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گذارند؟ رویکرد چگونه نااطمینانی اقتصادی جهانی و بازار نفت بر یکدیگر اثر می

 بینی بهتربرای پیش یاقتصادسنجیادگیری ماشین و ترکیبی 
  چکیده

 جهانی و قیمت نفت خام سیاست اقتصادی جهانی این پژوهش به بررسی رابطه میان شاخص نااطمینانی

های و تکنیک VAR  ،BEKK ،DCC های اقتصادسنجی کلاسیکپردازد و از ترکیبی از مدلمی
و  GEPU دهد که بینبرد. نتایج نشان میبهره می LSTM ،GRU ،XGBoost یادگیری ماشین

در ت که این تحقیق به دنبال این اسدارد،پذیر دوسویه و سرایت نوسانات وجود بینیقیمت نفت رابطه پیش
اثر مستقیم و که   دشویماز تعاملات این دو متغیر با هم چه رفتاری مشاهده  مدتکوتاهو  بلندمدت

معنا است. این رابطه بیشتر در سطح همبستگی ها بر یکدیگر ضعیف و اغلب بیهای آنمدت شوککوتاه
ثباتی اقتصادی جهانی تواند به افزایش بیافزایش قیمت نفت می بوده و در بلندمدت مشاهدهقابلنوسانات 

ها در های آنی به شوکشده است، ولی واکنش دییتأمنجر شود. علیت گرنجر دوسویه بین دو متغیر 
اند که نوسانات و تحلیل موجک نشان داده محور نوسانهای اند. مدلعمدتاً معنادار نبوده VAR چارچوب

است.  توجهقابلو قیمت نفت  GEPU و سرایت نوسانات بین افتهیشیافزاهای بحران زمان در دورههم
و نویزی میان  بلندمدتبینی روابط های پیشرفته یادگیری ماشین توانسته است دقت پیشاستفاده از روش

ست های پژوهش بر پیچیدگی و چندبعدی بودن تعامل بین نااطمینانی سیامتغیرها را بهبود بخشد. یافته
 .کنداقتصادی جهانی و قیمت نفت تأکید می
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 مقدمه :.1
کلااان اقتصااادی جهااانی و  هایپیچیااده میااان نااطمینااانی سیاساات رابطاا های اخیاار، درک در سااال

تنیدگی اقتصادها، اهمیتی روزافزون یافته اسات. ویژه در بستر افزایش درهمنوسانات قیمت نفت، به
گذاری های سارمایهگیریتنها پیامدهایی اساسی بارای ثباات اقتصااد جهاانی و تصامیماین پیوند نه

شادن در دهد. با روناد فزایناده جهانیتأثیر قرار میشدت تحتدارد، بلکه بازارهای انرژی را نیز به
عنوان منبعی حیااتی رسد. نفت خام، بهنظر میتر بهها از همیشه ضروری، فهم این پویایی3235سال 

ای کاه نوساانات قیمتای آن گونهکند؛ بهاز انرژی، نقش کلیدی در توسعه و ثبات اقتصادی ایفا می
 .اقتصادی داشته باشدتوجهی بر متغیرهای کلان تواند آثار قابلمی

-گیری کوویادهای گسترده، همچون همههایی از بحراندهند که در دورهشواهد تجربی نشان می
، افزایش نااطمینانی اقتصادی موجب افت شدید تقاضای جهانی برای نفت و در نتیجه نوساانات 7۱

سی سازوکارهای این واقعیت، اهمیت برر (7،3237یی و همکاران ) .شدید در قیمت آن شده است
های اقتصااد تر ریساکپویای میان نااطمینانی سیاستی و نوسانات قیمت نفت را بارای تحلیال دقیاق

 .سازدجهانی و اتخاذ تصمیمات کلان و خرد دوچندان می

ای پویاا ، رابطه(GEPU) های اقتصادی جهانیرابطه میان قیمت نفت و شاخص نااطمینانی سیاست
های افزایشی و کاهشی قیمت نفت، آثار دیگر، شوک انیبه ب(. 3237،  3یاوزسلبو نامتقارن است )

تواناد منجار باه تفااوت در یکسانی بر سطح نااطمینانی اقتصادی جهانی ندارناد. ایان ناهمساانی می
، جهت و شادت نیافزون بر اگذاران و رفتار بازارهای مالی شود. ادراک ریسک، واکنش سیاست

 این رابطه ممکن است بسته به شرایط اقتصادی و ژئوپلیتیکی، در گذر زمان تغییر یابد.

 :اند ازهای اصلی این پژوهش عبارتپرسش

  ؟شودیمچه رفتاری مشاهده از تعاملات این دو متغیر با هم  مدتکوتاهو  بلندمدتدر 

 هاای دسنجی کلاسیک و تکنیکهای اقتصاگیری از ترکیب روشتوان با بهرهچگونه می
 بینی کرد؟سازی و پیشتر مدلای دقیقگونهنوین یادگیری ماشین، این رابطه را به

های عصابی، ، تحلیل موجاک و شابکهVAR ،GARCH هایی چونپژوهش حاضر، با اتکا به مدل
یال ایان منظور تحلبار از رویکردی ترکیبی میان یاادگیری ماشاین و اقتصادسانجی باهبرای نخستین
شناسای، تحلیال تجربای و های مارور ادبیاات، روشگیرد. ساختار مقاله شامل بخشرابطه بهره می

 .گیری استنتیجه
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 .ادبیات موضوع 2

اند که واکنش اقتصاد به تغییرات قیمت نفت دارای عدم تقارن است. افازایش ها نشان دادهپژوهش

های تولیاد، کااهش بر اقتصااد دارد، مانناد افازایش هزیناه قیمت نفت معمولاً آثار منفی شدیدتری

کنندگان، و افت رشد اقتصادی. در مقابل، کاهش قیمت نفات الزامااً موجاب قدرت خرید مصرف

تر شود و تأثیرات آن اغلب محدودتر و تادریجیهای اقتصادی نمیبهبود چشمگیر و سریع فعالیت

 .(5323، 3؛ حامد3223، 7است )بالکه و همکاران

های پاولی های انقباضای سیاساتهای تعدیل ساختاری و واکنشافزایش قیمت نفت اغلب با هزینه

ثباتی بازار شاود. در مقابال، کااهش قیمات وری و بیتواند منجر به کاهش بهرههمراه است که می

 های تولید دارد، اما شدت و سارعت اثرگاذاری آن معمولااًنفت تأثیرات مثبتی چون کاهش هزینه

      .کمتر است

یافته توسط بیکر، بلوم بر اساس روش توسعه (GEPU) شاخص نااطمینانی سیاست اقتصادی جهانی

شود. این شاخص با استفاده از تحلیل فراوانی واژگان خاا  مارتبط ساخته می 2(3272و دیویس )

دست معتبر جهان بههای با سیاست اقتصادی، نااطمینانی و اقتصاد، در مقالات منتشرشده در روزنامه

و  "سیاست"، "اقتصاد"، ابتدا تعداد دفعاتی که ترکیب واژگان مانند GEPU آید. برای محاسبهمی

شود. ساسس ایان فراوانای ها( در هر روزنامه ظاهر شده، شمارش میهای آن)یا معادل "نااطمینانی"

تولید ناخالص داخلی هار  ها بر اساس سهمبرای هر کشور استانداردسازی شده و میانگین وزنی آن

 .دست آیدشود تا شاخصی جهانی بهگرفته می کشور

 
 (GEPU) های اقتصاادیاند که شاخص جهانی نااطمینانی سیاساتبرخی مطالعات اخیر نشان داده

توانند مستقیماً قیمات نفات های آن میبینی نوسانات قیمت نفت دارد و شوکنقش مهمی در پیش

(. همچنین، این شاخص با ایجاد رابطه گرنجار باعاک کااهش 3235قرار دهند )حامد  ریتأثرا تحت

 .(5327۱شود )چن و همکاران قیمت نفت از طریق کاهش فعالیت اقتصادی می
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های اوپاک و حرکات ثباتی ژئوپلیتیکی، کندی رشاد اقتصاادی، سیاساتعوامل متعددی مانند بی

های خبری در ایجاد نوسانات زنیگذاران و گمانهمایههای تجدیدپذیر، احساسات سرانرژی یسوبه

 .(33232؛ نخلی و همکاران 73272نفتی نقش دارند )مارنا و همکاران 

و قیمت نفت خاام اوپاک وجاود دارد کاه از طریاق  GEPU نیبیشواهد قوی حاکی از رابطه منف

؛ لای و 327۱ 2کناد )دوناو و همکاارانگذاری عمال میکاهش تقاضا و افزایش ریسک سارمایه

. مطالعااتی نیاز باه بررسای اثارات نامتقاارن ایان رابطاه (3272 ؛ مارناا و همکااران53237همکاران 

های منفی تأثیر بیشتری بر نوساانات قیمات دارناد )ایمار و لوساتا اند شوکاند و نشان دادهپرداخته
43237 ،3233). 

