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  چكيده

برخوردار است، چراكه وجود نوسان در  ايويژهزماني مختلف از اهميت  هايدورهبررسي پويايي قيمت كالاهاي نفتي در 

پولي از جمله عواملي  سياست هايشوكمطرح شود.  هاگذاريسياست ي درمشكل جد كي مثابهبه  تواندميقيمت كالاها 

 تواندميبر تغييرات قيمتي  مؤثرعوامل  تردقيقبنابراين شناسايي هر چه اثرگذار باشند.  بر قيمت كالاهاي نفتي توانندميهستند كه 

سياست پولي بر پويايي  هايشوك تأثيربررسي نمايد. با توجه به اين مهم، هدف تحقيق حاضر  گذارانسياستكمك بسزايي به 

است. كالاهاي نفتي  ٤-١٣٩٦تا  ١-١٣٨٧زماني  بازةدر ور بيزين مدل با استفاده از در ايران منتخب نفتي هايكالا گروهمت قي

نشان داد كه در بلندمدت نقدينگي، قيمت روغن  هابررسينتايج . باشندميگوگرد روغن اسلاك واكس و  قير، منتخب شامل

نرخ بهره هم . اندداشتهرا بر قيمت قير، روغن اسلاك واكس و گوگرد  تأثيراسلاك واكس و قيمت گوگرد به ترتيب بيشترين 

  كالاهاي مورد بررسي داشته است.  را بر تأثيركمترين 
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  مقدمه -١

اكتشاف،  يهاصنعت نفت شامل بخشنفتي است.  هايفرآوردهبازارهاي كالا در جهان، بازار نفت و  ترينبزرگيكي از 

 يصنعت ياياست، و دن ياتيح عياز صنا ياريبس ينفت برا وجودو  است يمحصولات نفت يابيبازار ،انتقال ش،ياستخراج، پالا

از مصرف  يياز كشورها است. درصد بالا ياريبس يبرا ژهيو يتياهم ينفت دارا بيترت نيبد .خود به آن وابسته است يبقا يبرا

 ريمتغ انهيدر خاورمدرصد  ٥٣ يتا بالا ا،يدر اروپا و آسدرصد  ٣٢استفاده از آن از  زانيكه م دهديم ليجهان را نفت تشك يانرژ

 ييايميمحصولات ش ينفت ماده خام برا ن،ي. همچندهنديم ليتشك نيرا مازوت و بنز يحجم محصولات نفت نيشتريب است.

د قابل توجهي را به رش بازارهاي نفت خام گذشته دهةدر . است كيها، و پلاستكشها، كود، آفتاز جمله دارو، حلال ياريبس

توليدكنندگان نفت خام، سوداگران نفت خام، مختلف  هايبخش ريسك قيمتي اين بازارها كهطوريبه خود ديده است؛

كننده نفت كشورهاي توليد ترينبزرگايران هم يكي از  ١.استساختهثر أمتنفت خام را كنندگان نفتي و مصرف هايشركت

از  يبخش قابل توجه آن دارد. اقتصاد در ينقش اساسنفتي  هايفرآوردهو توليد و پالايش نفت و  آيدميدر جهان به شمار 

 نيچهارم رانيا ٢٠٠١در سال آمده دستهبر اساس آمارهاي ب. شودميحاصل  صنعت نفت قياز طر رانيدولت ا يدرآمدها

در حدود  رانينفت ا يقطع ريذخا ٢٠١١ هيمجله نفت و گاز، تا ژانو يطبق برآوردها .بزرگ نفت خام جهان بود دكنندهيتول

فوت  ونيليتر ١٠٤٥ يدارا رانيا نيهمچن« .آيدميبه شمار جهان را  رياز مجموع ذخادرصد  ١٠كه حدود  بشكه بود ارديليم ١٣٧

شامل  رانيگاز ا ونفت  داتيتول ٢.»جهان است ينيرزميگاز ز رياز ذخا درصد١٦ كه حدود باشديم يعيگاز طب ريمكعب ذخا

 ي، سازمان كشورها٢٠٢٠ هيژانو ١٦در . بر اساس آخرين آمار شوديو نفتا م نيبنز د،ينفت سف ل،ينفت كوره، گازوئ ع،يگاز ما

 دهيهزار بشكه رس ٩٢و  ونيلينسبت به ماه قبل از آن به دو م ٢٠١٩در ماه دسامبر  رانينفت ا ديكه تول بيان كردصادركننده نفت، 

مختلف  هايشوكاين در حالي است كه وجود  ٣.استدهيهزار بشكه در روز رس ٣٠٠و به  افتهيبشكه كاهش  ١٥٠٠٠و روزانه 

تقاضاي  در اثر توانندميگفت اين تغييرات  توانمي، چراكه كندايجاد  نفت و مشتقات آن عرضةتغييراتي را در تقاضا و  تواندمي

احتياطي نفت و محصولات نفتي، تغيير ظرفيت توليد توسط  ذخيرةجهاني نفت، كاهش ظرفيت توليد و پالايش نفت خام، 

در  مناسب ياز ابزارها يكي .٤دجغرافياي سياسي رخ ده هايريسكو  ايمنطقهاقتصادي جهاني و حتي  هايبحراناوپك، 

                                                           
كننده نفت به منتخب صادركننده و وارد يكشورهاي نفت بر رشد اقتصاد متيق يهااثر عدم تقارن تكانه سهيو مقا يبررس«هي و ديگران، ال فيسناصر . ١
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 حال براي متفاوت باشد. تواندمي ياقتصاد يرهايآن بر متغ اثراتاست كه  يپول هايسياست ،ياقتصاد گذارانسياست ارياخت

ها آن اعمال كرد بايد مقامات پولي به يك ارزيابي درست از زمان و ميزان اثرگذاري خوبيبه بتوان يك سياست پولي راكه اين

 كي يدر زمان اجرا ياقتصاد طيو شناخت شرا كدرمهم است، اهميت  جااينآنچه در . بر متغيرهاي اقتصادي دست يابند

، دارندتوسعه درحال يكشورها ياقتصاد تيدر تثب ينقش مهممعمولاً  يپول هايسياستكه اين با توجه به ٥.است يپول استيس

به  توانندمي، آورندميبا تغييري كه در استفاده از ابزارهاي سياست پولي به وجود كشورها،  نيدر ا ياقتصاد گذارانسياست

بنابراين  ٦.شوديك سياست نامناسب، اقتصاد مختل كه در صورت اعمال  داردلبته اين امكان نيز وجود اهداف خود برسند. ا

منتخب  كالاهاي نفتي هايگروهآن بر پويايي قيمت  تأثيرسياست پولي و  هايشوكگفت توجه ويژه به موضوع  توانمي

سياست پولي بر پويايي قيمت  هايشوك تأثيربسيار مهم و ضروري باشد. به همين منظور هدف اين مطالعه بررسي  تواندمي

است. در ادامه ور بيزينبه صورت فصلي با استفاده از روش  ١٣٩٦تا  ١٣٨٧زماني  بازةدر  در ايرانمنتخب  هاي نفتيكالا گروه

. سپس به شوندميو بعد از آن سوابق مطالعاتي بررسي  شودميابتدا به مباني نظري در خصوص موضوع پژوهش پرداخته 

بحث قرار  در كانون گيرينتيجهو در بخش آخر  شودميآمده از برآورد مدل پرداخته دستهو نتايج ب ژوهشپ شناسيروش

  و پيشنهادها ارائه خواهند شد.گيرد مي

  مباني نظري -٢

 به توانميكه از آن  نمايندمياستفاده يك سري ابزار سياستي بهره از  هاينرخعرضه پول و  رييتغ يبرا يمركز هايبانك

 سازدميرا متأثر  ندهيفزا بيكه ضر يقانون ريذخا رييتغ ،دهدميقرار  تأثيررا تحت  يپول هيو پا ريذخا تيبازار باز كه كم اتيعمل

ابزارها توسط بانك  نيا يريكارگ. به، اشاره كرددهدميقرار  تأثيررا تحت  يپول هيقرض گرفته شده كه پا ريدر ذخا رييتغ و

