف مي            
. بدین ترتیب، بردار         

   [                   ]
 

شود که واریانس  خواهد بود. در اینجا فرض مي 

 کند:  های ساختاری از فرآیند گام تصادفي هندسي به شکل زیر تبعیت مي تکانه

(13)                                    (   )      

، از   های ساختاری  و ماتریس انحراف معیار تکانه   با توجه به تعریف ماتریس اثر 

های فرم خلاصه  و بردار تکانه    های ساختاری  ان ارتباط میان بردار تکانهتو ( مي3رابطه )

 را به قرار زیر بدست آورد:   شده 

(16)       
                  

   ( با ضرب کردن ماتریس 6-3بنابراین فرم ساختاری الگوی خودرگرسیون برداری )

 آید: ( به صورت زیر بدست مي3از سمت راست در رابطه )

(13)                                                

(19)      (      ) 

       های ضرایب از  ( هر یک از ماتریس13در معادله )
آید.  بدست مي       

برای سادگي بیشتر در الگوهای خودرگرسیون برداری ساختاری با پارامتر متغیر که در آنها 

های ساختاری  کند، مقدار واریانس تکانه های ساختاری نیز تغییر مي اندازه واریانس تکانه
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(  )   در هر دوره به یک نرمال شده و بنابراین داریم  . در این حالت الگوی    

 کنند: ( را به صورت زیر بازنویسي مي6-3ساختاری )

(19)                                       
       

(13)      (    ) 

 

هایي که این  با توجه به طراحي الگوی خودرگرسیون برداری ساختاری فوق، تکانه

 اند: شده( خلاصه 88دهند در ماتریس ) الگو را به صورت برونزا تحت تأثیر قرار مي

(88)  [

   
  

  

  

]  (  [

     
    
    
    

]) 

 

شود متغیرهای مختلف در معادلات ساختاری چهارگانه مانند  طور که مشاهده مي همان

نیستند. بلکه    های ساختاری  الگوهای ثابت خودرگرسیون برداری تنها تحت تأثیر تکانه

های اصابت  تغییرات غیرمنتظره در متغیرها در معادلات مختلف امکان دارد به دلیل تکانه

یا پارامترهای   Qبا اندازه واریانس ثابت            کرده به پارامترهای 

نیز باشد. به عنوان مثال در معادله ساختاری  Dبا اندازه واریانس                     

های  های حقیقي نفت خام علاوه بر متأثر شدن از تکانه قاضای مختص بازار نفت، قیمتت

بازی نفت و تقاضای  ساختاری عرضه جاری نفت، تقاضای جاری نفت، تقاضای سفته

خام  بستگي همزمان با متغیرهای مقدار تولید نفت باقیمانده از تکانه وارد شده به میزان هم

پذیرد. این موضوع  ( نیز در هر دوره تأثیر مي     صادی حقیقي )های اقت ( و فعالیت     )

ها( نیز مصداق دارد.   های وارد شده به ضرایب متغیرهای باوقفه ) در خصوص تکانه

های ساختاری  طور که اشاره شد اندازه واریانس )انحراف معیار( تکانه علاوه بر این همان

 کند.  نیز در این الگو در طول زمان تغییر مي
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 . روش تخمين0
 برای  را به صورت زیر همراه با معادلات حرکت( 6-3)اگر الگوی خودرگرسیون برداری ساختاری 

   [              ]
  ،   [                                   ]

 
و  

   [                   ]
 

بازنویسي نماییم، الگهوی خودرگرسهیون بهرداری سهاختاری      

 .دهد حالت را تشکیل مي-همراه با پارامترهای متغیر در زمان یک الگوی فضا

(81)            
       

(88)                        (   )            
(83)                          (   )                   
(83)                                    (   )          

    ]      در اینجا 
      

      
      

باشد. این الگو دارای تعداد  مي [ 

پارامتر مربوط به ضریب متغیرهای باوقفه و عرض از  39زیادی پارامتر است. در هر دوره 

باید تخمین زده شود. بنابراین در    پارامتر بردار  3و    پارامتر بردار  3،   مبدأ در بردار 

حالت، حداکثرسازی مقدار تابع -چارچوب رویکرد کلاسیک تخمین الگوهای فضا

با توجه به این تعداد بسیار زیاد پارامترها امری پیچیده و به لحاظ محاسباتي  1راستنمایي

استفاده  حل جایگزین به کارگیری رویکرد بیزین با (. راه88188ناکاراست )هارون ممتاز، 

های مارکوف  کارلو است. الگوریتم زنجیرههای مارکوف مونت از روش زنجیره

 مرحله به قرار زیر است: 18( دارای 83-81حالت )-برای الگوی فضا 3کارلو مونت

 . و  برای  3تعیین توزیع پیشین مرحله اول:

                                                           
1. Likelihood Function. 

2. Mumtaz Harron 

3. Markov Chain Monte Carlo Method (MCMC) 

4. Prior Distribution 
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 .  و    ،   تعیین توزیع پیشین برای  مرحله دوم:

 .   تعیین مقادیر اولیه برای  مرحله سوم:

 .  و توزیع پیشین برای      تعیین مقادیر اولیه برای  مرحله چهارم:

کوهن -با استفاده از روش کارتر   از    و   ،  ،  مشروط به  مرحله پنجم:

 شود.  گیری مي نمونه 1(1333)

با توزیع    بدست آمده در مرحله قبل، از    ̂ های  با استفاده از نمونه مرحله ششم:

 .کنیم گیری مي نمونه 8معکوس ویشارت

( 1333کوهن )-با استفاده از روش کارتر  از   و   ،   ،   مشروط به  مرحله هفتم:

 شود.  گیری مي نمونه

با توزیع    های به دست آمده در مرحله قبل برای  با استفاده از نمونه مرحله هشتم: 

 شود.  گیری مي با توزیع معکوس ویشارت نمونه   و    س گاما ، برای معکو

هستینگ -با استفاده از الگوریتم متروپلیس  از   و   ،   ،   مشروط به  مرحله نهم:

 شود.  گیری مي ( نمونه8813پیشنهادی جاکوئر ) 3مستقل

با توزیع معکوس گاما    ، برای   استخراج شده برای   مشروط به نمونه مرحله دهم:

 شود.  گیری مي نمونه

های بدست آمده  شود و آخرین نمونه مرحله پنجم تا دهم به تعداد زیاد تکرار مي

 دهد. پارامترهای الگو ارائه مي 3تقریبي را از توزیع پسین نهایي

                                                           
1.Carter and Kohn 

2. Inverse Wishart Distribution 

3. Independent Metropolis Hasting Algorithm 

4. Marginal Distribution Function 
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 های ساختاری شناسایی تکانه .1

دهد تا فرم خلاصه شده الگوی  روشي که در بخش قبل توضیی داده شد اجازه مي

خودرگرسیون برداری با پارامترهای متغیر در زمان تخمین زده شود. با توجه به اینکه ما به 

