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 دهیچک
 بازارها از هم شده است که با توجه به معامله پذیري نرخ کرایه حمل درك صحیح از نوسان تأثیرپیشرفت تکنولوژي اطلاعاتی باعث 

سرریز ست. و  ضروري براي معامله گران نرخ کرایه حمل ا س مقاله بازار امري  ضر به برر سان ب سرریز یحا بازار نفت و بازار  نینو
س نی. اپردازدی، م1فله يو کالاها هاکشنفت کرایه حمل ستفاده از داده یبرر ست يهابا ا شده ا شان م نتایج .روزانه انجام  که  دهندین

دهنده موضوع نشان نی. اکندیرا تجربه م ينوسان کمتر فله يونقل کالاهابازار حمل داشته و يشترینوسان ب سرریز هاکشنفتبازار 
نوسان به بازار  سرریزدر  يشترینفت سهم ب متیو بازار نفت است. نوسانات ق فله ينسبت به بازار کالا کشنفتبازار  شتریب یکپارچگی

شد ییهادارند. در دوره کشنفت سان در بازار نفت افزا دهدینفت رخ م متیق دیکه کاهش  نفت منبع مهم  متیق ابد،ییم شیو نو
است و بالعکس،  شترینوسان ب سرریز زانیباشد، م ترکوچک های، هرچه اندازه کشتفله يکالا بازار کرایه حمل در .نوسان است سرریز
 .دارد يشترینوسان شدت ب سرریز يامنطقه يهاجنگ يهاتر کمتر خواهد بود. در دورهبزرگ يهایدر کشت

 
 نوسان نرخ کرایه، کشتی، برفلهسرریز نرخ کرایه حمل، تانکر، : کلیدي يهاواژه

 

 مقدمه -1
و  هاســکیها، رچالش ،ییایونقل درصــنعت حمل شــرفتیپ با

شت زمان تغ زین ایمزا  گریصنعت، مانند د نیاند. اکرده رییبا گذ
ست و تحت  ع،یصنا سته ا سوخت واب سانات ق تأثیربه   متینو

س سا سانات ق کی تینفت قرار دارد. ح نفت  متیصنعت به نو
ــرف نفت به ــبت مص ــرریز ییتوانا ،يعنوان ورودبه نس  نیا س

 ســکیپوشــش ر يو اســتفاده از ابزارها انینوســانات به مشــتر
خت بزرگ نهیهز. دارد یبســـتگ ـــو  يهانهیبخش هز نیترس

تا  50تا  یو گاه دهدیم لیرا تشــک OpEx(2( یکشــت یاتیعمل
 ,Chrysafis(د شـــویســـفر را شـــامل م نهیدرصـــد هز 70

Theotokas, & Lagoudis, 2022; Xu & Yu, 2022; 
Yang et al., 2023(در  نهیهز نیتريدیسوخت را کل نهیز. ه

کالا از طر مل  ندیم ایدر قیح نههزاثرات  .دا بانکر در ی هاي 
شتتاریخ  ستیک شده ا ي مربوط به هابحرانطی  رانی نیز ثبت 

شدید بازار سوخت و رکود  شت نی، چندقیمت   یرانیشرکت ک

 يادغام شــدند، چراکه تقاضــا گریکدیبا  ایورشــکســته شــدند 
ـــدت به قبود. اگرچه صـــنعت به افتهیکاهش  یجهان  متیش

ــت، اما پ ــته اس ــوخت وابس  نیدرآمد ا شیزااف ،از بحران شیس
توجه بود. پس سوخت قابل متیق شیافزا ياهصنعت در دوره

ــال از بحران  افتینفت کاهش  متی، ق2008 مالی جهانی در س
سب ،یاتیعمل يهانهیکه با کاهش هز صت منا صنعت  يبرا یفر
 نی، صـــنعــت در همــان دوره بــدترحــالینفراهم کرد؛ بــاا

 ,.Chrysafis et al( تجربــه کرد زیخود را ن يعملکردهــا

ــرف .)2022 ــوخت  مص ــل يهااز دغدغه یکیس مالکان  یاص
شت ست. آن یک صرف  نیب یها همواره با دوگانگا سرعت و م

ــوخت هز ــرف بالاتر س ــتند؛ مص ــوخت مواجه هس را  هانهیس
کاهش  کهیدرحال دهد،یم شیافزا به  ـــرعت منجر  کاهش س

مد م ـــودیدرآ ـــ يادیز يها. پژوهشش طه  نیا یبه بررس راب
شـــوند  نهیبه يازنظر اقتصـــاد ییایدر ياند تا ســـفرهاپرداخته
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)Psaraftis & Lagouvardou, 2023; Shih, Tzeng, 
Cheng, & Huang, 2023; Wang, Zhou, Li, & Liu, 

2025; Yang et al., 2023; Zhang & Qiao, 2023(. 
مانند  یبه مصرف سوخت حساس هستند و عوامل یکشت مالکان

باد را ن ـــرعت  ند دهیمدنظر قرار م هانهیکاهش هز يبرا زیس
)Psaraftis & Lagouvardou, 2023( .ســرعت  شیافزا

شار کربن  یبلکه آلودگ برد،یسوخت را بالا م نهیتنها هزنه و انت
ــئله به دل نیا دهد؛یم شیرا افزا ــتیمقررات ز لیمس  یطیمحس

صل يهااز دغدغه یکیبه  رانه،یگسخت شده  لیصنعت تبد یا
ـــت فت همچن متیق شیافزا. اس ـــودیموجب تورم م نین . ش

سته به تقاضا ییایونقل درصنعت حمل کالاهاست  یجهان يواب
ــ شیو افزا ــا و افزا یتورم ناش  شیاز نفت موجب کاهش تقاض

ـــودینرخ بهره م شیافزا قیاز طر یمال يهانهیهز تعامل  نی. اش
در سوخت، سرعت، تورم، نرخ بهره و کاهش  ییجوصرفه انیم
صــنعت نســبت به نوســانات  يبالا يریپذبیباعث آســ اضــاتق
ــودینفت م متیق  ,H. Guo(در مطالعات قبلی براي مثال  .ش

Guo, Jia, Meng, & Sui, 2025; X.-X. Li & Yip, 
2023; Psaraftis & Lagouvardou, 2023; Rukh, 

Rehman, & Zeb, 2023( ًبه ســـرریز نوســـان در  عمدتا
ــنعت پرداخته يهابخش ــانات ق اند،مختلف ص  متیاما اثر نوس

ـــت دهینفت ناد ـــده اس   )Ustaoglu )2025 اگرچه .گرفته ش
ــوع پرداخته نیبه ا ــوع کار وي نفت موض  برفلهکش و اما موض

ست. همچنین  س بحران و جنگ يامدهایمطالعه پ نیانی  یرا برر
ـــهیو مقا ـــانات نفت و  يتا درك بهتر کندیم س از تعامل نوس
 د.مختلف ارائه شو يهابخش

 

 پیشینه تحقیق -2
شی شوك (Aganbegyan, 2022) پژوه شان داد که   يهان

صاد جهان یتوجهقابل یمنف راتینفت تأث یمتیق دارند و  یبر اقت
بالا  قینفت از طر متیق شیمنجر به رکود شــوند. افزا توانندیم

به  عیصــنا ینرخ بهره، دســترســ شیکالاها و افزا متیبردن ق
ـــرما  اثرات دیگري پژوهشـــگران .کندیارزان را محدود م هیس

ـــادها  نفت بر متیق راتییتغ یمثبت و منف  Akinsola(اقتص
& Odhiambo, 2020; Deniz & Heyderov, 2024; 
Deyshappriya, Rukshan, & Padmakanthi, 2023; 
X. Gong, Wang, & Shao, 2022; Nusair & Al-

Khasawneh, 2023( يو بازارها )Alamgir & Amin, 
2021; Alkathery, Chaudhuri, & Nasir, 2022; 
Altunöz, 2022; Castro, Jiménez-Rodríguez, & 
Kizys, 2023; Dutta, Bouri, Rothovius, Azoury, 

& Uddin, 2024; Ertugrul, Polat, Yıldırım, & 
Açık, 2024; Horobet, Zlatea, Belascu, & 
Dumitrescu, 2022; Kilian & Zhou, 2022; Kwon, 
2022; Mensi, Naeem, Vo, & Kang, 2022; Tuna, 
Tuna, & Kostak, 2021; Umar, Aziz, Zaremba, & 

Tran, 2023; Wei, Li, Ren, & Duan, 2022(  بت ث
 یبازار آت نظیرکالا  ينفت و بازارها متیق نیب رابطه .اندکرده

شاورز يطلا، نقره و کالاها ست  رگذاریتأث يک  & Coskun(ا
Taspinar, 2022; Y. Li, Huang, Gao, & Zhang, 
2021; Magalhães, Silva, & Tabak, 2022; Mensi, 
Aslan, Vo, & Kang, 2023; Tiwari, Aye, Gupta, 

& Gkillas, 2020(. زیارز ن يأثیر نفت بر بازارهات ،ینهمچن 
 ,M. Gong, You, Wang, & Ruan(است  مشاهده شده

2024; J. Guo, Long, & Luo, 2022; Huang & Li, 
2022; Kilian & Zhou, 2022; Saidu, Naseem, 

Law, & Yasmin, 2021; Tiwari et al., 2020(. 
شده  یبازارها گسترده بررس رینفت و سا نیب یحرکتهم اگرچه

ـــت، پژوهشـــگران اخ ـــانات نفت  یبه اثرات انتقال راًیاس نوس
صنا انیدر زمان م ریصورت متغبه صادها و  اند، توجه کرده عیاقت
که اکنون پس از بحرا ژهیوبه مان تنظیم ین آنترمهمن  ها در ز