 يمركز هايبانكدر عمل،  مياست كه بدان نيمهم ا يدارد، ول ايملاحظهاثر قابل  ياقتصاد هايفعاليتو  بهره بر نرخ يمركز

 ديتا چه حد مف يبوده و به طور نسب زانيتا چه مها آن هر كدام از يگذارتأثير زانيو م نمايندمي استفاده ابزارها نيچگونه از ا

 توانندميهدف  يرهايبر متغ ياثرگذار يكشورها برا يو مسئولان پول يمركز هايبانك ،يپول هايسياست ياجرا هستند. در

 ميتقس ميرمستقيو غ ميبه دو بخش مستق يپول ياساس، ابزارها ني. بر همكنند استفاده يپول ياز ابزارها ميرمستقيغ اي ميمستق

 بانك هايدستورالعمل اي به صورت بخشنامهعموماً  اعمال شده و يبانك مركز يقدرت قانون هيبر پا ميمستق يابزارها. شوندمي

                                                           
، »نگيچسوئي-ماركوف كيتكن با استفاده از رانيدر ادوار تجاري ا متيبر ق يهاي پولاثرات نامتقارن شوك يبررس«، . حسين اصغرپور، فيروز فلاحي، و الناز تلسچي٥

  .١٨٣-٢٢٢): ١٣٩٠( ٨ و ٧، شماره ٢ فصلنامه اقتصاد و الگوسازي

مدلسازي  قاتيفصلنامه تحق، »رانيبر بازار سهام ا يو مال يپول استيهاي ستأثير شوك«شك، محمد مهدي برقي اسكويي و سودا لك، لماني بيمحمدرضا س. ٦

  .٩٣-١٣١): ١٣٩٤( ٢شماره ، ٦ اقتصادي



 . در واقع،شوندميصادر  يو اعتبار يدر مقررات مال لاتيو تسه هاسپرده )سود اينرخ بهره ( متيق ايكنترل حجم  يبرا يمركز

 بازار استفاده طيخود بدون اتكا به شرا كنندگيتنظيماز قدرت  ميبازار پول به طور مستق طيشرا ميتنظ يبرا يمركز هايبانك

 ،ايمبادله حداقل و حداكثر نرخ سود عقود نييو بلندمدت، تع مدتكوتاه هايسپردهحداقل و حداكثر نرخ سود  نيي. تعكنندمي

 يو مقررات يمتيق هايكنترلاز  هايينمونه يمختلف اقتصاد هايبخشدر  لاتيو سقف تسه ينرخ حداقل عقود مشاركت نييتع

در  تياولو منظوركردن به همراه مياعتبارات مستق يو اعطا ياعتبار هايمحدوديت جاديبا ا ياعتبار هايسقف نييهستند. تع

مورد  هايبخش سمت اعتبارات به دهيجهتدر عمل اقدام به  ،يخاص اقتصاد هايبخشدر مورد  يبانك لاتيتسه يامر اعطا

 ميمستقريبه طور غ )آزاد(بازار باز  اتيمجدد و عمل لينرخ تنز ،يقانون رهينسبت ذخ رينظ ميتقرمسيغ يابزارها. نمايدمينظر 

 ياست كه به صورت دستور يپول ميرمستقيغ ياز جمله ابزارها يقانون رهيدهند. نسبت ذخ رييپول را در اقتصاد تغ حجم توانندمي

وجود يك واكنش نامتوازن  )٢٠٠٥( ٨پيرزمن و اسمتاين در حالي است كه  ٧.شودميابلاغ  يبه نظام بانك يمقامات پول يسواز

پولي  هايسياستيك قانون بهينه براي  )٢٠٠٥( ٩سياست پولي در منطقه اروپا را نشان دادند. كورستي و پسنتي هايشوكبه 

تا موجب ثبات  شدميپايين را شامل  كنندهمصرفپيشنهاد دادند كه يك شكاف بزرگ در توليد داخلي در مقابل قيمت 

يك سياست پولي جايگزين را براي يك بازار اقتصادي درحال  )٢٠٠٦( ١٠دوريوكس و همكارانكه درحاليپيشرفت شود. 

كه برنانكه  طورهمان. با اين وجود، هاستقيمتظهور بررسي كردند و به اين نتيجه رسيدند كه بهترين قانون سياست پولي ثبات 

اشاره كردند، مقامات پولي موظف هستند كه هنگامي كه براي چگونگي پاسخ به يك شوك اقتصادي  )٢٠٠٥( ١١و همكاران

بر ثبات قيمت و رشد توليد وابستگي ها معمولاً آن ، صدها متغير را مورد بررسي قرار دهند. تصميماتكنندمي گيريتصميم

دائمي در واكنش به يك شوك مثبت در نقدينگي  به صورتآشكار ساختند كه ميزان قيمت  )٢٠٠٧( ١٢دارد. سوسا و زاگيني

. وابسته به هدفي كه مقامات پولي قصد رسيدن شودمييك تغيير غير منتظره توليد ناخالص داخلي و تورم  تأثيرجهاني، منجر به 

   اشته باشد.ات مثبت و منفي دتأثير تواندميپولي  هايسياستبه آن را دارند، شوك 

 پيشينه تحقيق -٣

  . گرددمي. به همين منظور اهم مطالعات داخلي و خارجي در ادامه بيان شودميدر اين بخش پيشينه تحقيق بررسي 
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  الف) تحقيقات داخلي

 جينتا. اندكردهرا بررسي  رانيبه اقتصاد ا ينفت يهادر انتقال اثر شوك يپول يهااستينقش س) ١٣٨٩متوسلي و ابراهيمي (

دارد. اين در حالي است كه  ياديز ارينقش بسبر اقتصاد  ينفت يهادر انتقال اثر شوككانال پول بيانگر اين است كه حاصل 

  خواهد شد. ينفت يهاكانال منجر به كاهش قابل توجه نوسانات حاصل از شوك نيشدن ابسته

 بازةدر  رانيدر اقتصاد ا يو نوسانات اقتصاد يپول استياثرات نامتقارن سبه بررسي  ايمطالعه) در ١٣٩٢خليلي و گودرزي (

هاي پولي منفي كوچك به مراتب داراي اثرات حقيقي شوك حاكي از آن است كهنتايج پرداختند.  ١٣٩٠تا  ١٣٥٠زماني 

چسبندگي هاي پولي منفي بر طبق تئوري شوككه اين هاي اقتصادي خواهند بود و به دليلبزرگي بر تغييرات در سطح فعاليت

ها بر روي توليد اقتصاد داراي اثرات دهند و در اين شرايط شوكها تعديلات قيمتي انجام نميقيمت و هزينه فهرست بها بنگاه

  . بزرگي خواهند بود

 قيمت و توليد نفت خام بر متغيرهاي پولي و مالي و كلان اقتصادي هايشوك تأثير ايمطالعه) در ١٣٩٣خياباني و اميري (

قيمت  هايشوك دهدميآمده نشان دستهب نتايج .اندكردهبررسي  فيدتصا يپويا عمومي دلتعا مدلرا در ايران با استفاده از 

 هايشوك، . همچنينمثبت و معنادار دارند تأثير، توليد ملي، هزينه نهايي توليد و تورم گذاريسرمايهو توليد نفت خام بر 

  مثبت و معنادار بر مخارج دولت، درآمدهاي مالياتي و اجزاي پايه پولي دارند.  تأثيريادشده، 

ن يوجود بازار ب با فرض را رانيدر اقتصاد ا ياست پوليو نقش س يمال هايشوك) در يك بررسي ١٣٩٦محبي و همكاران (

حاكي از آن است  هابررسي. نتايج اندكردهي تجزيه و تحليل تصادف يايپو يتعادل عموم يهامدل از روش گيريبهرهبا  يبانك

  دارد.  يران سازگاريات اقتصاد ايك و واقعيبا انتظارات تئور ياديتا حد ز يقيحق يه ادوار تجاريشده بر پاساخته يالگوكه 

منتخب صادركننده و  يكشورهادر  ينفت بر رشد اقتصاد متيق يهااثر عدم تقارن تكانه) ١٣٩٦و همكاران ( الهيسيف