های ساختاری عرضه جاری نفت، تقاضای جاری نفت و تقاضای  دنبال بررسي تأثیر تکانه

ا استفاده از یک سری فروض شناسایي و در چارچوب یک بازی نفت هستیم. باید ب سفته

 های ساختاری را استخراج نماییم.  روش مناسب این تکانه

 1مدت های ساختاری از روش محدودیت علامت کوتاه در اینجا برای شناسایي تکانه

شود. فرض کنید که فرم خلاصه شده یک الگوی خودرگرسیون برداری به  استفاده مي

بعدی متغیرهای درونزا و  Nدر آن یک بردار    باشد که       ( ) صورت 

بردار جملات خطای گام    ای وقفه خودرگرسیون با درجه محدود و  چندجمله ( ) 

تصادفي فرم خلاصه شده الگوی خودرگرسیون برداری با ماتریس واریانس کوواریانس 

العمل آني نیازمند  محاسبه توابع عکسهای الگوی ساختاری باشد،  تکانه   است. اگر    

و         . در این حالت  ̃    است که  ̃ مانند  N×Nتخمین یک ماتریس 

̃ باشد. بنابراین  مي       و            ̃ ̃    نیز در رابطه     

باشد. با این تفصیل،  8متعامد N×Nیک ماتریس  Dصادق است به شرط آنکه ماتریس 

گیری تکراری  از طریق نمونه ̃ ای از احتمالات را برای ماتریس  توان دامنه گسترده مي

با توجه به روش  ̃ های  متعامد بدست آورد. از میان این ماتریس Dهای  تصادفي ماتریس

هایي مورد قبول هستند که دارای فروض شناسایي مشخص  محدودیت علامت تنها ماتریس

 های ساختاری بر متغیرهای درونزا باشند. هشده برای واکنش همزمان تکان

های ساختاری در  ( درک اقتصادی از تکانه8813طبق تعریف کیلیان و موورفي )

 چارچوب محدودیت علامت به قرار زیر است:

                                                           
1. Short-term Sign Restriction 

2. Orthogonal 
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غیرمنتظره منجر به واکنش منفي تولید نفت، واکنش مثبت  1تکانه عرضه جاری •

شود.  ي در فصل اول ميقیمت حقیقي نفت و کاهش فعالیت اقتصادی حقیق

بنابراین یک تکانه عرضه نفت جاری منحني عرضه نفت را به سمت چپ منتقل 

دهد و مقدار قیمت حقیقي را  کرده، مقدار نفت عرضه شده به بازار را کاهش مي

نماید. در این  برد. بنابراین فعالیت اقتصادی حقیقي افت مي به طور همزمان بالا مي

 سازی وجود ندارد. اکنش سطی ذخیرهحالت محدودیتي برای و

منجر به واکنش مثبت فعالیت اقتصادی حقیقي  8تقاضای نفت جاریتکانه  •

شود که منحني تقاضای نفت را به سمت راست منتقل کرده و باعث افزایش  مي

شود. هی  محدودیتي برای واکنش  قیمت حقیقي نفت و میزان تولید نفت مي

 ندارد.سازی به این تکانه وجود  ذخیره

ای که باشد منجر به منتقل شدن  به هر انگیزه 3بازی نفت تقاضای سفتهتکانه  •

سازی نفت خام به سمت راست شده و بنابراین تقاضای  منحني تقاضای ذخیره

دهد. این افزایش در  های حقیقي نفت را افزایش مي سازی نفت و قیمت ذخیره

مصرف )افت فعالیت  سازی نفت مستلزم افزایش تولید و کاهش سطی ذخیره

 اقتصادی حقیقي( است.  

نیز وجود دارد که دربرگیرنده  3تکانه تقاضای نفت باقیماندهعلاوه بر این،  •

سازی، تغییر در  بازار نفت مانند تغییر در فناوری ذخیره 6های خاص تکانه

های استراتژیک آمریکا به  سازی کنندگان و یا تخلیه ذخیره ترجیحات مصرف

است. شایان ذکر است که این دسته از عوامل در سه تکانه قبلي  دلایل سیاسي

 شود.  توضیی داده نمي

                                                           
1. Flow Oil Supply Shock 

2. Flow Oil Demand Shock 

3. Speculative Oil Demand Shock 

4. Residual Oil Demand Shock 

5. Idiosyncratic 
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ها به قرار  بنابر فروض اشاره شده در بالا ماتریس اثر مربوط به تعیین علامت تکانه •

 زیر خواهد بود:

(86)  
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های ساختاری بر متغیرهای درونزا در  در قسمت بعدی شیوه محاسبه تأثیر این تکانه

داری ساختاری همراه با پارامترهای متغیر توضیی داده چارچوب الگوی خودرگرسیون بر

العمل آني در  خواهد شد. شایان ذکر است که به دلیل منابع مختلف اختلال، توابع عکس

 ساختار این دسته از الگوها غیرخطي خواهد بود.

 

 1العمل آنی عمومی توابع عکس .9

و     8معادله مشاهده( دارای دو دسته تکانه 83-81الگوی ساختاری فضا حالت )

های معادله مشاهده  است. تکانه    و    یا پارامترهای ساختاری  3های معادلات انتقال تکانه

ها در  های ساختاری چهارگانه معرفي شده در قسمت قبل است. این تکانه همان تکانه

الگوهای خودرگرسیون برداری ساختاری با پارامترهای ثابت نیز وجود داشت. اما 

های معادلات انتقال یا پارامترهای ساختاری در الگوهای خودرگرسیون برداری  تکانه

تاری با پارامترهای ثابت وجود نداشت. ما در این مقاله به دنبال بررسي تغییر ساختار در ساخ

ترین ابزارها  های ساختاری هستیم. یکي از رایص چارچوب تغییر در سازوکار انتقال تکانه

برای بررسي این مسأله در الگوهای خودرگرسیون برداری ساختاری با پارامترهای ثابت 

آني هستند که واکنش متغیرهای درونزای الگو به اصابت یک تکانه  العمل توابع عکس

                                                           
1. Generalized Impulse Response Function 

2. Observation Equation 

3. Transition Equation 
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دهند. در صورت ثابت بودن پارامترها، تنها یک تابع  ساختاری در افق مشخص را نشان مي

دهنده واکنش ثابت هر متغیر درونزا به هر تکانه  العمل آني وجود دارد که نشان عکس

های  ل در متغیرهای درونزا ناشي از تکانهساختاری است. در این حالت تنها منبع اختلا

العمل  اطمینان برونزای دیگری وجود ندارد. مقدار تابع عکس ساختاری است و منبع عدم

آني برای هر متغیر درونزا تفاوت بین واکنش یک متغیر درونزا به شرط اصابت تکانه 

 است. شده  ساختاری در مقایسه با عدم اصابت آن در افق مشخص

های خودرگرسیون برداری ساختاری با پارامترهای متغیر موضوع قدری در الگو

طور که در بالا اشاره شد منبع تغییرات متغیرهای درونزا علاوه بر  تر است. همان پیچیده

های پارامترهای ساختاری نیز باشد. بنابراین  های ساختاری، امکان دارد از محل تکانه تکانه

اده در الگوهای خودرگرسیون برداری ساختاری با اگر بخواهیم از روش مورد استف

پارامترهای ثابت استفاده کنیم، مقدار تغییر در پارامترها در افق موردنظر را درنظر 

العمل آني در الگوهای خودرگرسیون برداری ساختاری با  ایم. بنابراین توابع عکس نگرفته

های آتي به پارامترها برابر  تکانهگیری شوند که  پارامترهای متغیر باید در شرایطي انداره