تقاضاای نفات اثرگاذار اسات.  گذاری و تولیاد، بارگذاری باا کااهش سارمایهنااطمینانی سیاسات

گذارد و ممکن است منجر به کاهش مصارف انارژی شاود. کننده اثر میهمچنین، بر رفتار مصرف

تری نسابت باه کااهش آن دهند بازار نسبت به افزایش نااطمینانی واکانش ضاعیفها نشان مییافته

 .(23235؛ مزفر و مالیک13235؛ قانی و قانی 3275  2دارد )فورستر

گذاران در مسایر ثباات ها و سرمایهگذاران، شرکتگیری سیاستها برای تصمیمدرک این پویایی

 .های آینده ضروری استاقتصادی و امنیت انرژی در سال

 .پیشینه تحقیق3

و قیمات نفات  (EPU) تحقیقات متعددی به بررسی رابطه باین عادم اطمیناان سیاسات اقتصاادی

  اندپرداخته

 خارجیمطالعات  .2.7

و قیمات نفات در  EPU رابطاه باین"در تحقیقی با عنوان  (327۱) هیلیماریم و همکاران .2.7.7

گیاری از را تحلیال کردناد. باا بهره 3272تاا  7۱۱1هاای ماهاناه طای دوره ، داده"G1 کشاورهای
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های اقتصادسنجی، نتیجه گرفتند که در صورت افازایش قیمات نفات ناشای از رشاد تقاضاای مدل

 .بر قیمت نفت منفی است EPU اثرجهانی، 

، تأثیر نااطمینانی سیاست اقتصادی TVP-VAR با استفاده از مدل (3237) لیو و همکاران .2.7.3

هاای ها نشاان داد کاه در دورهو برنات را بررسای کردناد. یافتاه WTI جهانی بر قیمت نفت خام

بار نوساانات  EPU اثار شادت ،(3273–3272) اروپاا بدهی بحران و( 322۱–3221بحران مالی )

 .قیمت نفت افزایش یافته است

هاای بحاران، نشاان دادناد کاه های اقتصادی در دورهبا بررسی داده (327۱) دش و مایترا .2.7.2

 .شودها تقویت میو قیمت نفت در این دوره EPU رابطه بین

، ایان رابطاه را از منظار کشاورهای TVP-VAR باا اساتفاده از مادل (3237) لین و باای .2.7.5

صادرکننده و واردکننده نفت بررسی کردند. نتایج نشان داد که نوسانات قیمت نفت در کشورهای 

 .دارد EPU صادرکننده تأثیر بیشتری بر

و نوسانات تصادفی،  TVP-VAR ای با استفاده از مدلدر مطالعه (3237) هو و همکاران .2.7.4

را بر صنعت فلزات غیرآهنی چین بررسی کردند. نتایج نشاان داد  EPU ت وتأثیر متقابل قیمت نف

ویژه پس از بحران تدریج و بهبر قیمت نفت به EPU دارد و اثر EPU قیمت نفت تأثیری مثبت بر

 .کندای نامتقارن میان این دو متغیر را تأیید میها رابطهمالی جهانی مثبت شده است. این یافته

، نشان دادند که نااطمیناانی سیاسات VAR هایبا استفاده از مدل (3235) کارانچه و هم .2.7.2

های اقتصادی جهانی نسبت به نوسانات قیمت تر و ماندگارتری بر فعالیتاقتصادی جهانی تأثیر قوی

 .و قیمت نفت مورد تأیید قرار گرفت EPU نفت دارد. همچنین، اثر متقابل میان

با استفاده از مدل سوئیچینو مارکوف، نشان دادند که رابطه  (3235) گونو و همکاران .2.7.1

جهانی و قیمت نفت خام، غیرخطای و وابساته باه شارایط اقتصاادی اسات. ایان اثار در  EPU بین

 .شودمدت منجر به نوسانات شدید و در بلندمدت باعک تأثیرات پایدارتر میکوتاه

های گاار  و آزماون علیات، دریافتناد کاه دلبا اساتفاده از ما (3232) زانو و همکاران .2.7.2

شود. شااخص افزایش نااطمینانی سیاست اقتصادی جهانی منجر به افزایش نوسانات قیمت نفت می

 .بینی تغییرات بازار نفت معرفی شده استعنوان ابزار مؤثری برای پیشبه EPU جهانی



 

 مطالعات داخلی .2.3

بار قیمات  EPU هشی با مدل پانلی ناپارامتریاک، اثاردر پژو (7522) پردل و اسفندیاری .2.3.7

اثر مثبات و معنااداری بار قیمات نفات دارد. همچناین،  EPU نفت بررسی شد. نتایج نشان داد که

 .های تجدیدپذیر و انتظارات قیمتی از دیگر عوامل مؤثر شناخته شدندانرژی

به بررسی رابطه بین نااطمینانی سیاست اقتصادی  های سنتی و خطیمطالعات پیشین عمدتاً با روش 

های بحران بعُدی و محدود به دورهمدت، تکهای کوتاهاند و اغلب به تحلیلو قیمت نفت پرداخته

بینای دوساویه توجاه ها کمتر به پویایی زمانی، رواباط غیرخطای و پیشاند. این پژوهشاکتفا کرده

مطالعاه  .ها محادود باوده اساتمانند یادگیری ماشین در آنهای نوین اند و استفاده از روشداشته

توانساته اسات رابطاه  های عصبیتحلیل موجک و شبکه، های اقتصادسنجیحاضر با ترکیب روش

–7۱۱1تر، غیرخطای و در باازه زماانی بلندمادت )و قیمت نفت را به طور دقیق GEPU دوسویه

 را پیشاینه شاناختیروش و نظاری هایکافشا هاانوآوری ایان. کند بینیپیش و سازیمدل( 3235

 .اندکرده ارائه کارآمدتری تحلیلی ابزار و داده پوشش

 

 . روش شناسی پژوهش4

اند تاا رابطا  علیات باین متغیرهاا بررسای در نظر گرفته شده زادروندر این تحقیق متغیرها همگی 

اناد. برای بررسی سیاست مورد بررسی قارار گرفته 7VAR شود. متغیرهای تحقیق تحت یک مدل

باا  بوکنوتی در محیط ژوپیتر سیاست و از کدنو 3235تا  7۱۱1 ی ماهانه از هاداده قلمرو زمانی

. استفاده از روش برآورد سنجی در کارهای تجربای بار ایان فار  زبان پایتون استفاده شده است

فاده ایساتا هساتند. از طارف دیگار بسایاری از استوار است که متغیرهاای ساری زماانی ماورد اسات

قبال از اساتفاده از ایان متغیرهاا لاازم اسات  رونیمتغیرهای سری زمانی در اقتصاد ایستا نیستند. ازا

ها اطمینان حاصل کرد. برای بررسای ماناایی ساری زماانی در نسبت به ایستایی یا عدم ایستایی آن

آزماون نسابت باه آزماون  نیاا رایاز شاود؛یته استفاده میافاین مطالعه از آزمون دیکی فولر تعمیم

عنوان نوعی پیوند باین تواند بههای رگرسیون که میای از مدلتر است. مجموعهدیکی فولر کامل
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

1 Vector Autoregression 



هساتند.  VAR هایزمان مورد توجه قرار گیرد، مدلهای معادلات همهای سری زمانی و مدلمدل

 :شودصورت زیر نوشته میبه رهیدومتغ VAR ترین شکل این مدلساده

 

𝑦𝑡 = 𝑐 + ∑ Φ𝑖𝑦𝑡−𝑖

𝑝

𝑖=7

+ 𝜖𝑡 

𝑦𝑡  :زا در زمان ،بردار متغیرهای درون:𝑐 بردار ثابت  𝛷𝑖:ماتریس ضرایب مدل𝜖𝑡: بردار اختلالات

این چارچوب تحلیل، امکان بررسی رواباط پیچیاده و .صفرواریانس ثابت استن تصادفی با میانگی

این مدل بر اساس روابط پویای میان متغیرهاا، .کندتعاملات میان متغیرهای سری زمانی را فراهم می

)کیلیاان و  .شاودبینی و تحلیل تأثیر تغییرات در یک متغیر بر متغیرهای دیگر اساتفاده میبرای پیش

 (3275 3تسی; 3271، 7لوتکسول 

کند که آیاا پردازد و بررسی میبه بررسی ارتباط بین نوسانات دو سری متغیرها می 2BEKK لمد

شود یا خیر. در این مدل، واریانس شرطی تابع نوسانات و شوک از متغیری به متغیر دیگر منتقل می

 های پسماندهای خطای خود است. های خود و تأخیریمقدار تأخیری

ها و مااتریس ضارایب بالا مثلثی متشکل از اجزا ثابت، ماتریس ضرایب شاوک که در آن، ماتریس

ها و نوساانات دهنده انتقاال شاوکهای و نشانداری عناصر غیرقطری ماتریسنوسانات است. معنی

 .بین متغیرها است

 :شودصورت زیر تعریف میبه BEKK مدل

 
 

𝐻𝑡 = 𝐶𝐶′ + 𝐴′𝜀𝑡−7𝜀𝑡−7
′𝐴 + 𝐵′𝐻𝑡−7𝐵 

 

 :که در آن

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

1 . Kilian, L., & Lütkepohl, H.  

Tsay, R. S.  2 

3 Baba-Engle-Kraft-Kroner 

(1) 

(2) 



𝐻𝑡 کواریانس شرطی در زمان -ماتریس واریانسt استC .  یک مااتریس بالاا مثلثای از ضارایب

مااتریس ضارایب نوساانات  B .اسات 𝜀𝑡−7 های گذشاتهماتریس ضرایب شاوک.  A ثابت است

 (7322۱)سیلونونن و تراسویرا  .است گذشته

است که باه بررسای تغییارات همبساتگی  یکی از انواع گار  چندمتغیرهGARCH-DCC3  مدل 

  :پااردازد. ایاان ماادل از دو بخااش تشااکیل شااده اسااتشاارطی بااین متغیرهااا در طااول زمااان می

 

 .پردازدهای زمانی میهای شرطی سریسازی واریانسکه به مدل GARCHبخش  .7

ℎ𝑖,𝑡 = 𝜔𝑖 + 𝛼𝑖𝜀𝑖,𝑡−7
3 + 𝛽𝑖ℎ𝑖,𝑡−7 

              

  ℎ𝑖,𝑡   شرطی سری  واریانسi  ام در زمانt است.  𝜔𝑖 , 𝛼𝑖 , 𝛽𝑖  پارامترهای مدل هستند.  

 
 .کندسازی میکه همبستگی شرطی پویا را مدل DCCبخش  .3

  
𝑄𝑡 = (7 − 𝛼 − 𝛽)𝑄‾ + 𝛼(𝜀𝑡−7𝜀𝑡−7

′ ) + 𝛽𝑄𝑡−7 
 :که در آن

  𝑄𝑡     شده است راستانداردیغ یشرط یهمبستگ سیماتر.  𝑄‾ بدون شرط  یهایهمبستگ نیانگیم 

، 2)کاپورین و مکالیر است.  7هستند که مجموعشان کمتر از  یرمنفیغ یپارامترها    βو α .است

 (3273، 5انگل و کلی؛ 3273

کناد اسات کاه فار  می GARCH -DCCتر از مادلیاک نساخه ساادهGARCH-CCC4مدل 

صاورت زیار . فرم کلای ایان مادل بهماندهمبستگی شرطی بین متغیرها در طول زمان ثابت باقی می

 :شودارائه می

 

 :که در آن  

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

Silvennoinen and Teräsvirta . 1 

2 Dynamic Conditional Correlation 
3 Caporin and McAleer 
4 Engle and  Kelly 
5 Constant Conditional Correlation 

(5) 𝐻𝑡 = 𝐷𝑡𝑅𝐷𝑡 

(3) 

(4) 



Dt یهااز مادل یشارط یارهایشامل انحراف مع یقطر سیماتر GARCH اسات رهیمتغتاک R. 

