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 چکیده 

اثرگذار    میمستق  ریو غ  میبه صورت مستق  هاتیفعال  هیدر کل  یلیفس  یهایانرژ
را به همراه داشته    یمشکلات گوناگون تواندی آن م نی وقفه در تام  جاد یاست و ا
ا ا  ن یباشد؛  تنوع در منابع    جادیموضوع سبب شده است که کشورها به دنبال 

 ستیملاحضات ز گرید یحامل باشند. از سو کیبه  یو کاهش وابستگ یانرژ
گرا  یطیمح انرژ  تری جد  ش یموجب  سمت  است.    ن یگزیجا  یهای به  شده 

ق  ریتاث  نییتع  نیبنابرا انرژ  متیمتقابل  شاخص  عنوان  )به  خام    ی های نفت 
زمان    یدر ط  نکهیبا توجه به ا  ن،یگزی جا  یهای از انرژ  ی( و بهره برداریلیفس

های  اعمال سیاست   ،یآورفن   هارتقاء و توس  ریرابطه تحت تاث  نیا  رییامکان تغ
و    یگذاراست یس  ی وجود دارد برا  رهیو غ  یهای نسباقتصادی و تغییر در قیمت 

پژوهش با استفاده از   نیرو در ا  ن یمهم است. از ا اریبس  یانرژ  یهایزیربرنامه 
  مت یاثر متقابل ق  یریرپذییکالمن، تغ  لتر یف  یریحالت و وکارگ  ی فضا  یهامدل

  2017-1995  یدوره    ی ط  نیگزیجا  یهای نرژدر ا  یگذارسرمایه نفت خام و  
  ی ریرپذییو امکان تغ  ریدو متغ نیرابطه ا نییبه منظور تع  ،یکل بازار انرژ  یبرا

نفت   متیکه ق  دهدینشان م  جیشده است. نتا  یزمان بررس  یرابطه در ط  نیا
سرما بر  انرژ  یگذاره یخام  معنادار  نیگزیجا  یهای اکثر  تاث  یاثر  اما  ر یدارد 

انرژ  یگذاره یسرما ق  نیگزیجا  یهای در  خام ضع  متیبر   ی معنیب  ای  فینفت 
در    ی گذارسرمایه رابطه مشاهده نشد. اثر    ن یدر ا  یریرپذییگونه تغ  چ یاست و ه

قابل قبول است که    ینفت خام تا حدود  متیبر ق  یو باد  یدیخورش  یهایانرژ
ا  شودیم  ینیب  شیپ افزا  های انرژ  نی با رشد    ، یبازار انرژ  یقاضاسهم ت  شیو 

 باشد.  شی از پ شینفت خام ب متیها بر قآن  ریتاث
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 . مقدمه1

جهان مربوط به نفت خام   یانرژمصرف  درصد کل    6/32سال گذشته به طور متوسط، حدود    10طی  

  ی شود. از سو یاستفاده م شیحمل و نقل و گرمااست؛ که این میزان بیشتر برای تامین انرژی مورد نیاز 

 یتنها براکه تقریبا  دهد،  یم  لی را تشک  یانرژ  یدرصد از عرضه جهان  5/8تنها   جایگزین    یانرژ  گر،ید

به   گیرد؛ کهها صورت میاز تولید برق از طریق این انرژیدرصد  20 و حدودشود؛ یبرق استفاده م دیتول

ب است   شیمراتب  نفت  تنها    ،از  تول  5/4که  کل  جهانی    دیدرصد  )شورای  است  آن  طریق  از  برق 

سال(.  1،2018انرژی توجه  در  توسعه  حال  در  و  پیشرفته  کشورهای  اخیر  انرژی  بیشتریهای  های  به 

اند؛  داشتهحامل انرژی  یک    انرژی و کاهش وابستگی به   قابل استفاده  منابع  جاد تنوع دریجهت ا،  2جایگزین

خام و عدم توازن جغرافیایی منابع فسیلی، تامین  های قیمت نفت، نوسانمحیطیستیملاحظات زچرا که  

های روزمره به های فسیلی را پرهزینه کرده است و وابستگی شدید صنایع و فعالیتستفاده از انرژیو ا

های زیادی را متوجه اقتصاد هر کشور  این منبع انرژی موجب شده است که وقفه در تامین آن نیز هزینه

نوسان تولیدکند.  کشورهای  برای  هم  نفت  قیمت  واردهای  کشورهای  برای  هم  و  این  کننده  کننده 

آورد؛ که به دنبال آن مشکلات اجتماعی، بیکاری  محصولات، مشکلات اقتصادی زیادی را به همراه می

می سیاسی شکل  آلودگی  گیرد.و حتی مشکلات  زیستهمچنین  منابع  های  از  استفاده  اثر  بر  محیطی 

ی ونترال، معاهدههای زیست محیطی کیوتو، مفسیلی به میزانی افزایش یافته که موجب تصویب پیمان

های پاک های فسیلی و جایگزنی انرژیپاریس و غیره شده است که همگی بر کاهش مصرف سوخت

تمرکز دارند. از سوی دیگر محدودیت منابع فسیلی و تملک آن توسط تعداد محدودی از کشورها به همراه  

-زمان، گرایش به سرمایهرشد مصرف این منابع با توجه به رشد جمعیت و تغییرات سبد مصرفی در طی  

 . های جایگزین را بیش از پیش کرده استگذاری و استفاده از انرژی

 
 

 

1. WEC: World Energy Council 

2. Alternative energy 
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های نفتی چه بر اثر تغییر قیمت نفت باشد و چه بر اثر تغییر حجم عرضه صورت گیرد، از  شوک 

و اتفاقاتی در کشورهای عض 1970گذارد. مثلا در دهه طریق شاخص قیمت نفت بر سایر متغیرها اثر می

اوپک رخ داد که منجر به شوک قیمتی نفت شد. مطابق با این افزایش قیمت، مخارج عمومی کشورهای  

1عضو 
OECD  در زمینه تحقیقات برای گسترش و توسعه بخش انرژی افزایش قابل توجهی یافت. این

قیمت نفت در سال   اوج  نقطه  با  از    1980مخارج همزمان  آمار دقیقی  اوج خود رسید. هر چند که  به 

پیروی میهزینه روند  از همین  احتمالا  اما  نیست،  افزایش    .کندهای بخش خصوصی در دسترس  این 

های این حامل انرژی شد و هر نوسان در عرضه یا قیمت نفت این  توجه بیشتر به جایگزین   قیمت موجب

 (.2014، 2)بارس کندگذاری را بیشتر ضروری میتوجه و سرمایه

های جایگزین از نظر زیست محیطی، اقتصادی و توسعه پایدار دارای  قیمت نفت خام و عرضه انرژی

نظر از  دیگر  سوی  از  و  هستند  برنامهسیاست  اهمیت  و  بینریزیگذاری  و  داخلی  اهمیت های  المللی 

گیرند. لذا از نظر زیست محیطی، اقتصادی و سیاسی بررسی ارتباط این دو متغیر و امکان  ای میفزاینده

گذاران و حتی  ریزان، سیاست(. برنامه3،2020تغییرپذیری این ارتباط ضروری است )چشم انداز جهانی نفت

-های علمی و شواهد عینی برنامهگذاران با توجه به اطلاعات و آمار و ارقام منتشر شده از پژوهشقانون

های اتخاذ شده  تر باشد سیاستکنند؛ هر چه اطلاعات اولیه دقیقگذاری و قانون وضع میریزی، سیاست

محیطی، اقتصادی، تری دارد. به علت اینکه موضوع مورد بررسی در این پژوهش از نظر زیست  اثر مناسب

.. بسیار مورد توجه است و  .گذاری وهای توزیع انرژی، قیمتریزیروابط سیاسی داخلی و خارجی، برنامه 