العمل آني از تفاوت بین دو مقدار انتظاری  صفر فرض نشود. به همین دلیل توابع عکس

شود. در هر دو حالت مقدار انتظاری  مشروط برای متغیر درونزای مورد نظر حاصل مي

ای آتي مشروط ه متغیر درونزا به روند تاریخي آن، بردار پارامترهای ساختاری و کلیه تکانه

شود. حال مشابه الگوهای خودرگرسیون برداری ساختاری با پارامترهای ثابت، در  مي

حالت اول مقدار انتظاری متغیر درونزا مشروط به یک نمونه بدست آمده برای تکانه 

ساختاری جاری محاسبه و مقدار انتظاری همان متغیر مشروط به عدم اصابت تکانه 

العمل  دهنده واکنش متغیر تابع عکس شود. نتیجه حاصله نشان يساختاری از آن کاسته م

آني برای متغیرهای درونزا در واکنش به تکانه ساختاری در چارچوب الگوهای 

العمل  خودرگرسیون برداری ساختاری با پارامترهای متغیر است. به این توابع، توابع عکس

 شود. آني عمومي گفته مي
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  ]   در چارچوب الگو فرض کنید 
      

،   روند تاریخي   [ 

   [  
      

  ]   ،   روند تاریخي پارامتر   [ 
      

   روند تاریخي پارامتر   [ 

 ،   [  
      

  ]   ،    روند تاریخي پارامتر   [ 
      

روند تاریخي تکانه  [ 

  ]   ،   پارامتر ساختاری 
      

و    ه پارامتر روند تاریخي تکان  [ 

   [  
      

باشد و دو مجموعه اطلاعاتي را به قرار    روند تاریخي تکانه پارامتر   [ 

 زیر تعریف کنیم:

(83)    
  {                      

            
           }          

(89)    
  {                          

           }           

است. مقدار تابع   های غیر از  های ساختاری موجود در ستون تکانه        در اینجا 

      به تکانه ساختاری )معادلات مشاهده(    العمل متغیر درونزای  عکس
به            

 به قرار زیر خواهد بود: kو در افق     در دوره   اندازه 

(89)     (   )   (    |  
 )   (    |  

 )                

( به 89( در چارچوب الگوی موجود رابطه )8886با توجه به محاسبات کانوا و گامبتي )

 آید: صورت زیر بدست مي

(83)     (   )    
          

          

(38)     (   )          
 

      
                              

        در اینجا 
 

 (∏       )   
         (   )

. اگر (   )        

∏پارامترها ثابت باشند        
   
        و        

 
که برابر با همان         

العمل آني در حالت ثابت بودن پارامترها در الگوهای خودرگرسیون برداری  توابع عکس

تا حدود زیادی به ماتریس  (   )   طور که مشخص است مقدار  همان ساختاری است.

 شناسایي به کار رفته در الگو وابسته است.
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( از دستورالعمل     برای به دست آوردن ماتریس اثر ساختاری متغیر در زمان )

شود. با توجه به وضعیت جاری  ( استفاده مي8818رامیرز، واگونر و ژا )-پیشنهادی رابیو

         اقتصاد 
   کوواریانس -ماتریس واریانس 1بردار ویژه-زیه مقدار ویژهتج  

شود.  گیری مي نمونه N(0,1)از توزیع نرمال  3×3  با ابعاد Kاست. یک ماتریس  tدر زمان 

یک ماتریس قطری است که  Rآید که ماتریس  بدست مي kماتریس  QRسپس تجزیه 

نیز ماتریسي است که  Qشود که مثبت معین باشد. ماتریس  عناصر آن به نحوی نرمال مي

های آن بر هم متعامد هستند. به این ترتیب مقدار ماتریس اثر به صورت  ستون

         
آید. با استفاده از این ماتریس اثر همزمان مقدار جملات  به دست مي      

های  تکانه   آید.  بدست مي          ای فرم خلاصه شده با استفاده از رابطه خط

آید.  گیری از یک توزیع نرمال بدست مي ساختاری چهارگانه است که از طریق نمونه

العمل آني از طریق مقایسه تأثیر هر تکانه بر روند حرکتي متغیرهای  سپس توابع عکس

شود.  کند محاسبه مي ای به الگو اصابت نمي ی  تکانهدرونزا در مقایسه با حالتي که ه

شود و در  لحاظ مي       معمولاً در این محاسبه در حالت اول اندازه تکانه مدنظر 

خواهد بود. هدف از این اقدام بررسي تأثیر نحوه انتشار تکانه ساختاری      حالت دوم 

العمل حاصله تنها آن توابعي انتخاب  موردنظر در الگوست. از میان مجموعه توابع عکس

علامت اشاره شده در بخش گذشته را داشته   شوند که فروض شناسایي محدودیت مي

های علامت محقق شده و میانه  شود تا محدودیت بار تکرار مي 188باشند. این الگوریتم 

جاری گیری شود. در هر دوره از وضعیت  متغیر درونزای الگو اندازه 3ها برای  واکنش

 العمل آني را لحاظ نماید.  شود تا توزیع توابع عکس گیری مي بار نمونه 688اقتصادی 

 

 معرفی متغيرها .7

سازی  در این مطالعه از چهار متغیر تولید نفت خام جهان، تولید صنعتي جهان، ذخیره

استفاده خام وارداتي برای پالایشگران آمریکا  نفت خام جهان و هزینه حقیقي تملک نفت

                                                           
1. Eigen Value-Eigen Vector Decomposition 
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در تواتر فصلي است.  1396-8813های مورد بررسي مربوط به دوره زماني  شده است. داده

اداره  1"مرور ماهانه انرژی"تولید نفت خام جهان بر حسب هزار بشکه در روز از نشریه 

خام و میعانات است اما  گرفته شده است. این داده مربوط به نفت 8اطلاعات انرژی آمریکا

خام   شود. تولید نفت های گاز را شامل نمي ی استحصال شده در پالایشگاهمایعات گاز

های اقتصادی و توسعه به  جهان شامل تولید کشورهای عضو اوپک و سازمان همکاری

 علاوه بقیه کشورهاست. 

های اقتصادی حقیقي جهان  تولید صنعتي جهان به عنوان شاخص معرف حجم فعالیت

های  های اصلي اقتصادی سازمان همکاری های شاخص ادهدر تواتر فصلي از پایگاه د

برای کلیه کشورهای عضو سازمان به علاوه شش اقتصاد مهم برزیل،  3اقتصادی و توسعه

چین، هند، اندونزی، فدراسیون روسیه و آفریقای جنوبي گرفته شده است. بنابراین، این 

موع این متغیر بخش باشد. در مج کشور مهم صنعتي جهان مي 31شاخص دربرگیرنده 

 دهد. اعظم نوسانات اقتصاد جهاني را پوشش مي

خام جهاني داده ثبت شده مناسبي وجود ندارد،  سازی نفت با توجه به اینکه برای ذخیره

( استفاده شده است. در این 8813در اینجا از روش معرفي شده توسط کیلیان و مورفي )