در  یهمبساتگ راتییاکاه تغ یماواقع یمدل برا نیاست.  رهایمتغ نیثابت ب یهمبستگ سیماتر کی

 (3272 7)آیلی طول زمان کم است، کارآمدتر است.

زمان نوساانات یک روش دیگر در گار  چندمتغیره است که ساختار هم3GARCH-VEC مدل 

 انسیکووار -دهد تا تغییرات واریانس کند. این مدل اجازه میسازی میشرطی بین متغیرها را مدل

 :صورت زیر استیک فرایند برداری تخمین زده شود. فرم کلی این مدل به عنوانشرطی به

 
 

 :که در آن

 vech(𝐻𝑡) عملگر بردارگیری از عناصر پایین مثلثی ماتریس است.   c ها بردار ثابت

ضرایب نوسانات گذشته  سیماتر B .های گذشته استماتریس ضرایب شوک A   .است

 (322۱.)سیلونونن و تراسویرا است

ضاروری اسات،  BEKK و DCC ،CCC ،VEC برای تحلیل همبستگی شرطی، مقایسه چهاار مادل

همبساتگی ثابات را فار   CCC های خاصای دارناد. مادلهاا و محادودیتزیرا هر یاک ویژگی

بسایار  BEKK .گیرنادرا در نظار میتغییارات زماانی  BEKK و DCC ،VEC کاهیکند، درحالمی

پارامترهای زیادی دارد و برآورد آن دشوار است؛  VEC پذیر ولی محاسباتی پیچیده است؛انعطاف

ای از ایان کناد. اساتفاده مقایساهپذیری و ساادگی برقارار میتوازنی میان انعطاف DCCدر مقابل، 

ز ساوگیری جلاوگیری کارده و انتخااب ، اMSE و AIC ،BIC ها، با ارزیابی معیارهایی ماننادمدل

 سازدتر میمدل نهایی را مبتنی بر شواهد تجربی و دقیق

ابزاری برای تجزیه سیگنال باه اجازای مختلاف فرکانسای در  DWT)2( تبدیل موجک گسسته

 های ریازهای زمانی گوناگون است. در این تبدیل، سیگنال به دو سطح اصلی شامل ساطحمقیاس

(Fine) درشت هایو سطح (Coarse) هاای بالاا های ریاز شاامل فرکانسشود. ساطحتقسیم می

 کاهیدهناد، درحاالهستند و اطلاعات مربوط به نوسانات سریع و جزئیات دقیق سیگنال را ارائاه می

 .دهنداند و روندهای بلندمدت سیگنال را نشان میهای پایینهای درشت شامل فرکانسسطح

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

Aielli 1 

2 Vectorized 
3 Discrete wavelet transform 

(6) vech(𝐻𝑡) = 𝑐 + 𝐴vech(𝜀𝑡−1𝜀𝑡−1
′ ) + 𝐵vech(𝐻𝑡−1)(7) 

 



 (Dj) و جزئای (A) های تقریبای، سایگنال اصالی باه زیرساری"db7" با استفاده از موجک مادر

شود که هرکدام اطلاعاات خاصای از سااختار زماانی سایگنال در ساطوف مختلاف ارائاه تجزیه می

تواناد نوساانات ویژه در مطالعات مالی و اقتصادی کاربرد دارد، زیرا میکنند. این نوع تحلیل بهمی

به دلیل ساادگی و  "db7" لندمدت بازار را آشکار کند. موجکمدت یا بپنهان و رفتارهای کوتاه

 .شاودهای زماانی باا نوساانات پیچیاده محساوب میدقت بالا، ابازاری پرکااربرد در تحلیال ساری

 (33222پرسیوال و والدن  ;3222، 7ناسون)

های یادگیری عمیق هساتند کاه بارای ای از مدلخانواده RNN)2( های عصبی بازگشتیشبکه

اند و بااه طااور خااا  باارای پااردازش تااوالی مقااادیر هااای ترتیباای طراحاای شاادهش دادهپاارداز

x(7),x(3),…,x(n)x(7), x(3), , x(n) شاوند. سااختار سااده یاکاساتفاده می RNN  در شاکل

بایاد قاادر باه مادیریت بهیناه محتاوای موجاود در  هااRNNبه طور نظری،  .است شدهدادهشینما

هایی سانتی محادودیت یهااRNNها باشند، اماا در عمال، بینیو استفاده از آن برای پیش هاتوالی

به تأخیر بیفتاد تاا زماانی کاه واحادهای  هاRNN ها باعک شد که استفاده ازدارند. این محدودیت

معرفای شادند.  GRU)4 (و واحدهای گیت دار بازگشاتی LSTM)5 (مدتکوتاه - یحافظه طولان

تر را دارند؛ های طولانیتوانایی پردازش توالی هاGRU و هاLSTMسنتی،  یهاRNN در مقایسه با

ها به طور مؤثر امکان حفظ اطلاعات در طول زمان و پاردازش شده در آنطراحی یهازمیمکان رایز

در این مطالعه ضمن مقایسه دو شبکه 2 .(3272)گودفیلوو همکاران  کندیمم های بلند را فراهتوالی

بارای احتماال ناویزی   GRUاساتفاده شاده و  بلندمدتی نیبشیپبرای خاصیت  LSTMعصبی از 

 ها.دادهبودن 

هااای واقعاای مقایسااه و بااا بیناای بااا داده، خطاهااای پیشLSTM/GRU پااس از آمااوزش ماادل

شاوند تاا دقات مادل بهباود یاباد. انتخااب تحلیال و اصالاف می XGBoost هاایی ماننادالگوریتم

هاای داده، ( بار اسااس ویژگی7یاا اساتکینو2، رنادوم فارسات 1گروهی )مانند بگیناو الگوریتم

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      

1 Nason 
2 Percival and Walden 
3 Recurrent Neural Network 
 

4 Long short-term memory 
5 Gated Recurrent Unit 
6 Goodfellow et al. 
7 Bagging 
8 Random Forest 



شود و بهترین گزیناه باا آزماایش و دهی انجام میها و نیاز به تعادل بین دقت و تعمیمعملکرد مدل

 .گرددارزیابی تعیین می

 :مدل ترکیبی حاصل

 رواباط علای و نوساانات میاان به تحلیل GARCH و VAR هایگیری از مدلاین پژوهش با بهره

GEPU های عصاابیو قیماات نفاات پرداختااه و سااسس بااا اسااتفاده از تحلیاال موجااک و شاابکه 

LSTM/GRU فرکانسی و غیرخطی را استخراج کرده است. در نهایت، الگوریتم-الگوهای زمانی 

XGBoost ایان مادل.کار گرفته شده اساتها بهبینی و کاهش خطای مدلبرای بهبود دقت پیش 

، ابازاری ( انجاام شاد33237بار طباق مطالعاه )ذوالفقااری و غلاامی  نوآورانه صورتبهکه  ترکیبی

های بینای را افازایش داده و پیچیادگیهاای ماالی اسات کاه دقات پیشقدرتمند برای تحلیل داده

 .کندسازی میهای زمانی را بهتر مدلسری

 

 .نتایج :5
کلان جهانی کاه  اقتصاد نااطمینانی سیاست  الف( مانیدر تحقیق دو سری ز مورد استفادهی هاداده

اسات کاه  WTIاخذ شده و ب( قیمت نفت  https://www.policyuncertainty.comاز 

 صورتبه 3235تا پایان  7۱۱1از ژانویه که  از پایگاه داده های بانک جهانی اخذ شده است هستند.

 .داده ( 225 مجموعاًماهانه در دسترس هستند ) 

 
 
 

 

 

 

 
 

 

                                                                                                                                        
1 Stacking 
2 Zolfaghari and Gholami 

یزمان یدو سر ی سهیمقا: 1نمودار   

https://www.policyuncertainty.com/


 

 

 
 

نوساانات چشامگیری را نشاان  3235تاا  7۱۱2روند شاخص نااطمیناانی اقتصاادی جهاانی از ساال 

، 3224تاا  7۱۱2اناد. از ساال که اغلب با رویدادهای اقتصادی و سیاسی جهان مارتبط بوده دهدمی

این شاخص نسبتاً باثبات بود و تغییرات اندکی داشت، که به ثبات نسبی اقتصاد جهانی نسابت داده 

باه  322۱، این روند تغییر کرد و شاخص در ساال 3221شود. با آغاز بحران مالی جهانی از سال می

 .وج رسیدا

، 3275، کاااهش قیماات نفاات در سااال 3273و  3277های در ادامااه، بحااران باادهی اروپااا در سااال

باعاک  327۱و  3272های های غرب علیه روسیه، و جنو تجااری آمریکاا و چاین در ساالتحریم

، شااخص نااطمیناانی اقتصاادی 3232افزایش نااطمینانی شدند. با شایوع ویاروس کروناا در اوایال 

، 3233از آن نیاز، جناو روسایه و اوکاراین در  ه بالاترین سطح تاریخی خود رسید. پاسجهانی ب

باعاک  3235و  3232های های مرکزی در سالبحران انرژی اروپا، و افزایش نرخ بهره توسط بانک

 .شد این شاخص همچنان در سطوف بالایی باقی بماند

شد. رشد اقتصاادی چاین باعاک افازایش  دچار نوسانات زیادی 3222قیمت نفت نیز از اوایل دهه 

دلاار شاد. پاس از بهباود  52شد، اما بحران مالی باعک سقوط آن به زیار  3222قیمت نفت تا سال 

، افزایش تولید نفت شیل آمریکا و کااهش رشاد اقتصاادی چاین 3275تا  3272های نسبی در سال

شادت کرونا، قیمت نفت به گیریبا همه 3232شد. در سال  3272ها در باعک کاهش شدید قیمت

، جنو اوکاراین باعاک افازایش شادید قیمات 3233کاهش یافت و حتی به سطح منفی رسید. در 

 .ها تعدیل شدندهای انقباضی، قیمتواسطه کاهش تقاضا و سیاست، به3235نفت شد، اما تا سال 

ثابت نبوده اسات. جهتی یا رابطه بین شاخص نااطمینانی اقتصادی جهانی و قیمت نفت همواره یک

، افزایش نااطمینانی باعک کاهش قیمت نفت شد. اما 3232و  3222های ها مانند سالدر برخی دوره

، افازایش قیمات نفات خاود باه افازایش نااطمیناانی دامان زد. 3233هایی دیگر مانند سال در دوره

دت و جهت ایان رابطاه باه راستا هستند، اما شبنابراین، گرچه این دو متغیر در بسیاری از موارد هم

 .شرایط خا  هر دوره بستگی دارد

( پژوهش یهاافتهی: منبع ) 

 

 



با استفاده از آزمون دیکی فولر درجه هم انباشتگی هار کادام از متغیار هاا یاک  7در جدول   

 تشخیص داده شد و در برازش مدل با یک درجه تفاضل گیری به ایستایی رسیدند.