تواند  های علمی بیشتری در این زمینه صورت گیرد، میگذاری مستقیم و شدید دارد؛ هر چه پژوهشاثر

 (. 2020از جهانی نفت،تر کند)چشم اندریزان را روشنگذاران و برنامهراه سیاست

های فسیلی قسمت اعظم تولید ملی این کشورها از سوی دیگر برای کشورهایی که عرضه انرژی 

انرژی دهد، سرمایهرا تشکیل می  تغییر گذاری و عرضه  و  متغیر های جایگزین  این  متقابل  اثر  پذیری 

های ازار انرژی با توسعه انرژی ای دارد زیرا سهم این کشورها از ب نسبت به قیمت نفت خام اهمیت ویژه

 
 

 

1. Organisation for Economic Co-operation and Development 

2. Baars 

3. World Oil Outlook 
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توانند نوسانات قیمت های جایگزین، میگذاری در انرژی یابد؛ همچنین با سرمایه جایگزین کاهش می 

(. برای 2020های فسیلی بر صنعت و کل اقتصاد کشور را کنترل کنند)چشم انداز جهانی نفت، انرژی 

انرژی  عمده  کننده  تقاضا  که  هستن کشورهایی  فسیلی  خاص های  انرژی  یک  به  کمتر  وابستگی  د، 

گذاری و توسعه تواند صنعت و اقتصاد این کشورها را کمتر دچار نوسان و بحران کند. لذا سرمایه می 

بیشتر مورد توجه قرار میانرژی  این کشورها  با توجه به های جایگزین در  گیرد. قابل ذکر است که 

های جایگزین شدت رابطه قیمت نفت و توسعه انرژی محدود بودن منابع مالی کشورها، تعیین جهت و  

تر نگرتر و حساب شده های تولید و مصرف انرژی آینده گذاری شود که کشورها در سیاست موجب می

های جایگزین به عمل کنند. قابل ذکر است که شدت و جهت رابطه قیمت نفت خام و توسعه انرژی 

های که به منظور بندی پروژه ان را در ترکیب و رتبهگذارهای جایگزین، سیاست تفکیک انواع انرژی 

سیاست  است،  انرژی(  مصرف  و  تولید  )در  تعادل  درآمد حفظ  المللی،  بین  حتی های  و  ارزی  های 

 کند. گیرد یاری می المللی صورت می های بین وابستگی 

برای سهم از   های جایگزین برای ورود به بازارهای مختلف و رقابت با نفت خامانرژیبه طور کلی 

ها در مقایسه با قیمت کالای تقاضای بازار، اولا، مجبور به تغییر تکنولوژی، به منظور کاهش قیمت آن

های جایگزین، جانشین گران قیمتی به حساب نیایند. ثانیا، تولید جانشین )نفت خام( هستند، تا انرژی

کربن )نفت خام( میزان آلایندگی کمتری   یهای منتشرکنندههای جایگزین که در مقایسه با انرژیانرژی

هزینه کم  می دارند،  محسوب  بگونهتر  بحثشوند.  از  یکی  سیاستای  روز  از  های  مالیات  اخذ  گذاران، 

های  ثالثا، انرژیهای با انتشار کربن کمتر است. های آلاینده و تشویق به تولید و بکارگیری انرژیانرژی

د را از طریق بهره گرفتن از بازدهی نسبت به مقیاس فزاینده، افزایش  توانند قدرت رقابت خوجایگزین می

های جایگزین است که توانسته با افزایش کارآیی  های خورشیدی بخشی از صنعت انرژیسلولدهند. مثلا  

تر جلوه کند. سوالی گذاری در پرتو بازدهی نسبت به مقیاس فزاینده،  اقتصادیی سرمایهو کاهش هزینه

انرژیمی   که مطرح نفت خام و  آیا رابطه بین قیمت  این است که  رابطه معناداری های  شود  جایگزین 

کند؟ از این رو  می  است؟ آیا این رابطه متقابل است؟ و یا اینکه شدت و جهت رابطه در طی زمان تغییر

وکارگیری فیلتر کالمن،  های فضای حالت و  در این پژوهش پس از بیان مبانی نظری، با استفاده از مدل

اثر متقابل قیمت نفت خام و   انرژیگذارسرمایه تغییرپذیری  - 1995های جایگزین طی دوره ی  ی در 

 برای کل بازار انرژی بررسی شده است.   2017
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 . مباني نظری 2

های  توانند به عنوان جایگزین سوختشود که میها اطلاق میهای جایگزین به آن دسته از انرژیانرژی

شود که میهایی  فسیلی )مشتقات نفت خام( مورد استفاده قرار گیرند؛ که شامل همه منابع و تکنولوژی 

فسیلی را های  اثرات زیست محیطی مرتبط با منابع هیدروکربنی و مسائل اقتصادی مربوط به سوخت 

ام باشد و پیل  تواند یکی از منابع جایگزین نفت خکاهش دهد. بر اساس این رویکرد گاز طبیعی نیز می

ای باشند  توانند جایگزینی برای ذغال سنگ و انرژی هستهمی  های دیزلی، گاز طبیعی و سوخت1سوختی 

اند که آسیب  های اصلی تولید انرژیهای فسیلی روشای و سوخت(. انرژی هسته2006،  2)فارت و سیموئز 

شود که  ای تولید می ست که به گونه رسان به طبیعت هستند. در تعریفی دیگر انرژی جایگزین، انرژی ا 

را خالی نمی به محیط زیست آسیب نمیمنابع طبیعی  برای سوختکند و  های رساند و یک جایگزین 

های ها جایگزینی برای سوختبه این دلیل انتخاب شده که این انرژی  "جایگزین"فسیلی است. واژه  

از    .(3،2016شود( هستند )المظفررژی  تامین می فسیلی )که بیشتر نیاز جمعیت دنیا به انرژی از این ان

کنندگان دارای قدرت انحصاری،  کنندگان در مقابل عرضهترین ابزارهای مصرفآنجایی که یکی از مهم

هایی برای  های گذشته برنامهکنندگان عمده نفت خام نیز از سالوجود کالاهای جایگزین است؛ مصرف

ای های جایگزین امر سادهاند. با این حال توسعه انرژیتدارک دیده  جایگزینهای  ایجاد و توسعه انرژی

   های جایگزین بیان شده است.نیست؛ در ادامه موثرترین عوامل تاثیرگذار بر توسعه انرژی

تواند  شود، میهر کالا یا خدمتی که توسط عوامل اقتصادی عرضه می  مقررات زیست محیطی: •

منفی جانبی باشد. منفعت یا خسارتی که به واسطه بسیاری از این پیامدها  واجد پیامدهای مثبت یا  

شود نه تنها قابل ارزیابی دقیق نیست ها و سایر موجودات زنده( می عاید دیگر عوامل )شامل انسان

 بلکه بسیاری اوقات اصل این تبعات نیز قابل تشخیص نیست.  

