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 خلاصه

 
در و اثرات آن بر اقتصاد کشور،  WTIهای منفرد و چندگانه در بازار نفتی ایران و در پژوهش حاضر، وجود حباب 

( RTADFهای ریشه واحد چوله به راست )بررسی و تحلیل شد. در این راستا، از آزمون 1821-2112های ی سالفاصله

و بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران استخراج  1381بهره گرفته شد. آمار و اطلاعات مورد نیاز از ترازنامه انرژی سال 

رفتار انفجاری را تجربه  WTIبررسی، قیمت نفت سبک و سنگین ایران و  ی موردهای پژوهش، در دورهشدند. مطابق یافته

 2112-2118های ی سالحباب چندگانه در فاصله مؤید وجود یک دوره GSADFو  SADFهای اند. نتایج آزمونکرده

-فجاری در دورهبرای بازار نفت ایران است. چشمگیرترین رفتار ان 2111-2112های و یک دوره حباب منفرد در خلال سال
وجود  WTIدر نفت  2112-2118های ی سالمشاهده شد. همچنین، یک حباب چندگانه در فاصله 2112-2118ی 

های های سیاسی و اقتصادی و بحران مالی معاصر بودند. براساس یافتهداشت. رفتارهای انفجاری مشاهده شده با تنش

 هایرخ داده در سال هایحباب جادیعلل ا ییو جز قیدق یبررس با شودیم شنهادیپپژوهش و ساختار اقتصادی کشور، 

در نظر  هاگذاریاستیشده و در س ینیب شیپ ،رو شیپ هاینفت در سال متیق یانفجار یگذشته، وقوع مجدد رفتارها

 گرفته شود.
 

 چوله به راست.های ریشه واحد های منفرد و چندگانه، آزمونبازار نفت، رفتار انفجاری، حبابکلمات کلیدي: 

 JEL :C12, H27, H61, Q27, Q40بندي طبقه
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 مقدمه .1
 

ای در ، همواره از جایگاه ویژهمختلف یکالاها دیتول در رگذاریتأث یعاملماده اصلی تأمین انرژی و نفت خام به عنوان 

ی منابع تجدیدناپذیر، نفت در زمرهاقتصاد جهانی برخوردار بوده است. افزایش شدت انرژی در تولید محصولات، قرارگیری 

ی نفت به این ماده و ارتباطات پسین و پیشین بخش نفت با سایر وابستگی اقتصاد کشورهای تولیدکننده و وارد کننده

رود نوسانات تولید و قیمت نفت با رو انتظار میتوان از جمله دلایل اهمیت نفت دانست. از اینهای اقتصادی را میبخش

ل قابل توجهی در سطح جهان برخوردار باشد. این در حالی است که اقتصاد جهانی به سادگی قادر نخواهد بود عکس العم

 شود، در نظر بگیرد. جانشینی برای نفت که از آن با عنوان طلای سیاه یاد می

 زانیممتأثر از قیمت این محصول همواره  دهدنشان می ،یجهان ینفت خام در بازارها متیو گذرا بر ق یسطح یمرور

ی المللنیب ینهادها ینیآفرنقش زیو ن یاقتصاد ،یاسیس یرهایمانند متغ یعوامل مجموعه ، همچنین،و زمان استخراج نفت

های اخیر سیاسی کشورهای مختلف، از جمله کشورهای تحولات و تنش، اقتصادی، های مالیبحران .]1[بوده است 

غیرقابل پیش  د. نوساناتی که گاهینوسانات زیادی مواجه شو یمت این ماده بای نفت، موجب گردید قتولیدکننده عمده

تواند عامل به وجود آمدن بحران در کند. همچنین، میریزان را با نااطمینانی همراه میهای برنامهبینیبینی بوده و یا پیش

 های مختلف اقتصادی و سیاسی در کشورهای مختلف شود.حوزه

از نوسانات به وجود  یاملاحظه قابل ریثأتی نفت خام، د ایران، به عنوان یکی از تولیدکنندگان عمدهدر این بین، اقتصا

 ینفت یسالانه دولت را درآمدها بودجه درصد 21تا  11و  یصادرات یدرصد درآمدها 81تا  21، رانیدر اپذیرد. آمده می

است. پس درآمد حاصل از صدور نفت خام بر  ینفت یدهادرآم ها،ارانهیو  یمال یهاکمک یدهند. منبع اصلیم لیتشک

درآمدهای نفت تابعی از دو عامل قیمت جهانی و حجم صادرات  .]2[خواهد بود  رگذاریثأت زین یاقتصاد یهاتیفعال گرید

ت از درجه نفت است. نظر به اینکه ایران به عنوان یک عضو اوپک، کنترلی بر دو پارامتر مذکور ندارد، لذا متغیر قیمت نف

توان ترین مسایل در بخش نفت، را میبرونزایی بالایی در بین متغیرهای اقتصاد کلان برخوردار است. بنابراین، یکی مهم

از و  نفتحاصل از فروش  یدرآمدها بهی ناخالص مل دیتول یوابستگیک سو،  از .]3[دانست بحث قیمت نفت و نوسانات آن 

 وساخته  ثباتیرا ب ینفت یدرآمدها، المللنیدر سطح ب یو اقتصاد یاسیس از نوساناتنفت  متیق یریرپذیتأث سوی دیگر،

 .]1[ گرددیم یاقتصاد داخل رشدنیپذبیموجب آس

ی از درآمدهای اند، چگونگی استفاده بهینهی نفت، از جمله ایران، با آن مواجهیکی از مسائلی که کشورهای صادرکننده

-درصدی نفت در تأمین انرژی، جایگاه ویژه 82سعه پایدار است. با توجه به سهم قابل توجه نفتی در جهت تحقق رشد و تو
توان نوسانات و تغییرات ی آن در بودجه عمومی و درآمدهای ارزی کشور و با عنایت به مطالب بیان شده، به جرأت می

تا، پژوهش حاضر، به بررسی وجود حباب ترین مسائل در اقتصاد ایران برشمرد. در این راسقیمت نفت را از جمله مهم

پردازد. برای این منظور، مقاله در پنج بخش سازماندهی شده است. در ادامه و در بخش دوم، ادبیات قیمتی در بازار نفت می

ها و بخش پنجم نیز شود. بخش چهارم به یافتهگیرد. در بخش سوم، روش پژوهش معرفی میموضوع مورد بررسی قرار می

 گیری اختصاص خواهد یافت.یجهبه نت
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 ادبیات موضوع .2

 
قیمت نفت، خصوصاً در  ،های گذشتهدارد. در دهه از منظر کالایی، نفت اهمیت زیادی در بازار انرژی و بازارهای مالی

کرده  هدلار آمریکا، نوسانات شدیدی را تجرب تغییربا (، OPEC) 1ی نفتصادرکننده زمان رویایی اعضای سازمان کشورهای

کشورهای واردکننده ، این میان درشود. های عظیم در توسعه اقتصادی میتکانهزیاد در قیمت نفت منجر به  نوسانات. است

کشورهای . در مقابل، شوندجانب رشد اقتصادی متحمل می معنادار قدرت خرید رنج برده و فشار عظیمی از شنفت از کاه

رف این ماده بر اقتصاد جهانی، گبا توجه به آثار ش ،بنابراین. دهندمی شن طریق افزایدرآمد خود را از ای ،نفت یصادرکننده

 .]1[ قیمت آن به عاملی مهم در مطالعات محققان تبدیل شده است مکانیسم
رشد  ،چند دهه اخیر ، عرضه و تقاضای آن در بازار جهانی است. دردر بلندمدت امل تعیین قیمت نفتوترین عمهماز 

را افزایش پیوسته قیمت نفت  نیز، این افزایش تقاضا .یافت افزایش ،در جهان و نیاز به تأمین انرژی، از جمله نفت اقتصادی

های قیمت نفت به صورت تاریخی، دهد که تکانهتجزیه نوسانات قیمت واقعی نفت نشان می. ]2[ است به دنبال داشته

، به 2113و  1898های به عنوان مثال، افزایش قیمت نفت بعد از سالهای تقاضای نفت هستند. عمدتاً مشتق شده از تکانه

 .]6[دلیل توسعه اقتصاد جهانی و افزایش در تقاضای کل رخ داده است 

های مرتبط های اقتصادی کشورها، قیمت واقعی نفت، توسعه تکنولوژیی خود، سطح فعالیتدیز و همکاران در مطالعه

کنند ی نفت معرفی میصادی و ملاحظات سیاسی را از جمله عوامل مؤثر بر تقاضا و عرضههای اقتبا بخش انرژی، انگیزه