ـــت درباره انتقال  جیحال، نتابااین .این تحقیق بحران جنگ اس
ـــانات نفت در بخش ـــاد متنوع  يهانوس ـــت مختلف اقتص اس

)Cadena-Silva, Lara, & Fernández, 2025; 
Coskun & Taspinar, 2022; Kwon, 2022; Wen, 

Zhang, Xiao, & Yue, 2022( . انتقال نوسانات از نفت به
ـــهام بازار   ;Sreenu, 2022; Tabash et al., 2025(س

Tang, Aruga, & Hu, 2023( ب  ,Chkili( کالا ازارو 

 .شده است دییتأ )2022
بازار  ن،یهمچن ـــان نفت در  قال نوس  ,Babar(مواد غذایی انت

Ahmad, & Yousaf, 2024; Dadzie, Nambie, & 
Obobi, 2023; Staugaitis & Vaznonis, 2022( بازار ،

 ,M. Lu, Chang, Salman, Razzaq, & Uddin(ارز 

ــاورز يو کالاها )2023 ــاورزي و  يکش  Mensi et(غیرکش

al., 2023; Zeng & Lu, 2022( مشاهده شده است. 
سان متغ صنا متیق نیدر زمان ب ریباوجود انتقال نو  یعینفت و 

 متیانتقال نوســانات ق ســتند،ینفت ن میکننده مســتقکه مصــرف
گرفته  دهیناد يادیتا حد ز ییایونقل درنفت به صـــنعت حمل

ـــت ـــده اس عت ،ش مل صـــن قل درح ها نه ییایون از  یکیتن
ــرف ــت، بلکه مص ــل یکیکنندگان بزرگ نفت اس  نیتریاز اص

ــوب م زیونقل نفت نحمل يابزارها ــودیمحس ــبت به  ش و نس
صاد يدادهایدر بازار نفت و رو یرقطعیغ يدادهایرو  يمهم اقت
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 .)Fei et al., 2020( دارد ییبالا تیحساس
چه در پژوهشـــی   ,Sun, Haralambides, & Liu(اگر

ـــاناثر انتقال  )2019 کش نفت بر بخش نفت یر آتاز بازا نوس
س ییایونقل درصنعت حمل ستشده یرا برر  ، اما  بخش فلها

را  ییایونقل دراز بازار حمل ياصـــنعت را که بخش عمده نیا
ــک ــرف دهدیم لیتش ــت،  یکننده بزرگو مص در آن از نفت اس
ستلحاظ  صل يهااز مؤلفه یکی زین سوخت نهی. هزشده ا  یا

مل یاتیعمل يهانهیهز له محســـوب در ح قل ف ـــودمیون   ش
)Sun et al., 2019(. 

 انتقال نوسان )D. Chen & Yang, 2025(در مطالعه دیگري
قل درمختلف صـــنعت حمل يهابخش نیب ـــ ییایون  یبررس

ستشده ساا سان از  بازارها مانند بازار نفت و  ری، اما انتقال نو
بااین ییکالا يبازارها ـــت.  ته اس با موردتوجه قرار نگرف حال، 

ــتگ ــد یتوجه به وابس ــنعت حم دیش به نفت،  ییایدر ونقللص
ـــ به ا یبررس فت  بازار ن قال نوســـان از  که بخش نیانت ها 

ـــتند و تاکنون کمتر مطالعه مصـــرف کنندگان عمده نفت هس
 عینفت در صنا متیق راتییتغ تأثیر. دارد ییبالا تیاند، اهمشده

 متیاثرات ق یتفاوت اســت و پژوهشــگران با بررســمختلف م
ـــع عینفت در صـــنا اند نحوه تأثیر آن بر هر کرده یمختلف، س

شیکنندصنعت را درك   & ,Peng, Zhu, Guo( . در پژوه

Chen, 2018( انینفت خام م متیکه اثر ق شـــددادهشـــان ن 
نفت  متیق انیمثبت م يات و رابطهمختلف ناهمگون اس عیصنا

ل يدر بــازارهــا ژهیوو بــازده بــازار، بــه ؛ وجود دارد ،ینزو
شگران  نقش  یصنعت يهایژگیمعتقد بودند که و نیهمچنپژوه

ـــ یمهم نات ق یدر بررس ـــا فت ا متیتأثیر نوس نیم فاین د کن
)Peng et al., 2018(.  ــــی ــــگــران در پــژوهش  پــژوهش
)Dutta et al., 2024( ستفاده از داده  ستیاز ب شیب يهابا ا

باط منف به ارت ـــال،  ـــوك انیم یس بازده  متیق يهاش نفت و 
در پژوهشـی دیگر  د.افتنیونقل دسـت بخش حمل يهاشـرکت

سندگان   )Kiracı, Yaşar, Zelka, & Angay, 2025(نوی
سانات GARCH و  CAPM يهااز مدل يریگبهره ، تأثیر نو

ــنعت هواپ متیق  يارابطه بهکردند و  لیتحل ییماینفت را بر ص
سانات ق انیمثبت م شرکت متینو سهام   ییمایهواپ يهانفت و 

سیدند.در بازه روزانه  شی  ر شگران در پژوه  Narayan(پژوه

& Sharma, 2023( ـــگر ـــنعــت گردش  حیو تفر يبر ص
ـــتفاده کردند  4و کارارت 3فرنچ-ي فاماهامتحده از مدلایالات اس

س افتندیو در سا مختلف  يهابخشریز انینفت م متیبه ق تیح

نفت در  متیق ســـکیدارد و مواجهه با ر يریتفاوت چشـــمگ
 .افتی شیافزا یتوجهطور قابلبه 2008حران سال زمان ب

ــا نیا ــه و تقاض ــنعت دیتول ياثر محدود به عرض ــت؛ین یص  س
ــانات ق ــنا يهابه روش تواندینفت م متینوس  عیمختلف بر ص

ـــت پ متیق رمنتظرهیغ شیتأثیر بگذارد. افزا  يامدهایممکن اس
مثال، در  يداشته باشد. برا عیصنا يبرا يریتأثیب ای یمثبت، منف

ـــد ـــاهده ش ـــت  هبخش نفت و گاز اروپا رابطه مثبت مش اس
)Adebayo, Kartal, & Ullah, 2023( .که رابطه درحالی
 .است فیو گاز ضع رنفتیغ عینفت و بازده صنا متیق انیم

 & ,Q. Lu, Umair, Qin( در پژوهشـی دیگر نویسـندگان

Ullah, 2024( ـــی که ق بررس ند  نه  متیکرد فت چگو  ن

و  گذاردیمختلف تأثیر م يبر صــنعت نفت و گاز در کشــورها
شورها افتندیدر صنعت نفت و گاز در ک سعه يواکنش   افتهیتو

ـــت، درحالی ترينفت قو متیق راتییتغنســـبت به  که در اس
به  نیها همچن. آنســـتین يرابطه قو نینوظهور ا ياقتصـــادها

شان دادند که افزا متینامتقارن ق تأثیر شاره کردند و ن  شینفت ا
 پژوهشگران. نسبت به کاهش آن دارد يدترینفت اثر شد متیق
)Amin & Mollick, 2022( ها و بازده شــرکت انیرابطه م
ـــنفت را در ایالات متیق تأثیر  افتندیکردند و در یمتحده بررس
ها متفاوت است. ها بسته به اندازه آننفت بر بازده شرکت متیق

ـــان دادند که ق نیها همچنآن ونقل نفت با بخش حمل متینش
 يهاربخشیاز زدرصـد  31اثر تنها در  نیرابطه مثبت دارد، اما ا

ونقل شامل بخش حمل نکهیونقل مشاهده شد. با توجه به احمل
ــت، نم ییو هوا ییایدر ،ینیونقل زمحمل را  افتهی نیا توانیاس

ــکاف  ،روینداد. ازا میتعم هاربخشیبه همه ز مطالعه حاضــر ش
ـــ ییایونقل درموجود درباره حمل مهم از بخش  یرا که بخش

ست، پر محمل شت صنعت. کندیونقل ا عنوان بخش به ،یرانیک
قل، علحمل یاتیح به ادیز یوابســـتگ رغمیون فت  عنوان به ن

قرار نگرفته اســت. نفت  یصــورت مجزا موردبررســبه ،يورود
 ییایدر یرانیصـنعت کشـت یاتیعمل يهانهیاز هز يابخش عمده

ــک ــوخت حدود  کهيطوربه دهد؛یم لیرا تش ــد 50س از  درص
 .(Stopford, 2009)شود می لرا شام یکشت کیسفر  نهیهز

ـــده بود هز نییپا متی، ق1970از دهه  شیپ ـــبب ش  نهینفت س
صد  13سوخت تنها  شت يهانهیاز کل هزدر شک یرانیک  لیرا ت
ـــد شیدهد، اما افزا  رقم را  نیا 1980نفت در دهه  متیق دیش

صد 34به  ساند در شگران تأثیر ق شتریب. ر نفت را از  متیپژوه
ـــفر در يهانهیزمنظر کاهش ه ـــ ییایس اند، اما اثر کرده یبررس
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ـــت یکل ينفت بر بازارها متیق راتییتغ کمتر مطالعه  یرانیکش
 نیاز نخست )Shih et al., 2023( نویسندگان در ت. شده اس

سرعت و مصرف سوخت در  انیکه تعادل م بودند یپژوهشگران
 نییتع يکردند و ســـه مدل برا یررســـرا ب ییایدر یرانیکشـــت

از  یدرآمد ناشــ انیکردند تا ز شــنهادیپ هایکشــت نهیســرعت به
 تیریمد يبرا ییهاياســتراتژ. ابدیمصــرف ســوخت کاهش 

ــده ــفر ارائه ش ــرف در طول س ــوخت و کاهش مص ــت،  س اس
معتقد بودند  (Yao et al.,2012) پژوهشـگران  در پژوهشـی