آلودگی موجب یانرژ تامین منظور به فسیلی هایسوخت از استفاده  زیستی  محیط هایایجاد 

 و نموده محیط وارد سمی گازهای فسیلی، هایسوختن سوخت نتیجه در طرف  یک از. دشومی بیشماری

 
 

 

1. fuel cell 

2. Farret and Simoes 

3. Al-Mudhafer 
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 تراکم طرف دیگر، از.  دمیشو نیز هاانسان سلامت افتادن خطر به سبب  زیست،  آلودگی محیط بر علاوه

 اثر همان که میگردد هوایی و آب تغییرات گسترده  و هوا دمای افزایش باعث زمین، جو در  گازها این

میلیارد   58  میزان  به  2030  سال تا اکسیددیکربن معادل انتشار که دهدنشان می برآوردها.  است ایگلخانه

این درحالی است که یکی از دلایل    .(1397)جنگ آور،    رسید خواهد موجود، روند ادامه صورت در تن

توان در کاهش یا فقدان این تبعات دانست. تنظیم دقیق و جایگزین را میهای  توجه به سمت انرژی

زیست مقررات  سالصحیح  در  مصرف  محیطی  و  تولید  از  حاصل  تبعات  آشکارسازی  اخیر ضمن  های 

سایهسوخت ارزش  فسیلی،  انرژیهای  مصرف  و  تولید  مثلا  ای  است.  کرده  شفاف  را  جایگزین  های 

بیناتحادیه انتشار دیالمللی  های  به هدف کاهش  رسیدن  برای  پاریس،  توافقنامه  و اکسیدطبق  کربن 

که    G8 ( و یا قطعنامه2020گراد )تا سالدرجه سانتی   2ی زمین بیش از  جلوگیری از گرم شدن کره

-، باید سرمایهاست  2050قبل از سال  تا    درصد  50به میزان  یاگلخانه  یهدف آن کاهش انتشار گازها

بیلیون دلار افزایش دهند )آژانس    130سال آینده حدود    15پذیر را طی  های تجدیدانرژیذاری در بخش  گ

انرژی، المللی  است  2015بین  معنی  این  به  این  سرما(.  انرژ  یگذارهیکه  به   ازین  ریدپذیتجد  هاییدر 

را  یک. زیرا یدارد  عیسر  شیافزا این هدف،هاستیس  نیترجیاز  برای  به   ریپذدیتجد  یانرژاز    استفاده  ا 

 .است یلیفس یهاسوخت یبرا  ینیگزیعنوان جا

که آنجایی  اتحاد  ی المللنیب  هایهیاتحاد  از  د،  (EU)  اروپا  هیو  انتشار  به    کربندیاکسیکاهش  را 

 ی انرژ  دیها در سراسر جهان به دنبال گسترش تولدولت  نیبنابرااند؛  عنوان یک هدف مهم انتخاب کرده

تواند به عنوان  های جایگزین، میهستند. بنابراین احتمالا دخالت دولت در بازار انرژی  ریپذدیاز منابع تجد

تعیین کننده میزان سرمایه از سالعامل  افزایش  گذاری در برخی  اما باتوجه به  ها در نظر گرفته شود؛ 

ها و نفت، دخالت های جایگزین و افزایش نرخ جانشینی میان این انرژیرقابت در تکنولوژی تولید انرژی

 (.  2017و همکاران،  1ها رو به کاهش است )عمران شاه دولت

تواند در زا که مقابله و کنترل تبعات حاصل از آن میبرای آن بخش از آثار برون  توسعه دانش: •

آثار آن در کوتاه افراد مختلف  چارچوب پدیده سواری مجانی مطرح شده و یا  نباشد،  مدت ملموس 
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این زمینه ندارند واکنش یکسانی   انچاپسی)  برای مشارکت در  توسعه دانش، به    (.2018  ،1تروک و 

برای   مصرف  و  تولید  بلندمدت  و  عمومی  تبعات  از  عمومی  فهم  و  اطلاعات  سطح  ارتقای  مفهوم 

  (.1394ای داشته باشد )حیدری،تواند اهمیت ویژههای انرژی میحامل

دارد و    یبر اقتصاد جهان  یادیز  ریتأث  خام  نفت  مت یق  های فسیلی )نفت خام(:قیمت سوخت •

  2)راکشتورم  قرار دارد  ی نفتیهانفت و شوک  متینوسانات ق  ریها تحت تاث عملکرد همه شرکتتقریبا  

پایه   یانرژ  )تجدید شونده(، جانشینی برای  نیگزیجا  هاییکه انرژ  ییاز آنجا(.  2009و همکاران،  

  رات ییتغ  ریتحت تاث دیبا  زی ن های جایگزین )تجدید شونده(یانرژگذاری  بنابراین سرمایه،  هستند  ی نفت

 یتقاضا  دیباخام  نفت  متیق  شیافزا،  مارشال  عرضه و تقاضای  ه ی. بر اساس نظرردینفت قرار گ  متیق

گذاری بیشتر در  گذاران را برای سرمایهاین امر انگیزه سرمایهدهد و    شیرا افزاهای جایگزین  یانرژ

دهد ها را نیز افزایش میگذاری در این انرژیسرمایه  جهیدر نتدهد؛  های جایگزین افزایش میانرژی

، در خصوص تحقیق و توسعه  4بنیاد ملی علوم سالانه    قاتیتحقهمچنین  .  ( 2020،و همکاران  3هوانگ )

در    یانرژ  قاتیتوسعه تحق  نه ی( در زمیخصوصبخش  و    دولتی)ها  دهد که این هزینهصنعت، نشان می

پیوسته در حال کاهش بوده؛ به طوری    ،1990و    1980  یهادر طول دهه OECD عضو  یکشورها

و همکاران،    5رسیده است )گالاگر  1980  واقعی سال  پنجم از ارزش   کیحدود    به   1999  که در سال

های صرف شده برای توسعه  ، مشخص است که هزینه1970(. با بررسی قیمت نفت در دهه  2006

(. طبق  6،2002های جایگزین به شدت به قیمت نفت وابسته است )ابرهارت، ماکسول، سیدیکو یانرژ

های جایگزین منجر به  های انجام شده، افزایش هزینه کرد در بخش تحقیق و توسعه انرژیپژوهش

ای هگذاری در انرژیها شده است و انگیزه برای سرمایهگذاری در این انرژیدهی سرمایهافزایش سود

های جایگزین گذاری در انرژیجایگزین بیشتر شده است. بنابراین قیمت نفت اثر مثبت روی سرمایه

 (.  2013؛ گروم، 2002دارد )ابرهارت و همکاران، 
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های جایگزین انرژی  یگذارهیسرما  ی نفت بر رو  متیق  اثری کهدر مورد    اما در مجموع هیچ اجماعی

ی  های جایگزین به دامنهگذاری در انرژیتغییرات قیمت نفت خام بر سرمایهتاثیر   رایوجود ندارد، زدارد،  

(. مثلا افزایش  2017تغییر قیمت نفت، جهت و سطح شروع تغیر بستگی دارد )عمران شاه و همکاران،  

دلار آغاز شود که این دو اثر    100دلار یا از قیمت    40تواند از قیمت  درصدی قیمت نفت خام می  10

درصدی قیمت   10های جایگزین ندارد و حتی ممکن است اثر کاهش  گذاری در انرژیسرمایه  یکسانی بر 

یمت نفت از  های جایگزین داشته باشد که افزایش قگذاری در انرژیدلار همان اثری را بر سرمایه 87از 

این مطالعاتدلار دارد.    54قیمت   از  ادامه برخی  نتایج آن  گذشته  در  به صورت مستقیمکه  یا غیر   ها 

 کند، بیان شده است.  این مطالعه مرتبط است و مبانی ذکر شده را تایید می مستقیم با

ی هاشرکت  سهام  عملکرد  و  خامنفت  متیق  نیب  رابطه  یبررس(، برای  2020و همکاران )  هوانگ

  را  نمونه   دوره آنها .انداستفاده کرده( VECM)از مدل ،( 2019 تا 2001 یهاسال از) های جایگزینانرژی

 متیق .اندکرده میتقسی( عیطب ماتیتقس  عنوان به(  لبنان و عراق) انه یخاورم جنگ  دو با) دورهزیر  سه  به

است.  ی مذکورهادوره  ی ط  نفت داشته  متفاوتی    ی انرژ  ریذخا  و  نفت  متیق  اول،  دوره  دو  در  تغییرات 

تغییرات    ، (2006  سال  از   پسی )زمان  دوره  نیآخر  در   ،اند. امانداشتهبا هم    یداریمعن  رابطه   ریپذدیتجد