-های تولید نفت و سرمایهو هزینه OPECهایی از قبیل ذخایر نفت خام جهان، تصمیمات سازمان همچنین، شاخص .]9[
های نفت هستند که در تعیین قیمتی نفت های اکتشاف در کشورهای صادرکننده نیز از جمله عوامل مؤثر بر عرضهگذاری

 .]2[کنند در بازار، نقش مهمی ایفا می

سازی است. بنابراین، قیمت نفت در بازار نه تنها مرتبط نفت از جمله کالاهایی است که دارای حجم قابل توجه ذخیره 

رابطه معکوسی بین افزایش همچنین، . ]8[ها نیز بستگی دارد سازیبا تعادل عرضه و تقاضا است، بلکه به حجم ذخیره

گیرد. وقتی مبادلات به دلار صورت میتمامی ها به دلار بوده و قیمت در بازار نفت، .ارزش دلار و قیمت نفت برقرار است

 ها را افزایش دهندقیمت، که تولیدکنندگان برای حفظ درآمد قبلی خوداست منطقی  ،دهددلار ارزش خود را از دست می

 تغییرات در انتظارات رشد، اقتصادی عولتیک، وقایپنشان داد که تغییرات ژئو (2112) 2عات انرژی آمریکاسازمان اطلا. ]2[

تمامی موارد ذکرشده منجر به . ]1[ نوسانات قیمت نفت اثرگذار هستند نرخ بهره دلار آمریکا در و سفته بازی ،اقتصادی

 شوند. حباب می ای از موارد،در پارهبینی شده و نوسان قیمت نفت از مقدار بنیادی، خروج آن از مسیر پیش 

-ی حباب به موقعیتی اشاره دارد که انتظارات بیش از اندازه، موجب افزایش زیاد و موقتی قیمتدر مالیه و اقتصاد، واژه
بدون توجیه ی جاری به سرعت و های دورهها در آینده افزایش یابند، قیمترود قیمتها شوند. در واقع، وقتی انتظار می

از  یبرخ متیق ،آن یکند که در پیم فیتعر یطی، حباب را شراتیاسمدر تعریفی مشابه، . ]11[یابند بنیادی افزایش می

در حال  ییدارا متیق که ردیگیشکل م یساده، حباب زمان انیرود. به بیآن بالاتر م یفعل متیبه سرعت از ق ،هاییدارا

 دنیرس ،یواقع متیق یخواهد بود. حباب بر مبنا بالاتر ندهیدر آ متیکنند قیم ه مردم فکرک لیدل نیحاضر بالا باشد، به ا

تعداد قابل توجهی از روزنامه  2112از سال  .]11[ است یقبل یهامتیحباب و برگشت به ق دنیبه نقطه اوج، ترک متیق

ویژه نفت، در یک رژیم حبابی را مورد بحث قرار  ی ورود کالاها و بهنگاران، دانشمندان، بانکداران و دانشگاهیان، فرضیه

 .]11[دادند 

                                                 
1 Organization of Petroleum Exporting Countries (OPEC) 
2 US Energy Information Administration 
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 .است ادیبازار ز نیدر ا یذارگهیسرما یو بازده بودهوردار برخ یادیاز رشد ز ییدارا متیاب در بازار، قبحود هنگام وج

به سمت بازار  یمال از منابع یادیجم زح جهیدر نت .شودیم بازار بازان بهتهفورود س بسب یو بازده متیق شیافزا نیا

 ب عدمباب سبح رگیبه عبارت د .کندیم جلوگیری یدیتول یذارگهیاز سرما نیز امر نیا .دکنیم دایپ قسو مذکور ییدارا

خرج  یاثر آن بر الگو ،یاقتصاد یهاابحب تأثیراز  یگرید هجنب .دگردیم یاقتصاد هایبخشدر  یمال صیتخص توازن

که  کنندیساس محا رایدارند؛ ز لیتما شتریبه خرج ب اد،یز دح از شیب متیبا ق ییکان دارامال .است یاد اقتصادحکردن آ

 :اند ازدر اقتصاد عبارت ییدارا یمتیق یهابابح یهعمد راتاث نیبنابرا (.ثروت)اثر اند دهثروتمندتر ش

 ثروت عیبازتوز اثرات .1

 .]12[ یاقتصاد گبزر یهانبحرا قلخ تیو در نها ییدارا یبازارها یادیاثر بر ارزش بن  .2

در کشورهای وارد کننده قیمت نفت  ششود، افزایجا که نفت عامل اولیه مهمی در بسیاری از تولیدات تلقی میاز آن

-های نفت منجر به آن میقیمت شجه ،در نتیجه .تواند منجر به رکود، بازارهای سهام نامتعادل و فشارهای تورمی شودمی
 های مالیانحراف قیمت نفت، زیان ،ولی نادرستی اتخاذ کنند. در این صورتپهای سیاست، زیهای مرکشود تا بانک

در  عرخ داده در نروژ، فنلاد و سوئد. در واق عکند؛ مشابه وقایعوامل بازار تحمیل می بر ،معناداری را در صورت انفجار حباب

قیمت نفت منجر  حالی که سقوط در ،رایی نیز متورم شدیافت، قیمت دا شگذاری و مصرف افزایسرمایه این اقتصادها چون

 .]1[ به انفجار حباب شده و بدترین بحران و رکود بانکی را ایجاد کرده است

از انفجار حباب، قدم اول تعیین محدوده زمانی حباب  صدمات ناشی شهای مربوط به کاهاجرای سیاست به منظور

کردند. مطالعات صورت های خاصی استفاده میاز متدولوژی ،های بالقوهبیافتن حباپی محققان در  ،از این پیشاست. 

های شد. اکثر تحلیل شروع (1892) 1گذاری دارایی لوکاساز مدل اولیه قیمت ،های عقلاییبرای تعیین حباب گرفته

 1یهای مرزسان، آزمون واری(1829، 3وست) 2ایاز طریق آزمون دو مرحله ،حباب یاقتصادی صورت گرفته در زمینه

های مانایی فرم (، آزمون1822، 2دیبا و گروسمن) 9آزمون مبتنی بر همجمعی؛ 1821، 6ورترپ؛ لیروی و 1821، 2شیلر)

 .]13[؛ ]1[انجام شده است (1881، 12آبستفیلد فروت و) 11و آزمون حباب ذاتی( 1822، 11)دیبا و گروسمن 8خلاصه شده

ها پیشنهاد های برآورد سری زمانی را برای بررسی وجود حباب در دادهکنیکتعدادی از مطالعات تجربی استفاده از ت

ها باید خاصیت انفجاری آن را به ارث کند که اگر حبابی وجود داشته باشد، قیمتکنند. تئوری موجود پیش بینی میمی

زگشتی ارائه کردند. در این با ADFهای جدیدی بر پایه آزمون ریشه واحد ببرند. اخیراً فیلیپس و همکاران استراتژی

، وجود ریشه واحد است. اما فرضیه آلترناتیو نشان دهنده وجود ADFی صفر دنبال شده، همانند آزمون استراتژی، فرضیه

های ها در مقایسه با آزمونرفتار انفجاری در سری مذکور است. فیلیپس و همکاران نشان دادند که استفاده از این آزمون

اذعان داشتند که روش ( 2112) 13هوم و بریتانگ .]13[قدرت بالاتری در کشف حباب برخوردار است  استاندارد، از

وریتم کشف گکرده و ال های ساختاری بهتر عملهای بازگشتی در شکستر روشگدر مقایسه با دی( 2111) و لیس فیلیپ

                                                 
1 Lucas 
2 Two-Step Test 
3 West 
4 The Variance Bounds Test 
5 Shiller 
6 Leroy and Porter 
7 The Co-integration-Based Test 
8 Diba and Grossman 
9 Reduced Form Stationarity Test 
10 Diba and Grossman 
11 The Intrinsic Bubbles 
12 Froot and Obstfeld 
13 Homm and Breitung 
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ها در هر توان برای دادهرا می( 2113) 1و همکاران سروش فیلیپ از طرفی شده است. عزمان واقعی حباب آن مؤثر واق

 .]1[ فراوانی به کار برد

توان با یک فرآیند گام تصادفی با رانش ناچیز، به صورت زیر توضیح آزمون ارائه شده توسط فیلیپس و همکاران را می

 داد:

                                                           )1(
     

 حدی نزدیک به بی نهایت و  Tضریب کنترل بزرگی رانش به عنوان اندازه نمونه،  ƞیک مقدار ثابت،  dدر آن که 

 به کار گرفته شده در این آزمون، بر پایه کمی تغییر در فرم خلاصه شده زیر هستند: هایعبارت خطا است. استراتژی

                                                                                   )2( 
   

عبارت خطا  ضرایب تأخیر و  ها، حداکثر تعداد وقفه p، أعرض از مبد µمتغیر )یا همان قیمت(،  که در آن 

-استاندارد صورت می ADFه به راست آزمون ریشه واحد است. آزمون بررسی حباب یا رفتار انفجاری بر پایه تغییرات چول
 :]13[شود گیرد که در آن، فرضیه صفر و آلترناتیو به صورت زیر تعریف می

 
 

( برای بررسی 2112و  2111 و همکاران، سفیلیپ) RADFو  2SADF ،3GSADFهای در پژوهش حاضر از روش

( هستند. به تئوری ADF) 1بر آزمون دیکی فولر تعمیم یافتههای مذکور مبتنی روشوجود حباب استفاده شده است. 