سوخت  نهیهز تواندیم نهیبه یاتیعمل يراهبردها يریکارگکه به
سوخت مورد انتظار ن صرف  سبه  زیرا کاهش دهد. م هنگام محا

سوخت  نییپا نهیهز رایلحاظ شده است، ز یرانیکشت يدرآمدها
قد يهاانیجر شیموجب افزا ـــودیم ين  & Veenstra) ش

Ludema, 2006). انیم ییدر جابجا يناوبر يوربهره تأثیر 
ست زانیبنادر مختلف از م شده ا ستخراج  سوخت ا صرف   م

 یاتیعمل يکردیرو (Xu et al., 2023) پژوهشگران  نیهمچن
س يبرا سوخت و منحن نیرابطه ب یبرر صرف  سرعت ارائه  یم

سرعت باد در تحل يشده و عوامل جو شده لیازجمله   لحاظ 
ـــت  ,Psaraftis & Lagouvardou( نویســـندگان در. اس

ــازیکم )2023 را انجام دادند و نشــان دادند  يعوامل جو يس
صرفه يطور معنادارعوامل به نیا دارند سوخت نقش  ییجودر 
)Xu & Yu, 2022(. سائل  یسرعت موردبررس يسازنهیبه م

گنجانده شــده  لیدر تحل یقرار گرفته و ملاحظات مالکان کشــت
ــت، ــی  اس  ن،یهمچن .)Zhang & Qiao, 2023(در پژوهش

ــرعت به ــت نهیس ــنعت کش ــتفاده از  ينریکانت يهایدر ص با اس
اســـت.  در پژوهش دیگري شـــده  یبررســـ یاتیعمل يهاداده

(Wang & Meng, 2012) مصرف  انیرابطه مص شد خمش
ـــرعت کشـــت در  ٪20دارد و کاهش  یینما یتیماه ینفت و س

 يهانهیدر هز درصد 50منجر به کاهش حدود  تواندیسرعت م
ـــود ـــوخت ش  & Shih et al., 2023(. (Veenstra( س

Ludema, 2006;). 
از  یمکعب یخاص تابع ریمســ کیدر  یســوخت کشــت مصــرف

ــ ــت و مس ــرعت اس ــرفه يبرا نیگزیجا يرهایس در  ییجوص
. (Fagerholt et al. 2010)اســت شــده  شــنهادیســوخت پ

بلکه انتشار  برد،یتنها مصرف سوخت را بالا مسرعت نه شیافزا
 دیآن با يکه مالکان برا دهدیم شیافزا زیرا ن دکربنیاکســـيد

تخاب نوع . ان)Xu & Yu, 2022(کنند ات کربن پرداخت یمال
ـــوخت ن کربن تحت  اتیرا از منظر مال یاتیعمل يهانهیهز زیس
ـــوخت دهدیتأثیر قرار م ـــار بالاتر م يهاو س با  توانندیبا انتش

 .شوند نیگزیانتشار جاکم يهاسوخت
هر صـــنعت هنگام  يهایژگیاند که وکرده دیپژوهشـــگران تأک

از نفت به  سـکیدارد. انتقال ر تینفت اهم متیتأثیر ق یبررسـ
 ,Arena, Azzone(نفت  ها بهآن یوابســتگ زانیبه م عیصــنا

Ratti, Urbano, & Vecchio, 2023( ،فاوت  انیم يهات
 ,Cai, Zhang, & Zhang, 2025; Ejaz(مختلف  عیصنا

Ashraf, Hassan, & Gupta, 2022; Prodromou & 
Demirer, 2022; Tang et al., 2023( ــات  و مشــخص

 .دارد بستگی )Peng et al., 2018(صنعت بازده هر -سکیر
 یبازده متفاوت-ســکیر يهایژگیو يدارا یرانیکشــت صــنعت

سبت به د ست و بنابرا عیصنا گرین ست ر ازین نیا  يهاسکیا
 نویســندگان در  شــوند. یطور جداگانه بررســمربوط به آن به

(Drobetz et al., 2010) ـــنهادیپ ـــکیکردند که ر ش و  س
متفاوت  عیصنا ریسا يهابا شاخص یرانیصنعت کشت يهابازده

ــت و ا ــنعت ظ نیاس  ییطبقه دارا کیعنوان دارد که به تیرفص
ــود؛ بنابرا ــتقل در نظر گرفته ش ــر بر انتقال  ن،یمس مطالعه حاض

شت سکیر صنعت ک سان نفت به  تمرکز دارد؛  یرانیاز بازار پرنو
سته است، بلکه که نه یصنعت صل یکیتنها به نفت واب  نیتریاز ا
 بقهط کیعنوان به دیو با شـودیمحسـوب م زینفت ن يهاحامل

 مستقل در نظر گرفته شود. ییدارا
 

 یها و مدل اقتصادسنجداده -3
 هاداده -3-1

تحلیل ما بر مبناي نوســانات روزانه قیمت نفت، بازار حمل بار 
مانی  بازه ز تانکر در  بازار  له و   2025تا اوت  2012 جولايف

تنها دوره انجام شــده اســت. در این بازه، صــنعت کشــتیرانی نه
ده، بلکه با بدترین شرایط اقتصادي نیز مواجه رونق را تجربه کر

ـــت. ترکیب دوره ـــرکتبوده اس هاي هاي رونق و بحران در ش
تواند تصویر بهتري از رفتار سرریز نوسانات قیمت کشتیرانی می

اي هاي پرتلاطم ارائه دهد. این دوره اهمیت ویژهنفت در دوران
مل بحران ســــال  مه 2008دارد، زیرا شــــا   گیريو دوره ه

یامدهاي  19-کووید ـــت که پ ـــاد جهانی اس مهمی براي اقتص
ــته ــاخص (هانبود داده لیدل به د.انداش  BHSI(6و BSI(5 )ي ش

سال  شیپ . شودیسال آغاز م نی، دوره مطالعه ما از ا2006از 
 و  BHSI ،BSI ،BCIي هابازار حمل بار فله، شاخص يبرا

BPI  يهاشاخص ازبازار تانکرها  ياند. برادر نظر گرفته شده 
BDTI  و BCI .استفاده شده است 
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ـــاخص نیا  فرد و منحصـــربه يتجار يهاچرخه لیها به دلش
ندازه و نوع کشـــت کیتفک ـــاس ا خاب  یبر اس ـــدهانت ند ش ا

)Ahmed & Rios, 2022; Fricaudet, Rehmatulla, 

& Smith, 2022( .ـــا خود را از بازار  يبازار تانکرها تقاض
فت م فت  یکینزد یو وابســـتگ ردیگین  ,Ajith(دارد به ن

Raju, Gupta, & Kulshrestha, 2023(. 
سطح با جمله تقاطع شهینکته: آزمون ر ستفاد یواحد در  ه و با ا

 )Regis, Serra, & Van Den Heuvel, 2022(روش از 
ها . طول وقفهشودیداده م شینما  ADF انجام شده و با عنوان

 نییتع  (SIC)اطلاعات شــوارتز اریبر اســاس حداقل مقدار مع
 شده است. 

ـــط يالحظه يهامتینفت، از ق متیق يبرا  نفت برنت که توس
اند، استفاده شده ارائه شده EIA(7اداره اطلاعات انرژي امریکا (

ست. ق سترده در قراردادهانفت برنت به متیا شش  يطور گ پو
ـــکیر ها س کار  یآت يو قرارداد  ,.Dutta et al(رود میبه 

استفاده  یآت يهامتیق يجابه يالحظه يهامتیما از ق. )2024
ـــتریب رایز م،یاکرده ـــوك ش   اتیــنفــت در ادب یمتیق يهــاش

ساس ا سداده نیبر ا . )Dutta et al., 2024(اند شده یها برر
 .انداستخراج شده 8دبتااستریم گاهیها از پاداده

 ندیحاصل از فرآ یشرط يهاانسیوار قیها از طربازده نوسانات
GARCH)1،1ــده ــبه ش ــاخص رییاند. تغ) محاس ها روزانه ش

)Ci,tشودیمحاسبه م ری) با استفاده از رابطه ز. 

)1( 𝐶𝐶𝑖𝑖,𝑡𝑡 = 100 × ln � 𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑖𝑖,𝑡𝑡
𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑃𝑖𝑖,𝑡𝑡−1

�  

شان PRICEi,t در آن که شاخصن  t در زمان i دهنده ارزش 

در  i مقدار شــاخص انگریب PRICEi,t−1 کهدرحالیاســت، 
ـــت، t−1یعنی ،یدوره قبل مارهااس مام  يبرا یفیتوصـــ ي. آ ت

 اند. ارائه شده 1جدول  در یبازده يهايسر
 

 

 آمار توصیفی. 1جدول 

 BRENT BCTI BDTI BCI BPI BSI BHSI 

 0172/0 0147/0 0138/0 -0195/0 -0195/0 -0214/0 0013/0 میانگین

 0000/0 0335/0 0000/0 -1682/0 1419/0 -1750/0 395/0 میانه

 8147/9 2794/20 5498/23 9241/162 9511/22 2244/29 2023/41 حداکثر

 -7681/13 -6631/11 -6235/21 -2599/453 -1224/38 -6472/29 -3699/64 حداقل

 2903/1 6345/1 8327/2 7892/10 2932/2 1423/2 8254/2 معیارانحراف 

 -9374/0 2744/0 0995/0 -6281/18 -4376/0 6500/1 -4085/2 چولگی

 8092/13 2531/16 2566/9 8670/870 5377/43 8684/52 3310/99 کشیدگی

 18660 27279 6075 117000000 254900 387255 1442332 برا-جارك

(p-value) )0000/0( )0000/0( )0000/0( )0000/0( )0000/0( )0000/0( )0000/0( 

ADF )8928/12* -0099/15* -0995/22* -2275/24* -1497/26* -6507/25* -5379/14* )ریشه واحد- 