 . است  داشته نیگزیجا یانرژهای شرکت  عملکرد در یتوجه  قابل ریتأث نفت متیق

  مدل   کی  از  استفاده  با( را  2007و سادورسکی )  1( پژوهشی از هنریکوز2018تروک و انچاپسی )

  قیمت  دیشد شیافزا که افتندی در آنها ق،یتحق نیا دررا گسترش دادند.  زمان ریمتغ بیضر با حالت-فضا

 .  دارد تجدیدشونده هاییانرژدر بازار  یگذارسرمایه  در اثر اندکی نفت

-ای با عنوان قیمت نفت، عوامل اقتصاد کلان و سیاست(، در مطالعه2017)  و همکاران   2عمران شاه 

گذارند؟ با استفاده از رهیافت سری زمانی به بررسی  تجدیدپذیر اثر میهای  ها چگونه بر بازار انرژیذاریگ

خام، تولید ناخالص داخلی و نرخ بهره طی  های تجدیدپذیر، قیمت نفتگذاری در انرژیرابطه میان سرمایه

های  پرداختند. در مطالعه مذکور دو کشور نروژ و انگلستان به عنوان صادرکننده انرژی1960-2015ی  دوره

ها ی متغییررابطه VARاند. با استفاده از مدل کننده درنظر گرفته شدهتجدیدپذیر و آمریکا به عنوان وارد
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مورد بررسی قرار گرفته و نتایج ناهمگونی برای کشورهای ذکر شده بدست آمده است. طبق نتایج هر  

س از  مقداری  بهره  نرخ  و  داخلی  ناخالص  تولید  خام،  نفت  قیمت  متغیر  انرژیرمایهسه  در  های گذاری 

های تجدیدپذیر در آمریکا بسیار قوی بود  دهند. رابطه میان قیمت نفت و انرژیتجدیدپذیر را توضیح می

های ای وجود نداشت. شوک(، در حالیکه در نروژ این رابطه ضعیف و در انگلستان هیچ رابطه%40)حدود  

اری در نروژ داشتند. این شاید به این دلیل باشد که آمریکا گذتولید داخلی و نرخ بهره اثر مثبتی بر سرمایه

های جایگزین اهمیت کمتری ای که این پژوهش انجام شده واردکننده نفت بوده و به انرژیدر طول دوره

ای که در این پژوهش به آن اشاره شده این است که کشورهایی که در آن  داده است. مهمترین نتیجه

از سرمایه انرژیدولت کمتر  تاثیر کند، سرمایههای جایگزین حمایت میگذاری در  بیشتر تحت  گذاری 

 عوامل کلان اقتصاد است. 

گذاری  در یک تحلیل آماری با عنوان اثر سقوط قیمت نفت بر روی سرمایه(،  2016)  1کینگ و نئو 

ی  ادامهو    2014های جایگزین که فاقد مدل رگرسیونی است، کاهش شدید قیمت نفت در سال  انرژی

های جایگزین را  گذاری انرژیمدت آن بر روی سرمایهرا مدنظر قرار داده و اثرات کوتاه  2016آن تا سال  

برای قیمت نفت رخ    1980بررسی کردند. آنها اعتقاد داشتند که این اتفاق مشابه اتفاقی است که در دهه  

گذاری دارد، چرا  چیزی بر این سرمایهدهد که کاهش قیمت نفت اثر ناداد. نتایج پژوهش مذکور نشان می

کنند و سقوط قیمت  گذاری به چشم یک استراتژی بلند مدت نگاه میگذاران به این سرمایهکه سرمایه

کنند که اگر از این مسیر دور شوند در  بینی میدانند و پیشای مینفت را یک پدیده کوتاه مدت چرخه

 بالا دچار زیان خواهند شد. صورت بازگشت دوباره قیمت نفت به  

ای با عنوان آزمون روابط متقابل و علیت میان قیمت نفت و  (، در مطالعه2016و همکاران ) 2ربوردو

به بررسی    2006-2015، در دوره زمانی  3های تجدیدپذیر با استفاده از روش موجکقیمت سهام انرژی

-های مختلف زمانی با موجکول زمان و در بازهدو موضوع پرداختند: اول، همبستگی پویای متغیرها در ط

های مستمر و گسسته، دوم، تشخیص خطی یا غیرخطی بودن رابطه علیت گرنجری در دامنه زمان. نتایج  
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های تجدیدپذیر در کوتاه مدت ضعیف بود، اما در بلند مدت  حاکی از آن است که رابطه میان نفت و انرژی

رابطه  شد. همچنین دتر می به تدریج قوی بر وجود  ر مورد علیت یک طرفه و دوطرفه شواهدی مبنی 

های تجدیدپذیر خطی یافت نشد. اما در مورد رابطه غیرخطی، شواهد سازگاری برای رابطه علیت از انرژی

 های تجدیدپذیر وجود داشت.  به نفت، و شواهد نامنظمی برای رابطه علیت از نفت به انرژی

تجدیدپذیر، منبع پایدار تامین سوخت  های  پژوهشی با عنوان انرژی(، در  1399ابیض و همکاران )

زیستی جامد و بیوگاز را مورد بررسی قرار  های منابع طبیعی، سوخت های جایگزین در محافظت از عرضه 

ها را برآورد زیستی، میزان ممکن بهره برداری و تولید انرژی از آنهای  ها موارد مصرف سوخت دادند. آن

و اثرات  ای  چنین مزایای استفاده از این گروه انرژی را از طریق میزان کاهش گازهای گلخانه کردند. هم

 .. مطرح نموده اند.  . ناشی از عدم دفع زباله و

با عنوان تحلیل عوامل موثر بر قیمت نفت با تاکید بر  ای  (، در مقاله1398تک روستا و همکاران )

های  بکارگیری روش خودرگرسیون برداری ساختاری دادهریسک سیاسی کشورهای عضو اوپک، از طریق  

ایجاد شوک  2016-1994های  فصلی در طی سال درباره عوامل  تحلیلی  ارائه  به منظور  نفتی های  را 

نفتی بر قیمت نفت خام هم از نظر  های دهد که تاثیر شوکمی نشانها بررسی کردند. نتایج پژوهش آن

جدید به  های  متفاوت است. همچنین ورود تکنولوژیها  و دوام آن   جهت تاثیر گذاری و هم از نظر عمر

 قیمتی بازار را موجب شود.  های تواند حساسیت می  بازار انرژی

پذیر به جای های تجدیدای با عنوان ارزیابی جایگزینی انرژی(، در مطالعه1392شریفی و همکاران )

ایران: رهیافت کنترل  سوخت در  اجتماعی، یک مدل های فسیلی  رفاه  به منظور حداکثر کردن  بهینه، 

ی جایگزینی انرژی  کنترل بهینه را طراحی کردند و با استفاده از روش الگوریتم ژنتیک، مسیرهای بهینه

اند. نتایج بدست آمده  های فسیلی در طی زمان را برای ایران ترسیم کردهخورشیدی و باد به جای سوخت

انرژی  %5رت در نظر گرفتن نرخ تنزیل اجتماعی  دهد که در صونشان می ، ثابت ماندن هزینه تبدیل 

های خورشیدی و بادی، با فرض اینکه  های فسیلی به سمت انرژیخورشیدی و بادی و حرکت از انرژی 

باید    1409داشته باشد، این انتقال در سال    %50سال هزینه تبدیل انرژی خورشید و باد کاهش    10هر  

 صورت پذیرد. 