 های مذکور، در بخش سوم و پس از مروری اجمالی بر روند تغییرات قیمت نفت خام پرداخته خواهد شد.آزمون
 
 

 . مروري بر روند تحولات قیمت نفت خام2-1
 

های بازار نفت )شرکت یاصل گرانیباز ترلاوپک( عرضه و تقاضای نفت تحت کن شیدای)قبل از پ 1891دهه  تا قبل از

 ها،متیق رییاوپک و تلاش اوپک در جهت تغ رییگبا شکل. کردندینم را تجربه ادییز راتییتغ هامتی( بود و قینفت

در ساختار بازار  نیادیبن راتییتغ که رخ داد یشوك نفت نیدهه، اول نی. در ادیگرد یاساس رییبازار نفت دچار تغ ساختار

اثرات مخرب زیادی بر اقتصاد جهانی داشت. انقلاب  1891های نفتی در بحران. ]11[ را به همراه داشت و تحولات آن نفت

ظرفیت تولید نفت در ایران و عراق را به صورت مستقیم تحت تأثیر قرار  1821و جنگ ایران و عراق در  1892ایران در 

 .]12[بین المللی نفت گردید  داد. کاهش مؤثر تولید نفت نیز موجب سقوط بازار

و  رییبا شکل گ .صورت گرفته است یدر بازار نفت تحولات ،به بعد 1821که از سال  کندیاستدلال م( 1882) 2استیونز

و  شد دیتشد هامتیق دارییاوپک، ناپا ریغ دیدر تول شیافزا. همچنین، با دیگردی بازار نفت رقابت ،یهای نفتگسترش بورس

                                                 
1 Phillips, et al. 
2 Supremum ADF (SADF) 
3 Generalized SADF (GSADF) 
4 Augmented Dickey-Fuller (ADF) test  
5 Stevens 
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جنگ عراق و کویت و تحریم ایالات متحده،  .]11[ استکرده  یاساس رییتغ 1821بعد از  هامتیق رییگکار شکلوساز

 .]12[المللی نفت و به دنبال آن، افزایش قیمت نفت شد موجب کاهش روزانه عرضه نفت خام در بازار بین

 زیهم اکنون ن .شدیجام ممحموله ان های تکمتیخام بر حسب ق نفت گذاریمتیق به بعد 1821از اواسط دهه 

-شکل ی. لازمهگرددیم محاسبه بازارها نیهای امتیبر حسب ق ،بازارهای سلف و بازارهای بورس جادیبا ا گذاریمتیق
خام خاص است که  چند نوع نفت ای کیبر بازار، وجود  یمبتن ای شناور و هایمتیخام بر مبنای ق نفت گذاریمتیق رییگ

 یخام مختلف در بازارهای جهان نوع نفت 161از  شیدر حال حاضر ب .نامندیم هیپا ایخام شاخص  فتن اصطلاحاً راها آن

خام  ها صرفاً بر مبنای چند نفتآن یابیگذاری و ارزمتیمتفاوت، ق هایتیفیرغم برخورداری از ک اما به ،شوندیم معامله

 .]16[و...  یخام برنت، نفت خام دب ، نفتربی()تگزاس غ 1WTI که عبارتند از: نفت خام شودیشاخص، انجام م

های به جا که تمامی شاخصاز آن .ارائه شده است قیمت چند شاخص قیمت نفت خام راتییتغروند (، 1در نمودار )

تصویر کشیده شده، تقریباً روند مشابهی را طی نمودند، در ادامه، از اصطلاح قیمت نفت خام، برای نشان دادن روند تغییر 

 شود.های مذکور استفاده میمت تمامی شاخصقی

 نفت خام هايقیمت(: روند 1) نمودار

 
 و بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران 1381مأخذ: ترازنامه انرژی سال                

نگه داشت تا  شایدیتول تیظرف ریخود را ز دیتول گر،میتنظ دکنندهیعربستان، در نقش تول 1822-1822در سال 

کرده بود.  دایکاهش پ زیعربستان ن دیسهم تول مت،یدوران، علاوه بر کاهش ق نیخود را حفظ کند. در ا متیک بتواند قاوپ

. از دیکشور گرد نیا یو اقتصاد یاسیاز اهداف س یبرخ افتنین قعربستان و تحق یسبب کاهش درآمد ارز ان،یدو جر نیا

ســال، کشور عربســتان  نیدر ا .]19[نقش برداشت  نیدست از ا الیم مدتکوتاه یازهایبه علت ن 1822رو، پس از  نیا

که اوپک با کاهــش دایمی  بودبه صــورت یک جانبــه و ناگهانی، مسأله سهم بازار را مطرح نمود. ادعای عربســتان این 

بود کــه باید از این پس،  تولید خود، ســهم خود را از بــازار جهانی نفت از دســت داده اســت. نظریه عربســتان این

ســازمان اوپک سیاست دفاع از قیمت را کنار بگذارد و از دامپینــگ قیمتی برای خارج کــردن رقبا )غیــر اوپک( از 

. در آن زمان عربســتان بــا توجه به قدرت تولیــد خود و با توجه به این که در دوره قبل، تولید خود را دیآبــازار بر

                                                 
1 West Texas Intermediate 
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یه اعضاى اوپک کم کــرده و ظرفیت مازاد تولیدش بیش از دیگر اعضای اوپک بود، توانســت این سیاست بیــش از بق

 .]12[و سهم بازار، طبعا موجب سقوط قیمت نفت گردید  گجدید را برای مدتی بــه اوپک تحمیل کند. سیاست دامپین

شد.  ینفت و اقتصاد جهان یجهان بازار در موجب اختلالات فراوان 21نفت در اواخر قرن  یهامتیق دینوسانات شد

 یگذارمتیبادآورده به بازار وارد کردند، موجب شد شاخص ق یسودها استفاده از یبرا یکه دلالان نفت یفراوان یهاهیسرما

 21، قیمت نفت از مرز 2111در سال  های نظامی آمریکا در عراقبا آغاز فعالیت .]11[ شود یراتیینفت خام دستخوش تغ

های به وجود آمده در نیجریه و بروز به دلیل آشوب ،2116و در آغاز سال  2112در پایان سال  .دلار در هر بشکه گذشت

 ای، قیمت نفت همچنان روند صعودی به خود گرفت. در پایانهای هستهبر سر برنامه فعالیت ،ایران با غرب اختلافات شدید

 .]2[ افزایش یافت در هر بشکه دلار 62قیمت نفت به بیش از  ،2116ژانویه 

و تحولات سیاسی در  سازی نفت، کاهش ارزش دلارهای سیاسی در نیجریه، کاهش سطح ذخیرهدر پی بروز ناآرامی

 یسابقهبهای نفت به رقم بی آن، یپاکستان، موجی از خریدهای سودجویانه در بازار نیویورك شکل گرفت که در نتیجه

 ،ولی پیدایش آثار بحران جهانی ،یافت ادامه 2112د. روند افزایش قیمت نفت در طول سال دلار در هر بشکه رسی 111

جهش  . ]2[بسیار کاهش پیدا کرد  ،2112تمام این تحولات بود، به طوری که قیمت نفت در پایان سال  پاسخ محکمی به

است که به پیک  2های هابرتی تئوریپایهبر  1، و فروریختن آن در پایان سال، همان پیک نفتی2112قیمت نفت تا ژانویه 

 .]18[شهرت یافت  3هابرت

-هایی با تلاطمهای نفت روند نسبتاً پایداری را طی نمود. اما در در برههقیمت 2111تا  2111های ی سالدر فاصله
-در اروپا و افزایش تنش 2112ی آب و هوای سرد در اواخر ژانویه و اوایل فوریه هایی مواجه شد. به طور مثال، حمله جبهه
ها کاهش یافته و مجدداً در شروع سال شدند. در ادامه، قیمت 2112ها در فوریه ها بین ایران و غرب، موجب افزایش قیمت

های به وجود آمده در انداز اقتصادی بهتر آمریکا و چین، تقاضای فصلی و ناآرامی، ترکیب عواملی همچون چشم2113