. نتايج بدست آمده حاكي انددادهمورد بررسي قرار  ٢٠١٥تا  ١٩٦١ي ر بازه زمانپانل پويا د روش ا استفاده ازنفت بكننده وارد

 ياقتصاد يسازمان همكارك و قيمت نفت نامتقارن است. در كشورهاي اوپ هايتكانهدو گروه كشورها اثر هر  است كه از آن

  اثر مثبت و منفي دارد. ها آن به ترتيب قيمت نفت بر رشد اقتصادي و توسعه

 با استفاده از  رانيبر اقتصاد ا يو مال يپول يهااستيس ياثرگذار مقايسةبه  يبررس) در يك ١٣٩٨مهر و غفاري (سعادت

كه شوك  كنديمحاصل از تخمين مدل بيان نتايج  پرداختند. ١٣٩٤تا  ١٣٥٧زماني  بازةدر  فيدتصا يپويا عمومي دلتعاي الگو

شود. همچنين شوك افزايش مخارج گذاري و اشتغال در كنار افزايش تورم ميافزايش حجم پول، باعث افزايش توليد، سرمايه

 . دهدگذاري خصوصي را كاهش مياما سرمايه ،دولتي، توليد، اشتغال و تورم را افزايش داده

  ) تحقيقات خارجيب



 گيريبهرهي صادراتي كلمبيا را با مت كالاهايبر ق ي آمريكااست پوليس تأثيردر يك پژوهش ) ٢٠١٤( ١٣كابرالس و همكاران

كالاها در واكنش به  متيكه ق دهدمينشان  جينتا. بررسي كردند ٢٠١٠تا  ١٩٨٠زماني  بازةي در بردار ونيخودرگرساز روش 

واكنش  ،موجود اتيبا ادب سهيبلندمدت خود است و در مقا ازحدبيش متحدهايالات يپول استيدر س يشوك انقباض كي

  .شودمي افتي يكل هايشاخصاز آنچه در  ترقويدر نظر گرفته شده  يفرد هايقيمت

مدل  از روش گيريبهرهدر يك بررسي سياست پولي و قيمت كالاهاي اساسي را با  )٢٠١٥( ١٤حموده و همكاران

 ديبا گذارانسياستآمده حاكي از آن است كه دستهنتايج ب. كنندميمطالعه  متحدهايالاتدر ي ساختار يبردار ونيخودرگرس

 دهند.  صيمنبع تورم را تشخ ،يانقباض يپول استيقبل از شروع س

 بازةسياست پولي را بر عملكرد بخش صنعت در آفريقاي جنوبي در  هايشوك تأثير) ٢٠١٦( ١٥آگوستينو كوتو و نيگالاوا

بيانگر اين است كه هيچ ارتباط مستقيم بين نرخ ارز و  هابررسي. نتايج انددادهمورد بررسي قرار  ٢٠١٢-١٢تا  ١٩٩٤-١زماني 

  نرخ بهره و رشد توليد صنعتي وجود ندارد.  هايشوك

در  لانكاسريو نرخ بهره در  هاقيمت د،يبر تول يپول هايسياست تأثير ايمطالعه) در ٢٠١٧( ١٦آبي گوناواردانا و همكاران

بازار پول  هاينرخنرخ بهره بر  هايشوكنرخ اثر  دهدمينشان  هابررسي. نتايج اندكردهرا بررسي  ٢٠١٢تا  ٢٠٠٣ زماني دورة

بازار  نسبت به نرخ بهره يكمتر و كندتر تأثير يحال، نرخ بهره در بخش بانك نيبا اي قوي است. و بازده بازار اوراق بهادار دولت

  دهد. مي را نشان يو نرخ بهره دولت

 يبردار ونيمدل خودرگرس ات سياست پولي بر قيمت كالاها با استفاده از روشتأثيربه بررسي  )٢٠١٧( ١٧آماتوف و دارفمن

در بازار  هاقيمتدر  ينقش مهم نييپا العادهفوقو نرخ بهره  ازحدبيش ينگينقد . نتايج بررسي حاكي از آن است كهاندپرداخته

   .اندداشتهكالاها 

سياست پولي و پويايي قيمت محصولات كشاورزي با  هايشوك تأثيربه بررسي  ايمطالعهدر  )٢٠١٧( ١٨عالم و گيلبرت

 استيكه س دهدمينشان  هايافته. اندپرداخته متحدهايالاتدر  به عامل شدهضميمه يبردار ونيمدل خودرگرس از روش گيريبهره

  دارند. يمحصولات كشاورز هايقيمت ييايدر پو ينقش مهم يكاو مبادله دلار آمر ياقتصاد جهان طيشرا ،يپول

                                                           
13. Cabrales et al. 
14. Hammoudeh et al. 
15. Augustine Kutu and Ngalawa. 
16. Abeygunawardana et.al. 
17. Amatov and Dorfman. 
18. Alam and Gilbert. 



توليدي و بخش صنعت كشور كره  هايبنگاهدر پژوهشي به بررسي اثرات تغييرات نرخ ارز بر روي  )٢٠١٨( ١٩چوي و پايون

. شودميكننده صادر هايبنگاهدر  وريبهرهجنوبي پرداختند و به اين نتيجه رسيدند كه كاهش ارزش پول ملي باعث افزايش 

باشد، اين افزايش بيشتر خواهد بود. با اين حال در صورت تداوم سياست كاهش ارزش پول ملي، با  ترصادراتيهر چه بنگاه 

  منفي آن روي انگيزه نوآوري، اين اثر مثبت خنثي خواهد شد.   تأثيرتوجه به 

ش تعادل عمومي از رو گيريبهرهبه بررسي رابطه سياست پولي و قيمت كالاها با  ايمطالعهدر  )٢٠٢٠( ٢٠فيلاردو و همكاران

شرايط عرضه و  توانمي، با آگاهي مقامات پولي هاشوكنشان داد در شرايط وجود  هابررسي. نتايج اندپرداختهپوياي تصادفي 

  شناسايي كرد.  تردقيقتقاضا جهاني را به طور 

مختلف  هايگروهبا ها آن رابطةپولي و  سياست هايشوكگفت مطالعات كمي در حوزه  توانمي مرور مباني نظريبا 

سياست پولي  هايشوك تأثيررا جبران نمايد. چراكه بررسي  له در تلاش است تا بتواند اين خلأكالايي انجام يافته است. اين مقا

نفت و محصولات نفتي به شمار كننده كشورهاي توليد ترينبزرگبر گروه كالاهاي نفتي براي كشوري مانند ايران كه يكي از 

 هايويژگياز ور بيزين هايمدل. استور بيزيناز روش  گيريبهره، ضروري است. همچنين ويژگي ديگر اين تحقيق آيدمي

يند مشخص و به طور آدر طي يك فر هامدل. اين دهدميپژوهشگر به برخوردارند كه اجازه تحليل بهتر مسائل را  بسيار مطلوب

استفاده  را نوآوري تحقيق حاضر توانميبنابراين  .كنندميعدم قطعيت در مورد ماهيت واقعي متغيرها رفتار درنظرگرفتن منظم با 

   در نظر گرفت. سياست پولي بر قيمت گروه كالاي نفتي  هايشوكدر بررسي ور بيزيناز روش 

  تحقيقشناسي روش -٤

  مدل پژوهش -١-٤

اقتصادي كلان  هايداده ن پژوهش،يا يمورد بررس يجامعه آمار. است يليتحل-يمطالعه حاضر، روش عل قيتحق روش

 يزمان ي. اطلاعات سراست Eviewsافزار با كمك نرمور بيزيناطلاعات، استفاده از روش  ليو تحل هي. روش تجزاستايران 

 هايسالظر مورد ن يزمان بازةشده و  يآورجمعسري زماني بانك مركزي و بورس كالاي ايران  هايدادهمركز  از مورد نياز

 واكساسلاكقير، روغن  منتخب مورد بررسي در اين پژوهش شامل به صورت فصلي است. محصولات نفتي و ١٣٩٦تا  ١٣٨٧