  سازی ات موجود در خصوص حجم ذخیرهروش یک متغیر جایگزین با استفاده از اطلاع

های اقتصادی و توسعه طراحي  خام آمریکا و کشورهای عضو سازمان همکاری نفت و نفت

ها توسط اداره اطلاعات انرژی آمریکا به طور  سازی های مربوط به ذخیره شده است. داده

سازی نفت خام جهان با ضرب حجم  شود. بر این پایه، ذخیره عمومي منتشر مي

سازی نفت کشورهای عضو سازمان  های نفت خام آمریکا در نسبت ذخیره سازی ذخیره

آید. نسبت مزبور  سازی نفت آمریکا بدست مي های اقتصادی و توسعه به ذخیره همکاری

سازی  باشد. مقدار ذخیره مي 83/8-63/8برای دوره مورد بررسي در این مطالعه در دامنه 

شود. اگرچه امکان دارد دقت این روش مورد  رش ميخام بر حسب هزار بشکه گزا نفت

                                                           
1. Monthly Energy Review 

2. Energy Information Administration 

3. OECD Main Economic Indicators (MEI) Database 
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خام  سازی نفت های جایگزین ذخیره ( با استفاده از داده8813سؤال باشد، اما کیلیان و لي )

اند. بنابراین به  به نتایص مشابهي رسیده 1الارضي توسط گروه انرژی اینتلیجنس جهاني سطی

خام  سازی نفت وسانات سطی ذخیرهتواند معرف ن رسد این متغیر جایگزین مي نظر مي

سازی نفت گزارش شده توسط اداره  جهاني باشد. لازم به ذکر است که مقدار ذخیره

های نفتي و مایعات  خام، فرآورده اطلاعات انرژی آمریکا شامل ذخایر استراتژیک نفت

ی های نفت کشورها سازی شود. تا کنون اطلاعات قابل وثوقي از سطی ذخیره گازی نیز مي

 های اقتصادی و توسعه منتشر نشده است. غیر عضو سازمان همکاری

خام وارداتي برای پالایشگران  خام برابر با هزینه تملک نفت های اسمي نفت قیمت

است که بر حسب دلار در هر بشکه توسط اداره اطلاعات انرژی آمریکا منتشر  8آمریکایي

های وارداتي به آمریکا  خام کل نفتشود. این متغیر در حقیقت یک متوسط وزني از  مي

شود. قیمت نفت  است و بنابراین شاخص مناسبي برای قیمت جهاني نفت خام محسوب مي

کننده برای کلیه خانوارهای شهری آمریکا  خام اسمي با استفاده از شاخص قیمت مصرف

وسوم به لوئیس م های فدرال رزرو سنت تعدیل و حقیقي شده است. این داده از پایگاه داده

 اخذ شده است. "3پایگاه داده فرد"

با توجه به اینکه متغیرها در الگوی سری زماني این پژوهش باید به صورت مانا باشند، 

قبل از به کارگیری آنها در الگوی تجربي باید مانایي آنها مورد بررسي قرار گیرد. بدین 

اند.  های زماني بررسي شده سریفولر کلیه  منظور با استفاده از آزمون ریشه واحد دیکي

نتایص آزمون ریشه واحد انجام شده برای لگاریتم متغیرهای تولید نفت خام، تولید صنعتي 

شده در  سازی غیرلگاریتمي معرفي خام و همچنین سطی ذخیره جهان و قیمت حقیقي نفت

هد که د ( آمده است. نتایص بدست آمده نشان مي1بالا در سطی و تفاضل اول در جدول )

لگاریتم تولید نفت، لگاریتم تولید صنعتي جهان، لگاریتم قیمت حقیقي نفت و سطی 

                                                           
1. Energy Intelligence Unit (EUI) 

2. US Refiners’ Acquisition Cost for Imported Crude Oil 

3. FRED Database 
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باشند. بنابراین، این متغیرها در الگوی خودرگرسیون برداری  های نفت نامانا مي سازی ذخیره

 .1اند همراه با پارامترهای متغیر به صورت درصد تغییر آورده شده

 نتایج آزمون ریشه واحد برای متغيرهای الگو .9جدول

 متغيرها
 آزمون  نتيجه فولر آماره آزمون دیکی

  تفاضل اول سطی

 با عرض از مبدأ و روند  I(1) -369/3 -311/3 لگاریتم توليد نفت خام

 با عرض از مبدأ و روند  I(1) -696/6 -363/8 لگاریتم توليد صنعتی جهان

 I(1) -933/3 -931/1 نفت خاملگاریتم قيمت حقيقی 
خام  سازی نفت سطح ذخيره

 جهان
333/8- 139/3- I(1)  با عرض از مبدأ و روند 

درصد در شرایط وجود روند و عرض از مبدأ به ترتیب  18و  6، 1*مقدار بحراني آزمون دیکي فولر در سطی برای 

درصد در شرایط عدم  18و  6، 1است. مقدار بحراني آزمون دیکي فولر در سطی برای  -13/3و  -33/3، -33/3برابر 

 است.  -63/8و  -93/8، -33/3وجود روند و عرض از مبدأ به ترتیب برابر 

 

 . ارائه نتایج8

های ساختاری در چارچوب الگوی تجربي این مقاله با  تغییر در سازوکار انتقال تکانه

استفاده از محاسبه واکنش متغیرهای درونزای تولید نفت خام، تولید صنعتي جهاني، قیمت 

 های عرضه جاری نفت، تقاضای خام به تکانه سازی نفت حقیقي نفت خام و سطی ذخیره

بازی نفت بررسي شده است. با توجه به اینکه مقدار ماتریس اثر  جاری نفت و تقاضای سفته

متغیرهای درونزا امکان تغییر   کند، در هر دوره مقدار واکنش در این الگو در زمان تغییر مي

بعدی مواجه هستیم که علاوه بر دو بعد  العمل آني عمومي سه دارد و بنابراین با توابع عکس

و اندازه واکنش متغیر درونزا به تکانه ساختاری، دارای بعد زمان هم هستند. دوازده تابع افق 

العمل آني در نمودارهای پیوست )الف( گزارش شده است. برای بررسي این توابع  عکس

های ساختاری  العمل آني عمومي، تغییرات زماني واکنش همزمان متغیرها به تکانه عکس

                                                           
سازی نفت خام جهاني  کند، متغیر تفاضل لگاریتمي ذخیره ( اشاره مي8813طور که کیلیان و مورفي ) همان 1.

 باشد و به همین دلیل از تفاضل غیرلگاریتمي آن در الگو استفاده شده است.  کواریانس مانا نمي
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تحلیل های ساختاری بازار نفت  مدت در سازوکار انتقال تکانه جهت شناخت تغییر کوتاه

  .گردیده است

شود، واکنش همزمان متغیرهای درونزا به  ( مشاهده مي1طور که در نمودار ) همان

های نفتي در طول زمان  دهد که سازوکار انتقال تکانه های ساختاری به خوبي نشان مي تکانه

تولید نفت خام به یک انحراف معیار تکانه منفي عرضه تغییر داشته است. واکنش همزمان 

به طور نسبي بیشتر بوده و  1396-38های  دهد که این واکنش بین سال جاری نفت نشان مي

روندی  1339و قبل از بحران اقتصادی آسیای جنوب شرقي در سال  1339به تدریص تا سال 

برابر  6/1واکنش همزمان تقریباً  کاهنده را دنبال کرده است. در این فاصله زماني مقدار