 .]21[ا را افزایش داد هسوریه، مجدداً قیمت

های نفت بزرگ بود، درصد سقوط کرد. این کاهش در قیمت 61، 2112و  2111های ی سالقیمت نفت خام، در فاصله

-2111، 1889-1882، 1881-1881، 1822-1826های شد. قیمت نفت در سالسابقه محسوب نمیولی یک اتفاق بی

 2111-2112های مشابه سقوط قیمت در سال 1822-1826قیمت در  رویداد، کاهش 2نیز کاهش داشت. از این  2112

ی نفت کشورهای غیر اوپک، عربستان سعودی نیز تصمیم گرفت تا تولیدش بود. چون در این دوره، به دنبال افزایش عرضه

فت داشت، ی ن، تأثیر منفی بر اقتصاد کشورهای صادر کننده2111های نفت از سال کاهش قیمت. ]21[را افزایش دهد 

 .]2[شدند ای خود متحمل میچون بار بیشتری را برای پوشش هزینه بودجه

مربوط  در این میان، بیشترین کاهش .قیمت نفت روندی کاهشی داشت یمتوسط سالانه 2116تا  2113های طی سال

 2119اما در سال  .داشتقرار  2112نیز متوسط قیمت نفت در سطحی کمتر از سال  2116بود. در سال  2112به سال 

برای تنظیم بازار و  قیمت روندی صعودی به خود گرفت. بعد از توافق کشورهای اوپک و برخی تولیدکنندگان نفت غیراوپک

ماهه نخست سال  متوسط قیمت نفت برنت در دهافزایش یافتند. ها میلیون بشکه در روز، قیمت 2/1کاهش تولید به میزان 

اقتصاد جهانی رشد  2118که در سال  شد. پیش بینی میداشته است قرار 2119متوسط سال  رصد بالاتر ازد 9/31، 2112

مضافاً اینکه جنگ تجاری  .باشد 2112 و یا در همان سطح سال 2112بالایی نداشته و به تبع آن رشد تقاضا کمتر از سال 

موجب یت آن به سایر کشورها، توسعه و بیم سرا چین و آمریکا و همینطور ضعف اقتصاد برخی کشورهای در حال

 .]22[ شده استجهانی و رشد تقاضای نفت  نااطمینانی در مورد رشد اقتصاد

                                                 
1 Peak Oil 
2 Hubbert 
3 Hubbert’s Peak 



 
 

 

 
 

www. ma-conf.ir         8 

 
 
 . پیشینه پژوهش2-2
 

ی با توجه به جایگاه نفت در اقتصاد جهانی، مطالعات زیادی در راستای بررسی وضعیت تولید و قیمت این ماده

(، چویلون 2112) 1توان به مطالعات ایکاسنجام شده در خارج از کشور میی مطالعات اارزشمند انجام شده است. از جمله

(،  2113) 6(، اوبادی و همکاران2111) 2(، ادرینگتون و همکاران2118) 1(، هپونن2112) 3(، همیلتون2112) 2و ریفلارت

مطالعات که به بررسی رفتار ( اشاره کرد. در ادامه، به تعدادی از 2112) 2( و فیوکی و همکاران2112) 9بافس و همکاران

 اند، اشاره شده است. حبابی قیمت نفت پرداخته

مورد  1821-2111های ی سالای وجود حباب در قیمت نفت را در فاصله( در مطالعه2112) 8لامردینگ و همکاران

های اخیر د که در قیمتبررسی قرار دادند. در این پژوهش، از روش مارکوف سوئیچینگ استفاده شد. نتایج حاکی از آن بو

های مرکزی بر تورم هسته، به منظور بازانه وجود دارد. این پژوهشگران بیان کردند تمرکز بیشتر بانکهای سفتهنفت، حباب

 .]31[تواند مفید باشد های پولی میاجتناب از تصمیمات نادرست در اتخاذ سیاست

های ی رفتار انفجاری در شاخصیزودهای جداگانه و چندگانهی خود وجود اپ( در مطالعه2119) 11شارما و اسکوباری

مورد بررسی قرار دادند. در  1881-2112های ی سالهای نفت، گاز طبیعی و سوخت جت را در فاصلهبخش انرژی و قیمت

ها نشان داد شواهد آماری قوی از وجود استفاده شد. نتایج شاخص GSADFو  SADFهای این پژوهش، از آزمون

دارد وجود  2119-2118های مالی های آسیا و بحرانهای بحرانهایی مانند، جنگ خلیج، دورههای چندگانه در دورهابحب

]32[. 

را با استفاده از متدولوژی فیلیپس و  1819-2116های ی سالدر فاصله WTIهای ( حباب قیمت2118) 11پرفانیس

-1868، 1861-1866های های مذکور، در دورهاز آن بود که قیمت ( مورد بررسی قرار داد. نتایج حاکی2112همکاران )

دچار  2119-2112و  2116، آوریل تا آگوست 2112، آگوست تا سپتامبر 1898-1821، 1891، ژانویه تا فوریه 1862

 .]33[بازانه یا سیاسی اشاره نمود های رخ داده نیز به عوامل بنیادی، سفتهاند. از جمله دلایل حبابحباب شده

(، 1322ی نفت و قیمت آن انجام شده است. از جمله مطالعات نادریان )در داخل کشور نیز مطالعات متعددی در حوزه

(، سیف الهی و 1386(، حاجی کرم و دارابی )1382(، بهبودی و همکاران )1381(، میرهاشمی )1381ذوالنور و متین )

های قیمت در بازار ، وجود حباب1382نها جلالی و هاتفی در سال (. اما ت1389( و حیدری و همکاران )1386همکاران )

حباب در  9مورد بررسی قرار دادند. نتایج نشان داد که به طور میانگین  1821-2111های ی سالنفت ایران را در فاصله

هاتفی، استفاده از  وجه تمایز پژوهش حاضر با مطالعه جلالی و .]1[ی مورد بررسی به وقوع پیوسته است های سالفاصله

 باب در بازار نفت ایران و آمریکا،بررسی وجود ح، استفاده از آخرین اطلاعات موجود، ی قیمت نفت خامهای سالانهداده

 است. و تحلیل اثرات آن بر اقتصاد کشور های اخیربررسی ارتباط آن با بحران

                                                 
1 Eckaus 
2 Chevillon and Rifflart 
3 Hamilton 
4 Happonen 
5 Ederington, et al. 
6 Obadi, et al. 
7 Baffes, et al. 
8 Fueki, et al. 
9 Lammerding, et al. 
10 Sharma and Escobari 
11 Perifanis 
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 روش پژوهش

 

های ریشه واحد چوله نفرد و چندگانه در بازار نفت خام، از آزمونهای موجود حبابدر پژوهش حاضر به منظور تعیین 

( توسط فیلیپس و SADF) 1ADFآزمون سوپرمیوم شود. ( بهره گرفته میGSADFو  SADF, RTADFبه راست )

ون نیز ی استفاده از تکنیک رگرسیون بازگشتی بنا نهاده شده است. در این آزم( پیشنهاد شد. این آزمون بر پایه2111) 2یو

 :]11[گیرد. آزمون بر پایه گرسیون زیر است رسالت آزمون دیکی فولر، یعنی وجود ریشه واحد مورد بررسی قرار می

                                                                    )3( 

است.  رناتیو، وجود رفتار انفجاری ی آلتو فرضیه ی صفر، وجود رفتار ریشه واحد فرضیه

های بازگشتی چندگانه برای هر زیر نمونه محاسبه شده است که نقاط پایانی متفاوتی در رگرسیون RTADFی آماره

 ،ی ابتدایی، ز اندازه پنجرهبوده و ا ،ی نمونه، پنجرهنقاط شروع و پایان هر نمونه هستند.  و  دارند. 

