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  چكيده
جلب توجه بسـياري از   سببهاي اخير افزايش شديد قيمت نفت خام و نوسانات آن در دهه

رسد علاوه بر اثر مستقيم قيمت نفـت خـام،   به نظر مي. ي انرژي شده استپژوهشگران به حوزه
  . گذار باشدنفت خام اثري  عرضهنااطميناني حاصل از نوسانات قيمت نيز بر 

هـاي سـري   ي آن با اسـتفاده از داده اطميناني قيمت نفت خام بر عرضهدر اين پژوهش اثر نا
براي كشورهاي ايران، عربستان، ليبي و نيجريـه   2007تا سپتامبر  1980 ،ژانويهي  ماهانهماني ز

. براي كشور انگلسـتان بررسـي شـده اسـت     2007تا سپتامبر  1981مارس ي  ماهانههاي و داده
اطمينـاني حاصـل   نا (GARCH) ابتدا با استفاده از الگوي ناهمسان واريانس شرطي تعميم يافته

براي هر كشور و به طـور   محاسبه و سپس ضرايب بلند مدت مدل ،انات قيمت واقعي نفتاز نوس
نتـايج حاصـل حـاكي از    . توزيعي برآورد شده اسـت  ي الگوي خود بازگشت وقفه ي وسيله به مجزا

باشـد،  دار براي انگلسـتان مـي  دار در عربستان و ليبي، ولي منفي و معنيوجود اثر مثبت و معني
دهـد ايـن اسـت     مي  نشان اين نتيجه. دار نبوده استاين اثر در ايران و نيجريه معنيكه  حاليدر 

  .به شكل تابع مطلوبيت آن بستگي دارد ،ي آناطميناني قيمت نفت خام بر عرضهكه اثر نا
  JEL: C22, C32, C52, G14طبقه بندي
 GARCH ،ARDLنفت، ي  عرضهنااطميناني، قيمت نفت، :  كليد واژه

   



  مقدمه - 1
جلـب   سـبب ، مـيلادي  2007هاي پاياني سال در ماهقيمت نفت  ي سابقهافزايش بي

فـزايش قيمـت نفـت بـه معنـي      ا. انرژي شده اسـت  ي پژوهشگران به حوزهتر  بيشتوجه 
بـر عكـس،   . باشدمي) حداقل در كوتاه مدت(ي آن افزايش درآمد كشورهاي صادركننده

هـاي توليـد و در نتيجـه    افزايش هزينـه  موجبن آ يبراي كشورهاي وارد كنندهاين امر 
با افزايش قيمت نفت، كشورهاي  رسدبه نظر مي. و كاهش حجم تجارت خواهد شد تورم

 .خواهنـد كـرد   اكتشاف و استخراج آني در تر بيشهاي گذاري سرمايه ي آن،صادركننده
داراي ذخـاير نفتـي و گـازي     نيـز  نفت خـام  ي بسياري از كشورهاي واردكننده يسوياز 

اكتشـاف و اسـتخراج آن نداشـته     برايگذاري اما  ممكن است تمايلي به سرمايه ،هستند
هـاي جـاري   در قيمـت  ممكـن اسـت  بر اسـت و  يند بسيار سرمايهاچرا كه اين فر ،باشند

اگـر قيمـت ايـن    . باشدامكان پذير تر  كم تر و با هزينهآسانبه اين طلاي سياه دسترسي 
گـذاري در ايـن زمينـه    لا افزايش پيدا كند و اين افزايش استمرار داشته باشد، سرمايهكا

پذير در طول ساليان ي، قيمت اين انرژي تجديد ناسوياز . توجيه اقتصادي خواهد داشت
 قيمـت  مـداوم  اين افزايش و كـاهش . استبرخوردار بوده نيز  زيادينوسانات از متمادي 

بـر  هـاي آتـي شـده و    قيمت ي زمينهدر  فضاي نااطمينانيآمدن يك  وجود به سبب خود
گـذاري يـك فرآينـد    سـرمايه  اصـولاً . خواهـد گذاشـت   اثر اين محصول ي توليد و عرضه

بـا   ،گـذاري در صـنعت نفـت   به هنگـام سـرمايه   احتمال دارديعني  ،برگشت ناپذير است
 انجـام گـذاري  يهتـوان از سـرما  نمي با اين وجود ،بودمواجه آن كاهش قيمت و استمرار 

 ننااطميناني قيمت انرژي منجر بـه افـزايش احتمـال هـدر رفـت     . پوشي كردگرفته چشم
            . ١شد دگذاري جديد خواهگرفته و در نتيجه كاهش سرمايه انجامگذاري سرمايه
علاوه بر اثر مستقيم افـزايش و كـاهش قيمـت نفـت،      ،رسدخلاصه به نظر مي طور به