(p-value) )0000/0( )0000/0( )0000/0( )0000/0( )0000/0( )0000/0( )0000/0( 

 درصد است. 1در سطح  يمعنادار یانگر* ب
 

 یمدل اقتصادسنج -3-2
ندازه يبرا ـــرر يریگا نات ب زیس ـــا مختلف  يهابخش نینوس

ـــانات ق ییایونقل درصـــنعت حمل نفت، از مدل  متیو نوس
ندازه طات پ يریگا با هادشــــدهیارت ـــن ـــطتو ش یه  س حاج   ال

)Al-Hajieh, 2023( کی هیمدل بر پا نیاستفاده شده است. ا 
  P و طول وقفه ریمتغ N با یانســیکووار يســتایا VAR مدل

شکل Êi ساناتنو دیست. اجازه دها  يسازمدل VAR(p) به 

 است: ریصورت زشوند که به

)2( 𝐸𝐸�𝑖𝑖 = ∑ Π𝐸𝐸�𝑡𝑡−𝑖𝑖 + 𝑄𝑄�𝑡𝑡
𝑝𝑝
𝑖𝑖=1  

 کی Π و Êt = (Ê1,t, Ê2,t, Ê3,t, ..., ÊN,t) در آن که
ست. ياز پارامترها N×N سیماتر بردار جمله  ϵ قابل برآورد ا
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ست که به ستقل و همخطا ا صفر و  نیانگیبا م عیتوزصورت م
ـــت. تبد عیتوز انسیکووار سیماتر ـــده اس فرمول به  نیا لیش

 .دخواهد بو ریصورت زبه )2(معادله  متحرك نیانگیم

)3( 𝐸𝐸�𝑖𝑖 = ∑ Λ𝑄𝑄�𝑡𝑡−1∞
𝑖𝑖=0  

شتبه N×N از نوع Λ بیضرا و  ریطبق رابطه ز یصورت بازگ
 .شوندیمحاسبه م

)4( Λ𝑖𝑖 = Π1Λ𝑖𝑖−1 + Π2Λ𝑖𝑖−2 + ⋯+ Π𝑝𝑝Λ𝑖𝑖−𝑝𝑝  

ـــده ارائه هیاول روش ـــطش  & Pinho( پینو و ملدونادو توس

Maldonado, 2022( دارد؛  یشــناســروش يهاتیمحدود
چراکه  رها،یمتغ بیبه ترت ریمتغ يهاهیتجز یازجمله وابســـتگ

در قالب  9چالســکیبا فاکتور يچارچوب بر اســاس متعامدســاز
ـــئلــه  نیبود. ا VAR برآورد  چــارچوب ینیگزیبــا جــامس

ــیون برداري تعمیم ــد  فبرطر 10یافتهخودرگرس  ,Kirchner(ش
2022; Mansouri Daneshvar, Sohrabi, Sadeghi, 

& Khatami, 2024( .کان  دتریروش مف نیا که ام بود، چرا
ـــرر ـــبه س  دیکه د کردیفراهم م زیار را ندجهت يزهایمحاس

ـــن و به کل مدل  دهدیدر مدل ارائه م ریاز نقش هر متغ یروش
مک م ندیک له ک عاد ما وار)2(. بر اســـاس م طا انسی،   يخ

طا میکنیم هیجلو را تجز مگا-H ینیبشیپ  ینیبشیپ يو خ
 i ≠ j يبرا ξj ریوارده از متغ يهاشـــوك لیرا به دل ξ ریمتغ

 )گــام جلو H( يبرا ξijg(H) ن،ی؛ بنــابرامیکنیم لیــتحل
 .شودیمحاسبه م ریصورت زبه

)5(  𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑔𝑔(𝐻𝐻) =

𝜎𝜎𝑖𝑖𝑖𝑖
−1 ∑ �𝑒𝑒𝑖𝑖,ℎ ∑𝑒𝑒𝑗𝑗�

2𝐻𝐻−1
ℎ=0

∑ �𝑒𝑒𝑖𝑖,ℎ ∑𝑒𝑒𝑗𝑗�𝐻𝐻−1
ℎ=0

  

 ياســت و برا ϵ يبردار خطاها انسیوار سیماتر Σ در آن که
ـــت.  اریانحراف مع  σjjام، j  ونقلبخش حمل جمله خطا اس

ست که مقدار  کی  ei ،یتدرنها صر 1بردار انتخاب ا ام i در عن
سا صفر در  وارده به  يهاشوك ي. براردیگیموارد م ریو مقدار 

را  انسیوار هیتجز يهاســهم دیاند، باکه متعامد نشــده ریهر متغ
حاصل شود که مجموع هر سطر از  نانیتا اطم میکن يسازنرمال
ـــرر سیماتر با  زیس مان کیبرابر  ما ز  مدلکه  یباشـــد؛ ا

مجموع  شــود،یاســتفاده م یافتهیمتعم يبردار یونخودرگرســ
ها ـــطر با  انسیوار هیجدول تجز يس ـــتین کیبرابر  که  س

شان سهم نیدهنده ان ست که مجموع   ودخ يبرا انسیوار يهاا
به  یابیدســـت ي. براســـتین کیبرابر با  رهایمتغ ریو ســـا ریمتغ

هر عنصر  انس،یوار هیتجز سیهر سطر ماتر يمجموع واحد برا
 صورت:به میکنیم يسازنرمال يرا با مجموع سطر سیاز ماتر

)6(  𝜀𝜀𝑖̂𝑖𝑖𝑖
𝑔𝑔(𝐻𝐻) =

𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑔𝑔 (𝐻𝐻)

∑ 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑔𝑔 (𝐻𝐻)𝑁𝑁

𝑗𝑗=1
  

 که در آن

)7( ∑ 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑔𝑔(𝐻𝐻)𝑁𝑁

𝑗𝑗=1 = 1  

 و

)8( ∑ 𝜀𝜀𝑖̃𝑖𝑖𝑖
𝑔𝑔(𝐻𝐻)𝑁𝑁

𝑗𝑗=1 = 𝑛𝑛  

سرر شاخص شوك 11یزکل  سهم  و  »به«را  رهایتمام متغ يهاکه 
ها »از« طا ندازه ینیبشیپ يخ ند،یم يریگا  ریصـــورت زبه ک

 .شودیمحاسبه م

)9( 𝑆𝑆𝑆𝑆𝑔𝑔(𝐻𝐻) =
∑ 𝜉𝜉𝑖𝑖𝑖𝑖

𝑔𝑔𝑁𝑁
𝑖𝑖,𝑗𝑗=1

∑ 𝜉𝜉𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑔𝑔(𝐻𝐻)𝑁𝑁

𝑖𝑖,𝑗𝑗=1
× 100 =

∑ 𝜉𝜉𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑔𝑔𝑁𝑁

𝑖𝑖,𝑗𝑗=1

𝑁𝑁
× 100  

 ییایونقل درحمل يهابخش نیب زیشـــاخص اندازه ســـرر نیا
 بخش بار فله ازجمله يبرا زیو نفت و ن  BDI ،BDTI  مانند

BCI ،BPI ،BSI  و BHSI يزهای. سـررکندیرا محاسـبه م 
ـــهم  ینیبشیپ يخطا انسیوار يهاناخالص برابر با مجموع س

Êi  ــ ــوك یناش ــتند. مدل j ≠ i همه يبرا Êj يهااز ش  هس
ــبه دارد چراکه  تیمز )Al-Hajieh, 2023( الحاجیه به محاس
ـــرر ـــررکندیکمک م زیدار نجهت يزهایس ـــانات  زی. س نوس
ـــده از نفتمنتقل  يهابخش یعنیونقل، به بازار حمل 12برنت ش

 .شودیمحاسبه م ریصورت زکش، بهبار فله و نفت

)10( 𝑆𝑆𝑆𝑆𝑖𝑖→𝑗𝑗
𝑔𝑔 (𝐻𝐻) =

∑ 𝜉𝜉𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑔𝑔(𝐻𝐻)𝑁𝑁

𝑖𝑖,𝑗𝑗=1

∑ 𝜉𝜉𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑔𝑔(𝐻𝐻)𝑁𝑁

𝑗𝑗=1
× 100 

در  زیســرر یدهنده اصــلانتقال کیعنوان نفت معمولاً به اگرچه
سا زیاما خودش ن شود،ینظر گرفته م سانات را از  بازارها  رینو

سررکندیم افتیدر سط بازار نفت از  يدارجهت يزهای.  که تو
 11رابطه  صـــورتبه شـــوند،یم افتیونقل درحمل يهابخش

 .شوندیمحاسبه م
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)11( 𝑆𝑆𝑆𝑆𝑗𝑗→𝑖𝑖
𝑔𝑔 (𝐻𝐻) =

∑ 𝜉𝜉𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑔𝑔(𝐻𝐻)𝑁𝑁

𝑖𝑖,𝑗𝑗=1

∑ 𝜉𝜉𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑔𝑔(𝐻𝐻)𝑁𝑁

𝑗𝑗=1
× 100 

ـــرر بازار  ای ییدارا کی ایکه آ کنندیم یابیارز 13صخال يزهایس
 ایبازده  زیدهنده خالص اثر سـررانتقال ایخالص  رندهیخاص، گ

ست و برابر با تفاضل معادلات  ست که  )10(و  )9(نوسانات ا ا
 .شودیمحاسبه م ریصورت زبه