 :]11[آید بدست می ADFهای از مقدار سوپرمیوم آماره SADFی در نمونه کلی متفاوت است. آماره

                                                                                          )1( 

( پیشنهاد شد. این آزمون نیز 2112) 1( توسط فیلیپس، شی و یوGSADF) 3ADFی یافته آزمون سوپرمیوم تعمیم

های کوچک، های چندگانه را، حتی در اندازه نمونهتواند وجود حباباست که می ADFهای ای بر پایه رگرسیونرویه

تواند در ، میبنابراین، نقطه شروع،  توانند همزمان تغییر کنند.در این آزمون، نقاط شروع و پایان می .]21[مشخص کند 

تواند انتقال یابد. می و  ی بین ، در محدوده ی عرض پنجره،تغییر کند. همچنین، اندازه ی دامنه

 :]12[ شودآزمون به صورت زیر تعریف می

                                                                           )2(  

حال گسترش به جلو  در ردورهیبرای هر ز یدر پ یبه طور پ ونیرگرس یمعادله، GSADFو  SADFهای  آزمون در

نقطه  ،GSADF ، اما در آزمونشدهشروع ثابت فرض  نقطه ،SADF تفاوت که در آزمون نیبا ا .شودیها برآورد ماز داده

ای، به مرور نقاط شروع هر پنجره نمونه رییبا تغ ،حال گسترش به سمت جلو نمونه در یشروع متحرك است و دنباله

 که آزمون نیها، کشف رفتارهای انفجاری در کل نمونه است. با توجه به اآزمون نیهدف از اجرای ا. شودیبزرگتر م

GSADF نسبت به آزمون SADF ای بالاتری پنجره رییپذو انعطاف دهدیها را پوشش ماز داده شترییب هایردورهیز

های (، فرآیند آزمون2در نمودار ) .]13[ عملکرد بهتری داشته باشد های چندگانهرود که در کشف حبابیدارد، انتظار م

SADF  وGSADF .به تصویر کشیده شده است 

                                                 
1 Supremum Augmented DF (SADF) 
2 Phillips and Yu 
3 Generalized-Supremum ADF (GSADF) test 
4 Phillips, Shi and Yu 
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 SADFو  GSADF هايآزمون ندیفرآ(: 2نمودار )

 
 .]11[مأخذ:     

و  SADFهای برای بررسی وجود حباب و از آزمون GSADFو  RTADF ،SADFهای ی حاضر از آزموندر مطالعه

GSADF ( نیز 2شود. همانگونه که از نمودار )ها استفاده میهای حبابی و منفرد یا چندگانه بودن آنبرای تعیین دوره

، کمی از WTIی کوتاهی، قیمت نفت کنند و فقط در برههمشابهی را طی میهای نفت خام روند آید، تمامی شاخصبرمی

ها به جز رود که نتایج بازار نفت ایران و تمامی شاخصها منحرف شده است. به همین دلیل، انتظار میروند سایر شاخص

WTIو های نفت سبک و سنگین ایران رو، تنها شاخص، دقیقاً منطبق با یکدیگر باشند. از اینWTI  مورد بررسی قرار

بر اساس حداکثر ها خواهد بود. آمار و اطلاعات مورد نیاز، گیرند. طبیعی است که نتایج قابل تعمیم به کل شاخصمی

و بانک مرکزی  1381، از ترازنامه انرژی سال 1821-2112های ی سالبه صورت سری زمانی در فاصلهاطلاعات موجود، 

 اج شدند.جمهوری اسلامی ایران استخر

 
 

 نتایج و بحث .4
 

، از 1821-2112های ی سالدر فاصله، WTIو در پژوهش حاضر به منظور بررسی وجود حباب در بازار نفتی ایران 

 ( ارائه شده است.1بهره گرفته شد. نتایج در جدول ) های ریشه واحد چوله به راستآزمون
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 RADF دواح شهیحاصل از آزمون هاي ر جینتا(: 1جدول )

 داریاحتمال معنی %82مقدار بحرانی در سطح  آماره آزمون آزمون شاخص

WTI 

 RADF 22/2 12/1 11/1آزمون 

 SADF 12/3 12/1 11/1آزمون 

 GSADF 29/3 22/1 11/1آزمون 

 نفت سبک ایران

 RADF 88/2 12/1 11/1آزمون 

 SADF 32/3 12/1 11/1آزمون 

 GSADF 13/1 22/1 11/1آزمون 

 نفت سنگین ایران

 RADF 11/3 12/1 11/1آزمون 

 SADF 12/3 12/1 11/1آزمون 

 GSADF 12/1 22/1 11/1آزمون 

 های پژوهشمنبع: یافته           

رد نمود.  را ی صفر در هر سه آزمون و هر سه شاخصتوان فرضیهد، میشویاستنباط م( 1)طور که از جدول همان

 لیبرای تحل SADF آزمون است. و بازار نفت ایران WTIقیمت در  و حباب وجود رفتار انفجاری ازی حاک نتایج ن،یبنابرا

جا که احتمال از آنچندگانه مناسب است.  یمتیهای قحباببرای بررسی  GSADFو آزمون  منفرد یدوره حباب کی

 WTIدر بازار  حبابهمزمان وجود  یدهنشان دهن(، 1است، لذا نتایج جدول ) 12/1کمتر از مذکور های داری آزمونمعنی

( تنها برای استنباط وجود حباب قابل استفاده است. به 1اما نتایج جدول ). استی مورد بررس یدوره یط رانیا و نفت

 شود. ( استفاده می1( و )3از نمودارهای )های حباب، دوره قیدق خیتار نییتعمنظور 
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  SADF آزموننتایج (: 3نمودار )

 
 های پژوهشمنبع: یافته       

را به ترتیب برای قیمت نفت سبک و سنگین ایران و  SADFج(، نتایج آزمون -3ب( و )-3الف(، )-3نمودارهای )

WTI ی، قیمت نفت، منحنی قرمز، مقادیر بحرانی آزموندهد. منحنی سبز رنگ نشان دهندهنشان می SADF  در سطح

ی صفر رد ی آزمون از مقادیر بحرانی بیشتر باشد، فرضیهی آزمون مذکور هستند. اگر آمارهارهدرصد و منحنی آبی، آم 82

ی ی صفر نیز به معنی وجود رفتار انفجاری و دورهگیرد. رد فرضیهشده و منحنی آبی بالاتر از منحنی قرمز رنگ قرار می

رسد، د، شروع دوره حبابی، زمانی که به اوج خود میکنای که منحنی آبی، مقادیر بحرانی را قطع میحبابی است. نقطه

تواند منفرد ی حبابی میکند، زمان محو رفتار انفجاری است. دورهی انفجار و زمانی که مجدداً منحنی قرمز را قطع مینقطه

دگانه وجود یا چندگانه باشد. اگر تنها یک نقطه اوج وجود داشته باشد، حباب منفرد است، در غیر اینصورت، حباب چن

 خواهد داشت.
دهد. نتایج این دو ب(، وضعیت مشابهی را برای قیمت نفت سبک و سنگین ایران نشان می-3الف( و )-3نمودارهای )

است.  2111-2113و  2112-2112های ی سالنمودار حاکی از وجود دو دوره حباب در بازار نفت ایران در فاصله

شروع  2112رفتار انفجاری اول حدوداً در سال رخ داده است.  2112-2112مانی چشمگیرترین رفتار انفجاری در بازه ز

آغاز شد، کمی  2111محو شد. رفتار انفجاری دوم نیز در سال  2112بود و در سال  2119شده، زمان انفجار آن در سال 

رفتار حبابی مشابهی در کمی متفاوت است.  نتیجه WTIاما در مورد نفت محو گردید.  2113بعد منفجر شد و در سال 

، 2111-2113های های آبی و قرمز در سالنیز وجود دارد، اما علی رغم تماس منحنی WTIبرای  2112-2112های سال

 توان گفت در این دوره رفتار انفجاری رخ داده است. نمی
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 GSADF آزموننتایج (: 4نمودار )

 
 های پژوهشمنبع: یافته        

و  2118تا  2112های برای نفت سبک ایران، دو دوره حبابی را در سال GSADFالف(، آزمون -1)براساس نمودار 

است. نمودار زمان شروع، انفجار و ناپدید  2118تا  2112ی دهد که بیشترین آن مربوط به دورهنشان می 2112تا  2111

دهد. حباب منفرد نشان می 2118و  2112، 2112های شدن حباب اول که یک حباب چندگانه است، را به ترتیب، سال

محو گردید. نتایج حاصل از  2112آغاز، کمی بعد منفجر شد و در سال  2111، نیز در سال 2111-2112ی زمانی بازه

نیز دوره حبابی اول مشابه نفت  WTIدهد. در مورد ب( نیز وضعیت مشابهی را نشان می-1در نمودار ) GSADFآزمون 

 ی حبابی دوم مشاهده نشد.است، اما دوره سبک و سنگین ایران

های نیجریه و پاکستان، بحران اقتصادی آمریکا ها و آشوبتوان به ناآرامیمی 2112-2118ی از جمله رویدادهای دوره

-( مشاهده می1( و )3ای اشاره کرد. همانگونه که در نمودارهای )و مشکلات به وجود آمده برای ایران بر سر مسائل هسته
تقاضای نفت ادامه داشت، ولی در این سال،  2112آغاز شده بود، تا سال  2112ود، روند افزایش قیمتی که از سال ش

گردد. وقوع کاهش یافت. این مساله موجب شد حباب قیمتی به وجود آمده ترکیده و قیمت نفت به قیمت بنیادی آن بر

اما پس از سرایت این بحران به اروپا، کاهش تولید و افزایش  بحران اقتصادی در آمریکا منجر به افزایش قیمت نفت شد.