های جایگزین، ی انرژیای با عنوان تاثیر متقابل قیمت نفت خام و عرضه (، در مطالعه1391حیدری )

با استفاده از مدل خود توضیح برداری و آزمون تودا و یاماموتو ارتباط متقابل قیمت نفت خام و عرضه  
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نتایج این مطالعه نشان بررسی کردند.    2011-1969ی  انرژی را در حوزه مطالعه اقتصاد جهانی برای دوره

های جایگزین بر شدت  های جایگزین اثر متقابل دارند و انرژیی انرژیدهد که قیمت نفت و عرضهمی

مصرف انرژی و برعکس اثر معناداری ندارد. همچنین تاثیر یک جانبه قیمت نفت خام بر شدت مصرف  

 انرژی تایید شده است.  

جایگزین  های  اثرگذاری قیمت نفت خام برعرضه انرژیهمان طور که از مرور ادبیات مشخص است  

با توجه به   ی عکس مشخص نبوده و نیاز به بررسی دارد؛ همچنینبه طور قطع مشخص است اما رابطه 

های مختلف، نوسان بالا های زمانی در بازارهای مالی و بازار انرژی به ویژه نفت خام، در دورهاینکه سری

و    1دهند و به عبارتی دارای تلاطمهایی دیگر سکون و ایستایی از خود نشان میو پس از آن در دوره

های یک متغیر به صورت انحراف از معیار یا  ثباتی دادهباشند؛ بیناهمسانی واریانس در طول زمان می 

های ها و مدلشود در چنین وضعیتی فرض ثبات واریانس که یکی از فروض کلاسیکواریانس بیان می

..( نسبت به دیگر  .شرطی است نادرست خواهد بود. در واقع برخی از عوامل )سیاسی، اقتصادی و  غیر

گذارد؛ زیرا در برخی موارد نیاز تغییرات ساختاری؛ عوامل با وقفه زمانی بیشتری بر متغیرهای مدل تاثیر می

   .. است. .گذاری وقانون

 . روش تحقیق 3

تجزیه متغیر وابسته به متغیرهای توضیحی به همراه اجزای روند  های سری زمانی ساختاری، شامل مدل

انعطاف و  کرد  ایجاد  مشخص  روند  یک  مبنای  بر  مدلی  دارد  امکان  چه  اگر  هستند.  نامنظم  پذیری و 

ترجیحی، از طریق فراهم کردن فرصت تغییر روند در طول زمان یا تصادفی بودن روند حداقل در مدل 

هایی که دارای اجزای غیر قابل مشاهده هستند، . چهارچوب آماری برای مدلآیدکلی اولیه به وجود می

شود که اجزای سازنده آن متغیرهای حالت هستند و حالت یک فرم فضا حالت است و به فضایی گفته می

ها (. تصریح مدل1395شود )نادمی و زبیری،  سیستم هم نمایانگر برداری است که در فضا نمایش داده می

حالت دو مزیت عمده وجود دارد. اولا، در این روش قابلیت تخمین متغیرهای مشاهده نشده، در -در فضا

های بـه وسـیلة الگوریتمکنار سایر متغیرها وجود دارد. ثانیا، در این حالت امکان تخمین متغیرهای مذکور  

 
 

 

1. Volatility 
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سر است )سلیمانی و  باشد، می، که یک روش قوی به روز شونده می1فیلتر کالمن بازگشتی قوی مانند،  

های ساختاری  های زمانی اقتصاد کلان دارای شکست(. همچنین با توجه به اینکه سری1395همکاران،

دقیق  نتایج منجر به   (TVP) زمانی متغیر ضرایب از  و تغییرات سیکلی در طول زمان هستند، استفاده

 (. 2013، 4؛ کروبلیس2011، 3مارسلینو و لمک ؛ ایکمیر،2008، 2اترک  و نگرو شوند )دلمی ریت

گذاری انرژی بر مبنای آنچه بیان شد به منظور بررسی رابطه متقابل بین قیمت نفت خام و سرمایه

شد که در ادامه به تفکیک توضیح داده شده است. باید توجه شود که  الگو مجزا استفاده می  2جایگزین از  

گذاری و قیمت نفت، در صورتی که جهت بررسی ارتباط این  سرمایهبه علت تفاوت مقیاس بین تغییرات 

دو متغیر رگرسیون ساده مد نظر قرار گیرد، فقط زمانی که کاهش )افزایش( شدید در قیمت نفت رخ دهد 

سرمایه و  نفت  قیمت  بین  انرژیارتباط  در  میگذاری  مشخص  جایگزین  )آلازراکوهای  و    5شود 

شود زیرا  استفاده می  eهای مقیاس از حالت لگاریتمی در پایه  برای رفع تفاوت(. از این رو  2016همکاران،

؛ اوت و  6،2006شود )گلمن و هیللگاریتم طبیعی به عنوان تقریبی مناسب به طور مستقیم تفسیر می

گذاری در  (. مزیت این عملکرد این است که در بررسی ارتباط بین قیمت نفت و سرمایه7،2015لونجنیکر 

گیرد و  های دیگر  را بکار میگیرد و اطلاعات سالهای جایگزین فقط یک سال را در نظر نمیانرژی

از دو سال متوالی را میامکان مقایسه را در بیش  بین دو متغیر ذکر شده  ارتباط  الگوی مورد  ی  دهد. 

سرمایه اثر  بررسی  جهت  انرژیاستفاده  پژوگذاری  مطابق  نفت  قیمت  بر  جایگزین  و  هش  های  تروک 

   به صورت معادله زیر در نظر گرفته شده است:( و 2018انچاپسی )

POILt = α + AYt + ut  (1معادله اندازه   ) گیری  

 Aj,t = Aj,0 + ∑ 𝛚𝐣,𝐭−𝐤
𝐧
𝐡−𝟎 (  معادله حالت )پارامترهای متغیر در زمان( 2)    

 
 

 

1. Kalman Filter 

2. Del Negro and Otrok 

3. Eickmeier, Lemke and Marcellino 

4. Korobilis 

5. Alazraque 

6. Gelman and Hill  

7. Ott and Longnecker 
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زای شامل متغیرهای درون  Yدهد و ماتریسرا نشان می  tقیمت نفت خام در زمان    ،POILtماتریس  

 مدل از جمله:

SOILt ی نفت خام : عرضه 

AEIitهای جایگزینگذاری در انرژی: سرمایه 

EIt  شدت مصرف انرژی : 

A ماتریس پارامترها : 

α ماتریس ضرایب ثابت یا عرض از مبدا : 

𝑢t   وωj,t−k  اجزا اخلال : 

های جایگزین مطابق گذاری انرژیسرمایه  خام برو الگوی مورد استفاده جهت بررسی اثر قیمت نفت

 ( و به صورت زیر در نظر گرفته شده است.  2016پژوهش آلازراکو و همکاران )

𝐴𝐸𝐼t = ct + βtXt + +εt    (3معادله اندازه ) گیری  

βj,t = βj,0 + ∑ ωj,t−k
n
h−0 معادله حالت )پارامترهای متغیر در زمان( (  ۴)             

انرژیماتریس سرمایه  AEItکه در آن   شامل متغیرهای   Xهای جایگزین است و ماتریس  گذاری در 

 زای مدل از جمله:درون

AEItهای جایگزین گذاری در انرژی: سرمایه 

POILt   قیمت نفت : 

GDPPCt تولید ناخالص داخلی سرانه : 

 CO2t  انتشار دی اکسید کربن )به عنوان شاخص محرک ملاحظات زیست محیطی(: میزان 

βtماتریس پارامترها : 

ct ماتریس عرض از مبدا : 

εt   وωj,t−k  اجزا اخلال : 

 k ها: تعداد وقفه 

متغیرهای مورد استفاده در الگوی مطرح شده به صورت لگاریتمی تنظیم و مورد استفاده قرار گرفته  

های پژوهش متشکل از تمام کشورهای موجود در بازارهای جهانی انرژی است و از پایگاه داده  است. داده
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داده   و مرکز  پترولیوم  بریتیش  انرژی،  المللی  بین  آژانس    OECDبانک جهانی، سازمان ملل متحد، 