بـراي   ويژه بهگذاري و توليد نفت خام را سرمايه ،فضاي نااطميناني حاصل از اين نوسانات
. دهـد قـرار مـي  تـأثير  وابسته به نفت اسـت، تحـت    تشدبه ها  آنكشورهايي كه درآمد 

را بـه دلار نشـان    نوسانات قيمت واقعـي نفـت خـام سـبك صـادراتي ايـران       ،)1( نمودار
 .دهد مي

كنندگان ساير كالاها  داراي يـك سـري   توليدكنندگان نفت مشابه توليد به طور كلي
بينـي   پـيش . كننـد  مـي ريـزي  برنامهتوليد براي و بر اساس آن  بودهانتظارات قيمت آتي 

توليـد   كـاهش يـا   گيري در جهـت افـزايش  منجر به تصميم ،در قيمت )كاهش( افزايش
  

 

  .رجوع شود  Reynolds (1999)و  Bernak (1983)تر به   ي بيش براي مطالعه  - 1



بينـي  اطميناني ناشي از نوسـانات قيمـت نفـت بـه پـيش     فضاي نا اين راستا، در. شود مي
نفـت   ي كننـده  توليدكشورهاي  ،1997براي مثال در نوامبر  ،خواهد شد منتهي نادرست

تصـميم بـه افـزايش    ، درصدي افزايش تقاضاي نفت 4/2بيني به دنبال پيش ١عضو اوپك
مريكـاي  اگـرم   آسـيا، زمسـتان نسـبتاً    اما وقوع بحران مالي جنوب شـرق . توليد گرفتند

  ٢،نفت انجاميدتقاضا براي  همگي به كاهش ،شمالي و كاهش واردات نفت چين و روسيه
  . دندكررا تجربه اي توجهنفت زيان قابل  يهكننددر نتيجه كشورهاي صادر

  
  

  

  

  

  

  

 
  
  

  دلاربه   نمودار قيمت واقعي نفت خام ايران  - 1نمودار 
 

بيني درستي داشتند و يا اگر بازار كنندگان پيشست كه اگر اين توليدجا ايننكته در 
، هنتيج ـدر . شـد برخوردار بود، بازار نفت با مازاد عرضـه مواجـه نمـي    كافينفت از ثبات 

ديگــر،  ســوياطمينــاني قيمــت نفتــي از و نــا ســو تجديدناپــذيري منــابع نفتــي از يــك
ر د. دكن ـمـي  نفت خام را با مشكل مواجـه ي  عرضهگيري در مورد ميزان توليد و  تصميم
ايجـاد نوسـانات قيمـت نفـت خـام و      بـر   مؤثرين عوامل تر مهم برخي از ، به)1( پيوست

است كه آيا  آناين پژوهش در  اساسي سشپر .است اني حاصل از آن اشاره شدهاطميننا
ي كشـورهاي   گيـري توليـد و عرضـه   اطميناني حاصل از نوسانات قيمت نفت بر تصميمنا

و در صورت مؤثر بودن، اين اثر در چه جهتي  يا خير؟ گذار استتأثيرنفت  ي كنندهصادر
  است؟

  

 

1  - OPEC. 
2 - Kohl, Wilfrid L (2002). 
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نفـت خـام، مـروري بـر     ي  عرضـه براي ي مدلي مناسب به منظور ارائه بخش دومدر 
 يارائـه  پـس از  سـوم  بخـش . خواهد گرفـت  انجامگرفته در اين زمينه  صورتتحقيقات 

كـردن  نحوه كمي، عرضهاطميناني قيمت نفت خام بر گذاري ناي تأثير نحوهمباني نظري 
ي مدل و در نهايت دلايل استفاده از الگـوي خـود   ، به ارائهGARCHو معرفي الگوي  آن

(ARDL) توزيعي ي وقفه تبازگش
. مدت مـدل اختصـاص دارد  براي برآورد ضرايب بلند ١

 پـژوهش و پيشنهادات حاصـل از ايـن    نتايج .شود تقديم ميمدل برآورد چهارم  بخشدر 
  . يابدمي پايان پيوستنامه و  كتاباين مقاله با  سرانجام. دهد تشكيل ميپنجم را  بخش

  
  پيشينمروري بر تحقيقات   -2

گيـرد يـا غيـر     مـي  انجامتوسط اعضاي اوپك  يا دنيا در توليد نفت خام كه جايي آناز 
نفت خام به تبيـين رفتـار اعضـاي    ي  عرضهي ساز مدلگرفته براي  انجاماوپك، تحقيقات 