، مقدار کاهش 8881کاهش یافته است. پس از افزایش محدود واکنش همزمان تا سال 

کاهش یافته است. کاهش  8889تولید نفت خام جهاني به تکانه جاری عرضه نفت تا سال 

العمل  ظرفیت مازاد اوپک در این دوره زماني یکي از مهمترین دلایل کاهش توان عکس

های عرضه بوده است. مقدار واکنش همزمان تولید  کشورهای صادرکننده نفت به تکانه

، به دلیل خروج برخي از صادرکنندگان 8889نفت خام به تکانه جاری عرضه  پس از سال 

مهم مانند ایران و لیبي از بازار و رشد همزمان تولید نفت شیل در آمریکا تقریباً بدون تغییر 

های  ه ذکر است که کشورهای عضو اوپک در واکنش به کاهش قیمتبوده است. لازم ب

 8813، حاضر به تغییر سطی تولید نشدند و این روند تا پایان سال 8813نفت خام در سال 

کشورهای اوپک و برخي از کشورهای داوطلب  8819ادامه داشت. اگرچه از ژانویه 

های  د که تأثیر مثبتي را بر قیمتغیراوپک اقدام به کاهش تولید نفت خام در بازار کردن

 نفت خام نیز داشت.

های حقیقي نفت خام به یک انحراف معیار تکانه منفي عرضه  واکنش همزمان قیمت

 8889به طور نسبي بالا بوده اما پس از آن تا سال  38-1396های  جاری نفت در فاصله سال

ش همزمان قیمت حقیقي نوسانات محدودتری را داشته و کاهش یافته است. مقدار واکن

بوده است.  1398تقریباً نصف دهه  1338نفت به تکانه منفي عرضه نفت جاری در دهه 

روند  8818مقدار واکنش قیمت حقیقي نفت خام به تکانه عرضه جاری نفت پس از سال 
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نیز ادامه داشته و به بیشترین مقدار خود رسیده است.  8813افزایشي داشته که تا سال 

های حقیقي نفت به تکانه عرضه جاری نفت مربوط به  مقدار واکنش همزمان قیمتبیشترین 

های نفت خام حقیقي به تکانه  بوده که در مقایسه از واکنش قیمت 8813فصل دوم سال 

فارس نیز بیشتر بوده است. یکي از  و در جریان جنگ خلیص 1338عرضه نفت فصل چهارم 

لید اوپک در واکنش به افزایش عرضه نفت شیل دلایل عمده این مشاهده، عدم کاهش تو

نیز ادامه داشت. شایان ذکر است که در این دوره زماني  8813بود که تا سال  8813در سال 

های نفت خام، مقدار تولید نفت شیل افت چنداني را نداشت و عراق،  علیرغم کاهش قیمت

مجموع باعث شد تا تکانه مثبت عربستان و ایران به تولید خود اضافه کردند. این مسأله در 

های حقیقي نفت خام داشته باشد. ترکیب نتایص بدست  عرضه نفت تأثیر بیشتری را بر قیمت

آمده برای واکنش همزمان قیمت نفت خام حقیقي و تولید نفت خام جهاني به تکانه عرضه 

کاهش مدت طي زمان  به خوبي مؤید این مطلب است که شیب تابع تقاضای نفت در کوتاه

یافته است. به این مفهوم که به ازاء یک تکانه عرضه نفت یکسان، مقدار واکنش همزمان 

خام به تدریص افزایش یافته است.  تولید نفت خام کاهش یافته و مقدار واکنش قیمت نفت

های متغیرهای  های بحراني بازار نفت واکنش البته نباید از نظر دور داشت که در دوره

 های دیگر به طور کلي متفاوت بوده است.  درونزا با دوره

واکنش همزمان تولید صنعتي جهان به یک انحراف معیار تکانه منفي عرضه جاری 

تقریباً مقدار ثابتي بوده و نوسانات محدودی را تجربه کرده است.  1339نفت تا قبل از سال 

 8889ر فصل چهارم روندی افزایشي را داشته و د 8889تا پایان سال  1339اما پس از سال 

نیز رسیده است. پس از آن واکنش همزمان تولید صنعتي  1339تقریباً به دو برابر سال 

ادامه داشته است. در جریان  8816جهاني بار دیگر کاهش یافته و این روند تا ابتدای سال 

مقدار واکنش به تدریص افزایش یافته است. در  8813های نفت پس از سال  کاهش قیمت

ع بیشترین واکنش همزمان تولید صنعتي جهاني به تکانه عرضه نفت مربوط به فصل مجمو

 و در نتیجه تبعات بحران جهاني اقتصادی بوده است. 8889چهارم 
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های نفت خام به یک انحراف معیار تکانه عرضه  سازی واکنش همزمان سطی ذخیره

برای اهداف احتیاطي ازی س ذخیرههنده استفاده از د جاری نفت همواره منفي بوده که نشان

ازی به تکانه منفي عرضه جاری نفت در س فت است. اندازه واکنش تغییر ذخیرهدر بازار ن

است.  1338و اوایل دهه  1398طول زمان کاهش یافته اما این افت عمدتاً مربوط به دهه 

منفي عرضه نفت یکسان تقریباً ازی س به تکانهازی س ذخیرهپس از این دوره مقدار واکنش 

به بعد شاهد افزایش واکنش منفي  8813ثابت بوده است. نکته قابل توجه آنکه، از سال 

ایم. در این دوره در واقع  های منفي عرضه جاری نفت بوده سازی نفت خام به تکانه ذخیره

و افزایش تولید نفت خام به ویژه از سوی کشورهای صادرکننده نفت اوپک )عراق 

های نفت خام در بازار نفت به شدت افزایش  سازی عربستان( باعث گردیده تا سطی ذخیره

های نفت خام به تکانه عرضه  سازی یابد. به همین دلیل شاهد واکنش منفي و بزرگتر ذخیره

 جاری نفت هستیم.

واکنش تولید نفت خام به یک انحراف معیار تکانه مثبت تقاضای جاری نفت در فاصله 

 1333مثبت و به طور نسبي بیشتر از دوره قبل بوده است. اما این واکنش تا سال  99-1396

ادامه یافته است. در مجموع کاهش واکنش  8813کاهش یافته و این روند تقریباً تا سال 

کاملاً  8813-1396های  های تقاضای جاری در فاصله سال همزمان تولید نفت خام به تکانه

کشش بودن عرضه  ت تولید مازاد اوپک در بازار نفت و کممشهود است. کاهش ظرفی

همراه با افزایش تقاضا و تولید یکي از مهمترین دلایل این کاهش در واکنش همزمان تولید 

 های تقاضای جاری است.  نفت خام به تکانه

خام حقیقي به یک انحراف معیار تکانه مثبت تقاضای  واکنش همزمان قیمت نفت

ای را دنبال کرده است. نکته حائز اهمیت در اینجا  وع روند فزآیندهجاری نفت در مجم

خام به تکانه تقاضای جاری مثبت نفت در  تغییر در واکنش همزمان قیمت حقیقي نفت

شود، مقدار  ( مشاهده مي1طور که در نمودار ) های بحران در بازار نفت است. همان دوره

، 1339، فصل اول 1338، فصل سوم 1393واکنش همزمان قیمت نفت خام در فصل اول 

های بازار نفت  که همراه با بحران 8816و فصل اول  8889، فصل چهارم 8881فصل سوم 
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های تقاضای  بوده جهش یافته است. در مجموع واکنش همزمان قیمت حقیقي نفت به تکانه