)12( 𝑆𝑆𝑆𝑆𝑖𝑖
𝑔𝑔(𝐻𝐻) = 𝑆𝑆𝑆𝑆𝑖𝑖→𝑗𝑗

𝑔𝑔 (𝐻𝐻) + 𝑆𝑆𝑆𝑆𝑗𝑗→𝑖𝑖
𝑔𝑔 (𝐻𝐻) 

 
 و بحث جینتا -4

سرر سیما ماتر سان برا زیشاخص  کش و نفت يهابخش ينو
 یتجرب يهاافتهی. میدهیارائه م 3و  2فله را در جداول  يکالا

 20/31(کش در بخش نفت ینوسان کل زیکه سرر دهندینشان م
صد) صد)  60/13(فله  ياز بخش کالا شتریب در ست. ادر  نیا

شان مدر بازار نفت شتریب يزهایسرر بازار  نیکه ا دهدیکش ن
ـــت. نتا ياز بازار کالا ترکپارچهی ـــرر جیفله اس  زیمربوط به س

ــاس مدل ــانات بر اس کش و نفت يبرا 2 بیبا ترت VAR نوس
 شــوارتز)  یاطلاعات اریفله (بر اســاس مع يکالا يبرا 1 بیترت

 انسیوار هیتجز يبرا ياهفته 10 ینیبشیپ يو با استفاده از خطا
 .دست آمده استبه افتهیمیتعم

ـــانات  افتیدر انتقال و در یتوجهنفت نقش قابل متیق نوس
سررکندیم فایکش ادر بخش نفت زهایسرر سهم  سانات  زی.  نو

سنفت در بازار نفت ست و به  اریکش ب سته ا صد  4/26برج در
ــدیم ــمت دررس ــانات نفت تا  ز،ین کنندهافتی. در س  3/13نوس

. در کندیم افتیدر فیو کث زیکش تمنفت يهااز بخش درصــد
 زیســرر نیشــتریب زیکش تمدار، نفتجهت يزهایســررمورد 

صد) 42(حدود  صد 47اما  دهد،یرا انتقال م در سرر در  زهایاز 
ـــا ندیم افتیها دربخش ریرا از س ـــاخصک  . درمجموع، ش

BDTI  سانات در زیسرر زیکش تماز بخش نفت شیب  افتینو
صد 13نفت حدود  کهیدرحال کند،یم . کندیمنتقل م زیسرر در

نوســان منتقل  درصــد 26دارد که حدود  ارقر BCTIازآن، پس
 افتیدر فیو کث زیکش تمنفت يهااز بخش درصــد 13کرده و 

کش بازار نفت يرا برا يبالاتر يزهایما سرر ،یطورکلبه. کندیم
 يزهایسرر ن،ی. همچنمیکنیفله مشاهده م ينسبت به بازار کالا

ــود،یبحث م يدار و خالص که در بخش بعدجهت ــو ش  ریتص

شاخص کهنیاز ا یکامل سررکدام  سئول  در  شتریب يزهایها م
در بازار  شــتریب يزهایما هســتند، ارائه خواهد داد. ســرر لیتحل

فت به دلن فت  نیبالاتر ا یوابســـتگ لیکش  بازار ن به  بخش 
شاهده م  یحاک زیدار نجهت يزهایسرر ن،ی. علاوه بر اشودیم

ـــتریب یکپارچگیاز  فت يهابخشریز ش ند. بازار ن ـــت کش هس
سئول جابهکشونقل نفتحمل به بندر  ينفت از بندر ییجاها م

ست و همچن گرید سوخت از نفت را به يادیمقدار ز نیا عنوان 
صرف م سرر نیشتریکش، ببخش نفت در. کندیم  زهایسهم از 

 زیرا ن افتیدر نیشـتریاسـت که ب زیکش تممربوط به بازار نفت
ـــا فتد و پسها داربخش ریاز س قرار دارد.  فیکش کثازآن، ن

ــانات نفت،  ــد  3/13نوس ــرردرص کرده و  افتیرا در زهایاز س
اما تأثیر آن  کند،یکش منتقل مبه بازار نفت درصــد 4/26حدود 

ک بازار  ناچ يالابر  له  ـــرر زیف ـــت. در مورد س فه،  زیاس دوطر
دارند  گریکدیبر  يشتریتأثیر ب BDTI و  BCTI يهاشاخص

 .نوسان از نفت يزهایتا بر سرر
 ,D. Chen & Yang(در پژوهشی دیگر نسبتاً مشابه  ياافتهی

نوسان  يزهایسرر پژوهشگرانمشاهده شده است؛  زین )2025
فت BDI(14( از شـــاخص بازار ن ـــبه  کرده و  یکش را بررس

سرر افتندیدر سان ب زیکه  از  شتریب فیو کث زیکش تمنفت نینو
 دفله اســـت. در مور يبخش و بازار کالا نیا نیب يزهایســـرر

ـــت يبخش کالا ـــایزهندي تر مانندکوچک يهایفله، کش  و 15س
ــوپرمکس ــتریب 16س ــهم را در انتقال و در نیش ــرر افتیس  زهایس
ـــت کهیدارند، درحال ـــاخص کش نســـبت به  17تربزرگ يهایش

سا زهایسرر سبتاً مقاوم باق يکالا يهابخش ریاز   یفله و نفت ن
ــت ــان م جینتا. مانده اس (کاهش) اندازه  شیکه با افزا دهدینش

 يا. رابطهابدیی) مشینوسانات کاهش (افزا زیسرر زانیم ،یکشت
شابه ن  )D. Chen & Yang, 2025(در پژوهش دیگري  زیم

بازار  يزهایســـرر یتر هنگام بررســـکوچک يهایکشـــت يبرا
ست. همچنحمل شده ا شاهده  س ن،یونقل م سانات  یدر برر نو

که  افتندیدر )Rukh et al., 2023(پژوهشـــگران  ی،شـــرط
سانات در اندازه تیماه شت يهانو ست. به  یمختلف ک متفاوت ا
که واکنش و شـــدت  دهدینشـــان م زیما ن جینتا ب،یترت نیهم

 یمختلف کشت يهانوسان در اندازه يهاواکنش نسبت به شوك
 .فله متفاوت است يدر بازار کالا

ســـنگ، آهن، زغالونقل ســـنگفله عمدتاً با حمل يکالا بخش
ـــت. ا رهیغلات و غ عنوان بخش عمدتاً از نفت به نیمرتبط اس

ستفاده م  یاتیعمل يهانهیاز هز یکه بخش بزرگ کندیسوخت ا
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ــک ــرر. باایندهدیم لیرا تش ــانات نفت بر س  زیحال، تأثیر نوس
اســـت که  مانده یباق زیفله ناچ يکالا يهار بخشنوســـانات د

نفت  متیکش نســبت به نوســانات قبخش نفت دهدینشــان م
ساس ست. بااینح با بخش  سهیفله در مقا يحال، بازار کالاتر ا

 .تر استنوسانات از نفت مقاوم زیکش نسبت به سررنفت
 يدیبا ضربه شد یرانی، صنعت کشت2012–2011 یبازه زمان در

شد؛ به شاخص ياگونهمواجه  سا BDI که   يهاشاخص ریو 
ـــطح تار نیبه کمتر 2012 هیدر فور ییایونقل درحمل  یخیس

س ضوح در افزاافت، به نی. ادندیخود ر سانات  دیشد شیو نو
 نیمشــاهده اســت. اهر دو بخش قابل يبرا 2012ســال  يابتدا

ــت لیزمان با تحودوره، هم ــرکت ییهایکش از  شیها پبود که ش
که بر اســاس  ییهاســفارش داده بودند؛ ســفارش یبحران جهان

از  شیدر دوران پ یجهان ياز تقاضـــا نانهیبخوش يهاینیبشیپ
شده بود. و شت يساختار یژگیبحران انجام  آن  یرانیصنعت ک

 يگذارســفارش یقعوا ازیاز ن شیها پســال هایاســت که کشــت
ــوندیم ــ شیدوره پ ،یجه. درنتش ــودآور و  اریاز بحران که بس س

ها ـــود با س نا يهمراه  ـــتث کت ییاس ـــر مه بود، ش به ادا ها را 
کرد؛ اما پس  بیترغ دیجد يهایو سفارش کشت يگذارهیسرما

شد ،از بحران صاد دیرکود  شت نیا لیزمان با تحوهم ياقت  هایک
 .شد عتموجب فشار مضاعف بر صن

جهش نوسانات  ،در دوره بحران هایمازاد عرضه کشت برخلاف
ش 19-دیکوو يریگدر دوران همه شد ب یعمدتاً نا  سابقهیاز ر

ضا برا آن در بخش تانکر بود.  يسازرهیبه ذخ ازینفت و ن يتقا
جنگ به  ییابتدا يهابخش بار فله در ماه يهاتیدر مقابل، فعال

 یجیتدر ییشــد. با بازگشــا توقفوکارها مکســب یلیتعط لیدل
صاد، ا سرعت کاف نیاقت ست با  سخگو یبخش نتوان شد  يپا ر

 د.تقاضا باشد و با اختلالات عرضه مواجه ش یناگهان
سرر نیشتریب   2009 يهاسال یدر بخش تانکر ط زهایشدت 

 يدوره، با شــروع روند صــعود نیمشــاهده شــد. در ا 2014تا 
 افتی شیسوخت افزا يهانهی، هز2009نفت پس از سال  متیق

ته «د راهبر جه،یو در نت ـــ کت آهس منظور هی« 18هاکشـــتیحر
سوخت به ییجوصرفه صرف  شد در م منجر به  کهکار گرفته 

مان تحو شیافزا ند دوره دیبار گرد لیز  2015–2013. هرچ
بخش تانکر همراه با نوســانات متوســط بود، اما بخش بار  يبرا

از آن به  یبازه شاهد جهش نوسانات بود که بخش نیفله در هم
 .شودیو مصرف نفت مربوط م دیتول نیشکاف ب