و اعتبارات پرداختي سيستم بانكي به عنوان  بانكي هايسپردهنقدينگي، نرخ ارز، نرخ سود پرداختي به  .باشندمي گوگرد و

) و حموده و ٢٠١٧عالم و گيلبرت (برگرفته از  يحاضر مدل مورد بررس مطالعةدر  .اندشدهسياست پولي معرفي  هايشوك

  : است) با تعديلاتي به صورت زير ٢٠١٥همكاران (

                                                           
19. Choi and Pyun 
20. Filardo er al.. 



LPIG=F (LLIQ, ER, R, LLOAN)       )١        (                                                                                         

) كه به )Sulfur(گوگرد) و Slack(واكساسلاك)، روغن Bitقير(( لگاريتم قيمت كالاهاي نفتي ،LPIGكه در آن 

، لگاريتم LLIQ؛ اندشدهمورد نظر از بورس كالا اخذ  هايدادهكه  آمده دستبه به ريال  موزون نيانگيم يانيپا متيقصورت 

 باشدمينرخ ارز به ريال  ERاست؛  آمدهدست ه  از بانك مركزي ب هادادهكه  باشدميحجم نقدينگي به صورت ميليارد ريال 

بانكي به صورت فصلي  هايسپردهكه نرخ سود پرداختي به  سودنرخ  Rآن از بانك مركزي اخذ شده است؛  هايدادهكه 

و ضرب عدد حاصله به تعداد روزهاي  ٣٦٥ساليانه به  هايسپردهاز تقسيم سود  و اخذ شده از بانك مركزي هادادهكه  باشدمي

كه  باشدمي، لگاريتم اعتبارات پرداختي سيستم بانكي به صورت ميليارد ريال LLOANفصول مختلف بدست آمده است؛ 

استفاده شده است تا   ١٢Xاز فيلتر  دست آمده است. همچنين به منظور حذف اثرات فصليه آن از بانك مركزي ب هايداده

  مشكلي در تصريح مدل به وجود نيامده و واريانس پارامترهاي برآورد شده نيز افزايش نيابد. 

  روش بيزين ور -٢-٤

 خودرگرسيون برداري مدل يك تخمين براي بيزين شيوه بار است. اولينور بيزينروش مورد استفاده در اين پژوهش، مدل 

 دانشگاه در مطالعه اين و داد ارائه ليترمن را پيشين اطلاعات خاص شيوهجاكه ازآن ) به كار برد. ١٩٨٦-١٩٨٠( ٢١ليترمن را

 همان مورد استفاده روش واقع در. است شده مشهور عنوان همين با پذيرفت، صورت ميناپليس رزروبانك فدرال و سوتامينه

 تحت كه پذيردمي صورت خاص به صورت پيشين هايواريانس همراه به پيشين ضرايب تعيين و تصريح اما است، بيزين روش

را به  pبا تعداد وقفه  VARيك مدل  توانميبراي بيان تكنيك تخمين بيزين  .شودمي برده نام سوتامينه پيشين اطلاعات عنوان

  شكل خلاصه در زير بازنويسي كرد: 

𝑌௧ = 𝑥௧𝛽 + 𝜀௧  )٢(                                                                                                                                                       

𝜋(𝜃|𝑌) =
௅൫𝑌ห𝜃൯గ(ఏ)

∫௅(൫𝑌ห𝜃൯గ(ఏ)ௗఏ
  )٣(                                                                                                                                

 است.  يسازنرمالو عبارت مخرج كسر هم ثابت  يينمادرستعبارت است از لگاريتم تابع  𝐿(𝑌|𝜃)𝜋كه در آن 

تابع  ضربحاصلبه صورت  توانيم ن پارامترها رايپس عيخواهد بود، توز يرتصادفيغ يعدد يسازنرمالثابت جاكه ازآن

  داد: شينما نيشيپ عيو توز يينمادرست تميلگار

𝜋(𝜃|𝑌)𝛼𝐿(𝑌|𝜃)𝜋(𝜃)  )٤(                                                                                                                                          

  صورت خواهد بود: نيو پارامترها به ا هادادهمشترك  عيتابع توز ،ياحتمال شرط فيطبق تعر

                                                           
21. Litterman 



𝜋(𝛽. Σ. 𝑌) = 𝐿(𝑌|𝛽. Σ)𝜋(𝛽. Σ) = 𝜋((𝛽. Σ|𝑌)𝜋(𝑌)   )٥(                                                                                        

.𝜋((𝛽زماني كه  Σ|𝑌)  عبارت خواهد بود از:  هادادهپسين به شرط  ياهيحاشداده شده باشد، توزيع  

𝜋(𝛽|𝑌) = ∫𝜋 (𝛽. Σ|𝑌)𝑑Σ  )٦(                                                                                                                                   

𝜋(Σ|𝑌) = න𝜋 (𝛽. Σ|𝑌)𝑑β 
  

 ندارد. از وجودها آن يبرا يليتحلحل راه موارد يدر بعض ياست و حت دهيچيپ اريبس هاانتگرال نيكردن احلمعمولاً 

 اي يليتحل حلراهتا بتوان  شودمي لحاظ نيشيپ هايتوزيعفروض درباره ابرپارامترها در ي از موارد برخ يكه در برخ روستاين

مربوط به آن و  نيپس عيمفروض، توز نيشيپ عيبر حسب نوع توز توانمي نيكرد؛ بنابرا دايپ نيپس هايتوزيع يبرا يبيتقر يحت

   ٢٢.مشخص كرد ينيزيبر آن را در روش ب يمبتني پارامترها نيتخم جهيدر نت

  پژوهش هاييافته -٥

  نتايج آزمون ريشه واحد -١-٥

. ابتدا آزمون ريشه باشدمياز جمله مواردي كه لازم است در برآورد الگو مورد بررسي قرار گيرد، آزمون پايايي متغيرها 

 سودهمه متغيرها به غير از نرخ واحد متغيرهاي موجود در الگو با استفاده از آزمون فيليپس پرون مورد بررسي قرار گرفته است. 

درصد  ٥، تمامي متغيرها با سطح احتمال گرددمي) مشاهده ١كه در جدول( طورهمان. باشندميو نرخ ارز به صورت لگاريتمي 

متغيرها با يك بار  همةرار شد كه نتايج آزمون نشان داد كبراي تفاضل مرتبه اول متغيرها ت آزموننبودند. در گام بعد،  دارمعني

  .  باشندمي I)١. يعني تمامي متغيرها انباشته از درجه يك (اندشدهپايا  گيريتفاضل

  ): آزمون پايايي متغيرها با استفاده از آزمون فيليپس پرون١جدول(

  پايايي  احتمال  tآماره   متغير  پايايي  احتمال  tآماره   متغير

BIT ناپايا  ٧٦٨١/٠  -٦١٦٣/١  DLIQ  پايا  ٠٠٠٠/٠   -٩٠٦٠/٥  

DBIT  پايا  ٠٠٠٧/٠  -٢٠٩٠/٥  LOAN ناپايا  ٨٥٢٧/٠  -٦٢٧٨/٠  

SLACW ناپايا  ٣٣٧٨/٠  -٤٧٥٤/٢  DLOAN پايا  ٠٠٠٠/٠  -١٦٩٥/٦  

DSLACW  پايا  ٠٠٠٠/٠   -٢٩٢٢/٨  ER ناپايا  ٦٢٥٨/٠  -٩١٨٦/١  

SULFUR  ناپايا  ٧١٦٤/٠  -٧٣٤٨/١  DER پايا  ٠٢٠٧/٠  -٩٢١٠/٣  

DSULFUR پايا  ٠٠٠٠/٠   -٤١٩٥/٩  R ناپايا  ٨٨٦٤/٠  -٢٤٥٧/١  

LIQ ناپايا  ٩١٩٠/٠  -٢٧٨٧/٠  DR پايا   ٠٠٠١/٠  -٩٨٧٣/٥  

  پژوهشگر هاييافته: منبع
                                                           

هاي تجاري كشورهاي منتخب صادركننده هاي اقتصادي، سياسي و نهادي و اثر آن بر چرخهتكانه«اله اكبري مقدم، و مرتضي اسدي، . آنيتا عظيمي حسيني، بيت٢٢

  .٢٩-٥٢): ١٣٩٧( ٢، شماره ١٤ هاي اقتصاديدوفصلنامه مطالعات و سياست، »نفتي



  

  نتايج تعيين تعداد وقفه بهينه  -٢-٥

 يك ،مناسب وقفة ،هاآنكه با توجه نتايج  استشدهاستفاده  شواتز و حنان آمارةبهينه مدل از  هايوقفهجهت تعيين تعداد 

  تشخيص داده شد. 