 : درجه ایستایی هر کدام از متغیر ها7جدول 

 p مقدار ADF آماره هم جمعی مرتبه متغیر

GEPU 7 2.24- 2 

Oil_Price 7 2.73- 2 

 ی پژوهش(هاافتهی :منبع)

این مدل در وقفه  ن یبهاستفاده شد و وقفه  AICاز آزمون وقفه بهینه معیار   VAR رابط برای بررسی 

 تشخیص داده شد . 2

 علیت گرنجرنتایج آزمون  :3جدول 

 

تعدددداد 

 وقفه

 مبتندی F آزمون

 SSR (F ،p) بر

آزمدددون کدددای دو 

 SSR (χ² ،p) مبتنی بر

آزمدددددون نسدددددبت 

نماییدرست  (χ² ،p) 

 F آزمدددددون

 (F ،p) پارامتری

1 2.2245 ،2.243۱ 2.2122 ،2.2422 2.2137 ،2.2425 2.2245 ،2.243۱ 

2 7.34۱7 ،2.3242 3.442۱ ،2.3124 3.4517 ،2.31۱2 7.34۱7 ،2.3242 

3 7.1221 ،2.7454 4.2۱21 ،2.7542 4.2422 ،2.7511 7.1221 ،2.7454 

4 7.2123 ،2.7451 2.۱271 ،2.7573 2.2222 ،2.7547 7.2123 ،2.7451 

5 3.2522 ،2.2577 73.7224 ،2.223۱ 77.۱7۱2 ،2.224۱ 3.2522 ،2.2577 

۶ 7.۱471 ،2.2132 73.7۱5۱ ،2.2412 77.۱122 ،2.2232 7.۱471 ،2.2132 

۷ 3.7124 ،2.2222 74.۱327، 2.2342 74.45۱2 ،2.23۱2 3.7124 ،2.2222 

۸ 2.3۱۱5 ،2.2273 31.2432 ،2.2224 32.133۱ ،2.2222 2.3۱۱5 ،2.2273 

 

 ی پژوهش(هاافتهیمأخذ: )

 

ها، رابطه علیت باین متغیرهاا دهد که با افزایش تعداد وقفهنتایج آزمون گرنجر علیت نشان می

که این موضوع بیانگر کفایت اطلاعات موجاود  2و  1، 4 هایویژه در وقفهشود، بهمعنادار می

، افزودن متغیرهای جدید ضارورتی نادارد و انتخااب تعاداد نیبرای تحلیل علیت است؛ بنابرا

 شیهای مناسب برای بهبود عملکرد مدل کافی است. سادگی مدل نیاز از پیچیادگی و باوقفه



توان نتیجاه گرفات کاه مادل کناونی میبه پایداری نتایج، کند و باتوجهبرازش جلوگیری می

برقراری علیت گرنجار باین شااخص  .اعتماد استبرای بررسی علیت گرنجری مناسب و قابل

دهاد کاه ایان دو متغیار و قیمت نفت نشاان می (GEPU) نااطمینانی سیاست اقتصادی جهانی

 چرخهکیوجود  بینی کنند. این رابطه دوسویه حاکی ازتوانند رفتار آینده یکدیگر را پیشمی

توانناد قیمات نفات را های سیاساتی میبازخوردی در اقتصاد جهانی است کاه در آن شاوک

دهد. تأثیر قرار میدستخوش تغییر کنند و بالعکس، نوسانات نفت نیز سطح نااطمینانی را تحت

 گذاری، این یافته به اهمیت رصد توأماان ایان دو متغیار بارایگذاری و سرمایهاز نظر سیاست

 .مدت اشاره داردهای زمانی میانبینی در بازههای پیشمدیریت ریسک و بهبود مدل

 .وقفه معناداری ضرایب بررسی شد 2انجام شد و با   VARبرازش مدل  2در جدول 

 VAR: جدول ضرائب مدل 2جدول 

 مقدار

p 

مقدار  متغیر وقفه ضریب

p 

مقدار  متغیر وقفه ضریب

p 

 متغیر وقفه ضریب
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 ی پژوهش(هاافتهی :)منبع

 
توان چناد رابطاه مهام را میمعناداری آماری ضرایب،  درنظرگرفتنو با  VAR بر اساس نتایج مدل

 د.و قیماات نفاات اسااتخراج کاار (GEPU) میااان شاااخص عاادم اطمینااان اقتصااادی جهااانی

تمایل بالایی به تداوم رفتار خود دارد. مقدار  GEPU شود که شاخصپیش از هر چیز، مشخص می

ن تاأثیر این شاخص در دوره قبل تأثیر مثبت و بسیار معناداری بر مقدار فعلی خود دارد. ضاریب ایا

دهنده اطمینان بسیار بالاا از وجاود ایان آن تقریباً صفر است که نشان p است و مقدار 5.27برابر با 

تمایل زیادی باه مانادگاری و اساتمرار دارناد. رفتاار  GEPU تر، نوساناترابطه است. به بیان ساده

اری بار مقادار فعلای قیمت نفت نیز مشابه است؛ قیمت نفت در دوره قبلی خود تأثیر مثبت و معنااد

آن نیز صفر است. بناابراین قیمات  p است و مقدار 7.72خود دارد. مقدار ضریب این تأثیر برابر با 

از میان روابط متقاطع بین این دو متغیر، یک .خاصیت خودتداومی قوی دارد GEPU نفت نیز مانند

در  GEPU ش معناادارکند. افزایش قیمت نفت در دوره قبال باه کااهنکته مهم توجه را جلب می

است که  2.24آن دقیقاً  p است و مقدار 2.42-شود. ضریب این رابطه برابر با دوره فعلی منجر می

رسد که افزایش قیمات نفات ممکان دهد این رابطه در مرز معناداری قرار دارد. به نظر مینشان می

حاداقل هماراه باا کااهش منجر شود یاا جهانی مدت به کاهش نااطمینانی اقتصادی است در کوتاه

 .های اقتصادی باشدنگرانی

بار قیمات نفات اسات.  GEPU دهد، مربوط به تأثیر بلندمدترابطه مهم دیگری که مدل نشان می

در پنج دوره قبل تأثیر مثبت و معناداری بر قیمت فعلی نفات دارد. مقادار  GEPU افزایش شاخص

دهنده ایان باشاد کاه تواناد نشاانیجاه میآن صفر است. ایان نت p است و مقدار 2.1۱این ضریب 

ها و نااطمینانی اقتصادی جهانی در بازه زمانی بلندمدت با افزایش تقاضا برای نفات افزایش نگرانی

سایر ضرایب موجاود در مادل، چاه مرباوط باه تاأثیر متغیار بار .شودیا افزایش قیمت آن همراه می

Price Price 
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تاوان حاظ آماری معنادار نیستند و بنابراین نمیخودش در تأخیرهای بیشتر و چه اثرات متقاطع، از ل

 های این مدل بیشتر بر اهمیت خودتداومیها اظهار نظر کرد. در مجموع، یافتهبا اطمینان درباره آن

GEPU مادت قیمات نفات بارو قیمت نفت، تأثیر منفای کوتاه GEPU و تاأثیر مثبات بلندمادت 

GEPU بر قیمت نفت تأکید دارند.  

 دهد که هر دو متغیار شااخص عادم اطمیناان اقتصاادی جهاانینتایج مدل نشان می گریدعبارتبه

(GEPU)  ها و نوسانات قوی هستند؛ به این معنا که شوک خود تداومو قیمت نفت دارای خاصیت

های بعد نیز ادامه پیدا کنند. از نظر روابط متقاطع، افزایش ها تمایل دارند در دورهدر هر یک از آن

شاود. ایان رابطاه احتمالااً بازتااب مدت باعک کاهش نااطمینانی اقتصاادی میت در کوتاهقیمت نف

بهبود شرایط اقتصادی جهانی است، زیرا افزایش قیمت نفت معمولاً باا افازایش تقاضاای انارژی و 

 .شودهای اقتصادی منجر میرونق اقتصادی همراه است که به کاهش نگرانی

تواند شود. این میاقتصادی در بلندمدت باعک افزایش قیمت نفت می در مقابل، افزایش نااطمینانی

های پرریسک باشاد یاا باه علات های واقعی مانند نفت در دورهبه دلیل افزایش تقاضا برای دارایی

و قیمت نفت  GEPU . در کل، روابط میانکیتیژئوپلهای نگرانی از اختلالات عرضه ناشی از تنش

گذاری اقتصاادی و ست و اهمیت درک پویایی این اثارات بارای سیاساتو دوسویه ا زمان وابسته

 .شودمدیریت ریسک آشکار می

 : نمودار واکنش ضربه3نمودار 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ی پژوهش(هاافتهی مأخذ:)



 

بر نفات  GEPU چهها سایر واکنش .به خودش در دوره اول معنادار است GEPU تنها شوک

ها خط صفر اطمینان آنفواصل  رایهستند؛ زمعنا عمدتاً از نظر آماری بی  GEPU و چه نفت بر

تأثیرگذاری مساتقیم و معناادار باین ایان دو متغیار ضاعیف اسات و  نی؛ بنابراشوندرا شامل می

کناد ها باشد. این نتیجه تأکیاد میشده ممکن است ناشی از نویز دادهبسیاری از روابط مشاهده