 ها، تقاضای کل کاهش یافت. به دنبال آن، تقاضا برای نفت نیز کاهش یافته و در نهایت، قیمت نفت سقوط کرد.بیکاری
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 گیري و پیشنهادهانتیجه .5
 

و  به صورت تجربی مورد بررسی WTIهای منفرد و چندگانه در بازار نفتی ایران و در پژوهش حاضر وجود حباب

ها از ترازنامه های اقتصادی و سیاسی جهان بررسی و تحلیل شد. دادهمقایسه قرار گرفت. همچنین، ارتباط آن با بحران

 1821-2112های ی سالو بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران به صورت سری زمانی در فاصله 1381انرژی سال 

های ریشه واحد های حباب قیمتی از آزمونآزمون رفتار انفجاری، کشف حباب و تعیین دوره استخراج شدند. به منظور

 چوله به راست بهره گرفته شد. 

رفتار انفجاری از خود نشان  WTIهای مورد بررسی، قیمت نفت سبک و سنگین ایران و ها نشان داد در دورهیافته

برنت، سبد نفتی اوپک، نفت دوبی، نفت سبک و سنگین ایران در طول های قیمت نفت خام جا که شاخصاند. از آنداده

های حبابی را تجربه های مذکور بازار نفت خام دورهتوان گفت در سالی مورد بررسی، روند مشابهی را طی نمودند، میدوره

ن ایران در ی حبابی برای نفت سبک و سنگیمؤید وجود دو دوره GSADFو  SADFهای کرده است. نتایج آزمون

بوده  2112-2118ی ی دورهاست. چشمگیرترین آن، حباب چندگانه 2111-2112و  2112-2118های ی سالفاصله

ی حاصله با نتایج مشاهده شد. نتیجه WTIدر نفت  2112-2118های ی سالاست. همچنین، یک حباب منفرد در فاصله

که وجود حباب در قیمت نفت را مورد  (2118) سیپرفانو  (2119) یشارما و اسکوبار(، 1382مطالعات جلالی و هاتفی )

 بررسی قرار داده بودند، سازگار است. 

های نیجریه و پاکستان، بحران اقتصادی آمریکا و مشکلات به وجود ترین رخدادها در نخستین دوره حباب، آشوبمهم

 2112( و از سال 2112ت، پیش از سال شروع حباب )ای هستند، اما روند افزایش قیمآمده برای ایران بر سر مسائل هسته

ها، افت تولید در ونزوئلا و حمله آمریکا به عراق موجب رشد قیمت نفت خام شده بود. کاهش تولید آغاز شد. در این سال

 ی حباب و رخ دادن مشکلات جدید برایتوان گفت شروع دورهتوان علت احتمالی افزایش قیمت دانست و مینفت را می

توان به رشد تقاضا افزایش قیمت شد. از جمله دلایل افزایش قیمت نفت میاز انتظار  موجبی نفت، کشورهای تولیدکننده

ای ایران و نگرانی در مورد سطح ذخایر شدن کشورهایی از قبیل چین و هند، کاهش عرضه در عراق، برنامه هسته و صنعتی

لی آمریکا به سایر نقاط و رکود ایجاد شده، تقاضای نفت خام را کاهش داد و واقعی نفت اشاره کرد. اما گسترش بحران ما

آید، انفجار حباب برمی GSADFو  SADFهای قیمت نفت خام با کاهش شدید مواجه شد. همانگونه که از نتایج آزمون

 2112بحران مالی (، 1382ی جلالی و هاتفی )و همزمان با بحران مالی رخ داد. در مطالعه 2112قیمت دقیقاً در سال 

  .معرفی شده استناشی از نوسانات قیمت و وقوع حباب 

این  .به اتمام رسید 2112آغاز و در سال  2111ی حبابی که تنها در بازار نفت ایران مشاهده شد، در سال دومین دوره

های سیاسی رب علیه ایران و تنشهای غکه برای ایرانیان یادآور تشدید تحریم 1381و  1381های دوره مقارن است با سال

و اقتصادی ایجاد شده به دنبال آن است. در این دوران، درآمدهای ارزی کشور کاهش یافته و نرخ ارز شدیداً با نوسان 

توان به تغییر رژیم کشور ی آن میهای سیاسی زیادی رخ داد. از جملهمواجه شد. علاوه بر آن، در منطقه خاورمیانه تنش

ی های ایجاد شده در خاورمیانه را علت ایجاد رفتار انفجاری قیمت نفت در دورهتوان بحرانه کرد. بنابراین، میلیبی اشار

، قیمت در نهایتو شده انتظار از کاهش مقدار آن در آینده ه نااطمینانی در مورد تولید نفت، موجب مذکور دانست. چرا ک

ی نخست، از دوام ی حبابی دوم به نسبت دورهدهد دورهی حباب نشان میهادهد. مقایسه دورهانتظاری آن را افزایش می

ای بر اقتصاد کشور کمتری برخوردار بود و تنها یکسال به طول انجامید. اما وقوع هر دو رفتار انفجاری، اثرات قابل ملاحظه

 بر جای گذاشت.
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شدیدی به درآمدهای حاصل از فروش نفت دارد. ی نفت، وابستگی اقتصاد ایران، به عنوان یکی از تولیدکنندگان عمده

ترین منبع درآمدی، به منظور پوشش مخارج این درآمدها یکی از اجزای اصلی بودجه دولت محسوب شده و به عنوان عمده

ای بر های ایجاد شده، تأثیر قابل ملاحظهگردد. بنابراین، طبیعی است که حبابهای دولتی صرف میو تأمین مالی پروژه

ای در تولید ترین اجزای انرژی، سهم قابل ملاحظهقتصاد کشور بر جا بگذارد. علاوه بر آن، نفت به عنوان یکی از مهما

 ی کلی تولید محصولات و تقاضای داخلی مورد بررسی قرار داد. توان اثر حباب قیمت نفت را از دو جنبهمحصولات دارد. می

یابد. غالباً این افزایش هزینه های تولید افزایش میی قیمت نفت، هزینهاز قاعده ی تولید، با افزایش شدید و دوراز جنبه

شود. بنابراین، افزایش قیمت نفت افزایش تورم داخلی را به دنبال ی محصولات پاسخ داده میبا افزایش قیمت تمام شده

اهد بود. این بدان معناست که افزایش خواهد داشت. همچنین، طبق قانون تقاضا، قیمت بالا با تقاضای کمتر همراه خو

توان مجدداً به نقش تواند تورم رکودی به دنبال داشته باشد. از جانب تقاضای داخلی، میقیمت نفت از جانب تولید، می

نفت در بودجه دولت اشاره کرد. افزایش قیمت نفت، به معنی افزایش درآمد دولت و افزایش تزریق پول به اقتصاد است. این 

دهد. افزایش گردش پول، از یک سو، تقاضا و مخارج مصرفی و به تبع ر، نقدینگی و گردش پول در اقتصاد را افزایش میام

های تولید و کند. تورم نیز از یک سو با افزایش هزینهآن، رشد اقتصادی را افزایش داده و از سوی دیگر، تورم را تشدید می

تواند موجب کاهش تولید کل اقتصاد گذاری، میدر اقتصاد، با کاهش سرمایه هثبات کننددیگر سو، در نقش یک عامل بی

 گردد.