  ، بایدبا توجه به موضوع  ، جامعه آماری مورد بررسیهمچنین قابل ذکر است که شده است.    آوریجمع

های جهانی چه در عرضه انرژی و چه تقاضای انرژی را داشته باشد. لذا جهت  خصوصیات مورد نیاز بازار

نمونه، دادهتعیین مناسب انرژی  ترین  از گزارش پیشرفت  برای کشورها  انرژی  به  برای  1های مربوط  و 

هم به صورت  ها  موجود در دادهبررسی شد و با توجه به نواقص  2مناطق جغرافیایی  از سایت انرژی جهانی 

و عدم امکان بررسی موضوع طرح با وجود این نواقص، جامعه آماری ای کشوری و هم به صورت منطقه 

 . در نظر گرفته شد 2017-1995به صورت جهانی و برای دوره ی زمانی 

 . نتایج اجرای مدل 4

ت سیگنال به نویز و نرمال بودن توزیع  های فضا حالت باید دو نکته )نسببرای برآورد بهینه و کارایی مدل

های صورت  جملات اخلال( مد نظر قرار گیرد تا نتایج حاصل از تخمین، قابل اطمنیان بوده و استنباط

به    3(. لذا باید آزمون تشخیصی1994گرفته بر مبنای این نتایج دارای استنباط درستی باشد )همیلتون،  

 های زیر صورت گرفته است. نجام شود، از این رو بررسیهای فیلتر کالمن امنظور برقراری فرض

 بررسي نسبت سیگنال به نویز .4-1

اخلال   واریانس جزء  به  معادله حالت  اخلال  واریانس جزء  نسبت  در سیستم معادلات فضا حالت 

ر مخالف صف  4معادله مشاهده، نسبت سیگنال به نویز نام دارد. در صورتی که مقدار نسبت سیگنال به نویز 

باشد متغیرهای معادله دارای نوسان در طی زمان هستند، اما در صورتی که این نسبت برابر با صفر شود  

دهد  ( مواجه است. مشکل هم انباشته شدن زمانی رخ می5مدل تخمینی با مشکل انباشته شدن )پایلاپ 

متغیر حالت غیر    دهد در مدل مورد نظرکه واریانس جزء اخلال معادله حالت صفر باشد که نشان می

 
 

 

1. The Energy Progress Repor: trackingsdg7.esmap.org/countries & 

https://trilemma.worldenergy.org 

2. https://trilemma.worldenergy.org/#!/regional-profile 

3. Diagnostics 

4. Signal to noise Ratio 

5. Pile-up Problem 
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بوده و مقادیر   تغییر در ضرایب  این آزمون نشان دهنده  بزرگتر  به عبارت دیگر، مقادیر  تصادفی است. 

کوچکتر )نزدیک به صفر( نشان دهنده ثابت بودن ضرایب )یا غیر تصادفی بودن آن( است. بررسی نسبت  

 است.   سیگنال به نویز برای مدل پژوهش حاضر در جدول زیر نشان داده شده

 های جایگزین بر قیمت نفت( گذاری در انرژینتایج بررسی نسبت سیگنال به نویز )در الگوی اثر سرمایه  .1جدول 

 ردیف  شرح  مقدار 

 1 نسبت واریانس ضریب عرض از مبدا  0.68223575436

 2 نسبت واریانس ضریب عرضه نفت  0.01702027497

 3 تولید ناخالص داخلینسبت واریانس ضریب  0.00146548358

 4 نسبت واریانس ضریب شدت مصرف انرژی 0.14218588900

 5 نسبت واریانس انرژی بیوماس  0.00250311330

 6 ع ی ما یستیز های سوختنسبت واریانس انرژی  0.00400664919

 7 نسبت واریانس انرژی زمین گرمایی  0.06783683110

 8 برق آبی  ی انرژنسبت واریانس  0.00120865150

 9 نسبت واریانس انرژی خورشیدی  0.04895420548

 10 انوس یاق  و موج  ،مد و جزر ی انرژنسبت واریانس  0.00198765446

 11 نسبت واریانس انرژی بادی  0.00009479916

 منبع: محاسبات محقق           

 

آزمون بدست آمده برای اکثر ضرایب نزدیک به  شود، آماره  همانطور که در این جدول مشاهده می

اما این متغیرها است.  نبودن ضرایب  تغییر پذیر  تغییرپذیر می  صفر است که نشان دهنده  توان احتمال 

ی در انرژی زمین گرمایی و خورشیدی و عرض گذارسرمایه شدن ضرایب متغیرهای شدت مصرف انرژی،  

 اسی و اقتصادی داد.  های سیاز مبدا را در طی زمان بر اثر شوک

 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 n

ec
jo

ur
na

ls
.ir

 o
n 

20
26

-0
6-

11
 ]

 

                            15 / 24

https://necjournals.ir/article-1-1606-en.html


 ران یا یانرژ/ نشریه علمی )فصلنامه(   1399 زمستان ،4 شماره   ،23 دوره   70

 

 

 های جایگزین( گذاری در انرژینتایج بررسی نسبت سیگنال به نویز )در الگوی اثر قیمت نفت بر سرمایه  .2جدول 

ف 
دی

ر
 

 نسبت  

 واریانس ضریب 
 بیوماس

  یستی ز یهاسوخت

 عیما
 خورشیدی  برق آبی  زمین گرمایی

  و موج ،مد  و جزر

 انوسیاق
 بادی

 0.00031877629 0.00001441087 0.00000029787 0.00007581776 0.00031877629 0.00007427999 0.026032462 عرض از مبدا 1

2 
دی اکسید  

 کربن
0.00000001 0.00000000002 0.00000000007 0.00000000002 0.00000000002 0.00000000000 0.00000000007 

3 
تولید ناخالص  

 داخلی 
0.00000000 0.0000000002 0.0000000226 0.0000000001 0.0000000167 0.0000000007 0.0000000226 

 0.0000000009 0.0000000879 0.0001089638 0.0000000001 0.0000000009 0.0000000001 0.00000031 قیمت نفت 4

 منبع: محاسبات محقق

 

 1آزمون نرمال بودن توزیع جملات اخلال  .2-4

توزیع  همان طور که   است که  پارامترها، لازم  برآورد  فیلتر کالمن در  از  استفاده  بیان شد، هنگام  قبلا 

نرمال بودن  )نرمال( باشد؛ از این رو آزمون    2مشاهده شده و حالت گوسی های  جملات اخلال در معادله

 ی آن به شرح زیر است.  هانجام شده و نتیج توزیع جملات اخلال

  

 
 

 

1. Jarque-Bera   
2. Gaussian 
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 ل بودن توزیع جملات اخلال نرماآزمون نتایج  .3جدول

-Jarque عنوان

Bera 
Prob 

 78/0 49/0 های جایگزین بر قیمت نفت گذاری در انرژیدر الگوی اثر سرمایه

گذاری در  در الگوی اثر قیمت نفت بر سرمایه 

 های جایگزین انرژی

 49/0 42/1 بیوماس 

 4/0 80/1 ع یما  یستیز های سوخت

 53/0 25/1 زمین گرمایی 

 77/0 50/0 برق آبی 

 63/0 896/0 خورشیدی 

 46/0 53/1 انوس یاق و موج ،مد و جزر

 52/0 28/1 بادی 

 منبع: محاسبات محقق

ارزش   مقدار  اینکه  به  توجه  آزمون  با  آماره  اخلال احتمال  توزیع جملات  بودن  تمام    نرمال  برای 

درصد یا همان فاصله   5مربوط به سطح معنی داری  )مقدار احتمال    05/0الگوهای بررسی شده از عدد  

توان نتیجه گرفت که فرضیه صفر آزمون رد نشده است، بنابراین  درصد( بزرگتر است، می   95اطمینان  