 ینیبشیپرقابالیغنفت، اگرچاه وجاود دارد، اماا بسایار محادود و  و قیمت GEPU که ارتباط

 است و به متغیرهای دیگری نیز وابسته است

 : جدول آزمون اثر آر 5جدول 

 متغیر ARCH آماره آزمون p مقدار

۰٫۰۰ 25٫47 GEPU 

 قیمت نفت 42٫32 ۷٫۸۰

 ی پژوهش(هاافتهی :)منبع

های مانادهدر باقی نیهستند؛ بنابرا ARCH دارای اثر Oil_Price و GEPU هر دو متغیر

در شاخص نااطمینانی اقتصادی  ARCH ، ناهمگنی واریانس وجود دارد. وجود اثرVAR مدل

دهد که نوسانات این متغیرهاا در طاول زماان پایادار و قیمت نفت نشان می (GEPU) جهانی

عناای آن اسات کاه ها و رفتارهای گذشته وابسته اسات ایان وابساتگی باه منیست و به شوک

، بارای تحلیال دقیاق رونیاهای پرنوسان تمایل دارند با نوسانات بیشتری دنبال شاوند ازادوره

ای مانند گار  چندمتغیره اساتفاده کارد کاه های پیشرفتهبینی بهتر، باید از مدلریسک و پیش

 .زی کنندسادرستی شناسایی و مدلبتوانند ساختار پویا و وابستگی زمانی نوسانات را به

. چهار مدل گار  چند متغیره مورد بررسی قارار گرفتاه اسات .و در اداماه 5نمودار در شکل 

 باهم مقایسه شده است.

 

 
 . مقایسه چهار مدل گارچ چند متغیره4نمودار 



 
 

 

 های مختلفمدلبا استفاده از  GEPU در تحلیل نوسانات و همبستگی میان قیمت نفت و شاخص

CCC ،BEKK ،DCC و VECHشاود. توجهی در دینامیک نوسانات مشااهده میهای قابل، تفاوت

نوساانات و  BEKK .دهادفر  همبستگی ثابت دارد و نوسانات را یکنواخت نشان می CCC مدل

 DCC تر اسات. مادلهای اقتصادی حساسدهد و به شوکهای متغیر را بهتر نمایش میهمبستگی

هاای دهاد و در دورهنشاان می BEKK های داینامیک را با پیچیدگی کمتر نسابت باههمبستگینیز 

 VECH ساازد. مادلخوبی آشاکار میو قیمات نفات را باه GEPU زماان دربحران، نوسانات هم

های پرتلاطم بسیار مناسب است. ایان مقایساه دهد و برای تحلیل دورهبیشترین نوسانات را ارائه می

های سری زماانی و اهاداف تحلیال اهمیات د که انتخاب مدل مناسب بر اساس ویژگیدهنشان می

 .بالایی دارد

 MGARCHهای مختلفدر مدل GEPU برای PACF و ACF نمودارهای .4نمودار 

 ی پژوهش(هاافتهی :)منبع

 



 
 (ی پژوهشهاافتهی :)منبع

 

 MGARCHهای مختلفدر مدل قیمت نفت برای PACF و ACF نمودارهای .2نمودار 

 

 
 

 (ی پژوهشهاافتهی :)منبع

 

در بررسای نوساانات  MGARCH های مختلفبرای مدل PACF و ACF تحلیل نمودارهای

 و شاااخص نااطمینااانی سیاساات اقتصااادی جهااانی (WTI) های زمااانی قیماات نفااتسااری

(GEPU)های، حاکی از آن است که مدل DCC و VECH تری در حاذف عملکرد مطلوب

اناد. در ایان های پویاا از خاود نشاان دادهازی وابستگیسمانده و مدلهای باقیخودهمبستگی

، بیاانگر تاأثیر محادود PACF ویژه درباه PACF و ACF ها، کااهش ساریع مقاادیرمادل

 مادل .های گذشته بر مقادیر آینده و دقت بالای مدل در تخمین نوسانات شرطی استشوک



BEKK مانادن مقاادیری از تأخیرهاا، باقیارائه داد، اماا در برخای  یقبولنیز عملکرد نسبتاً قابل

های زماانی توفیاق کمتاری ها نشان داد که این مدل در حذف کامل وابساتگیخودهمبستگی

که بر فار  همبساتگی ثابات باین متغیرهاا اساتوار اسات،  CCC داشته است. در مقابل، مدل

در مقایساه سازی کند و درستی مدلهای دینامیک و نوسانات متغیرها را بهنتوانست همبستگی

ترین عنوان مناسابباه DCC ، مدلیطورکلبه .ترین عملکرد را داشتها، ضعیفبا سایر مدل

 کاهیو قیمت نفت شناخته شد، درحال GEPU های پویا میانسازی وابستگیگزینه برای مدل

، به دلیل عدم انعطاف در مواجهه با ساختارهای متغیر همبستگی، از دقت و کارایی CCC مدل

 .ی برخوردار بودکمتر

 

 OIL و GEPU روی M GARCHهای مختلفبرای مدل ها  ماندهباقی .1نمودار 

 
 ی پژوهش(هاافتهی :)منبع

، GARCH CCC ،BEKK ،DCC های مختلافهای استانداردشاده مادلمانادهدر تحلیل باقی

VECH های زمانیسری یبرا GEPU و OILمیانگین خطاها را به  ها، مشاهده شد که تمامی مدل

نشان داد و دامنه تغییرات  GEPU بیشترین نوسانات را در سری DCC اند. مدلصفر نزدیک کرده

تاری نوساانات همگن BEKK و CCC هایمادل کهیها بسیار وسیع بود، درحالآن در برخی دوره

 DCC کهیتری داشتند، درحالنوسانات کوچک BEKK و CCC های، مدلOIL داشتند. در سری

 VECH و DCC هاینوساانات بیشاتری را نشاان داد. همچناین، تغییرپاذیری واریاانس در مادل

 DCC های زمانی خا  که نوساانات ناگهاان افازایش یافتناد. مادلویژه در بازهمشهودتر بود، به

 VECH هاا مشااهده شاد. مادلعملکرد خوبی داشت، اما تغییرات واریاانس بالاا در برخای دوره



ای داشت. ماندههمچنان نوسانات باقی BEKK کهیعملکرد مناسبی داشت با تغییرات کمتر، درحال

توجاه ماناده آن قابلترین عملکرد را داشت، زیرا در برخی نقاط نوسانات باقیضعیف CCC مدل

 .بود

 .بهترین بودند  DCCو مدل  BEKK مدل BICو   AICبر طبق معیارهای 

دهاد کاه رفتاار همبساتگی و نوساانات باین شااخص نااطمیناانی نشان می های مختلفمقایسه مدل

و قیمت نفت در طول زمان متغیر و وابسته باه شارایط اقتصاادی اسات.  (GEPU) اقتصادی جهانی

ویژه زمان در نوسانات این دو متغیر را بهپذیری بالا توانسته تغییرات پویا و همبا انعطاف DCC مدل

خوبی ثبت کند. ایان موضاوع از های اقتصادی یا ژئوپلیتیکی( بهمانند شوکهای بحرانی )در دوره

ثباتی، قیمت نفات و ساطح های بیدهد در زمانمنظر اقتصادی حائز اهمیت است، چراکه نشان می

شاوند و بار یکادیگر اثار تشادیدکننده دارناد؛ شدت باا یکادیگر همگارا مینااطمینانی سیاستی به

های اقتصادی و طراحای ابزارهاای پوشاش ریساک، اساتفاده از قیق ریسک، برای تحلیل دنیبنابرا

 .های متغیر در زمان را دارند، ضروری استکه توانایی ردیابی همبستگی DCC هایی مانندمدل

 

 (Heteroscedasticity) برای بررسی وجود اثرات ناهمسانی واریانس شرطی ARCHآزمون 

اجارا شاده اسات. نتاایج آزماون در  GARCH هاای مختلافهای استانداردشده مدلماندهدر باقی

 .جدول زیر ارائه شده است

 

 
 آزمون) p مقدار F آمار p مقدار آزمون آمار مدل

F) 
CCC - GEPU 25.13 2.222 2.125 2.222 

CCC - OIL 45.244 2.222 2.212 2.222 

BEKK - 
GEPU 

73.272 2.325 7.32۱ 2.324 

BEKK - OIL 1.242 2.253 2.111 2.242 

DCC - GEPU 2.۱23 2.۱5۱ 2.221 2.۱47 

DCC - OIL ۱.124 2.54۱ 2.۱15 2.524 

VECH - 
GEPU 

3.135 2.۱21 2.324 2.۱22 

 . آزمون اثر آرچ روی باقی مانده های مدل های گارچ 5جدول



VECH - OIL 23.122 2.222 1.442 2.222 

 

 ی پژوهش(هاافته)منبع ی

 OIL و GEPU برای هار دو ساری CCC دهنده این است که مدلنشان ARCH نتایج آزمون

دارد که به معنای وجود نوسانات شارطی اسات و ممکان اسات  یتوجهاثر ناهمسانی واریانس قابل

ناهمسانی واریانس شدیدی  OIL نیز در سری VECH سازی نوسانات مناسب نباشد. مدلبرای مدل

 DCC و BEKK هایق مناسب مدل باشاد. در مقابال، مادلدهنده عدم تطابتواند نشاندارد که می

ها دهاد ایان مادلمعنااداری ندارناد کاه نشاان می ARCH اثار OIL و GEPU برای هر دو ساری

تر هساتند؛ اند و برای تحلیل نوساانات ایان دو متغیار مناسابنوسانات را به طور صحیح مدل کرده

در اداماه باه . منتخب هساتند رهیچندمتغگار  های در میان مدل  BEKKو   DCCدو مدل  نیبنابرا

 :میپردازیمبیشتری از نوسانات  اتیجزئ

ها از نظر آماری، از منظر اقتصادی به ترین مدلعنوان بهینهبه DCC و BEKK هایانتخاب مدل

زمان صورت همتنها بهاین معناست که نوسانات قیمت نفت و شاخص نااطمینانی اقتصادی جهانی نه

گذارند، بلکاه ایان تاأثیرات در طاول زماان تغییار کارده و وابساته باه شارایط یگر تأثیر میبر یکد

دهد که سااختار وابساتگی میاان های بیرونی هستند. برتری این دو مدل نشان میاقتصادی و شوک

بینای تر ریساک، پیشاین متغیرها پویا، ناهمسان و متغیر در زمان است؛ بنابراین، برای تحلیال دقیاق

های اقتصادی، لازم است از ابزارهایی بهره گرفت کاه سانات بازار انرژی، و ارزیابی آثار سیاستنو

 و CCC مانناد تریسااده هایمادل که توانی -د ای را دارنسازی چنین روابط پیچیدهتوانایی مدل

VECH فاقد آن هستند. 