  ): نتايج معيار وقفه بهينه٢جدول(

  وقفه  حداكثرراست نمايي  فيليپس پرون  آكائيك  شواتزبيزين  حنان كوئين

٠  -  ٥٦٠/١٣٦٤  ٠٨٣٦/٢٧  ٣٨٨٤/٢٧  ١٩١٠/٢٧  

*١  ٢٥٣٣/٢٥٥*  ٠٤٦٠/٣*  ٩٣٠٤/٢٠  ٣٦٨٥/٢٣*  ٧٩٠٠/٢١  

٢  ٣٣١٨/٢٩  ٢٧٨١/١٥  ٢٤٥٨/٢٢  ٨١٧٣/٢٦  ٨٥٧٥/٢٣  

٣  ٨٣٠٧/٦٥  ٧٠٧٤/٦  ٥٠٥٧/٢٠*  ٢١٠٦/٢٧  ٨٦٩٥/٢٢  

  پژوهشگر هاييافتهمنبع: 

  نتايج تخمين مدل بيزين ور -٣-٥

پرداخته ور بيزين، در اين قسمت به نتايج تخمين مدل بر اساس روش ريشه واحد و وقفه بهينه هايآزمونبعد از بررسي 

و نرخ ارز به صورت  سود تمامي متغيرها به غير از نرخنمايش داده شده است.  )٣نتايج حاصل از تخمين در جدول ( .شودمي

  . باشندميلگاريتمي 

  ور بيزيننتايج تخمين مدل  ):٣ل(جدو
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٦٠/٠ ٠٢/١ ٢٨/١ ٨٦/٠  ٥٠/١  ٩٢/٢ ٤٠/٤  

٦٥/١-  

٠٧/١- 

١٣/٤  

٥٨/٦  

٤٣/٣  

٨١/٣  

٤١/٢  

٤٢/٠ 

١٨/٣-  

٩٤/١- 

٧٠/٥١٣١٢-  

٦٦/٤- 

٦٦/٦  

١٢/١  

C 

٨٤/٠  ٩٦/٠  ٧٩/٠  ٨٥/٠  ٨٨/٠  ٩٤/٠  ٨١/٠  R2 

٨٣/٢٣  ٤٣/١١٣  ٣٠/١٧  ٠٣/٢٧  ٥٠/٣٢  ٢٣/٧٠  ٩١/١٨  F 

   پژوهشگر هاييافتهمنبع: 

  هستند) t(اعداد بالايي ضرايب و اعداد پاييني آماره توضيح: 

  نفتيسياست پولي بر قيمت كالاهاي  يهاشوكنتايج آثار  -٣-٥

پرداخته ي پول سياست هايشوكاثر  يبه بررس انسيوار هيو تجز يتجمع يبخش با استفاده از توابع واكنش آن نيدر ا

انحراف  كيبه اندازه  شوك كيدستگاه را در طول زمان به هنگام بروز  يرهايمتغ يايرفتار پو ي. توابع واكنش آنشودمي

  .دهدميپولي نشان  سياست هايشوكرا به يك انحراف معيار  قيرپويايي قيمت  العملعكس) ١نمودار( .دهدمينشان  اريمع

  
  پويايي قيمت قير العملعكس): ١نمودار(

  پژوهشگر هاييافتهمنبع: 

شوك وارده بر نقدينگي در ابتدا يك روند صعودي و مثبت بر قيمت قير دارد و تا دوره دوم ادامه  دهدمي) نشان ١نمودار(

. شوك ماندميو اما مثبت باقي  يابدميو تا دوره دهم كاهش  گيردمي. بعد از اين دوره كاهش يك روند نزولي به خود يابدمي

و اما تا نهايت  شودميارز مثبت و به طوري كه در اوايل دوره بيشترين ميزان اثرگذاري را دارد. اين روند نزولي وارده بر نرخ 

شوك وارده  .يابدميتا انتهاي دوره ادامه روند تقريبا  اين مثبت دارد و اثر ضعيف و سود. شوك وارده بر نرخ ماندميمثبت باقي 

 گيردميبر اعتبارات پرداختي سيستم بانكي هم در ابتداي دوره بيشترين ميزان خود را دارد و بعد از آن يك روند نزولي خود 

 هايشوكپويايي قيمت اسلاك واكس را به يك انحراف معيار  العملعكس) ٢( . نمودارماندمياما تا آخر دوره مثبت باقي 

  . دهدميپولي نشان  سياست

  
  پويايي قيمت اسلاك واكس العملعكس): ٢نمودار(
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  پژوهشگر هاييافتهمنبع: 

شوك وارده بر نقدينگي اثر ضعيف و مثبتي بر قيمت اسلاك واكس دارد. اين شوك از ابتدا يك  دهدمي) نشان ٢نمودار(

. شوك وارده بر نرخ ارز از ابتدا يك روند صعودي ماندميو  اما از دوره دوم اين روند تقريبا ثابت  گيردميروند نزولي به خود 

سوم به بعد يك روند كاهشي دارد و در نهايت هم مثبت  دورةاز  رسدميسوم به بيشترين ميزان خود  دورةو مثبت دارد و در 

اعتبارات پرداختي . شوك وارده بر استآن ضعيف  تأثيرثابت و مثبت است. البته  از ابتدا تقريباً سود. عملكرد نرخ ماندمي

) ٣. نمودار(ماندميباقي و در نهايت هم مثبت  گيردميرفته يك روند نزولي به خود ، اما رفتهابتدا مثبت است در سيستم بانكي

  .دهدميپولي نشان  سياست هايشوكپويايي قيمت گوگرد را به يك انحراف معيار  العملعكس

  
  گوگردپويايي قيمت  العملعكس): ٣نمودار(

  پژوهشگر هاييافتهمنبع: 

روند تا دوره  و اين گوگردمثبت بر قيمت  يك روند صعودي و بتداشوك وارده بر نقدينگي در ا دهدمي) نشان ٣نمودار(

ثر شوك نرخ ارز بر قيمت . اماندميثبت م و در انتهاي دوره گيردمي. بعد از آن يك روند نزولي به خود يابدميدوم ادامه 

و بعد از اين كمي روند نزولي  يابدمياز ابتدا يك روند صعودي و مثبت دارد و اين روند صعودي تا دوره چهارم ادامه  گوگرد

در  شودمي ترضعيفاما با گذشته زمان كمي  ،است مثبت سود. شوك وارده بر نرخ ماندمي، اما در نهايت مثبت باقي گيردمي

. شوك وارده بر اعتبارات پرداختي سيستم بانكي از ابتدا مثبت است ولي اثر اين شوك رفته كندمير يس يحد به صورت مجانب

پويايي بر  سياست پولي هايشوكاز  كيهر  تياهم نييتع يرا. بماندميو در نهايت هم مثبت باقي  شودمي ترضعيفرفته 

كه  يبه عناصر بينيپيش يخطا انسيروش، وار نيا . دركنيممي استفاده انسيوار هياز تجز منتخب قيمت گروه كالاهاي نفتي

 انسيكرد كه چند درصد وار يبررس توانمي گر،ي. به عبارت دگرددمي هيتجز ا را در بر دارندرهياز متغ كيهر  هايشوك

نتايج حاصل از تجزيه واريانس . شودميداده  حيتوض گريد يرهايمتغ لهيو چند درصد به وس ريمتغ ه خودليبه وس بينيپيش يخطا