 

نوسان را از  زیسرر نیشتری، بخش بار فله ب2016–2014بازه  در
فت در فتیبخش ن حدود متیدوره، ق نیا یکرد. ط ا فت   ن

ــد 70  ها افت نیتراز بزرگ یکیعنوان که به افتیکاهش  درص
کاهش، عمدتاً به  نی. اشودیدوم شناخته م یاز زمان جنگ جهان

بود. باوجود  یجهان يزمان تقاضــامازاد عرضــه و افت هم لیدل
 شینشد و تقاضا افزا کیتحر یاقتصاد جهان مت،یق دیافت شد

سرر کندیم دییشواهد تأ نی. اافتین رخ  یزمان دیشد يزهایکه 
همراه  متیق نیینفت با ســطح پا متیکه نوســانات ق دهندیم

  شــود،یم هدید 19-دیدر دوران کوو زین یمشــابه يباشــد. الگو
 نفت به ســـطوح متیق وطدوره، ســـق نیتفاوت که در ا نیبا ا
ــمگ شیمنجر به افزا یخیتار ــا برا ریچش تانکرها جهت  يتقاض
ـــازرهیذخ ـــد يس  شیمطالعه درباره افزا نیا يهاافتهی. نفت ش

ـــرر  الحــاجیــه  هــايپژوهش جیپس از بحران بــا نتــا زهــایس
)Al-Hajieh, 2023( لخوري و  & Ziadat( زیــادت و ا

AlKhouri, 2022( شیدارد کــه هر دو بــه افزا یهمخوان 
اند. ازآنجاکه بحران اشاره کرده یدر پ یجهان ينوسانات بازارها

ــت ــنعت کش ــدت با چربه یرانیعملکرد ص ــاد يهاخهش  ياقتص
و افت تجارت  يدارد، کاهش رشــد اقتصــاد یهمبســتگ یجهان
ستق یجهان سانات ا ماًیم ست. اگرچه از  نیبر نو بخش اثرگذار ا

سرر 2017سال  ش زهایبه بعد روند  ست، اما آغاز  یکاه بوده ا
متحده در دولت ترامپ مجدداً و ایالات نیچ نیب يجنگ تجار

، 2018چهارم  ماههموجب فشـــار بر صـــنعت شـــد. در ســـه
ستقبه دتریشد يزهایسرر مرتبط  يجنگ تجار نیبا ا میطور م

صد 2 یبیبود که باعث کاهش تقر  یجهان ییایدر تجارت در در
 نوسانات بازار شد. شیو افزا

 
 دارنوسانات جهت زیسرر -4-1
  الحــاجیــه رویکرد يریکــارگبــه يدیــکل يهــاتیــاز مز یکی
)Al-Hajieh, 2023( انیم زیتما ییتوانا زها،یسرر لیدر تحل 

شده از« يزهایسرر ست؛  هاییدارا» به شدهافتیدر«و » صادر ا
ـــت د نیا رایز ـــرر يانفراد يهاکینامیروش قادر اس  يزهایس

ثبت  قیطور دقرا به ییتوسط هر دارا شدهافتیدر ایصادرشده 
سانات کمتر ،یطورکلبه .کند سبت به بخش تانکر نو را  ينفت ن
 .کندیبازارها منتقل م گریبه د

از  شینفت به بازار تانکر، پ يزهایتوجه از ســرردوره قابل کی
صله  ژهیوبحران و به  يادوره شود؛یم دهید 2006–2005در فا

ـــد ـــانات ش  هامتیق نینفت همراه بود و ا متیق دیکه با نوس
 يزهایسرر ،. پس از بحراندندیاز بحران به اوج رس شیپ یاندک



 1405، تابستان 127دوم، شماره  ، سال بیست و چهارم، دورهفصلنامه علمی جاده

139 

ـــبودند، به زینفت به تانکر عمدتاً ناچ زمان با که هم یجز جهش
 .رخ داد 19لیمن برادرز سقوط شرکت

شد 2016-2014بازه  گر،یمهم د دوره سانات  ست که با نو  دیا
ـــد و قدر با  يهادوره افت نینفت در ا متیزار نفت همراه ش
  دیگري پژوهش جیبــا نتــا افتــهیــ نیرا تجربــه کرد. ا یبزرگ

)F. Chen, Sha, Ji, Peng, & Liang, 2025(  ــو همس
بازار نفت  نیب رابطه MF-DCCA است که با استفاده از روش

 ياند که بحران تأثیر معنادارکرده و نشان داده یو تانکر را بررس
ستگبر هم ست. نیبلندمدت ا داریپا یب شته ا  يالگو دو بازار ندا

فتیصــــدور و در ـــرر ا هایس ها نیب ز خام يتانکر فت    20ن
 يســطح بالا انگریدارد و ب يادیشــباهت ز 21فرآورده يو تانکرها

 .است نکردر بازار تا یبخشدرون یهمبستگ
کرد که  جادیا یتوجهقابل يزهایبازار نفت سرر جنگدوران  در

در  هیجهش اول کیمشاهده شد.  زیمشابه آن در تانکر فرآورده ن
سپس دوره شودیم دهیآغاز جنگ د سرر ياو  تراز هم يزهایبا 

سهم  ان،یم نی. در اافتیبا بحران ادامه  تانکر نفت خام در ابتدا 
ــت، اما به يکمتر ــهم آن افزاداش ــمت افتی شیمرور س . در س

فتیدر نده،ا نات ق کن لب دوره متینوســـا فت در اغ ها اثر ن
ـــتند، به یتوجهقابل جز در بحران. در مقابل، بازار تانکر نداش

ـــرر نیعمده ا کنندهافتیدر ، 2016–2014بود و در بازه  زهایس
را نسبت به نوسانات  تیحساس نیشتریبخش تانکر نفت خام ب

 .بازار نفت نشان داد
روشـــن از اندازه، جهت و روابط  يدیدار دجهت يزهایســـرر

ــانات ق يمحور و نقش دهندیبازار تانکر ارائه م نفت  متینوس
ـــته م ـــازندیرا برجس نفت  ،از بحران شی. در بازار بار فله، پس

ـــرر ـــتریب يزهایس اما پس از  کرد،یبخش منتقل م نیبه ا يش
مدت،  نیبود. در ا راربرق 2014تا  2009آرام از  يابحران، دوره

ـــرر ـــبتاً  يهاربخشینفت در ز» به«و » از« يزهایس بار فله نس
نفت دچار  متیکه ق 2016–2014جز در دوره محدود بودند، به

 .شد دینوسانات شد
له جهش برخلاف بار ف تانکر، در بخش  عدد و  يهابازار  مت

ست که  نیتوجه ا. نکته قابلشودیم دهید يشتریب يزهایسرر ا
 گرانیصادرشده به د يزهایشدت سرر ،یاندازه کشت شیبا افزا

شاخص نیو برعکس. ا ابدییکاهش م شت يهاالگو در  ي هایک
 نیابــالاتر  یحرکتهم بیــانگر )BHSI) و (BSIتر (کوچــک

 دهید یروند مشــابه زین کنندهافتیها اســت. در بخش درکلاس
سبت 22هندیمکس نکهیجز ابه شود،یم سوپرمکس  ن  زیسرربه 

 .کندیم افتیبازارها در گریاز د يکمتر
ـــت، 2016–2014بـازه  در  هنـدیمکس ترکوچـک يهـایکش

بازارها منتقل کردند،  گریرا به د زهایسرر نیشتریبسوپرمکس و
ـــهم آندرحالی دوره،  نیها کمتر بود. در همکه پس از بحران س

ـــرر تانکر س هایبخش  مت  يکمتر يز ـــ به کرد. در س را تجر
را  یشابهم يلگونیز  BPIو  BCIهاي شاخص کننده،افتیدر

شان م شت کیتفک ینوع انگریکه ب دهندین ساس اندازه ک  هایبر ا
ـــت ربخشیدر ز له اس تأثیرات . بار ف هانی،  پیش از بحران ج
ست. بااین یتوجهقابل شده ا حال، حتی پس از بحران نیز، ثبت 

ـــت. در  23يهاکشدر بخش نفت تعداد زیادي جهش وجود داش
پیش از بحران، این بخش  ،24کثیف يهاکشمقابل، در بازار نفت

کرد، اما پس از کننده خالص ســرریزها عمل میوان دریافتعنبه
ـــرریزهاي  ـــتنده خالص س بحران، براي مدت کوتاهی به فرس

، 2018تا پایان  2014نوسانات تبدیل شد. سپس، از ابتداي سال 
 .کننده خالص سرریزها تبدیل شددوباره به دریافت

به فت  مانی، ن بازه ز خالص در همین  نده  ـــت مداوم فرس طور 
یزها باقی ماند، هرچند شـدت این سـرریزها کمتر از بازار سـرر
، سرریزها بروز جنگحال، پس از کثیف بود. بااین يهاکشنفت

صورت یک جهش بزرگ با شدت افزایش یافتند و این امر بهبه
مشاهده است. نفت در این مقادیر بالاي سرریزهاي خالص قابل

ــتنده خالص را حفظ کرد ، اما از ابتداي دوره همچنان نقش فرس
ــال  ــعیت کاهش یافت؛ زیرا نفت و ، به2021س تدریج این وض

 .سایر بازارها به ثبات نسبی رسیدند
شدید قیمت نفت همراه  صلی این افزایش ناگهانی، افت  علت ا

ونقل، ها علاوه بر حملکشها بود؛ زیرا نفتکشبا کمبود نفت
گرفتند. این ر میسازي نیز مورداستفاده قراعنوان مخزن ذخیرهبه