 

اساتفاده  p-valueاً از ، معمولاBEKK برای بررسی معنای آماری و اهمیات هار پاارامتر در مادل

باشد، به ایان معنای اسات کاه پاارامتر ماورد نظار باه طاور  2.24کمتر از  p-value شود. اگرمی

های به ماتریستوان آن را در مدل نگه داشت. حالا باتوجهها همبستگی دارد و میمعناداری با داده

 :کنیمهر پارامتر را بررسی می BEKK مختلف

 BEKKمدل  : جدول ضرائب2جدول 

پددارام

 تر
c11 c11 c11 a11 a11 a11 a11 g11 g11 g21 g11 
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 چاه و نفات قیمت چه -ا دهد که هر یک از متغیرهمینشان  BEKK در مدل G نتایج ماتریس

نوسانات گذشته خود قرار دارند تاا  ریتأثبیشتر تحت-(GEPU) جهانی اقتصادی نااطمینانی شاخص

نزدیاک  g77 با ضریب است گرتیویژه، قیمت نفت دارای نوساناتی پایدار و خود تقودیگری. به

، اگرچاه ممکان گریدعبارتندارند. به GEPU بر نوسانات توجهی، اما این نوسانات تأثیر قابل7به 

 است قیمت نفت از نظر سطح قیمتی بر اقتصاد جهانی اثرگاذار باشاد، اماا از نظار انتقاال نوساانات

(Volatility Spillover) تأثیر آن بر نااطمینانی سیاستی محدود است. این امر بیاانگر آن اسات ،

صاورت ساطحی اران اقتصادی جهانی، هرچند ممکن است بهگذکه بازار نفت و انتظارات سیاست

 .مرتبط باشند، ولی از نظر پویایی نوسانات رفتاری تا حد زیادی مستقل از هم دارند

دهد. در این جدول، برای هر پاارامتر، را نشان می DCCمقادیر برآورد شده برای ضرایب مدل 

بارای تحلیال نوساانات و  DCCل ذکار شاده اسات. ماد p-valueمقادار بارآورد شاده و مقادار 

 .شوددار بین دو سری زمانی استفاده میهای شرطی زمانهمبستگی

 

 
 DCC: جدول ضرائب مدل 1جدول 
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 2٫52 مقدار
-

2٫21 
2٫12 2٫72 

-

2٫22 

-

2٫27 

-

2٫2۱ 
2٫۱۱ 2٫52 

-

2٫22 

-

2٫۱3 

 مقدار

p 
2٫22 2٫۱2 2٫۱1 2٫۱2 2٫۱4 2٫۱2 2٫۱2 2٫22 2٫۱4 2٫۱5 2٫12 

 ω₁ α₁ β₁ ω₂ α₂ β₂ a b پارامتر

 2٫۱2 2٫272 2٫۱7۱ 2٫2222 2٫22۱ 2٫۱52 2٫2472 2.222۱ مقدار

 مقدار

p 

2٫۱۱3 2٫222 2٫222 2٫۱۱3 2٫431 2٫222 2٫۱۱7 2٫21 



 دهاد کاه نوساانات گذشاته در شااخص نااطمیناانی اقتصاادی جهاانینشاان می DCC نتایج مادل

(GEPU) بازارها دارای حافظه گریدعبارتو قیمت نفت تأثیر پایداری بر نوسانات آینده دارند؛ به ،

هاای بعاد نیاز قبلی در ساختار عدم اطمیناان و قیمات انارژی، در دوره هاینوسانی هستند و شوک

گریز ای از رفتااار ریسااکتوانااد نشااانهماننااد. ایاان پایااداری در نوسااانات میاثرگااذار باااقی می

های اقتصادی باشد. در مقابل، برخی از ضارایب مارتبط باا ساطح و گذاران یا تداوم نگرانیسرمایه

دهاد تغییارات اناد کاه نشاان میداری آمااری بوده، فاقاد معنایشدت تغییرات همبساتگی شارطی

، پایاداری نوساانات یطورکلمدت در ساختار همبستگی لزوماً الگاوی مشخصای ندارناد. باهکوتاه

گذاری اقتصاادی را بینای و مادیریت ریساک در بازارهاای انارژی و سیاساتشرطی اهمیات پیش

 .کنددوچندان می

 

جک برای چهار مدل مختلف گار  چند متغیر. نمودار تجزیه مو۱نمودار 

 
 ی پژوهش(هاافتهی :)منبع

 را تحت چهار مادل مختلاف GEPU برای واریانس شرطی نمودارهای بالا تحلیل تجزیه موجک

GARCH چندمتغیره شامل CCC ،BEKK ،DCC و VECH دهند. در مادلنشان می CCC  ًتقریباا

دهنده ضااعف ایاان ماادل در شناسااایی کااه نشااان شااودگونااه تغییاار یااا جزئیاااتی مشاااهده نمیهیچ

 روند افزایشای واضاحی را در مؤلفاه تقریبای BEKK های زمانی متغیر هدف است. مدلدینامیک



(Approximation) دهد که بیانگر حساسیت آن به نوسانات بلندمدت اسات. مادلنمایش می 

DCC ویژهباه تر از جزئیااتمادت بیشاتری را در ساطوف پااییننوساانات کوتاه Detail 7  نشاان

های زمانی با فرکانس بالا حکایت دارد. نهایتاً، دهد که از قدرت این مدل در شناسایی دینامیکمی

بیشاترین دامناه تغییارات را در مؤلفاه تقریبای دارد و در تماام ساطوف جزئیاات نیاز  VECH مادل

سااازی آن در مدلدهااد کااه حاااکی از تااوان بالااای توجااه از خااود نشااان میهااایی قابلواکنش

های دهناد کاه مادلنمودارهای تجزیه موجک نشان می .است GEPU های زمانی متغیرپیچیدگی

مختلف گار  چندمتغیره توان متفاوتی در شناسایی نوسانات شاخص نااطمیناانی اقتصاادی جهاانی 

ه به دلیل فر  همبستگی ثابت، نوسانات را یکنواخت و بدون واکنش نسابت با CCC دارند. مدل

 BEKK ها نشان داده و در نتیجه از تحلیل پویای نااطمیناانی نااتوان اسات. در مقابال، مادلشوک

نیاز باا  DCC خوبی روندهای بلندمادت و تجماع تادریجی نااطمیناانی را آشاکار کارده و مادلبه

پاذیر ارائاه های سریع بازار، عملکردی پویا و انعطافمدت و واکنششناسایی دقیق نوسانات کوتاه

دهاد، اماا باه دلیال سااختار ضاعیف اگرچه دامنه نوسانات بالایی را نشان می VECH دهد. مدلیم

 . کندهایی ناپایدار و پراکنده تولید میکنترلی، خروجی

 جهانی اقتصادی نااطمینانی شاخص یعنی -هر دو متغیر  (A2) های تقریبی، مؤلفهBEKK در نمودار

(GEPU)  ایان و کننادمی افازایش به شروع محسوسی شکل به 32 دوره حوالی از -و قیمت نفت 

 نشاان ساری دو هار در افازایشزماان هم الگوی این. یابدمی ادامه 22 دوره حدود تا افزایشی روند

 صاورتبه نفت بازار و جهانی نااطمینانی بین بلندمدت وابستگی مذکور، زمانی بازه در که دهدمی

 نااطمیناانی مساتمر افازایش دوره، ایان طای دیگار، بیاان باه. اسات شده تشدید تجمعی و تدریجی

 دهنادهبازتاب توانادمی ایان و باوده هماراه نفات باازار درزماان هم تحرکاات باا جهانی اقتصادی

 یاا خاورمیاناه در ژئوپلیتیاک هاایتنش جهاانی، اقتصاادی هاایبحران نظیار ساختاری رخدادهای

، (Detail 3 و Detail 7) تارد. افازون بار ایان، در ساطوف جزئیباشا نفات عرضاه هایشاوک

دهد در کنار روند بلندمدت، بازارهاا باه مشاهده است که نشان مینوساناتی محدود اما معنادار قابل

اند. اما الگوی کلی همچنان تحت سیطره روند همبساتگی های مقطعی نیز واکنش نشان دادهشوک

ها حاکی از آن است کاه طای ایان دوره، افازایش تادریجی ین یافتهصعودی بلندمدت قرار دارد. ا

های اقتصادی سرایت کرده و این امر لزوم ویژه از طریق کانال نفت به سایر بخشریسک جهانی به

گذار بخشی انرژی و مداخلات ساختاری از سوی نهادهاای سیاساتهای تثبیتی، تنوعاتخاذ سیاست

 .سازدرا برجسته می



شاود، باا ایان تفااوت کاه شادت روناد صاعودی نیز الگوی مشابهی مشااهده می DCC در نمودار

مادت بسایار پویااتر و است و در عو ، نوساانات کوتاه BEKK های تقریبی اندکی کمتر ازمؤلفه

هاای قاوی و مقطعای جهش Detail 7 ، ساطوف42تا  22های ویژه در حوالی دورهترند. بهپردامنه

و  GEPU ، علاوه بر وجود وابستگی بلندمدت بینDCC دهد که در مدلمی دارند. این رفتار نشان

، بازارهاا در گریدعبارتکناد. باهمدت نیز نقش مهمی ایفا میقیمت نفت، تغییرات وابستگی کوتاه

هاای اند. جهشهای ناگهانی یا اخبار جدید واکنش نشان دادهشدت به شوکهای زمانی بهاین بازه

های های اقتصادی، بحراندهنده رخدادهایی نظیر اعلام تحریمتواند بازتابمی Detail 7 شدید در

، نیبانکی، تصمیمات غیرمنتظره در سیاست پولی یا تغییرات ناگهانی در توافقات اوپک باشد؛ بنابرا