ربوط بیشترین مقدار بوده و کمترین مقدار واکنش همزمان م 8889جاری در فصل چهارم 

رسد که تأثیر تکانه تقاضای جاری نفت بر قیمت  است. به نظر مي 1333به فصل اول سال 

 های تقاضای نفت وابسته است.  حقیقي نفت خام به وضعیت اقتصادی زمان اصابت تکانه

واکنش همزمان تولید صنعتي جهان به یک انحراف معیار تکانه مثبت تقاضای جاری 

-3نها دوره تغییر آن مربوط به بحران اقتصاد جهاني در فاصله نفت تقریباً ثابت بوده و ت

باشد. واکنش همزمان تولید صنعتي جهاني در این دوره سه برابر متوسط  مي 8889

بار دیگر واکنش تولید صنعتي جهان به تکانه  8818های دیگر است. پس از سال  دوره

ادامه داشته  8813ه و تا سال بازگشت 8889مثبت تقاضای جاری نفت به متوسط قبل از سال 

سازی نفت خام جهان به یک انحراف معیار تکانه مثبت  است. واکنش همزمان سطی ذخیره

عنا بوده است. بنابراین م تقاضای جاری نفت در کلیه دوره ها مثبت اما از لحاظ آماری بي

 نشده است. ها در واکنش به تکانه تقاضای جاری استفادهسازی  سد که از ذخیره به نظر مي

بازی نفت  واکنش همزمان تولید نفت خام به یک انحراف معیار تکانه در تقاضای سفته

های عرضه و تقاضای جاری را تأیید  نیز کاهش واکنش همزمان تولید نفت خام به تکانه

بازی همواره  کند. البته مقدار واکنش همزمان تولید نفت خام به یک تکانه تقاضای سفته مي

( مشاهده 1طور که در نمودار ) اکنش آن به تکانه تقاضای جاری است. همانکمتر از و

کاهش یافته و تقریباً نصف  1331-39شود مقدار واکنش تولید نفت خام از سال  مي

متوسط دوره قبل از آن شده است. پس از این دوره شاهد رشد محدودی در واکنش 

ایم. از سال  بوده 8883بازی تا سال  همزمان قیمت حقیقي نفت خام به تکانه تقاضای سفته

سازی نفت بوده است، مقدار واکنش قیمت  به بعد که همراه با افزایش حجم ذخیره 8883

ادامه داشته است. پس از آن و  8889حقیقي نفت رشد داشته و این روند تا فصل دوم سال 

ت به تکانه میزان واکنش قیمت حقیقي نف 8889در جریان بحران اقتصاد جهاني در سال 

ادامه داشته است. پس از  8813بازی کاهش یافته و این روند با شیب کاهنده تا سال  سفته

بازی بار دیگر رشد داشته  واکنش قیمت حقیقي نفت خام به تکانه تقاضای سفته 8813سال 
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دهد که بخشي از  ادامه داشته است. این شواهد نشان مي 8813و این روند تا پایان سال 

بازی ناشي از افزایش  مربوط به تقاضای سفته 8813یمت نفت خام از سال کاهش ق

های نفت  سازی انتظارات فزآینده برای قیمت نفت خام بوده که در افزایش سطی ذخیره

 منعکس شده است.

مقدار واکنش همزمان تولید صنعتي جهاني به یک انحراف معیار تکانه مثبت تقاضای 

های  دی را داشته است. اگرچه این واکنش در دوره سالبازی نفت نوسانات محدو سفته

دوباره به شرایط قبلي  8889تا نیمه اول سال  8883افزایش یافته، اما از سال  8883تا  8883

بازی روند  تقاضای سفته  مقدار واکنش تولید صنعتي به تکانه 8889بازگشته است. از سال 

. در مجموع، واکنش همزمان سطی برابر شده است 6/1افزایشي داشته و تقریباً 

بازی تقریباً باثبات بوده و تنها تغییر در آن  تقاضای سفته  های نفت به تکانه سازی ذخیره

باشد. در این دوره مقدار  مي 1338فارس در سال  مربوط به دوره قبل از جنگ خلیص

است. واکنش همزمان به دلیل انتظارات آتي از وضعیت عرضه جهاني نفت رشد داشته 

های  سازی نفت به تکانه شود، مقدار واکنش ذخیره ( مشاهده مي8طور که در نمودار ) همان

گردد.  باشد و پس از چهار فصل تقریباً به وضعیت اولیه خود بازمي ساختاری موقتي مي

مقدار واکنش تولید صنعتي جهاني پس از چهار فصل به هر سه تکانه افزایش یافته است. 

ت خام جهاني و قیمت حقیقي نفت پس از چهار فصل تغییر چنداني نداشته واکنش تولید نف

 است.  

های ساختاری عرضه و  با توجه به اهمیت واکنش مقداری و قیمتي بازار نفت به تکانه

گردد،  های عرضه و تقاضای نفت خام مي تقاضا که منجر به تغییر در عرض از مبدأ منحني

اکنش همزمان تولید نفت خام و قیمت حقیقي نفت خام به ( مقدار و3( و )3در نمودارهای )

های عرضه و تقاضای شناسایي شده را  یک انحراف معیار تغییر در عرض از مبدأ منحني

( واکنش همزمان تولید نفت خام جهاني به یک انحراف 3ایم. در نمودار ) بررسي کرده

بازی نفت نشان داده شده  معیار تکانه مثبت عرضه جاری، تقاضای جاری و تقاضای سفته

طور که مشخص است مقدار واکنش همزمان تولید نفت خام به هر سه تکانه  است. همان
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ساختاری بازار نفت در طول زمان کاهش یافته است. البته این کاهش بیشتر مربوط به دوره 

های همزمان تولید  های بعدی شاهد تغییر چنداني در واکنش بوده و در دوره 1336-1396

ایم. بنابراین تغییر ساختاری صورت گرفته از این منظر  های ساختاری نبوده نفت خام به تکانه

های بعدی چنین تغییری را شاهد نیستیم.  بوده و در دوره 1338و  1398بیشتر مربوط به دهه 

علاوه بر این، مقدار واکنش تولید نفت خام به تکانه عرضه نفت همواره بیشتر از تکانه 

بازی بوده است. نکته حایز اهمیت آنکه واکنش تولید نفت خام به  جاری و سفتهتقاضای 

بازی همواره بیشتر از تکانه تقاضای جاری نفت بوده است. این موضوع  تکانه تقاضای سفته

های تقاضا تا حدودی به  دهد که واکنش همزمان تولید نفت خام به تکانه به خوبي نشان مي

بازی که دارای منشأ انتظارات نسبت  های تقاضای سفته است. تکانهمنبع تقاضا وابسته بوده 

همزمان   های اخبار( معمولاً واکنش به وضعیت متغیرهای بنیادین در آینده دارند )تکانه

( واکنش همزمان قیمت 3اند. نمودار ) تری را از سوی تولید نفت خام به دنبال داشته قوی