  .شودمي) نمايش داده ٤( جدولبراي قير در  بينيپيشخطاي 

  براي قير بينيپيش: نتايج حاصل از تجزيه واريانس خطاي )٤جدول(

Sulf Slac Bit Loan R Er Liq S.E دوره  

١  ١٧/٠   ٢١/١٧  ٢١/١٠  ٠٢/٠  ٠٧/٢٢  ٤٦/٥٠  ٠٠/٠  ٠٠/٠  

٥  ٢٥/٠  ٣٣/٣٠  ٨٠/١٨  ٠٧/٠  ٠١/١٤  ٩١/٢٨  ٣٤/٥  ٥٢/٢  

١٠  ٢٧/٠  ٥٧/٢٨  ٥٦/٢١  ٠٩/٠  ٦٧/١٢  ٢٥/٢٦  ٦٢/٧  ٢١/٣  
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  پژوهشگر هاييافتهمنبع: 
درصد مربوط به  ٠٩/٠و  ٥٧/٢٨در بلندمدت بيشترين و كمترين مقدار اثرگذاري به ترتيب با  شودميكه مشاهده  طورهمان

 بينيپيشدرصد از تغييرات قيمت قير را  ٢٥/٢٦. بعد از نقدينگي، قيمت قير در بلندمدت توانسته باشدمي سودنقدينگي و نرخ 

. انددادهدرصد از تغييرات قيمت قير را توضيح  ٦٧/١٢و  ٥٦/٢١نمايد. همچنين نرخ ارز و تسهيلات پرداختي هر كدام به ترتيب 

. در خصوص شودميتوضيح داده  گوگرددرصد هم توسط  ٢١/٣و  اسلاك واكسدرصد از تغييرات قيمت قير توسط  ٦٢/٧

ادامه نتايج حاصل  در .اندداشتهميزان اثرگذاري را  ترينبيشگفت نقدينگي، قيمت قير و نرخ ارز به ترتيب  توانميقيمت قير 

  . شودمي) نمايش داده ٥( جدولبراي اسلاك واكس در  بينيپيشاز تجزيه واريانس خطاي 

  براي اسلاك واكس بينيپيشحاصل از تجزيه واريانس خطاي  ): نتايج٥جدول(

Sulf Slac Bit Loan R Er Liq S.E دوره  

١  ١٢/٠  ٣٠/٣  ٤٨/٤  ٢٢/٠  ٧٩/٠  ١٧/٣  ٠٢/٨٨  ٠٠/٠  

٥  ١٩/٠  ٤٢/٢  ٩٥/٢٧  ١٤/٠  ٣٧/١  ٨٠/٥  ٥٦/٥٧  ٧٢/٤  

١٠  ٢٣/٠  ٢١/٢  ٥٠/٣٥  ١٤/٠  ٤٩/١  ٣٢/٦  ٢٢/٤٩  ١٠/٥  

  پژوهشگر هاييافتهمنبع: 
درصد مربوط به  ١٤/٠و  ٢٢/٤٩در بلندمدت بيشترين و كمترين مقدار اثرگذاري به ترتيب با  شودميكه مشاهده  طورهمان

، ٢١/٢به ترتيب  اندتوانسته. نقدينگي، نرخ ارز و تسهيلات پرداختي در بلندمدت باشدمي سودقيمت اسلاك واكس و نرخ 

گفت در  توانمي. در خصوص قيمت اسلاك واكس كنند بينيپيشدرصد از تغييرات قيمت اسلاك واكس را  ٤٩/١و  ٥٠/٣٥

تجزيه  )٦( جدولدر ادامه . اندداشتهبه ترتيب بيشترين ميزان اثرگذاري را قير بلندمدت قيمت اسلاك واكس، نرخ ارز و قيمت 

  . دهدميرا نشان  گوگرد واريانس قيمت

  براي گوگرد بينيپيش): نتايج حاصل از تجزيه واريانس خطاي ٦جدول(

Sulf Slac Bit Loan R Er Liq S.E دوره  

١  ٣٣/٠  ٩٥/٠  ١٨/٠  ١٠/٠  ٠١/١  ١١/٤  ٨٢/١٣  ٧٩/٧٩  

٥  ٤٢/٠  ٧٠/٧  ١٩/٥  ٢٨/٠  ٣٣/٢  ١٩/٦  ٢٧/٢٠  ٠٠/٥٨  

١٠  ٤٤/٠  ٢٦/٨  ١١/٩  ٢٧/٠  ٥٠/٢  ٥٧/٦  ٦٦/٢٠  ٦٠/٥٢  

  پژوهشگر هاييافتهمنبع: 

درصد مربوط به  ٢٧/٠و  ٦٠/٥٢قدار اثرگذاري به ترتيب با در بلندمدت بيشترين و كمترين م شودميكه مشاهده  طورهمان

و  ١١/٩، ٢٦/٨به ترتيب  اندتوانستهدر بلندمدت  و تسهيلات پرداختي نقدينگي، نرخ ارز. باشدمي سودنرخ و  گوگردقيمت 

 هايشوكگفت در بلندمدت از  توانمي گوگرددر خصوص قيمت نمايد.  بينيپيشرا  گوگرددرصد از تغييرات قيمت  ٥٠/٢

  داشته است.  گوگردبيشترين اثر را بر قيمت نرخ ارز سياست پولي، 



   و پيشنهادها گيرينتيجه -٦

اعمال  ياست. برا مهم اريبس ي همپول استيس تيهدا ياقتصاد برا يقيحق يرهايو متغ يپول يرهايمتغ انيمتقابل م اثرات

 هايبخشبر  استيس نيا تأثير زانياز زمان و م يحيصح يابيارز يمقامات پول است لازم ز،يآمتيموفق يپول استيس كي

 يمقامات پول يكلان، برا اقتصاد يرهايبر متغ يپول استيس ياثرگذار يفهم چگونگ بنابراينداشته باشد.  ياقتصاد مختلف

قيمت كالاهاي  خواهد بود. ضروري و حياتي اري، بسيو رشد اقتصاد هاقيمت همچون ثبات ياستيبه اهداف س يابيجهت دست

پولي  هايسياستگذار باشند. در اين ميان تأثيربر ثبات اقتصادي و تورم  توانندميمختلف در طول زمان جزو عواملي هستند كه 

 تردقيقچه . بنابراين شناسايي هرآيندميو از جمله الزامات موجود براي هر اقتصاد به شمار  باشندميدر حال انجام دائماً  نيز

در بسياري  تواندمياثر گذار بر آن  هايشوكپولي و بررسي  هايسياستبر تغييرات قيمت و همچنين روند دقيق  مؤثرعوامل 

سياست پولي  هايشوكاط قيمت كالاهاي مختلف و چراكه بررسي ارتب كمك شاياني كند، گذارانسياستبه  هابخشاز 

مشاهده نموده  تردقيققيمتي  هايشاخصرا بر  هاشوكات اين نوع از تأثيركرده تا بتواند  تروسيعرا  گذارسياستديد  تواندمي

راحتي به ختلف پولي رام هايشوك تأثير تواندميبهره گيرد. با اين تحليل وي ها آن و قوانين مختلف از هاسياستو در اعمال 

. در اين پذيردميانجام  ترآسانو  تردقيقكالايي بررسي كند و در نتيجه تحليل وي از شرايط اقتصادي به صورت  هايگروهدر 

منتخب در ايران در  كالاهاي نفتي هايگروهيايي قيمت سياست پولي بر پو هايشوك تأثيرور بيزينمطالعه با استفاده از الگوي 

استفاده شد تا   ١٢Xبه صورت فصلي مورد بررسي قرار گرفت. به منظور حذف اثرات فصلي از فيلتر  ١٣٩٦تا  ١٣٨٧زماني  بازه

در خصوص  نشان داد هابررسينتايج مشكلي در تصريح مدل به وجود نيامده و واريانس پارامترهاي برآورد شده نيز افزايش نيابد. 