ــود که نفت، در همان دوره، موضــوع با این واقعیت تأیید می ش
کننده خالص ســرریزها عمل عنوان دریافتبه، 25فلهدر بخش بار 
در بخش بار فله، نفت در دوره بحران و بلافاصــله  .کرده اســت

ـــرریزهاي بیشـــتري را منتقل کرد که در آن دوره پس  ازآن، س

حدود  ید. در دورهمی ٪20به  ـــ تاً رس مد فت ع عد، ن هاي ب
جز چند سال که نوسانات کننده خالص سرریزها بود، بهدریافت

). 2018و  2016هاي قیمت نفت بیشـــتر بود (مانند آغاز ســـال
بهحتی در دوره فت  که ن مل هایی  خالص ع نده  ـــت عنوان فرس

کرد، شـــدت ســـرریزها نســـبتاً محدود بود و دوام چندانی می
هایی که دهند که در دورهها نشــان می، دادهیطورکلهنداشــت. ب

شتري به ایفاي نقش  ست، نفت تمایل بی قیمت نفت بالاتر بوده ا
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شته، درحالی ستنده خالص دا تر، هاي قیمت پایینکه در دورهفر
 .کننده خالص بوده استعمدتاً دریافت

شاخص سایز هاي حمل بار فله،از میان  شتر  26شاخص کپ در بی
 شــاخص. کننده خالص ســرریزها بوده اســتا دریافتهدوره

ها فرســـتنده خالص ســـرریزها بوده و ر اغلب دورهد 27پانامکس
سوپرمکس شاخ صلی را ایفا بهص  ستنده ا طور مداوم نقش فر

ست، درحالی کننده عمدتاً دریافت شاخص هندیمکسکه کرده ا
شاخبوده، به سوپرمکسجز در دوره بحران.  از  ٪25حدود  ص 
ها، این ســهم به رریزها را منتقل کرده و در برخی جهشکل ســ

ــت. جالب آنکه، در دوره 55٪ ــیده اس ــایز  هایی کهنیز رس کپس
فتهاي بزرگ(کشـــتی یا کل تر) در قدار  خالص بوده، م نده  کن

 .شده بیشتر بوده استسرریزهاي منتقل
شان میعلاوه بر این، داده شتیها ن هاي دهد که پس از بحران، ک

ـــرریزها عمل کردهبه ترکوچک ـــتنده خالص س اند، عنوان فرس
شتیدرحالی شتر دریافتهاي بزرگکه ک اند. این کننده بودهتر بی

ست که در دوره شتیالگو بیانگر آن ا هاي هاي پرتلاطم، بازار ک
که کننده قرار دارد، درحالیتر بیشـــتر در ســـمت دریافتبزرگ

ـــانات بزرگ ـــاهده هاي کوچکتر در بازار کشـــتینوس تر مش
کننده سرریزهایی که عنوان جذبنیز بهسایز ر هنديشود. بازامی

جز گیرند عمل کرده است، بههاي بار فله منشأ میاز سایر بخش
حران ب پس از  نوان نفــت بــه جنــگدر دوران  در دوره  ع

ـــرریزها عمل کرد، درحالیدریافت که در همان کننده خالص س
ـــتنده خالص را بر عهده  ها نقشکشزمان، در بازار نفت فرس

توجه قیمت نفت و داشــت. این تغییر الگو ناشــی از افت قابل
افزایش تقاضــا براي حمل نفت بود، زیرا اقتصــادهاي ســراســر 

 .برداري کردندجهان از فرصت قیمت پایین نفت بهره
خالص با اســتفاده از  زیشــاخص ســرر ي: نمودارهاحاتیتوضــ
 اند.متحرك رسم شده يهاپنجره

ــ ــاخصحیتوض ــرر يها: ش ــانات با کم کردن  زیس خالص نوس
سرر» به«دار جهت يزهایسرر سبه » از«دار جهت يزهایاز  محا

ـــوندیم ـــرر کی) ی. مقدار مثبت (منفش  ریمتغ کی يبرا زیس
ــان ــت که آن متغ نیدهنده انش ــتنده (گ ریاس ) خالص رندهیفرس

 ست.ا زیسرر
 

 يپرتفو يهاو وزن نگیهج 
هاي آتی ناشی از نوسانات هجینگ فرآیندي براي کاهش ریسک

شرکت ست. تولیدکنندگان نفت (مانند  هاي نفت و گاز) قیمت ا

صرف صنایع م شتیرانی) و  صنعت ک کننده نفت (در این مطالعه، 
تولیدکنندگان  .رویکردهاي متفاوتی نســـبت به هجینگ دارند

دهاي آتی نفت، در قراردا 28نفت معمولاً با اتخاذ موقعیت فروش
 .دهندکف قیمتی را تثبیت و ریسک کاهش قیمت را پوشش می

کنند که کنندگان نفت اغلب زمانی اقدام به هجینگ میمصـــرف
سک افزایش هزینه ها انتظار افزایش قیمت نفت را دارند تا از ری

گذاري، براي ارزیابی و کاهش ریســک ســرمایه .جلوگیري کنند
هاي بهینه پرتفوي بین بازدهی زنهاي هجینگ بهینه و ونســبت

ــاخص ــتفاده از مدلش ــتیرانی، با اس  BEKK هاي نفت و کش

 اند. قطري برآورد شده

سبه ماتریس صل از مدل، براي محا شرطی حا هاي کوواریانس 
ـــبــت ـــتفــاده قرارهــا و وزناین نس انــد گرفتــههــا مورداس

)Buyukkara, Kucukozmen, & Uysal, 2022(یج . نتا
 .ارائه شده است 2جدول در 

شش موقعیت خرید یک دارایی  سبت هجینگ براي پو فرمول ن
iii  با فروش دارایی دیگرjjj شودمیصورت زیر تعریف به. 

)13( 𝛼𝛼𝑖𝑖𝑖𝑖,𝑡𝑡 =
ℎ𝑖𝑖𝑖𝑖,𝑡𝑡

ℎ𝑗𝑗𝑗𝑗,𝑡𝑡
 

سبت هج αij,t در آن که ست؛ j ییو دارا i ییدارا نیب نگین  ا

hij,t  ییدارا یشرط انسیکووار i و j ست و  انسیوار hjj,t ا
، Kroner and Ng (1998)براساساست. t در زمان j ییدارا
 .شوندیمحاسبه م ریصورت زبه يپرتفو نهیبه يهاوزن

)14( 𝑤𝑤𝑖𝑖𝑖𝑖,𝑡𝑡 = ℎ𝑗𝑗𝑗𝑗,𝑡𝑡−ℎ𝑗𝑗𝑗𝑗,𝑡𝑡

ℎ𝑖𝑖𝑖𝑖,𝑡𝑡−2ℎ𝑖𝑖𝑖𝑖,𝑡𝑡+ℎ𝑗𝑗𝑗𝑗,𝑡𝑡
  

 که در آن

)15( 𝑤𝑤𝑖𝑖𝑖𝑖 ,𝑡𝑡 = �
0 if 𝑤𝑤𝑖𝑖𝑖𝑖,𝑡𝑡 < 0
𝑤𝑤𝑖𝑖𝑖𝑖,𝑡𝑡 if 0 ≤ 𝑤𝑤𝑖𝑖𝑖𝑖,𝑡𝑡 ≤ 1
1 if 𝑤𝑤𝑖𝑖𝑖𝑖,𝑡𝑡 > 0

 

شامل  دلاريیک يپرتفو کیدر  i ییوزن دارا wij,t در آن که
 است. t در زمان j ییو دارا i ییدارا یبازده

ــبت هج نیانگیم  یرمتغ 06/0 تا -04/0 یندر کل دوره ب نگینس
 41/0 تا -08/0 دامنه به نی) ا2009–2007بحران ( در .اســت

در  دیخر تیدهنده موقعمثبت نشــان ریمقاد .اســت یافتهیشافزا
قاد ییاول و فروش در دارا ییدارا ند و م ـــت  یمنف ریدوم هس

 .برعکس
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 کل يالگوها
به يبرا له،  بار ف هادیپ دیخر تی، موقعBHSIجزبخش  ـــن  ش
ـــودیم فت يبرا .ش کل دوره  تیموقع ،29کشبخش ن فروش در 

سب ستمنا سبت  هاجنگ بحراندر  نگیهج نهیهز .تر ا  کلبهن
  .است یافتهیشافزادوره 

در نفت، در کل دوره  يدلار 1 دیخر تیموقع کی، مثالعنوانبه

شش  BSI سنت در 8با فروش  مقدار  نیاما ا شود؛یداده مپو
 افتهی شیسنت افزا 16به  يریگسنت و در همه 41به  بحراندر 

ــت ــبت به  تی، موقعکشنفتبخش  در .اس فروش در نفت نس
ـــود،یداده م حیترج دیخر بل، بحراندر  ژهیوبه ش قا  . در م

ـــ )،BCI فله (بجزدر بخش بار  ها در بحران نگیهج یاثربخش
 .ابدییکاهش م

 

 : آمار خلاصهینهبه ینگهج يهانسبت. 2جدول 

 2025جنگ  2024تا  2023 دوره کامل جفت پرتفوي

 حداکثر حداقل انحراف معیار میانگین حداکثر حداقل انحراف معیار میانگین حداکثر حداقل انحراف معیار میانگین 