ر تکانه منفي عرضه جاری نفت و یک انحراف حقیقي نفت خام را به یک انحراف معیا

دهد. در مجموع مقدار  بازی نفت نشان مي تقاضای جاری و سفته های معیار در تکانه

های ساختاری بازار دارای نوسان بوده است با  های حقیقي نفت به تکانه واکنش قیمت

بیشتر بوده  8888و حتي اوایل دهه  1338ها از دهه  این واکنش 1398وجود آنکه در دهه 

ها به تدریص افزایش یافته و تا  مقدار واکنش قیمت نفت به تکانه 8889است، اما پس از سال 

نیز فراتر رفته است. مقدار واکنش قیمت حقیقي نفت به  1398از دهه  8883پایان سال 

های دیگر متفاوت  های بحران در بازار نفت با دوره های ساختاری در مجموع در دوره تکانه

های  ها شاهد جهش واکنش همزمان قیمت حقیقي نفت به تکانه بوده است و در این بازه

ساختاری هستیم. مقدار واکنش همزمان قیمت حقیقي نفت خام به تکانه منفي عرضه جاری 

ها بوده است، اما پس از این دوره  معمولاً بیشتر از دیگر تکانه 8888نفت تا قبل از سال 

یمت حقیقي نفت به تکانه مثبت تقاضای جاری نفت افزایش یافته و مقدار واکنش همزمان ق

 8813تا  8818ها بوده است. البته از سال  بیشتر از دیگر تکانه 8886-9های  به استثناء سال

مقدار واکنش قیمت حقیقي نفت به تکانه تقاضای جاری تقریباً برابر با تکانه عرضه جاری 
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به تدریص واکنش قیمت حقیقي نفت خام  8813ا سال ت 8813نفت بوده است و پس از سال 

به تکانه عرضه بیشتر از تکانه تقاضای جاری نفت شده است. لازم به ذکر است که 

برخلاف واکنش همزمان تولید نفت خام جهاني، واکنش قیمت حقیقي نفت خام به تکانه 

. این موضوع به بازی بیشتر بوده است تقاضای جاری نفت همواره از تکانه تقاضای سفته

بازی تأثیر بیشتری را بر تولید نفت خام  های تقاضای سفته دهد که تکانه خوبي نشان مي

شوند. در مجموع، روند تحولات  دارند و لذا کمتر منجر به افزایش قیمت حقیقي نفت مي

های ساختاری شناسایي  واکنش همزمان متغیرهای تولید و قیمت حقیقي نفت خام به تکانه

مدت نفت در  دهد که شیب تابع عرضه و تقاضای کوتاه ازار نفت به خوبي نشان ميشده ب

طول زمان کاهش یافته است. علاوه بر این، شیب تابع عرضه نفت در صورت اصابت تکانه 

بازی کمتر از شیب تابع عرضه نفت در صورت اصابت تکانه تقاضای جاری  تقاضای سفته

 نفت است. 

های ساختاری عرضه و  کنش همزمان قیمتي و مقداری به تکانه( مقدار وا3در نمودار )

( با الگوی خودرگرسیون برداری 8813تقاضای جاری در الگوی باومیستر و پیرسمن )

ساختاری با پارامترهای متغیر در زمان که در این مقاله تخمین زده شده است مقایسه 

، در الگوی باومیستر و های قبل توضیی داده شد طور که در فصل گردیده است. همان

های  باشد، واکنش به تکانه ( که مبتني بر تعادل جزئي بازار نقدی نفت مي8813پیرسمن )

های عرضه و  عرضه و تقاضای جاری ساختاری که منجر به تغییر در عرض از مبدأ منحني

شود منجر به ترکیبي از واکنش تولید نفت خام )مقداری( و قیمت حقیقي  تقاضا مي

شود. اما در الگوی اصلي این مقاله که تعادل بازار نقدی و  مدت مي ام در کوتاهخ نفت

گیرد، علاوه بر واکنش مقداری و قیمتي،  سازی نفت را به طور همزمان در نظر مي ذخیره

های  های نفت نیز وجود دارد. بنابراین علاوه بر تکانه سازی امکان تغییر در سطی ذخیره

بازی نفت نیز وجود دارد  امکان شناسایي تکانه تقاضای سفته عرضه و تقاضای جاری نفت

( میسر نبود. لازم به ذکر است که در برآورد 8813که در الگوی باومیستر و پیرسمن )

واکنش مقداری و قیمتي بازار نفت به تکانه های ساختاری، فرض بر این است که مقدار 
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این مقایسه واکنش همزمان تولید و قیمت تولید و مصرف در هر دوره با هم برابر است. بنابر

های ساختاری عرضه و تقاضای جاری در دو الگوی  حقیقي نفت خام در واکنش به تکانه

کند که تأثیر  ( این امکان را ایجاد مي8813( و کیلیان و مورفي )8813باومیستر و پیرسمن )

های ساختاری  تکانهسازی بر تخمین واکنش مقداری و قیمتي به  اضافه شدن متغیر ذخیره

شود، با  ( مشاهده مي3طور که در نمودار ) عرضه و تقاضای جاری را بررسي نماییم. همان

وجود آنکه نحوه تغییرات مقدار واکنش مقداری و قیمتي نفت در الگوی اصلي و باومیستر 

خام  ( با هم مشابه بوده اما مقدار واکنش همزمان تولید و قیمت نفت8813و پیرسمن )

زده شده با استفاده از الگوی اصلي همواره کمتر از برآورد حاصل از اعمال الگوی  مینتخ

دهد که اضافه شدن سطی  ( است. این موضوع نشان مي8813باومیستر و پیرسمن )

مدت تولید و قیمت حقیقي نفت کمتر از  ها باعث شده تا مقدار واکنش کوتاه سازی ذخیره

د شود. اگر چه نتوانسته به طور کلي تأثیر معناداری را در الگوی باومیستر و پیرسمن برآور

روند تغییرات واکنش همزمان قیمتي و مقداری به تکانه های عرضه و تقاضای جاری 

ها بر کاهش تخمین واکنش همزمان قیمت بیشتر از  سازی بگذارد. البته تأثیر کاهش ذخیره

ها باعث شده  سازی ضافه شدن ذخیرهشود که ا تولید بوده است. برخلاف انتظار مشاهده مي

زده شده به تکانه مثبت تقاضای جاری نفت در الگوی اصلي در  تا واکنش مقداری تخمین

( بیشتر باشد، اگر چه واکنش برآورد شده 8813مقایسه با الگوی باومیستر و پیرسمن )

 ( بوده است. 8813قیمتي همزمان همچنان کمتر از الگوی باومیستر و پیرسمن )
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 9181-2499های ساختاری در دوره  واکنش همزمان متغيرها به تکانه. 9نمودار 

باشد و نوار سفیدرنگ دامنه تغییرات  درصد مي 36و  93، 39دهنده فاصله اطمینان  نوارهای آبي پررنگ و کمرنگ به ترتیب نشان

 دهد. واکنش را در هر دوره نشان مي

 
 9181-2499های ساختاری  در دوره  فصل متغيرها به تکانه 0واکنش پس از  . 2نمودار 

باشد و نوار سفیدرنگ دامنه تغییرات  درصد مي 36و  93، 39دهنده فاصله اطمینان  نوارهای آبي پررنگ و کمرنگ به ترتیب نشان

 دهد. واکنش را در هر دوره نشان مي
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 های ساختاری قيمت حقيقی نفت خام به تکانهمقایسه واکنش همزمان توليد و . 3نمودار

 