در جهت مخالف، کاهش شدید قیمت نفت با انفجار حباب ایجاد شده نیز اقتصاد را شدیداً متأثر خواهد کرد. کاهش 

تواند منجر به کاهش . این امر میدهدها و واردات کالاها کاهش میقیمت نفت، توانایی دولت را برای تأمین مالی پروژه

کند. از ای و تکنولوژی گردد. از جانب عرضه، این امر، تولید را با مشکل مواجه میواردات، از جمله واردات کالاهای واسطه

های جاری و عمرانی نداشته باشد. این امر، با کاهش طرفی، این امکان وجود دارد که دولت منابع کافی برای پوشش هزینه

رآمد شاغلان و یا افزایش بیکاری همراه خواهد بود. کاهش درآمد نیروی کار نیز با کاهش تقاضا، رشد اقتصادی را کاهش د

چشم پوشید.  کاهش اشتغال و درآمد،توان از تبعات سیاسی، اجتماعی و فرهنگی خواهد داد. این در حالی است که نمی

دولت، نقدینگی را افزایش داده و مجدداً منجر به افزایش تورم خواهد استقراض از بانک مرکزی برای جبران کسری بودجه 

تواند از اثرات مخرب آن بکاهد. اما حباب امری شد. طبیعی است که قابل پیش بینی بودن تغییرات قیمت نفت، می

 ای بر جای بگذارد.رود اثرات مخرب قابل ملاحظهانتظاری و خارج از قاعده است. لذا انتظار می

-ی نفت، از منظر نفرین منابع بررسی میدیدگاهی رایج، اثر افزایش درآمد نفتی بر اقتصاد کشورهای صادر کنندهدر 
ی نفت را موجب افزایش درآمد ملی ( تغییر در قیمت نفت خام در کشورهای صادرکننده1383شود. فرجی و همکاران )

کنند. از جمله پیامدهای این امر کاهش نرخ ارز فی میاقتصاد و کسب درآمدهای هنگفت به صورت ثروتی بادآورده معر

شود و از حقیقی و افزایش قیمت کالاهای جانشین واردات است. افزایش تورم داخلی باعث افزایش هزینه تولیدکنندگان می

نه بین المللی کند. در نتیجه تولید داخلی در صحتر تولید میارزان ،کنند که رقیب خارجیسوی دیگر، کالایی را تولید می

ی صنعت زدایی و نفرین منابع است که موجب شود. این امر همان پدیدهتوان رقابتی خود را از دست داده و دچار رکود می

 .]12[د اقتصادی پایینی برخوردار باشند گردد عموماً کشورهای دارای منابع طبیعی غنی، از رشمی

به نقل از بانک جهانی منتشر کرده، آمده  1389در سال  شاورزی تهراناتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کدر گزارشی که 

شود، تعادل بودجه دولت درصد از درآمدهای عمومی دولت را شامل می 11با کاهش درآمدهای نفتی که بیش از "است: 

رود شکاف بین نرخ میانتظار  ،در نتیجه مریکا افزایش یافته وآتضعیف خواهد شد. با مختل شدن صادرات، تقاضا برای دلار 

دلیل کاهش ارزش ریال، موجب خواهد شد تا ه های بالاتر واردات بدرصد شود. قیمت 121بیش از  ،ارز رسمی و موازی

با افزایش انتظارات تورمی و کاهش تمایل به مصرف، مجدداً اقتصاد  ،درصد هم برسد و همچنین 31های بالای تورم به نرخ
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 هایدرصد طی سال 21دلیل انتظار رشد منفی اقتصادی و تورم بالای ه د. وضعیت اقتصاد ایران بوایران وارد رکود تورمی ش

کشورهای با درآمد متوسط  ،همچنین ،خاورمیانه ی، در مقایسه با میانگین رشد اقتصادی و نرخ تورم منطقه2112-2121

میل کرده و موجب معکوس شدن روند اخیر ایجاد بالا، تضعیف خواهد شد. رکود اقتصادی فشار بیشتری را بر بازار کار تح

 .]16[ "گردداشتغال می

های نفتی بر اقتصاد بر جای ی حاضر، جایگاه استراتژیک نفت در اقتصاد ایران و اثراتی که حباببراساس نتایج مطالعه

ترین ت نفت از جمله مهمتوان مجدداً به مطالب بیان شده در مقدمه رجوع کرد. نوسانات و تغییرات قیمگذارند، میمی

ی دولتی براساس قیمت نفت و شود که همه ساله بودجهمسائل در اقتصاد ایران هستند. اهمیت این مساله زمانی بیشتر می

های دولت و به تبع آن متغیرهای کلان اقتصادی، اثر توانند بر برنامهپیش بینی آن تدوین شده و نوسانات ایجاد شده می

بگذارد. اثری که حتی اگر جبران ناپذیر نباشد، با توجه به ساختار اقتصادی، تورم و معضلات فعلی کشور، ای قابل ملاحظه

های شود با بررسی دقیق و جزیی علل ایجاد حبابشاید به مدت طولانی برای جبران آن نیاز باشد. از این رو پیشنهاد می

های پیش رو پیش بینی شده و در ی قیمت نفت در سالهای گذشته، وقوع مجدد رفتارهای انفجاررخ داده در سال

 ها در نظر گرفته شود.گذاریسیاست
 
 

 مراجع  .12
 

بررسی اثر نوسانات قیمت نفت خام بر شاخص " ،(1383) .و غیاثی خسروشاهی، م خطیب سمنانی، م. ع.، شجاعی، م. .1

 .28-113، 22، مفصلنامه علوم اقتصادی، سال هشت "،بازدهی بورس اوراق بهادار تهران
های قیمتی نفت بر متغیرهای اقتصاد کلان تحلیل تأثیر شوك" ،(1322) .و معلمی، ن .، یحیی آبادی، ا.صمدی، س .2

 .2-26، 52هفدهم،  های اقتصادی، سالها و سیاستفصلنامه پژوهش "،در ایران

لا و نرخ ارز با شاخص سهام بورس های پویا بین قیمت نفت، قیمت طارتباط" ،(1389) .و هوشیدری، م .ح .فطرس، م .3

 .28-116، 55چهاردهم،  فصلنامه مطالعات اقتصاد انرژی، سال "،اوراق بهادار تهران

پژوهشنامه اقتصاد  "های قیمت در بازار نفت ایران،بررسی وجود حباب" ،(1382) جلالی، ا. و هاتفی مجومرد، م. .1

 .229-261، 22انرژی ایران، سال پنجم، 
های اقتصاد، سال تازه "بحران مالی جهانی، بازار جهانی نفت و استراتژی اوپک،" (،1322) و کیانوند، م. زاده، ع.حسن .2

 .81-21، 121هفتم، 
6. Kilian, L. (2009), “Not All Oil Price Shocks Are Alike: Disentangling Demand and 

Supply Shocks in the Crude Oil Market,” American Economic Review, 99:3, pp 1053-
1069. 

7. Dees, S., Karadeloglou, P., Kaufmann, R.K., Sanchez, M., (2003), “Modelling the 
World Oil Market: Assessment of a Quarterly Econometric Model,” Energy Policy, 35, 
pp 178–191. 

8. AlAzri, I. S. (2016), “Factors Affecting Oil Prices (1985-2014(,” OpenSIUC, Southern 
Illinois University Carbondale, pp 1-43. 

بررسی مسائل اقتصاد انرژی،  "،تفکیک و سنجش عوامل مؤثر بر قیمت نفت خام" ،(1329) .و ناصریان، م .زمانی، م .8

 .132-118، 2سال اول، 
10. Sornette, D., Woodard, R. and Zhou, W. X. (2009), “The 2006–2008 Oil Bubble and 

Beyond,” Physica A, 388, pp 1571–1576. 



 
 

 

 
 

www. ma-conf.ir         17 

بررسی وجود حباب قیمت در بازار مسکن ایران با " (،1381. )و میرزاوند، گ .زاده، ا، شریعت.ف .فلاح شمس، م .11

 .32-21، 13مجله مهندسی مالی و مدیریت اوراق بهادار،  "،ARDLاستفاده از تکنیک 

 ،یبر تولید ناخالص داخل ینگیرشد نقد یاثربخش یهسیمقا"(، 1382میری جاوید، ه. )صمصامی، ح.، داودی، پ. و ا .12

 .129-182، 2، 21، دوره تحقیقات اقتصادی "،هاییو اشتغال با حباب بازار دارا یبخش خصوص گذاریهیسرما

13. Caspi, I. (2014), “Rtadf: Testing for Bubbles with EViews,” MPRA, Munich Personal 
RePEc Archive, 58791, posted 25, Online at http://mpra.ub.uni-muenchen.de/58791/. 

بررسی تأثیر بازارهای مالی بر رفتار " ،(1383) .و بکی حسکوئی، م. م .، مصطفوی، س.فر، م، سلیمیرضوی، س. ع. .11

 .112-113، 2، 11 فصلنامه اقتصاد مقداری، دوره "،یران در کوتاه مدتقیمت نفت خام سنگین ا
15. Yan, L. (2012), “Analysis of the International Oil Price Fluctuations and Its 

Influencing Factors,” American Journal of Industrial and Business Management, 2, pp 
39-46. 

فصلنامه مطالعات  "،پیش بینی قیمت نفت با استفاده از روش متا آنالیز" ،(1381) .و سلیمیان، ص .شهبازی، ك .16

 .69-83، 44یازدهم،  اقتصاد انرژی، سال

 دگاهیاز د بلندمدت رفتار اوپک در یاقتصاد یمدلها افتنیعلل تطابق ن یبررس" (،1329جمشیدی رودباری، م. ) .19

-63، 44سال شانزدهم،  ی،اقتصاد یهااستیها و سپژوهش نامهفصل "،سازمان نیا یهایژگیتحولات بازار نفت و و

22. 
 .11-12، 42 اکتشاف و تولید، "،یا تا حقیقتوذخایر نف تخام عربستان؛ از ر" ،(1381) خواجوی، ع. .12

19. Khan, M. S. (2009), “The 2008 Oil Price “Bubble”,” Peterson Institute for International 
Economics, Policy Brief, PB09-19, pp 1-9. 