رفتار رقابتي اعضـاي غيـر اوپـك بـه      فرضكه  اين وجودبا . اندغير اوپك پرداختهاوپك و 
كمي مشكل به نظـر   )به عنوان يك كارتل( آماري رسيده است، تحليل رفتار اوپك تأييد
كه داده شده است نشان  ،)1998( ٢بلتوني  مطالعهمانند  تحقيقات از برخيدر . رسدمي

با كاهش سـهم بـازار   بازار به بعد،  ميلادي 80ي دههبا كاهش قيمت واقعي نفت خام از 
  .شده استاوپك مواجه 
مـدل  : عملكرد اوپك را در دو نوع رفتار حدي بررسي كرده اسـت  ،)1985( ٣گريفين

 اوپـك  كـه  ييجـا مـدل رقـابتي،    و ديگري گذار نفت استاوپك قيمت كه هنگاميكارتل، 
كه به معني منحنـي عرضـه بـه عقـب     ارتباط منفي بين توليد و قيمت . استپذير قيمت
شود، بدين مفهوم است كه اوپك رفتار توليدي خود را بر اسـاس مـدل   تعبير مي يدهخم

رفتـار غيررقـابتي   ي  فرضيه ،)1985(بر اساس تحقيق گريفين . دهدغيررقابتي شكل مي
  :مدل پيشنهادي او به شكل زير است. آماري قرار گرفته است تأييداوپك مورد 

  itoititiiit LogQLogPLogQ ε+γ+β+α=  
 oitQقيمـت نفـت خـام و     t ،tPدر زمـان    i ميزان توليد كشـور  ،itQكه در آن 

بـه معنـي وجـود رفتـار      ،باشد o>βاگر . است  i ميزان توليد اوپك منهاي توليد كشور
 .رقابتي و در غير اين صورت  به مفهوم رفتار غيررقابتي اوپك است

  

 

1- Auto Regressive Distributed Leg Method (ARDL). 
2 - Belton (1998). 
3  - Griffin (1985). 



بـه نيـاز    ،)1980( ٣و كرمـر و صـالحي  ) 1982( ٢سه، ديويد تي)1976( ١علي عزتي
ضـريب   در تحقيـق آنـان  . اندداشتهتأكيد  گذاري داخليسرمايه رايكنندگان نفت بتوليد

مـدل  . آماري قـرار گرفتـه اسـت    تأييددگان اوپك مورد منفي قيمت نفت براي توليدكنن
  :نفت خام به شكل زير استي  عرضهپيشنهادي آنان براي 

  itititiiit LnILnPaLnQ ε+δ+γ+=  
ــه در آن  ــور  ،itQك ــد كش ــزان تولي ــان  iمي ــام و   t ،tPدر زم ــت خ ــت نف  iIقيم

  .است iگذاري مورد نياز براي كشور  سرمايه
هـاي فصـلي   را بـراي داده ) 1985(مدل پيشنهادي گـريفين   ،)1990( ٤كليفتون    
. قـرار داده اسـت   تأييـد را مـورد  ) 1985(و نتايج گـريفين   دهبرآورد كر 1988تا  1983
كـه   حـالي در  ،دهد ها را پوشش ميافزايش قيمت ي دورهتنها ) 1985(هاي گريفين داده
سـام  . گيـرد افزايش و كاهش قيمت نفت را در برمـي  ي دوره) 1990(هاي كليفتون داده

بــراي آزمــون ) 1985(گــريفين ي  هعرضــلوژي و ونيــز از همــان متــد) 1994( ٥يوهنــا
تنهـا تفـاوت آن اسـتفاده از    . اسـت  ه كـرده اسـتفاد رقابتي يا كارتل بودن اوپك ي  فرضيه

اضـافه   در نهايـت . عرضـه اسـت   ي متغير توضيحي ذخائر نفت خام با يك وقفه در معادله
     . را نقض نكرده است) 1985(اين متغير نتايج گريفين  كردن

تنها، او . رسيده است) 1985(نيز با همان مدل به نتايج گريفين )  2002( ٦رامچاران
استفاده نموده  1997تا  1973هاي هاي ساللعاتي را گسترش داده و از دادهمطا ي دوره

) 2005( ٧نورالدين كريچن. باشدكاهش و افزايش قيمت نفت مي ي دورهاست كه شامل 
 ي دورهان معادلات عرضـه و تقاضـاي نفـت خـام و گـاز در      زم همنيز به بررسي ) 2005(