پذیر مانند بازار العمل و انعطافبر لزوم استفاده از ابزارهای مدیریت ریسک سریع DCC نتایج مدل

سرعت نسابت باه گذاران بتوانند بهگذاران و سیاستهای مالی دلالت دارد تا سرمایهتقات و بیمهمش

 .تحولات بازار واکنش نشان دهند

، روشان اسات کاه هام DCC و BEKK هایباه نتاایج حاصال از تجزیاه موجاک در مادلباتوجه

و قیمت نفت  GEPU مدت مقطعی در رابطه بینوابستگی بلندمدت ساختاری و هم نوسانات کوتاه

که به  CCC و VCEH هایتر مدلانگارانهدهد که فرضیات سادهها نشان میاهمیت دارند. این یافته

های توانند پویاییگیرند، نمیهمبستگی ایستا یا همبستگی با تغییرات محدود را مفرو  می بیترت

مادت ، هرچند نوسانات کوتاهVECH درستی بازتاب دهند. در مدلواقعی و پیچیده این رابطه را به

 CCC را ندارد؛ و در مادل DCC پذیر مدلشود، اما قابلیت تطبیق ساختاریافته و انعطافلحاظ می

مدت و تغییرپذیری پذیری کوتاهنیز همبستگی ایستا و بدون تغییر در زمان، آشکارا با شواهد نوسان

تری بارای تحلیال مبنای معتبرتار و کامال DCC و BEKK ، نتایجنیبلندمدت ناسازگار است؛ بنابرا

 .آورنداقتصادی وابستگی بین نااطمینانی جهانی و بازار نفت فراهم می

مانند حافظه بلندمادت و واحاد  ؛یهای عصبی بازگشتبرای درک بهتر این روابط پیچیده، از شبکه

ای باین متغیرهاا را چرخاهتوانند روابط باازخوردی و ها میدار استفاده شده است. این شبکهدروازه

سازی کنند. برای مثال، زمانی کاه افازایش نااطمیناانی باعاک نوساانات های سنتی شبیهبهتر از مدل

های توانند نااطمینانی را دوباره تشدید کنند، و شبکهشدید در قیمت نفت شود، این نوسانات نیز می

 کنند. بینیخوبی یاد بگیرند و پیشعصبی قادرند این چرخه را به

 

 



 . معماری مدل 7شکل 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

وظیفاه اساتخراج  LSTM/GRU لایه .اصلی است هیلاشامل سه شبکه عصبی این مدل(7شکل ) در

های ورودی را بار عهاده دارد. ورودی ایان لایاه دارای شاکل های زمانی موجود در دادهوابستگی

(None,32،7)  مادل  ینایبشیپشامل  ویژگی 32است که در آنVAR،ی هاایساری هاایژگایو

عنوان ورودی در هر نمونه و یک بازه زمانی برای هر ویژگی در نظر به ی موجکهاهیتجززمانی و 

هاا یااد نرون اسات کاه هار یاک، الگوهاای زماانی را در داده 42گرفته شده است. این لایه شامل 

 شیا در طول آموزش، احتمال بهاز نرون 322تصادفی  کردنرفعالیبا غ Dropout لایه .گیرندمی

شاود. ایان لایاه پاذیری مادل میرا کااهش داده و باعاک افازایش تعمیم (overfitting) بارازش

کناد. در نهایات، دریافت و پردازش می (None,42) را بدون تغییر در ابعاد LSTM خروجی لایه

 یاه ورودی خاود را ازکند. ایان لاکه کاملاً متصل است، خروجی نهایی را تولید می Dense لایه

Dropout ای بااا شااکل دریافاات کاارده و خروجاای(None,3) کنااد کااه دو مقاادار تولیااد می

های خروجای در ایان لایاه دهد. تعداد نرونرا ارائه می Oil_Price و GEPU شده برایبینیپیش

 .متناسب با تعداد متغیرهای هدف انتخاب شده است

 



 Validation Lossو  Training Loss. نمودار مقادیر 72نمودار 
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یابد کاهش میدهد که خطای آموزش مدل حافظه بلندمدت با سرعتبررسی نمودار نشان می

رسد. خطای اعتبارسانجی ایان مادل نیاز رفتاار دوره به حالت پایداری می 72و پس از حدود 

دهنده عملکارد خاوب ماند که نشااندیک باقی میمشابهی دارد و به مقدار خطای آموزش نز

دار نیاز خطاای برازش است. در مورد مدل واحاد بازگشاتی دروازه شیمدل و احتمال پایین ب

های ابتدایی مقدار کمتری نسابت باه مادل یابد و در دورهآموزش با سرعتی بیشتر کاهش می

ماوزش قارار دارد و بیاانگر قبلی دارد. خطای اعتبارسنجی این مدل نیاز در نزدیکای خطاای آ

پاذیری مناساب آن اسات. در مجماوع، هار دو مادل عملکارد خاوبی در کااهش خطااا تعمیم

ها باا دهد کاه ایان مادلاند و نزدیکی خطای آموزش و اعتبارسنجی در هر دو نشان میداشته

پاذیری مناسابی برخوردارناد. در اند و از قابلیات تعمیمبارازش شاده شیاحتمال کمی دچار ب

های بارداری سااختاری هماراه باا تبادیل موجاک و سازی با ترکیاب مادلهایت، نتایج مدلن

بادقت بالایی انجام شاده  یابینی درون نمونهدهد که پیشهای عصبی بازگشتی نشان میشبکه

 است.

 . مقایسه ی مدل های یادگیری ماشین2جدول 

 RMSE مدل
(BEKK) 

MAE 
(BEKK) 

R² 
(BEKK) 

RMSE 
(DCC) 

MAE 
(DCC) 

R² 
(DCC) 

LSTM 31.53 74.42 2.21 32.33 74.22 2.21 

GRU 32.55 74.12 2.22 32.۱7 72.22 2.22 

XGBoost 2.2272 2.227 7.22 2.222 2.223 7.22 
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 :یریگجهینت.۶
و  (GEPU) تحلیل رابطه میان شاخص نااطمیناانی سیاسات اقتصاادی جهاانی باهدفاین پژوهش 

های نوین یادگیری ماشین های سنتی اقتصادسنجی و تکنیکقیمت جهانی نفت، از ترکیبی از روش
 .بهره گرفته است

 : مدتدر کوتاهالف (
. شاوددهند که افزایش قیمت نفت به کاهش سطح نااطمیناانی اقتصاادی منجار میها نشان مییافته 

ای از بهباود این اثر، اگرچه از نظر آماری در آستانه معناداری قرار دارد، اما از منظر اقتصادی نشانه
هاای هاایی غالبااً ناشای از روناق فعالیتاعتماد در بازارهاست. افازایش قیمات نفات در چناین بازه

ده در شااقتصادی و رشد تقاضای انرژی است که به شکل طبیعی منجر به کااهش ریساک ادراک
 .شودبازارهای جهانی می

 :در بلندمدتب(
روندی متفاوت حاکم است. افزایش پایدار در نااطمینانی اقتصادی جهانی با افازایش قیمات نفات  

هاای امان گذاران باه سامت داراییتوان ناشی از گرایش سرمایههمراه بوده است. این پدیده را می
های های مربوط به اختلالات عرضاه و ریساکنگرانیمانند نفت در شرایط پرریسک دانست، یا به 

دیگر، نفت در شرایطی که عدم اطمینان حاکم است، نقاش ناوعی عبارتژئوپلیتیکی نسبت داد. به
 .کندرا ایفا می "پناهگاه سرمایه"

 رابطه ی علی:ج(
های پاسا  و قیمت نفت تأییاد شاده اسات، اماا بررسای GEPU اگرچه رابطه علیت گرنجری بین

تواناد معنا هستند. این مسئله میهای آنی میان این دو متغیر عمدتاً بیاند که واکنشربه نشان دادهض
های خطای در شناساایی هاا، یاا نااتوانی مادلناشی از پیچیدگی ذاتی ایان رابطاه، ناویز بالاای داده

رفته شدند به کار گ DCC و BEKK های، مدلرونیازاالگوهای غیرخطی و وابسته به شرایط باشد. 
 .بیشتری استخراج کنند بادقتپذیری شرطی را تا الگوهای نوسان

هاای بحرانای، دهد که در دورهنشان می DCC مدل مدل های گار  چند متغیره:از  نتایج حاصلد(
کاه اقتصااد  هاایییابد. این یعنی در زمانشدت افزایش میو قیمت نفت به GEPU همبستگی میان

توانناد ها در یکای از ایان متغیرهاا میشاود، شاوکجهانی با تنش، بحران یا بلااتکلیفی مواجاه می
گذاری ریسک یاا اختلاال هایی چون قیمتویژه از طریق کانالبه دیگری منتقل شوند؛ به سرعتبه

 .های عرضهدر زنجیره
 



 تحلیل موجک :ه(
هاای ها در مقیاسایفا کرد. این روش با تجزیه داده تحلیل موجک نیز نقش اساسی در این پژوهش

هاا را رد های سانتی آنهایی که مدلهای پنهان را حتی در زمانزمانی مختلف، توانست همبستگی
های مصنوعی و فرضی متکی اسات، کرده بودند، شناسایی کند. برخلاف پاس  ضربه که به شوک

و  GEPU هاا، نوسااناتنشان داد که در برخای بازههای واقعی تکیه دارد و تحلیل موجک به داده
تواناد ای که از دید اقتصاد کلان میاند؛ پدیدهزمان و هماهنو ظاهر شدهصورت همقیمت نفت به

 .ها و انتظارات در سطح بازارهای جهانی باشدبیانگر سرایت اضطراب

 شبکه های عصبی:و(
سازی روابط بلندمدت به کار گرفته شادند. برای مدل LSTM های عصبی ماننددر گام بعد، شبکه

نیز در شرایطی  GRU .خوبی شناسایی کندهای زمانی میان متغیرها را بهاین مدل توانست وابستگی
 عنوانباه XGBoost ها نویزی بودند، عملکرد پایداری از خود نشان داد. در نهایت، مادلکه داده