 های بررسی شده همه نرمال هستند.جملات خطای رگرسیون

 آزمون هانس  .4-3

کند تا ثابت شود که پارامترهای تخمین زده شده در طول زمان در حال  انجام آزمون هانسن کمک می

دهد  کند که پارامترها پایدار هستند و فرضیه مقابل نشان میاین تست بیان میتغییر هستند. فرضیه صفر  

نیز برای همین منظور    2مجموع مجذور تجمعیو    1تجمعی  مجموعهای  که پارامترها ناپایدار هستند. آزمون

رگرسیون استفاده برای بررسی پایداری ضرایب    مجموع مجذور تجمعیو    تجمعی  مجموعاست. از آزمون  

شود. در واقع اگر ضرایب رگرسیون طی زمان تغییر کنند )یا به عبارت دیگر شکست ساختاری به وقوع  می

توان به آن پی برد. این دو آزمون باید میرگرسیون شود( با این دو آزمون  بپیوندد و سبب تغییر ضرایب  

 
 

 

1. CUSUM 

2. CUSUM SQUARED 
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به درستی زمان شکست   تجمعی مجموعدر کنار یکدیگر استفاده شوند، دلیل آن نیز این است که آزمون 

دهد، اما از توان پایینی برخوردار است. به عبارت دیگر، ممکن است  تشخیص می  یا تغییر در ضرایب را

فرضیه صفر نادرست را نتواند رد کند. به بیان بهتر، ممکن است، شکست به وقوع پیوسته باشد اما این  

توان بالایی دارد  مجموع مجذور تجمعیآزمون نتواند وقوع شکست را نشان دهد. از طرف دیگر، آزمون 

تواند تشخیص دهد. بنابراین لازم است تا از این دو آزمون در کنار نقطه شکست را به درستی نمی   اما

تمامی طول دوره، مقدار آماره آزمون در داخل فاصله  در تجمعی مجموعیکدیگر استفاده شود. در آزمون 

ان پایدار هستند. دهد که شکست اتفاق نیفتاده و ضرایب طی زمدرصد قرار دارد و نشان می 95اطمینان 

 یا تغییری در ضرایب ممکن است.  دهد که شکست نشان می  مجموع مجذور تجمعیاما نتایج آزمون 

 تخمین مدل . 4-4

ازبراساس دنباله  ابتدا در  .  گیردشکل می  تصادفیفرایند  ،  متغیرهای تصادفی ای  فرایندهای تصادفی در 

کند مطرح شد. در های تصادفی که حالت آنها در طی زمان تغییر می علم فیزیک و برای توصیف پدیده

کند، مدل باید  مدلسازی هر سیستم تصادفی که حالت آن در طی زمان )فضا یا سایر پارامترها( تغییر می

به توصیف حالت سیستم   دنباله قادر  به عبارت دیگر مدل شامل  باشد.  زمان  از متغیرهای در طول  ای 

های پژوهش به صورت یک از این رو ضرایب الگوی  .کندتصادفی است که پدیده تصادفی را توصیف می

فرایندهای هستند    MRو    ARتصادفی دیگر نظیر  های  اند. فرایندسازی شدهمدل  1فرآیند گام تصادفی 

است که برای  ها بر پارامترها نیازبه اعمال بعضی محدودیتالزامی است و گاها  ها  برای آنکه مانا بودن  

جملات خطا، باید یک عدد مثبت  همچنین با توجه به اینکه واریانس    فضا حالت مناسب نیستند.های  مدل

های  یج تخمیناند. در جداول زیر نتاسازی شدهباشد، بنابراین واریانس اجزاء خطا به صورت نمایی مدل

سرمایه اثر  به  مربوط  نتایج  اول  بخش  در  است.  شده  داده  نشان  گرفته  انرژیصورت  در  های گذاری 

های  ی در انرژیگذارسرمایه جایگزین بر قیمت نفت خام و در بخش دوم نتایج مربوط به اثر قیمت نفت بر  

 جایگزین نشان داده شده است.  

 

 
 

 

1. Random Process 
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 جایگزین بر قیمت نفت خام  های ی درانرژیگذارسرمایه الف( نتایج مربوط به اثر 

برابر  همان طور که در جدول زیر مشاهده می  -9/12شود، ضریب واریانس معادله معادله اصلی 

است. بر این اساس، هرچقدر   e-12.9بدست آمده است. در واقع واریانس اجزاء خطای این معادله برابر با  

تا    c(2)ی بزرگتر شدن واریانس اجزای خطای معادله است. ضریب برآورد شده، عدد بزرگی باشد به معنا

c(12)   نیز ضرایب واریانس اجزاء خطای مربوط به معادلات حالت هستند. هرچقدر که ضریب برآورد شده

برای این ضرایب کوچک باشند به این معنی است که ضریب طی زمان تغییر نکرده است در واقع صفر  

لات حالت نیز به این معنی است که ضریب برای آن متغیر طی زمان  بودن واریانس اجزای خطای معاد

 ثابت بوده و هیچ واریانس یا تغییری نداشته است. 

 

 ضرائب واریانس معادله اصلی و اجزای خطای معادلات حالت  .4جدول

 .Coefficient Std. Error z-Statistic Prob ضرائب واریانس 

C(1) -12.95567 162.3101 -0.079820 0.9364 

C(2) -13.33805 706.7724 -0.018872 0.9849 

C(3) -17.02902 916.9315 -0.018572 0.9852 

C(4) -19.48124 1582.796 -0.012308 0.9902 

C(5) -14.90629 23.58179 -0.632110 0.5273 

C(6) -18.94589 2714.689 -0.006979 0.9944 

C(7) -18.47547 396.3871 -0.046610 0.9628 

C(8) -15.64632 77.60560 -0.201613 0.8402 

C(9) -19.67392 1233.721 -0.015947 0.9873 

C(10) -15.97254 58.69983 -0.272105 0.7855 

C(11) -19.17647 172.3956 -0.111235 0.9114 

C(12) -22.21942 26902.71 -0.000826 0.9993 

 محاسبات محققمنبع:  

 

با توجه به اینکه مقدار ضرایب طی زمان متغیر نبوده است، مقدار ضرائب گزارش شده در جدول زیر  

شود، در  ها نیز همین رقم است. همانطور که مشاهده میاست، برای مابقی سال  2017که برای سال  
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عرضه نفت خام، تولید ناخالص دار نیستند. ضرائب مربوط به  مدل مورد بررسی برخی از ضرائب معنی

 های جایگزین معنادار است. گذاری در برخی از انرژیداخلی و سرمایه مایه

 

 خام های جایگزین بر قیمت نفتی در انرژیگذارسرمایهنتایج تخمین مدل مربوط به اثر  .5جدول

 .Final State Root MS z-Statistic Prob متغیرها 

 0.4041 0.834301- 5.862294 4.890916- عرض از مبدا

 0.0476 1.980833- 0.157689 0.312355- عرضه نفت خام 

 0.0351 2.107166 0.217617 0.458556 تولید ناخالص داخلی 

 0.3679 0.900502 0.040822 0.036760 شدت مصرف انرژی 

 0.0005 3.501644- 0.027603 0.096655- ی در انرژی بیوماس گذارسرمایه

 0.6295 0.482473 0.005373 0.002592 ی در انرژی بیوماس مایعگذارسرمایه

 0.0000 5.691923- 0.004611 0.026243- ی در انرژی زمین گرمایی گذارسرمایه

 0.5132 0.653842 0.005496 0.003594 ی در انرژی آلی گذارسرمایه

 0.0001 4.040717- 0.022660 0.091563- ی در انرژی خورشیدیگذارسرمایه

 0.5664 0.573425 0.002447 0.001403 ی در انرژی جزر ومدگذارسرمایه

 0.0000 8.355195- 0.005673 0.047397- ی در انرژی بادیگذارسرمایه

 منبع: محاسبات محقق
 

 های جایگزین ی در انرژیگذار سرمایهب( اثر قیمت نفت خام بر  

مبانی نظری انتظار بر این است که قیمت نفت خام، تولید ناخالص داخلی، میزان انتشار در طبق  