 شـكل پيشنهادي  او براي نفت خام به  ي عرضه ي معادله. پرداخته است 2004تا  1918
  :زير است

  tt
e
tt DNGPQ ε+γ+γ+β+α=  

  

 

1- Ezzati, Ali (1976).  
2 - Teece, David (1982). 
3 - Cremer, Jacques and Djavad Salehi- Isfahani (1980). 
4 - Clifton T., Jones (1990). 
5 - Youhanna, Sam (1994). 
6  - Ramcharran (2002). 
7 - Krichene, Noreddin (2005). 



eنفت خام، ي  هعرض tQكه در آن 
tP       ،قيمـت واقعـي انتظـاري نفـت خـامtNG 

متغيـر مجـازي بـراي نوسـانات ناگهـاني و شـديد قيمـت         Dمقدار توليد گـاز طبيعـي و   
  . خام است نفت

 ي با استفاده از رويكـرد نظريـه   ،)1999(ي اعضاي اوپك، رينالدز گريز با فرض ريسك
هاي غير عضو هاي عضو و برخي كشوردهد كه چگونه بسياري از كشورنشان مي ١هابازي

 ي اوقـات دهـد كـه گـاه   او نشان مي .اوپك مايل به افزايش ظرفيت توليدي خود نيستند
تواند به مطلوبيـت  ميادين نفتي خود مي ي نفت بدون تحقيق و توسعه ي كننده توليديك 

 . ها مثبت باشدبالاتري دست يابد، گرچه ارزش حال خالص اين طرح

بـه بررسـي بـازار جهـاني      ،خـود  ي در مقالـه  ،)2007( ٢نورالدين كـريچن چنين،  هم
هاي  ان و با توجه به نقش اساسي سياستزم همي در قالب يك مدل خام و گاز طبيع نفت

در اين بازار و اثـرات مخـرب ادوار تجـاري     مؤثرهاي در اين مدل پارامتر. پردازدپولي مي
مـدت نفـت خـام تـابعي از قيمـت اسـمي       در اين مدل، تقاضاي كوتـاه . برآورد شده است

نفت خام تابعي از قيمت اسمي ي  هعرضو و درآمد است  مؤثرنرخ ارز  ،خام، نرخ بهره نفت
نفت خام و متغيـر مجـازي بـراي نوسـانات شـديد قيمـت        ي خام، ذخاير اثبات شده نفت
مدت دهد كه تقاضاي كوتاهنتايج اين تحقيق نشان مي. خام در نظر گرفته شده است نفت

نـرخ  تـأثير  كشش و تحت كشش و نسبت به درآمد بابي ،براي نفت خام نسبت به قيمت
كـه   ،كشش اسـت مدت نسبت به قيمت بيكوتاهي  هچنين، عرض هم. ارز و نرخ بهره است

 .تواند منبع وجود نوسانات شديد در قيمت نفت خام و گاز باشدطبق نظر او اين امر مي

تـوان بـه مطالعـات    گرفتـه در ايـن زمينـه مـي     انجـام ساير تحقيقات  در ميانچنين   هم
، )2002و  2006(٦، كريچين)1977(٥، گاتلي و كيل)1991(٤، باكون)1995(٣بالابانوف
  .دكراشاره ، )2002( ٧نتينگتونها  ، گاتلي و)2002

وجــود يــك بــازار انحصــار  ،در تحقيقــات انجــام گرفتــه بــراي تعيــين رفتــار اوپــك 
كارتل بودن آن و برعكس وجود يك بازار رقـابتي   تأييدفروش براي اوپك و  ي چندجانبه

ايـن   رحـال، در ه بـه . آماري قرار گرفته اسـت  تأييداوپك مورد ز ا خام خارج در بازار نفت
تعيـين   لـذا  ،اسـت  شـده اطميناني قيمت نفت خام توجـه انـدكي   نا ي پديدهبه  مطالعات

  

 

1 - Game Theory. 
2  - Krichene, Noreddin (2007). 
3  - Balabanoff, S. (1995). 
4 - Bacon R (1991). 
5 - Gately, D. and J.F. Kyle (1977). 
6  - Krichene, Noreddin (2002 , 2006). 
7 - Gately, D., and H.G. Huntington. (2002). 