 
های عرضه و تقاضای  مقایسه واکنش همزمان توليد و قيمت حقيقی نفت خام به تکانه. 0نمودار 

 (2493جاری در الگوی اصلی با باوميستر و پيرسمن )
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 گيری . نتيجه1
افزایش انعطاف بازار گذاری تورمي،  های پولي به سمت رژیم هدف تغییر رویکرد سیاست

،  های جایگزین های انرژی کار، کاهش سهم نفت در سبد انرژی جهان به دلیل رشد فناوری

افزایش کارایي مصرف نفت در جهان، کاهش ظرفیت مازاد تولید، تحولات بازارهای مشتقات 

های جدیدی را برای تسهیم ریسک و سودآوری فراهم آورده و  خام که فرصت مالي نفت

همچنین تبدیل برخي از کشورهای واردکننده به صادرکننده نفت این فرضیه را در میان 

رو شده و سازوکارهای  اقتصاددانان مطرح ساخته که آیا بازار نفت خام با تغییر ساختار روبه

 در طي زمان تغییر نموده است؟ های نفتي  انتقال تکانه

وی خودرگرسیون برداری با پارامترهای برای آزمون فرضیه فوق در این مقاله از یک الگ

از  های ساختاری بازار نفت در چارچوب ساختار آن متغیر در زمان استفاده گردید که تکانه

( شناسایي گردید. در ادامه برای بررسي تغییرات مکانیزم انتقال 8813روش کیلیان و مورفي )

چهار متغیر تولید نفت خام، العمل آني عمومي برای هر  توابع عکسهای ساختاری از  تکانه

های نفت خام در پاسخ به  سازی تولید صنعتي جهاني، قیمت حقیقي نفت خام و سطی ذخیره

استفاده  بازی نفت های ساختاری عرضه جاری نفت، تقاضای جاری نفت و تقاضای سفته تکانه

-8813های  های ساختاری در هر دوره زماني در بازه سال شد. علاوه بر این، واریانس تکانه

 گیری گردید.  اندازه 1396

های  دهد که واکنش همزمان تولید نفت خام به تکانه نتایص تجربي به دست آمده نشان مي

بازی نفت در طول زمان روندی  ساختاری عرضه جاری، تقاضای جاری و تقاضای سفته

فته و پس از صورت گر 38کاهشي را دنبال کرده است. البته این کاهش عمدتاً در اوایل دهه 

گانه اشاره شده تغییری نداشته است. واکنش  های سه آن تقریباً مقدار واکنش مقداری به تکانه

های بحران در اقتصاد جهاني یا بازار نفت  هایي است که در دوره ها دارای جهش قیمتي به تکانه

 11روی داده است. مقطع زماني جنگ خلیص فارس، بحران آسیای جنوب شرقي، واقعه 

مهمترین  8813میلادی و مازاد عرضه سال  8889سپتامبر، جنگ عراق، رکود اقتصادی سال 

ها رشد داشته است. البته در مجموع این جهش  هایي هستند که واکنش همزمان به تکانه دوره

 ها بوده است.  برای تکانه تقاضای جاری بیشتر از بقیه تکانه
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دهد که  های ساختاری الگو نشان مي به تکانه های همزمان قیمتي و مقداری مقایسه واکنش

های تقاضا است. جالب آنکه  واکنش مقداری به تکانه عرضه نفت جاری بیشتر از تکانه

بازی معمولاً بیشتر از تکانه تقاضای جاری است.  واکنش مقداری به تکانه تقاضای سفته

بیشتر از تکانه تقاضای  برخلاف تولید، واکنش قیمت حقیقي نفت خام به تکانه تقاضای جاری

دهد  های عرضه و تقاضای جاری نشان مي بازی بوده است. مقایسه واکنش قیمتي به تکانه سفته

مقدار واکنش قیمتي به تکانه عرضه معمولاً بیشتر از تکانه  8888که تقریباً تا قبل از سال 

ش قیمتي به واکن 8886-9به استثناء دوره  8888تقاضای جاری بوده است. اما در دهه 

نیز ادامه داشته اما از سال  8813های تقاضای جاری بیشتر بوده است. این روند تا سال  تکانه

واکنش قیمتي به تکانه عرضه بار دیگر بیشتر از تکانه تقاضای جاری نفت شده  8813تا  8813

 است. 

های همزمان قیمتي و مقداری بدست آمده از الگوی ما با الگوی باومیستر  مقایسه واکنش

سازی به الگوی ساختاری بازار  دهد که اضافه شدن متغیر ذخیره ( نشان مي8813و پیرسمن )

های  نفت باعث برآورد کمتر واکنش قیمتي به تغییر عرض از مبدأ تابع عرضه و تقاضا در تکانه

عرضه جاری   گردد. علاوه بر این، واکنش تولید نفت خام به تکانه ای جاری ميعرضه و تقاض

( است. اما در خصوص تکانه 8813در الگوی ما کمتر از برآورد الگوی باومیستر و پیرسمن )

دهد که اضافه شدن  تقاضای جاری نفت نتیجه کاملاً برعکس است. این نتایص نشان مي

اعث شده تا برآورد واکنش قیمت حقیقي نفت خام در برابر سازی به الگو در مجموع ب ذخیره

محدودتر شود. تأثیر اضافه شدن متغیر  در مجموع عرضه و تقاضای جاری های ساختاری تکانه

سازی به الگوی ساختاری بر برآورد واکنش تولید نفت خام همزمان بستگي به منبع  ذخیره

های اقتصادی  نه تقاضا از جانب فعالیتتغییردهنده عرض از مبدأ دارد. در صورتي که تکا

سازی باعث برآورد بیشتر واکنش مقداری در مقایسه  حقیقي جهاني باشد، وجود متغییر ذخیره

شود. این در حالي است که برآورد واکنش قیمتي در  ( مي8813با الگوی باومیستر و پیرسمن )

 ( است.8813و پیرسمن )باومیستر  شرایط اصابت تکانه عرضه جاری نفت کمتر از الگوی
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Abstract 
In this paper, we have utilized a time-varying parameter vector autoregressive 

model in order to examine the structural changes in the transmission 

mechanisms of oil price shocks in the global crude oil market over the period of 

1985-2016. In this setting, the contemporaneous response of real oil price and 

crude oil production to flow oil supply shock, flow oil demand shock, and 

speculative demand shocks are explored. Results obtained from using Monte 

Carlo Markov Chain estimation method along with the identification approach 

proposed by Killian and Murphy (2014) reveal that the impact responses of oil 

production to the structural shocks follows a decreasing trend throughout the 

past three decades mainly due to the erosion of global oil production spare 

capacity. The reaction of oil production to flow oil supply shock is also 

estimated to be greater than other demand shocks over all dates. Moreover, the 

contemporaneous impact of structural shocks on real oil prices fail to show a 

clear pattern, however, jumps experienced in periods where uncertainty 

heightened and risk aversion strengthened is distinct. The reaction of real crude 

oil price to flow oil supply shock was more pronounced in 1990s and the period 

subsequent to oil price plunge in 2014. By contrast, the role of flow oil demand 

shock in real crude oil price fluctuations was dominant over the period of 2000-

2014. While the oil production reacted more strongly to speculative demand 

shock rather than flow oil demand shocks, the response of real oil price to these 

two oil demand shocks is completely reversed. 
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