OIL/BCI 01/0 1/0 62/0- 75/0 01/0 04/0 28/0- 23/0 01/0- 15/0 65/0- 85/1 

OIL/BPI 03/0 18/0 72/1- 89/4 15/0 11/0 15/0- 46/0 09/0 45/0 46/3- 72/5 

OIL/BSI 08/0 4/0 57/6- 66/7 41/0 4/0 25/0- 37/1 16/0 33/1 89/12- 56/13 

OIL/BHSI 02/0- 38/0 75/4- 84/5 23/0 21/0 47/0- 13/1 04/0 14/1 58/8- 82/5 

BCI/OIL 06/0 17/1 49/3- 21/46 01/0 08/0 83/0- 26/0 13/0 44/3 93/26- 72/52 

BPI/OIL 03/0 22/0 32/2- 82/1 09/0 08/0 34/0- 39/0 1/0 22/0 05/1- 88/1 

BSI/OIL 01/0 13/0 74/0- 85/2 05/0 05/0 35/0- 27/0 02/0 16/0 64/1- 18/1 

BHSI/OIL 01/0 09/0 75/0- 11/1 02/0 04/0 21/0- 23/0 0 15/0 17/1- 07/1 

OIL/BCTI 04/0- 18/0 09/2- 86/0 08/0- 39/0 77/1- 36/1 02/0- 4/0 61/2- 31/2 

OIL/BDTI 04/0- 15/0 93/1- 8/0 06/0- 19/0 16/1- 69/0 15/0- 5/0 06/3- 12/2 

BCTI/OIL 03/0- 21/0 25/2- 75/3 03/0- 31/0 71/4- 7/0 02/0 25/0 37/1- 7/2 

BDTI/OIL 04/0- 21/0 67/3- 52/3 1/0- 45/0 06/5- 22/1 02/0- 19/0 48/1-  

 

 : آمار خلاصهيپرتفو نهیبه يهاوزن. 3جدول 

 2025جنگ  2024تا  2023 دوره کامل جفت پرتفوي

 حداکثر حداقل انحراف معیار میانگین حداکثر حداقل معیارانحراف  میانگین حداکثر حداقل انحراف معیار میانگین 

OIL/BCI 77/0 19/0 07/0 1 49/0 19/0 27/0 94/0 85/0 18/0 0 1 

OIL/BPI 49/0 22/0 0 1 0,45 22/0 2/0 96/0 43/0 24/0 0 1 

OIL/BSI 22/0 21/0 0 1 22/0 24/0 0 96/0 15/0 17/0 0 1 

OIL/BHSI 19/0 16/0 0 1 17/0 19/0 0 93/0 14/0 16/0 0 1 

OIL/BCTI 43/0 19/0 0 1 32/0 26/0 0 98/0 38/0 21/0 0 1 

OIL/BDTI 48/0 18/0 0 1 55/0 25/0 07/0 1 3/0 18/0 0 99/0 
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گیرينتیجه -5
 راینفت دارد، ز متیبا ق يارتباط قو ییایونقل درصــنعت حمل

 یاتیعمل يهانهیهز یاصــل ياز اجزا یکی تنهانهســوخت  نهیهز
 یعرضــه جهان ونقلحملمســئول  کشنفتاســت، بلکه بخش 

ــت زینفت ن ــینهدر پ، حالبااین. هس موجود، ارتباط  تحقیقی یش
ـــانات ق نیب کمتر  ییایونقل درنفت و صـــنعت حمل متینوس

جه ته اســــت. در ا موردتو طه ب نه،یزم نیقرار گرف  نیما راب
نفت  متیبا نوســانات ق کشنفتو  فلهبخش بار  يهاشــاخص

ـــ ـــرر ،یکرده و بزرگ یرا بررس با  يزهایجهت و وجود س را 
ــرر ــاخص س ــتفاده از روش ش ــطکه  زیاس  Al-Hajieh  توس

. دوره مطالعه شــده از میکرد لیارائه شــده اســت، تحل )2023(
ند بود، ز 2025 جولايتا  2012 جولاي ـــودم  کینامید رایس

و پس از بحران، به همراه دوره  نیقبل، ح يهادر دوره زهایسرر
 .گذاشت شیرا به نما 19-دیکوو
ـــرريامنطقهاخیر  يهاجنگو  2008 بحرانطول  در  يزهای، س

 يهاتیحسـاسـ کشنفتو  فلهمشـاهده شـد. بازار بار  يبالاتر
 زیتم کشنفتنســبت به بازار نفت نشــان دادند. بخش  یمتفاوت
بود،  کشنفتدر بازار  زهایســرر رندهیفرســتنده و گ نیتربزرگ

ــایزهندي کهدرحالی ،يریگدر دوران همه ژهیوبه ــتنده  س (فرس
  زهایدر سـرر ی) نقش مهمیاصـل رندهی(گسـوپرمکس) ویاصـل

بار  بازار  لهدر بخش  طه ب ف ـــت که راب ند. جالب اس ـــت  نیداش
ه نکرد رییها چندان تغدر طول سال یرانیمختلف کشت يهابخش

 )Al-Hajieh )2023توسط که  طورهمان يادیاست و تا حد ز
 .مانده است یشده، باق اهدهمش )Chen & Yang )2025  و

شته  يشتریب يزهایسرر کشنفتنفت در بازار  ن،یبر ا علاوه دا
ـــت که ا به نفت  کشنفتبازار  يقو یوابســـتگ لیبه دل نیاس

ـــت. بازار  ـــتریخود ب يهادرون بخش نیهمچن کشنفتاس  ش
 متیق دینوسان شد يهادر دوره جزبهاست تا با نفت،  کپارچهی

سرر توجهقابلنفت.  ست که  ش يزهایا سانات  ینا  متیقاز نو
فت در دوره پا اریبســـ يهان ـــده دارینا ند و در چند برابر ش ا

 یباق گرانیاز د زهایخالص سرر رندهیگ عنوانبه داریپا يهادوره
که  شوندیبرجسته م یاز نفت هنگام یناش يزهایاند. سررمانده

ـــان بازار افزا ابدیکاهش  یناگهان طوربهنفت  متیق  شیو نوس
تا  2014 يهاعرضــه در ســال ازادموضــوع در قالب م نی. اابدی

 .مشاهده شد کشنفتبازار  يبرا 2017
ـــرر نیهمچن هایس مان يز با رو ریمتغ یز فت  هاین مهم  يداد

 يامنطقهکوتاه  يهاجنگو دوران  یجهان بحرانمانند  ،ياقتصاد

ـــرر یهمخوان ـــتریب يزهــایدارد. س ـــت يبرا يش  يهــایکش
تر بزرگ يهاینسبت به کشتسایز و سوپرمکس هنديترکوچک

 ازهمشــاهده شــد. هرچه اند فلهدر بازار بار کپســایز و پانامکس 
) هاآن(از و به  يشــتریب يزهایباشــد، ســرر ترکوچک هایکشــت

هده م ـــا ـــودیمش ـــت ش بالعکس. کش گام بزرگ يهایو  تر هن
ش يبالا يزهایسرر سانات نا شت از بازار ینو تر، کوچک يهایک

مل ییهادر دوره یژهوبه عت ح کل صـــن قل درکه  در  ییایون
 .اندبوده زهایسرر یاصل رندهیاست، گ یبحران تیوضع

 اریبس يامدهایافزوده است و پ نیشیپ اتیمطالعه ما به ادب جینتا
نفت  متیگرفته شــده نوســانات ق دهیناد يادیمرتبط و تا حد ز

ست. نتا ییایونقل درصنعت حمل يبرا  جیرا مدنظر قرار داده ا
 عنوانبه تواندیم یرانینفت و صــنعت کشــت نیب ایما از رابطه پو

بزار ف يا ج يبرا دیــم تفــاده نــگیه ـــ گ مورداس . ردیقرار 
 ییایونقل درحمل يهاشامل شرکت يکه پرتفو یگذارانهیسرما

نفت در بازار  متیقرار گرفتن در معرض نوسـانات ق دیدارند با
فت و  فتن ندیرا در نظر بگ کشن گام تنوع ر  نیب یبخشـــو هن

شت  ياژهیمراقبت و فلهتر در بازار بار تر و بزرگکوچک يهایک
  دینوســـان شـــد يهادر دوره یبخشـــت تنوعیانجام دهند. مز

  ابدییکاهش م یرانیکشــت يهابخش شــتریب یحرکتهم لیبه دل
ضوع برا نیو هم سانات ق يمو مهم  يدادهاینفت در رو متینو

 .صادق است زین ياقتصاد
 

 سپاسگزاري-6

این مقاله مستخرج از نتایج طرح تحقیقاتی اجرا شده به شماره 
 باشدیخرمشهر م ییایدر دانشگاه علوم و فنون در 217قرارداد 

 .دینمایتشکر م شانیا تیاز حما سندهیکه نو
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6. Baltic Exchange Handysize Index 
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8. DataStream 
9. Jarque–Bera 
10. Cholesky 
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11. Generalized VAR 
12. Total Spillover Index 
13. Brent 
14. Net Spillovers 
15. Baltic Dry Index 
16. Slow steaming 
17. Lehman Brothers 
18. Capesize index 
19. Dirty tankers 
20. Clean tankers 
21. Handymax 
22. Supramax 
23. Clean tankers 
24. Dirty tankers 
25. Dry cargo 
26. Capesize 
27. Panamax 
28. Handysize 
29. Short Position 
30. Tanker 
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ABSTRACT 
Advances in information technology have led to the impact of markets on each other, and given 
the tradability of freight rates, a proper understanding of market volatility and spillover is 
essential for freight rate traders. This paper examines the spillover of volatility between the oil 
market and the tanker and bulk freight market. This study is conducted using daily data.  
The results show that the tanker market has a higher volatility spillover and the bulk cargo 
market experiences less volatility. This indicates that the tanker market is more integrated than 
the bulk cargo market and the oil market. Oil price fluctuations contribute more to the volatility 
spillover to the tanker market. In periods of significant oil price decline and increased volatility 
in the oil market, oil prices are an important source of spillover volatility. In the bulk cargo 
freight market, the smaller the size of the ships, the greater the level of spillover volatility,  
and conversely, it will be lower in larger ships. During periods of regional wars, the spillover 
volatility intensifies. 
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