. همچنين بيشترين و كمترين مقدار اندداشتهميزان اثرگذاري را  ترينبيشنرخ ارز به ترتيب قيمت قير نقدينگي، قيمت قير و 

در خصوص قيمت اسلاك واكس در  .باشدميدرصد مربوط به نقدينگي و نرخ سود  ٠٩/٠و  ٥٧/٢٨اثرگذاري به ترتيب با 

داشته است. همچنين بيشترين و كمترين مقدار  آنسياست پولي، نرخ ارز بيشترين اثر را بر قيمت  هايشوكبلندمدت از 

در خصوص قيمت گوگرد  .باشدميدرصد مربوط به قيمت اسلاك واكس و نرخ سود  ١٤/٠و  ٢٢/٤٩به ترتيب با  اثرگذاري

سياست پولي، نرخ ارز بيشترين اثر را بر قيمت آن داشته است. همچنين بيشترين و كمترين مقدار  هايشوكدر بلندمدت، از 

 هايشوكگفت  توانميبنابراين . باشدميدرصد مربوط به قيمت گوگرد و نرخ سود  ٢٧/٠و  ٦٠/٥٢رگذاري به ترتيب با اث

را در بلندمدت دارند. همچنين به منظور بهبود وضعيت پيشنهادهاي زير ارائه  تأثيربيشترين ميزان پولي بر قيمت قير  سياست

  : گرددمي

 ؛نوسانات قيمتي ات منفيتأثيركاهش اعمال شرايط بهتر تعيين قيمت براي گوگرد و روغن اسلاك واكس به منظور  .١

 ؛قيرو خريد و فروش  گذاريسرمايهتعيين شرايط با ثبات ارزي به منظور ايجاد فضاي شفاف به جهت سهولت در  .٢



 ؛توليد كالاهاي نفتيبه ها آن راكد و انتقال هايسپردهو تلاش براي افزايش جذب  سودمديريت درست نرخ  .٣

لازم براي گسترش مراكز توليد كالاهاي  هايسرمايه تأمينبه منظور اعتبارات پرداختي براي بخش نفت  افزايش ميزان .٤

  .شده در بخش نفتط با ثبات در قيمت كالاهاي توليديو رسيدن به يك شرا نفتي

  

  

  

  

  سياهه منابع

  كتب و مقالات-الف

  فارسيمنابع . ١ -الف

 رييبر تغ تأكيدبا  رانيدر ا يبر رشد اقتصاد ينفت يدرآمدها تأثير« .شيرعليشيرين  و ،بهنام ابراهيمي ي، حسين،رز يلياسماع

  .٨١-١٠٨ ):١٣٩٤( ٧، شماره ٣ پيشرفت اقتصادي گذاريسياست فصلنامه، »ينهاد تيفيك

با  رانيا يدر ادوار تجار متيبر ق يپولهاي كاثرات نامتقارن شو يبررس« تلسچي.الناز  وفيروز فلاحي،  اصغرپور، حسين،

  .١٨٣-٢٢٢ ):١٣٩٠( ٨و  ٧، شماره ٢ فصلنامه اقتصاد و الگوسازي، »نگيچسوئي-ماركوف كيتكن استفاده از

فصلنامه ، »تحليل سياست پولي در اقتصاد ايران با استفاده از يك مدل تعادل عمومي تصادفي«قريشي.  و نيره بهرامي، جاويد

  .١-٢٢ ):١٣٩٠( ١، شماره ٥ مدل سازي اقتصادي

، »رانيدر اقتصاد ا يو نوسانات اقتصاد يپول استياثرات نامتقارن س«گودرزي فراهاني. يزدان  و خليلي عراقي، منصور

   .٣١-٦٢ ):١٣٩٢( ٢، شماره ٩ اقتصادي هايسياستفصلنامه علمي مطالعات و دو

بر بخش نفت با استفاده از  تأكيدبا  رانيا يو مال يپول يهااستيس گاهيجا«)، ١٣٩٣( اميريو حسين  ي، ناصرابانيخ

   .١٣٣-١٩٣ ):١٣٩٣( ٥٤، شماره ١٤ پژوهشنامه اقتصادي، »DSGEيهامدل

بر بازار سهام  يو مال يپول استيسهاي كشو تأثير«لك. سودا محمد مهدي برقي اسكويي و  محمدرضا،، شكبيسلماني 

  . ١٣١-٩٣ ):١٣٩٤( ٢شماره ، ٦ ياقتصاد يمدلساز قاتيفصلنامه تحق، »رانيا

 كيدر قالب  رانيبر اقتصاد ا يو مال يپول يهااستيس ياثرگذار ياسهيمقا يبررس« غفاري.هادي  و ، مسعودمهرسعادت

   .٥١-٧٤): ١٣٩٨( ١، شماره ٦ اقتصادي هايياستسدو فصلنامه مطالعات و ، »DSGE يالگو



و اشتغال در اقتصاد  ديتول جاديصنعت نفت در ا تيهما« .يارياسفنداصغر يعل و قلمباز، فرهاد السادات سيپردي، دمشهديس

-١٣١ ):١٣٩٠( ٢شماره ، ١ يرشد و توسعه اقتصاد هايپژوهش، »ياقتصاد هايفعاليت ريآن بر سا تأثيرو  رانيا

١١٣.   

نفت بر رشد  متيق يهااثر عدم تقارن تكانه سهيو مقا يبررس«تكليف.  عاطفه وآماده،  امامي، حميد ي، ناصر، علياله فيس

 ٣٨، شماره ١١ اقتصاد مالي ،»)(GMMكننده نفت به روشمنتخب صادركننده و وارد يكشورها) ياقتصاد

)٤٧-٦٢ ):١٣٩٦.   

 هايچرخهاقتصادي، سياسي و نهادي و اثر آن بر  هايتكانه« سدي.و مرتضي ا ،اكبري مقدم الهبيتعظيمي حسيني، آنيتا، 

 ):١٣٩٧( ٢، شماره ١٤ اقتصادي هايسياستفصلنامه مطالعات و دو، »نفتي كنندةتجاري كشورهاي منتخب صادر

٢٩-٥٢.  

دو فصلنامه ، »رانيبه اقتصاد ا ينفت يهادر انتقال اثر شوك يپول يهااستينقش س«. ابراهيمي و ايلناز ،متوسلي، محمود

  . ٥٠-٢٧ ):١٣٨٩( ٢، شماره ٦ اقتصادي هايسياستو مطالعات 

مالي و نقش سياست پولي در اقتصاد ايران با فرض وجود هاي شوك«. هژبركيانيو كامبيز  حميد شهرستاني محبي، سام،

 ):١٣٩٦( ٨١، شماره ٢٥ اقتصادي هايسياستو  هاپژوهشفصلنامه  ، »DSGEبازار بين بانكي در يك مدل 

١٢٣-١٥٣. 
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Abstract 
Examining the dynamics of oil commodity prices at different times is of particular importance, as fluctuations in 

commodity prices can be a serious problem for policymakers. Monetary policy shocks are among the factors that can 

affect the price of petroleum products. Therefore, identifying as accurately as possible the factors affecting price 

changes can be of great help to policymakers. Due to this, the purpose of the present study is to investigate the effect 

of monetary policy shocks on price dynamics of selected petroleum products group in Iran using Bayesian Var model 

in the period of 2008-1 to 2017-4. Selected petroleum products include bitumen, slack wax oil and sulfur. The results 

showed that in the long run, liquidity, the price of slack wax oil and the price of sulfur had the greatest impact on the 

price of bitumen, slack wax oil and sulfur, respectively. Interest rates have been studied the least impact on 

commodities. 

 

Keywords: Monetary Policy Shocks; Commodity Prices; Oil Sector; Bayesian Method.  

JEL Classification: C22, E31, E52. 

  

                                                           
*Ph.D. Student of Monetary Economics, Department of Economics, Qazvin Branch, Islamic Azad University, Qazvin, 

Iran.                                                Email: arashkbadri@gmail.com                        
                                              

 
**Assistant Professor, Department of Economics, Qazvin Branch, Islamic Azad University, Qazvin, Iran. 
(Corresponding Author)                   Email: akbar.mirzapour@gmail.com 
 
***Assistant Professor, Department of Economics, Qazvin Branch, Islamic Azad University, Qazvin, Iran.                                              
Email: akbari.beitollah@gmail.com 
 



Bibliography 
 
Abeygunawardana, Kishan, Amarasekara Chandranath and Celide Tilakaratne. “Macroeconomic Effects of 

Monetary Policy Shocks: Evidence from Sri Lanka.” South Asia Economic Journal 18, No.1 (2017): 21–
38. 