های جایگزین اثرگذار باشد؛ با توجه به نتایج بدست آمده برای  گذاری در انرژیاکسید کربن بر سرمایه

انرژی از  انرژیبرخی  برای  اما  نیستند.  برآورد شده معنادار  بادی که   های خورشیدیها ضرائب مدل  و 

در تغییر  ای  جایگزین دارند معنادارهستند. از طرف دیگر اثر قابل توجه های  بیشترین سهم را در انرژی

 جایگزین مشاهده نشد.  های ی در انرژیگذارسرمایه پذیری اثر بین قیمت نفت و 
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 جایگزین  های ی در انرژیگذارسرمایهنتایج تخمین مدل مربوط به اثر قیمت نفت خام بر  .5جدول

 قیمت نفت خام  تولید ناخالص داخلی  انتشار دی اکسید کربن  عرض از مبدا   ی در انرژی گذارسرمایه

 بیوماس 
Coefficient 0.613118 0.410057 0.208658 0.79573 

Prob. 0.8393 0 0.0326 0 

 خورشیدی 
Coefficient 0.152207 0.405647 0.458076 1248542 

Prob. 0.9546 0 0 0 

 زمین گرمایی 
Coefficient -0.12692 0.850174 -0.05139 0.517466 

Prob. 0.9958 0 0.948 0.0571 

 بادی 
Coefficient -3123136 0.068895 1605861 0.912941 

Prob. 0.1003 0.4487 0.0103 0 

 موج و اقیانوس  ،جزر و مد
Coefficient -3110014 -0.07717 0.431806 0.124795 

Prob. 0.9434 0.713 0.7646 0.8025 

 برق آبی 
Coefficient -3746568 -0.02878 1290033 0.095795 

Prob. 0.0947 0.7884 0.0805 0.7074 

 زیستی های سوخت
Coefficient -2618918 0.151896 0.982807 0.48961 

Prob. 0.2477 0.161 0.1876 0.0577 

 منبع: محاسبات محقق

 گیری و  پیشنهادات. نتیجه 5

اقتصادی اثرات  و  انرژی  امنیت  فسیلی،  منابع  خام،  -محدودیت  نفت  قیمت  نوسانات  از  ناشی  سیاسی 

های جایگزین هدایت کرده است. از بین عوامل ذکر شده، نوسان  کشورها را به سمت استفاده از انرژی

شروع   موجب  و  کرد  مالی  بحران  ایجاد  کشورها  اکثر  برای  نفت  انرژی گذارسرمایهقیمت  در  های  ی 

های جایگزین گذاری در انرژیجایگزین شد. رابطه بین قیمت نفت خام و سرمایههای  تجدیدپذیر و انرژی

به طور واضح وجود دارد اما سوال این است که شدت و جهت این رابطه به چه شکل است؟ و آیا این  

ورد رابطه متقابل بین دو متغیر ذکر شده و  رابطه در طی زمان تغییرپذیر است؟ از این رو به منظرو برآ

رابطه از مدل مدل ساختاری چند متغیره در چهارچوب مدل این  تغییرپذیری  حالت -های فضا سنجش 

 استفاده شده است و به کمک فیلتر کالمن تغییرپذیری ضرائب متغیرها بررسی شده است.  
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های جایگزین نفت خام و انرژی  های گذشته نیز مشخص شده است، رابطههمان طور که در بررسی

های مالی، توان بیان داشته که مجموعه سیاستدر مناطق جغرافیایی مختلف متفاوت است و در واقع می

ست. اما در بررسی جامع  ها  بر رابطه بین این دو متغیر موثر ازیست محیطی و سیاسی و ترکیبی از آن

های جایگزین بر قیمت نفت خام بسیار ناچیز  انرژی  گذاری دراثر سرمایه  ای( مشخص شد که)نه منطقه

تواند اثر  های جایگزین میگذاری گسترده در انرژیاست. از این رو در صورت ثبات سایر شرایط، سرمایه

اشت. قابل اندگی بر قیمت نفت خام داشته باشد در غیر این صورت هیچ اثر معنادار و پایداری نخواهد د

های جایگزین گذاری در انرژی خورشیدی بر قیمت نفت خام نسبت به سایر انرژیذکر است که اثر سرمایه

ی گذارسرمایه ی در این انرژی اثر بیشتری نسبت به میانگین  گذارسرمایهبیشتر است؛ بنابراین هر واحد  

همچنین در بررسی اثر قیمت نفت خام بر  زین بر قیمت نفت خام خواهد داشت.  های جایگدر گروه انرژی

ی تمام گذارسرمایههای جایگزین، انتظار کلی بر این بود که قیمت نفت خام بر  ی در انرژیگذارسرمایه

سرمایهانرژی بر  فقط  خام  نفت  قیمت  که  شد  مشخص  اما  باشد  اثرگذار  جایگزین  انرژی های  گذاری 

یر ذکر شده را  خورشیدی و بادی اثر قابل قبولی دارد. برخی از پژوهشگران علت رابطه ضعیف بین دو متغ

-دانند و در مقابل با آن عکسدانند که اکثر سیاستگذاران نوسانات قیمت نفت را کوتاه مدت میاین می

نمی نشان  هزینهالعمل  از طرفی  سرمایهدهند.  زیاد  نیز  های  بادی  و  انرژی خورشیدی  دو  اولیه  گذاری 

 ی در این دو انرژی اثر گذار شود.  ارگذسرمایه شود که تنها نوسان مثبت در قیمت نفت خام بر موجب می

انرژی بین  از  نفت خام و سرمایهبه طور کلی  قیمت  بین  متقابل  رابطه  گذاری در های جایگزین، 

های خورشیدی و بادی قابل قبول است با این تفاوت که این رابطه از دو طرف به یک شدت نیست.  انرژی

آید که بیشتر بخاطر حجم  ها بر قیمت نفت، بنظر میگذاری در این انرژیشدت اندک اثرگذاری سرمایه

های ها باشد. در واقع در تمام مناطق جغرافیایی از انرژیها و پراکندگی جغرافیایی آنفعلی این انرژی

های خورشیدی و بادی، مختص به مناطق جغرافیایی خاص  گیری از انرژیشود اما بهرهفسیلی استفاده می

های جایگزین این قابلیت  فسیلی قابلیت جابجایی و مبادله را دارند اما انرژی  هایاست. همچنین انرژی

سرمایه از  اینکه هدف  به  توجه  با  در مجموع  مناطق محدود هستند.  به  و محدود  ندارند  در  را  گذاری 

های جایگزین، در نظر گرفتن ملاحظات زیست محیطی، محدودیت منابع و مقابله با نوسانات قیمت  انرژی

سرمایه   نفت تاثیر  به  توجه  با  انرژیاست؛  در  عدم  گذاری  به  توجه  )با  ناچیز  چند  هر  جایگزین  های 

های سیاسی و اقتصادی را با توجه به  ریزیگذاری انرژی و برنامهتوان سیاستتغییرپذیری این رابطه( می
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کشورها را در    های ناشی از نوسانات قیمت نفت، قدرتشدت این رابطه تنظیم کرد و در زمان بحران

های گذاری در انرژیمقابله با شرایط سخت را بیشتر کرد و امنیت انرژی را تامین نمود. از این رو سرمایه

 شود.  جایگزین با اولویت انرژی خورشیدی و بادی برای تمام کشورهای که پتانسیل کافی دارند توصیه می 
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