20. Bolton, P. (2019), “Oil Prices,” House of Commons Library, Briefing Paper, 2106, pp 
1-20, Online at www.parliament.uk/commons-library/intranet.parliament.uk/commons-
library. 

21. Fantazzini, D. (2016), “The Oil Price Crash in 2014-15: Was There a (Negative) 
Financial Bubble?,” Energy Policy, 96, pp 383-396. 

فتر مطالعات د "،2118در سال  انداز بازار جهانی نفت چشم" ،(1389تولیدی ) امور و زیربنایی هایپژوهش معاونت .22

 .انرژی، صنعت و معدن
23. Eckaus, R. S. (2008), “The Oil Price Really Is a Speculative Bubble,” MIT, Working 

Paper, 11, online at 
https://www.researchgate.net/publication/5170389_The_Oil_Price_Really_Is_A_Specu
lative_Bubble. 

24. Chevillon, G. and Rifflart, Ch. (2008), “Physical Market Determinants of the Price of 
Crude Oil and the Market Premium,” Online at 
https://pdfs.semanticscholar.org/b660/34d7f06b2756fbc5a2d6cbe10b83b6be26aa.pdf 

25. Hamilton, J. D. (2008), “Understanding Crude Oil Prices,” Energy J, 30, 2, pp 179–
206. 

26. Happonen, J. (2009), “A Review of Factors Determining Crude Oil Prices,” Master's 
Thesis in Economics, Department of Economics, Helsinki School of Economics. 

27. Ederington, L. H., Fernano, Ch. S., Lee, Th. K., Linn, S. C. and May, A. D. (2011), 
"Factors Influencing Oil Prices: A Survey of the Current State of Knowledge in the 
Context of the 2007-08 Oil Price Volatility, Independent Statistics and Analysis,” U.S. 
Energy Information Administration, Working Paper Series, Online at www.eia.gov. 

http://mpra.ub.uni-muenchen.de/58791/
http://www.parliament.uk/commons-library/intranet.parliament.uk/commons-library
http://www.parliament.uk/commons-library/intranet.parliament.uk/commons-library
https://www.researchgate.net/publication/5170389_The_Oil_Price_Really_Is_A_Speculative_Bubble
https://www.researchgate.net/publication/5170389_The_Oil_Price_Really_Is_A_Speculative_Bubble
https://pdfs.semanticscholar.org/b660/34d7f06b2756fbc5a2d6cbe10b83b6be26aa.pdf
http://www.eia.gov/


 
 

 

 
 

www. ma-conf.ir         18 

28. Obadi, S. M., Othmanova, S. and Abdova, M. (2013), “What are the Causes of High 
Crude Oil Price? Causality Investigation,” International Journal of Energy Economics 
and Policy, 3, pp 80-92. 

29. Baffes, J., Kose, M. A., Ohnsorge, F., and Stocker, M. (2015), “The Great Plunge in 
Oil Prices: Causes, Consequences, and Policy Responses,” World Bank Group, Dev. 
Econ. 

30. Fueki, T., Higashi, H., Higashio, N., Nakajima, J., Ohyama, Sh. and Tamanyu, Y. 
(2018), “Identifying Oil Price Shocks and Their Consequences: the Role of 
Expectations in the Crude Oil Market,” Bank for International Settlements, BIS 
Working Papers, 725, Online at www.bis.org. 

31. Lammerding, M., Stephan, P. and Trede, M. (2012), “Speculative Bubbles in Recent 
Oil Price Dynamics: Evidence from a Bayesian Markov-Switching State-Space 
Approach,” Energy Econ, 36, pp 491–502. 

32. Sharma, Sh. And Escobari, D. (2017), “Identifying Price Bubble Periods in the Energy 
Sector,” MPRA, Munich Personal RePEc Archive, 83355, Online at 
https://mpra.ub.uni-muenchen.de/83355/ 

33. Perifanis, Th. (2019), “Detecting West Texas Intermediate (WTI) Prices’ Bubble 
Periods,” Energies, 12, pp 1-16. 

 .12-13، 121نرژی، اقتصاد ا "های نفت، جهانی شدن و بحران مالی آمریکا،قیمت" ،(1322) .ا .نادریان، م .31

فصلنامه  "،ریزی پویایابی مسیر تولید نفت ایران: یک مدل بهینه برنامهبهینه" ،(1381) .و متین، س .ح .ذوالنور، س .32

 .119-136، 4بیستم،  ریزی و بودجه، سالبرنامه
ردی کشورهای های قیمت نفت بر بازار سهام: مطالعه موآثار نامتقارن شوك" (،1381. )ا .میرهاشمی دهنوی، س .36

 .22-112، 11سال سوم،  های مالی و اقتصادی،فصلنامه سیاست "،ی نفتصادر کننده

ارتباط قیمت گاز طبیعی و قیمت نفت خام در بازارهای  " (،1382ح. و نیکی اسکویی، ك. )بهبودی، د.، اصغرپور،  .39

 .28-28، 3سال دوم،  ،ریزی انرژیگذاری و برنامههای سیاستپژوهش فصلنامه "ای گاز جهان،منطقه
های های آنالیز مؤلفهپیش بینی قیمت روزانه نفت خام برنت با ترکیب روش"(، 1386حاجی کرم، ا. و دارابی، ر. ) .32

 .11-61، 25سال هفتم،  اقتصاد انرژی ایران، نامهپژوهش "اصلی و رگرسیون بردار پشتیبان،
های قیمت نفت بر بررسی و مقایسه اثر عدم تقارن تکانه" ،(1386) .و تکلیف، ع .، اماده، ح.، امامی، ع.سیف الهی، ن .38

فصلنامه اقتصاد مقداری، سال  "،(GMMی نفت به روش رشد اقتصادی )کشورهای منتخب صادرکننده و واردکننده

 .22-92، 35یازدهم، 

ریسک کشوری در  بررسی تأثیر نوسانات قیمت نفت بر شاخص"، (1389) حیدری، ح.، رفاح کهریز، آ. و طالبی، ف. .11

 .29-123، 54سال چهاردهم،  مطالعات اقتصاد انرژی، فصلنامه "های مختلف اقتصادی،کشورهای عضو اوپک در رژیم
41. Oliveira, M. M. and Almeida, A. C. (2014), “Testing for Rational Speculative Bubbles 

in the Brazilian Residential Real-Estate Market,” Contemporary Studies in Economic 
and Sinancial Analysis, 96, online at: 
www.researchgate.net/publication/259954303_Testing_for_Rational_Speculative_Bub
bles_in_the_Brazilian_Residential_Real-Estate_Market. 

42. Liu, Zh. and Wang, Sh. (2016), “Testing Bubbles: Exuberance and Collapse in the 
Shanghai A-Share Stock Market,” China’s New Sources of Economic Growth (I), pp 
246-270, Online at: https://www.researchgate.net/publication/318229070. 

http://www.bis.org/
https://mpra.ub.uni-muenchen.de/83355/
http://www.researchgate.net/publication/259954303_Testing_for_Rational_Speculative_Bubbles_in_the_Brazilian_Residential_Real-Estate_Market
http://www.researchgate.net/publication/259954303_Testing_for_Rational_Speculative_Bubbles_in_the_Brazilian_Residential_Real-Estate_Market
https://www.researchgate.net/publication/318229070


 
 

 

 
 

www. ma-conf.ir         19 

-های چندگانه در بازار ارز ایران: کاربردی از آزمونآزمون حباب" ،(1386) راسخی، س.، شهرازی، م. و علمی، ز. م. .13
 .9-38، 24سازی اقتصادی، فصلنامه تحقیقات مدل "،RTADFحد های ریشه وا

44. Phillips, P., Shi, S., Yu, J. (2015), “Testing for Multiple Bubbles: Historical Episodes 
of Exuberance and Collapse in the SP500,” International Economic Review, 56, 4, pp 
1043-1078. 

های قیمت نفت و سیاست پولی در ایران: با رویکرد کینزی تکانه" ،(1383) .و ابراهیمی، ا .ز، افشاری، .فرجی، م .12

 .233-262، 22هفتم،  بانکی، سال-های پولیفصلنامه پژوهش "،جدید

معاونت  "،تحولات اقتصاد ایران از نگاه بانک جهانی" (،1389) اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی تهران .16

 .اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی تهران اقتصادیهای بررسی
 