 .و دقت مدل نهایی را افزایش داد عملکردها بینی این شبکهمکملی برای اصلاف خطاهای پیش
 

 ینیبشیپقابالو قیمت نفت از جنس روابط سااده و  GEPU ها نشان داد که رفتارترکیب این مدل
هاای ، غیرخطی و حسااس باه شارایط بیرونای دارد. ایان پویاییزمان وابستهنیست، بلکه الگوهایی 

های هاای ساریع و سیاساتکند، زیرا واکنشمیگذاران ایجاد پیچیده، چالشی جدی برای سیاست
گران بایاد باه جای آن، تحلیالتوانند به مدیریت موفق این رابطه کمک کنند. بهمقطعی اغلب نمی

های تثبیات بودجاه، هایی با افاق بلندمادت بروناد، نظیار اساتفاده از صاندو سراغ طراحی سیاست
های همبساتگی پویاا. همچناین، بتنی بر شاخصای، یا ابزارهای مدیریت ریسک مهای بیمهمکانیزم

لازم است از مداخلات سطحی در بازار نفت پرهیز شود و ابزارهای تثبیتی فقط زمانی به کار گرفتاه 
 .و نفت به آستانه معینی برسد GEPU شوند که همبستگی میان

لیال موفاق دهاد کاه بارای تحدر مجموع، این پژوهش با ارائه مدلی ترکیبای و پیشارفته، نشاان می
گیاری های سنتی کافی نیساتند. بهرههای بازار جهانی نفت و نااطمینانی اقتصادی، تنها روشپویایی

تر و اتخااذ بینای دقیاقاز هوش مصنوعی، تحلیل موجک و اقتصادسنجی مادرن، راهای بارای پیش
 .سازدتصمیمات سیاستی کارآمدتر فراهم می

تعاملات پویای میان شااخص نااطمیناانی سیاسات اقتصاادی  آمده از تحلیلدستهای بهبر پایه یافته
های کلاسایک اقتصادسانجی و قیمت جهانی نفت که با استفاده از ترکیب روش (GEPU) جهانی

هاای ناوین و همچناین تکنیک BEKK و DCC نظیار چنادمتغیره VAR ،GARCH هایمانند مدل
های ای از توصایهمجموعاه، گرفتهصورت XGBoost و LSTM ،GRU یادگیری ماشین همچون



 کشاورهای بارای ویژهباه - سیاستی منسجم و مبتنی بر درک دینامیک متغیرها برای اقتصاد جهانی
 .است ارائهقابل - ایران مانند نفت صادرکننده

ای ساده و قیمت نفت، رابطه GEPU ترین نتیجه این تحلیل، آن است که رابطه میاننخستین و مهم
کاه در برخای طوریدارد. به یاسایچناد مقو  زماان وابساتهساختاری پیچیده، و خطی نیست، بلکه 

ویژه ها، باهمقاطع زمانی افزایش قیمت نفت با کاهش سطح نااطمینانی همراه است و در دیگر دوره
آیاد. از می باه شامارهای بلندمدت، خودِ افزایش نااطمینانی عاملی برای جهش قیمت نفات در افق

 - اندشده ارزیابی ضربه پاس  هایمدل چارچوب در که - هاهای آنی به شوکپاس سوی دیگر، 
و نیاز  DCC و BEKK مانند نوسان محور هایمدل ،حالنیباا. اندنبوده معنادار آماری نظر از اغلب

ویژه در زمان میان نوساانات ایان دو متغیار، باهاند که همبستگی پویا و همتحلیل موجک نشان داده
تواند با تقویت انتظاارات تاورمی و نااطمینانی می ، زیرایط بحرانی، دارای اهمیت فراوانی استشرا

 گذاری در بخش انرژی، فشار صعودی مضاعفی بر قیمت نفت وارد کندکاهش سرمایه

گوناه کاه در مدت، آنهای واکنشی کوتاهتوان دریافت که اتکا به سیاستها، میدر پرتو این یافته
تواناد باه ثباات اقتصاادی پایادار شود، نمیگذاری مشاهده میز ساختارهای فعلی سیاستبسیاری ا

و قیمات نفات،  GEPU مادت باینهای کوتاهمنجر شود. در واقع، ضعف و ناپایاداری همبساتگی
دهاد. در ایان راساتا، ابزارهای ساطحی و گاذرا ساو  می کنارگذاشتنگذاران را به سمت سیاست

های های ثروت ملی یا صندو مدت و بلندمدت همچون صندو تثبیتی میانهای طراحی چارچوب
تواند نقش ، میDCC هایی مانندشده از مدلهای بلندمدت شناساییتثبیت بودجه، بر پایه همبستگی

 .گیر را در برابر نوسانات ساختاری ناشی از نااطمینانی سیاستی ایفا کندضربه

در اعمال ابزارهای تثبیتی برای همه شرایط، ناکارآماد و گااه  ، اتخاذ رویکردی یکسانحالنیدرع
بهره گرفت؛ یعنی ابزارهایی مانند « محور میرژ»های جای آن، لازم است از سیاستبار است. بهزیان

های سرمایه یا پوشش ریسک نفت، تنها زمانی باه آزادسازی ذخایر استراتژیک، اعمال محدودیت
و قیمت نفت از آستانه معینی فراتار رفتاه باشاد.  GEPU ستگی میانکار گرفته شوند که سطح همب

هایی که وابستگی میان این دو متغیر ضعیف یا ناچیز مورد در زمانچنین سازوکاری از مداخلات بی
 .شودها میکند و موجب افزایش اثربخشی سیاستاست، جلوگیری می

ای اسات کاه ای بازخوردی و چرخهرژی رابطهافزون بر این، رابطه میان سیاست اقتصادی و بازار ان
گذاران ابزارهاای خاود را از ساطح نیست. بر همین اساس، لازم است سیاست کنترلقابلسادگی به

 یاطیاکلاان احتهاای نگر ارتقا دهند. ایان مهام از طریاق اساتقرار چارچوبواکنشی به سطح پیش
های ویژه شابکهیاادگیری ماشاین، باههاای هایی کاه بار مبناای الگوریتمشود؛ چارچوبممکن می

بینی روابط پیچیده ، قادر به شناسایی الگوهای پنهان و پیشGRU و LSTM عصبی بازگشتی مانند
ویژه در کشورهای هایی بهمیان نااطمینانی سیاستی و قیمت نفت هستند. استفاده از چنین زیرساخت



 باه طاورهای جهاانی را بت باه شاوکپذیری نساتواناد آسایبوابسته به نفت، همچاون ایاران، می
 .چشمگیری کاهش دهد

گذاری انارژی گذاری در این حوزه، لزوم بازآرایی ساختار سرمایهیکی دیگر از ابعاد مهم سیاست
گذاری در منابع انرژی باا کاهش اثرپذیری از نوسانات ژئوپلیتیکی و سیاستی است. سرمایه باهدف

محیطی قارن حاضار گوی نیازهای زیساتتنها پاس پذیر، نههای تجدیدنوسانات کمتر، نظیر انرژی
است، بلکه با کاهش اتکا به نفت، نوعی سسر ساختاری در برابر سارریز نوساانات باین نااطمیناانی و 

های اناارژی، و توسااعه هااای ساابز، اصاالاف یارانااهسااازد. حمایاات از فناوریقیماات نفاات فااراهم می
 .ک، بخشی از این راهبرد استهای پاهای ارزش در حوزه انرژیزنجیره

توانند های ژئوپلیتیکی میهای مالی جهانی یا تنشهای ساختاری نظیر بحراندر شرایطی که شوک
المللی برای مقابله با این و نوسانات بازار نفت شوند، هماهنگی بین GEPU زمان موجب افزایشهم

المللای المللای مانناد صاندو  بینی بینیابد. در این زمینه، نهادهاانوسانات، ضرورتی دوچندان می
های کننده را ایفا کنند؛ چه در قالب سیاستتوانند نقش تسهیلیا اوپک پلاس می G32 پول، گروه

مالی هماهنو و چه از طریق سازوکارهایی مانند آزادسازی هماهنو ذخایر انرژی یا تاأمین ماالی 
 .اضطراری

گذاران ای قاوی و شافاف اسات. سیاسااتاخت دادهدر نهایات، هماه ایان اقادامات نیازمناد زیرسا
و قیمت نفت، تصامیمات  GEPU هایی چونتوانند در غیاب نظارت مستمر و دقیق بر شاخصنمی

ای لحظه صورتبهمحور که های جهانی دادهگذاری در پلتفرم، سرمایهنی؛ بنابرامناسبی اتخاذ کنند
ناپذیر است. کنند، ضرورتی اجتنابنتشر میو نفت را م GEPU های همبستگی میانو پویا شاخص

 تاا گرفتاه نفات هایوزارتخاناه و مرکازی هایبانک از - ها به بازیگران مختلف اقتصادیاین داده
 و شاوند قائال تماایز سااختاری و گاذرا نوساانات میاان تاا کنندمی کمک - مالی بازارهای فعالان

 .کنند اتخاذ ای،لحظه هایواکنش نه داده، اساس بر را خود تصمیمات

توان گفت که درک دقیق از ساختار پویای ارتباط میان نااطمینانی سیاست اقتصادی ، مییطورکلبه
های غیرخطای، جهانی و بازار نفت، مستلزم عبور از الگوهای خطی و ایستا و ورود به عرصه تحلیل

هایی باه طراحای سیاسات تاواننگراناه اسات. تنهاا در ساایه چناین نگااهی میو پیش یاسیچند مق
آور باشند، بلکه به ثبات پایدار در سطح اقتصااد تنها در برابر نوسانات جهانی تابکه نه افتیدست

شاود اثار عوامال بارای تحقیقاات آتای، پیشانهاد می .کلان و بازار انرژی جهانی نیز کماک کنناد
و قیمات  GEPU تجدیدپذیر بر رابطههای های مالی و پولی، و گذار به انرژیژئوپلیتیکی، سیاست

های عصابی پیشارفته، مانناد شابکه یاسایچند مقهای غیرخطی و نفت بررسی شود. استفاده از مدل
تواناد درک بهتاری از ایان رابطاه پیچیاده و پویاا ارائاه دهاد. های پانلی میتحلیل موجک و مدل



هاا سازی بحرانظارات بازار، و شبیهگذاران و انتای، بررسی رفتار سرمایههای منطقههمچنین تحلیل
 .های آینده هستندبا یادگیری ماشین از مسیرهای نویدبخش برای پژوهش
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