Alam, Rafayet and Scott Gilbert. “Monetary policy shocks and the dynamics of agricultural commodity prices: 
evidence from structural and factor-augmented VAR analyses.” Agricultural Economics 48, No. 2 
(2017):15–27. DOI: 10.1111/agec.12291.  

Amatov, Aitbek, and Jeffery H. Dorfman. “The Effects on Commodity Prices of Extraordinary Monetary Policy.” 
Journal of Agricultural and Applied Economics 49, No.1 (2017): 83–96. 

Asgharpour, Hossein, Firoz Falahi, and Elnaz Teleschi. “Investigating the asymmetric effects of monetary shocks 

on prices in Iran's business cycles using the Markov-switching technique.” Journal of Economics and 

Modeling 2, No. 7 and 8 (2013): 222-183. [In Persian] 

Augustine Kutu, Adebayo and Harold Ngalawa. “Monetary Policy Shocks and Industrial Output in BRICS 
Countries.” SPOUDAI Journal of Economics and Business 66, No. 3 (2016): 3-24.  

Azimi Hosseini, Anita, Beitollah Akbari Moghadam and Morteza Asadi. “Economic, political and institutional 

impulses and their effect on the business cycles of selected oil-exporting countries.” The Journal of 

Economics Studies and Policies 14, No. 2 (2017): 52-29. [In Persian] 

Bahrami, Javed and Nayyereh Qoreyshi. “Analysis of monetary policy in Iran's economy using a stochastic general 

equilibrium model.” Journal of Economics and Modeling 5, No. 1 (2016): 1-22. [In Persian] 

Bernanke, Ben, Boivin, Jean and Piotr Eliasz. “Measuring the effects of monetary policy: A Factor-Augmented 
Vector Autoregressive (FAVAR) approach.” The Quarterly Journal of Economics 120, No.1 (2005): 
387–422. 

Cabrales, Carolina Arteaga, Granados Castro, Joan Camilo and Jair Ojeda Joya. “The Effect of Monetary Policy 
on Commodity Prices: Disentangling the Evidence for Individual Prices.” Economics Research 
International 20, No.14 (2014): 1-13. http://dx.doi.org/10.1155/2014/649734.  

Chang, Chia-Lin, Michael McAleer and Roengchai Tansuchat. “Crude Oil Hedging Strategies Using Dynamic 
Multivariate GARCH.” Energy Economics 33, No. 5 (2011): 912-923. 
https://doi.org/10.1016/j.eneco.2011.01.009 

Choi, Bo‐Young and Ju Hyun Pyun. “Does real exchange rate depreciation increase productivity? Analysis using 
Korean firm‐level data.” The World Economy 41, No.2 (2018): 604-633. 

Corsetti, Giancarlo and Paolo Pesenti. “International dimensions of optimal monetary policy.” Journal of 
Monetary Economics 52, No. 3 (2005): 281-305. 

Datta, Bert. The Economics of Industria-lization, Washington D.C: World Press, 1952.  
Devereux, Michael, Philip Lane, Juanyi Xu. “Exchange rates and monetary policy in emerging market 

economies”. The Economic Journal 116, No. 36 (2006): 478-506. 
Esmaili Razi, Hossein, Behnam Ebrahimi and Shirin Shir Ali. “The effect of oil revenues on economic growth in 

Iran with an emphasis on institutional quality change.” Journal of Economic Development Policy 3, No. 

7 (2014): 81-108. [In Persian] 
Esrafili-Dizaji, Behrooz and Farkhondeh Kiani Harchegani. “Persia Land of Black Gold”, GEO ExPro Magazine 

8, No.6 (2011): 30-34. DOI: 10.13140/2.1.4264.0001 
Fajnzylber, Fernando. La industrialización trunca de América Latina, Mexico: DFE Nueva Imagen, 1983.   
Filardo, Andrew J, Marco J Lombardi, Carlos Montoro, and Massimo Minesso Ferrari (2020). “Monetary Policy, 

Commodity Prices, and Misdiagnosis Risk”, International Journal of Central Banking 16, No.2 (2020): 
45-78.  

Ghosh, Sabial (2009). “Industry effects of monetary policy: Evidence from India”. Indian Economic Review, 44, 
No. 1 (2009): 89-105. 

Hammoudeh, Shawkat, Nguyen, Duc Khuong and Ricardo M Sousa. “US monetary policy and sectoral 
commodity prices”, J. Intl. Money Fin 57, No. 3 (2015): 61–85. 

Kaldor, Nicholas. Causes of the Slow Rate of Growth of the United Kingdom, Cambridge University Press: 
London. 1966.  



Khalili Iraqi, Mansour and Yazdan Gudarzi Farahani. “Asymmetric Effects of Monetary Policy and Economic 

Fluctuations in Iran's Economy", The Journal of Economics Studies and Policies 9, No. 2 (2012): 31-62. 

[In Persian] 

Khiyabani, Nasser and Hossein Amiri (2013), “Iran's monetary and financial policy position with an emphasis on 

the oil sector using DSGE models.” Journal of Economic Research 14, No. 54 (2013): 173-133. [In 

Persian] 

Litterman, Robert B. “Forecasting with Bayesian Vector Auto regressions -five Years of Experience.” Journal of 
Business and Economic Statistics 4, No. 4 (1986): 25-38. 

Mohebi, Sam, Hamid Shahrestani and Kambiz Hojabr Kiani. “Financial shocks and the role of monetary policy 

in Iran's economy assuming the existence of an interbank market in a DSGE model.” Journal of Economic 

Research and Policy 25, No. 81 (2016): 153-123. [In Persian] 

Motavasseli, Mahmoud and Ilnaz Ebrahimi. “The role of monetary policies in transferring the effect of oil shocks 

to Iran's economy.” The Journal of Economics Studies and Policies 6, No. 2 (2009): 27-50. [In Persian] 

Mountford, Andrew and Harold Uhlig. “What are the effects of fiscal policy shocks?” Journal of Applied 
Econometrics 24, No. 2 (2009): 960-992. 

OPEC. “The OPEC Monthly Oil Market Report (MOMR)”, OPEC Pub: Vienna. 2020 
Peersman, Gert and Frank Smets. “The Industry Effects of Monetary Policy in the Euro Area.” The Economic 

Journal 115, No. 503 (2005): 319-342. 
Saadat Mehr, Massoud and Hadi Ghaffari. “Comparative study of monetary and financial policy effects on Iran's 

economy in the form of a DSGE model.” The Journal of Economics Studies and Policies 6, No. 1 (2018): 

51-74. [In Persian] 

Salmani Bishak, Mohammad Reza, Mohammad Mehdi Baghi Oskouee and Sevda Lak. “The impact of monetary 

and financial policy shocks on Iran's stock market.” Journal of Economic Modeling Research 6, No. 2 

(2014): 131-93. [In Persian] 

Seifollahi, Naser, Ali Emami, Hamid Amadeh, and Atefeh Taklif. “Investigation and comparison of the effect of 

asymmetry of oil price shocks on economic growth (selected oil exporting and importing countries using 

the GMM method).” Journal of Financial Economy 11, No. 38 (2016): 47-62. [In Persian] 

Seyed Mashhadi, Pardis Al Sadat, Farhad Qalambaz and Ali Asghar Esfandiari. “The importance of the oil 

industry in creating production and employment in Iran's economy and its impact on other economic 

activities.” Journal of Economic Growth and Development Research 1, No. 2 (2016): 113-131. [In 

Persian] 

Sousa, Joao Miguel and Andrea Zaghini. “Global monetary policy shocks in the G5: A SVAR approach.” Journal 
of International Financial Markets, Institutions and Money 17, No. 5 (2007): 403-419. 

 

 

  