اطمينـاني  در مواجهـه بـا فضـاي نـا     و غير اوپك اوپك ي عملكرد كشورهاي توليد كننده
  . رسدبه نظر مياهميت  با ،ناشي از نوسانات قيمتي

  

  مدل تصريحو  مباني نظري -3
اطمينـاني حاصـل از   گـذاري نـا  ي تـأثير  نحـوه  نظـري  بيان مبـاني  بخش ابتدا بهاين 

در قسمت دوم از ايـن بخـش الگـوي    . پردازدمي آن ي ر عرضهنوسانات قيمت نفت خام ب
خام معرفـي   نفتي  هعرضدر مدل  كردن نااطمينانيبراي كمي همسان واريانس شرطينا

 تبه دلايل اسـتفاده از الگـوي خـود بازگش ـ    3ر نهايت، قسمت سوم از بخش د. دشومي
  .مدت ضرايب مدل اختصاص داردبرآورد بلند هب ،(ARDL)، توزيعي ي وقفه
  
  مباني نظري   -3-1

اطميناني حاصل از نوسانات قيمت بـر توليـد و   گذاري نااثر چگونگينشان دادن راي ب
نـوعي   ي كننـده  اي براي يك توليـد مدل ساده ،)2002( ١عرضه، مطابق جاكينتو فابيوسا

نرمال با ميـانگين   داراي توزيعقيمت نفت خام  ،شودابتدا فرض مي. شودنفت معرفي مي
eP  2و واريانس

pσ يعني. است:  
)1(  ),P(N~P p

e 2σ  
)ي ، درآمد توليد كنندهدر اين شرايط )R قيمـت نفـت   ضرب حاصل برابر فرضي( )P 
)در مقدار توليد )Q شـود  توان از سود خالص استفاده كرد، اما فرض ميگرچه مي. است

 وجـود  بـه در هـر صـورت تفـاوتي در نتـايج      باشد؛چيز هاي توليد در قبال درآمد ناهزينه
  :نخواهد آمد

)2(  Q.PR =  
داراي توزيـع  نيـز  نفـت   ي توان نتيجه گرفت كه درآمد توليد كننـده مي) 2(و ) 1(از 

  :يعني .نرمال است
)3(  ).Q.P(,)Q.P(N~R p

e 222 σ 

، تـابع  <0λتـابع مطلوبيـت و بـا فـرض      ٢ثابـت مطلـق  گريـزي  با فـرض ريسـك  
  :مطلوبيت انتظاري به شكل زير قابل تعريف است

  

 

1 - Fabiosa, Jacinto F (2002). 
2 - Constant Absolute Risk Aversion. 



)4(  )/R(e)V(E R
22 50 σλ−−= λ  

  :خواهيم داشت) 4(ي  رابطه سازي حداكثربا 
)5(  )/R(Max)V(EMax R

22 50 σλ−−=  
  :توان نوشتمي) 5(ي  رابطه در) 3(اول و دوم از  ي رتبهبا قرار دادن گشتاور م

)6(  ).Q.P(/)Q.P{(Max p
e

Q
22250 σλ−  

  :خواهيم داشت Qو حل آن براي ) 6(اول از  ي رتبهبا شرط م
)7(  o=σλ− 22

p
e .Q.PP  

)8(  22
p

e

.P

P
Q

σλ
=  

)9(  22
1

p
e .PP

Q

σλ
=

∂
∂  

)10(  o<
σλ
λ−=

σ∂
∂

22

2

2
p

e

p .P

PPQ
    

اثـري   ،دهد كه چگونه نااطميناني حاصل از نوسـانات قيمـت  نشان مي) 10( ي رابطه
2به  ،اطميناني قيمت نفتن نادكربراي كمي . منفي بر ميزان توليد دارد

Pσ   اسـت نيـاز 
  .دوشميمعرفي  2h كه براي آن شاخص مناسب

 ،نفـت فرضـي   ي كننـده  توليـد يك  مطلقگريزي فرض ريسك تحليل فوق با ي نتيجه
قرار تأثير را تحت  و عرضه كه ريسك قيمتي در جهت منفي ميزان توليد مبين اين است

شود،  هاي متعدد برآورد مياما در سطح تجربي و هنگامي كه اين اثر براي نمونه ،دهد مي
 عرضـه داري بـر   اطميناني حاصـل از نوسـانات قيمـت اثـر معنـي     يا نا در برخي موارد كه

دهد كه ايـن  نشان مي) 1993( ١گراوو. استبوده ، اين اثر مثبت داشتهنداشته و اگر هم 
او معتقـد اسـت كـه افـزايش در ريسـك اثـرات       . دارد نظرينتايج اتفاقي نبوده و مبناي 

اثـر   ،با افزايش ريسك. كننددارد كه در جهت متفاوت حركت مي ٣و جانشيني ٢درآمدي
پرريسـك   يها تبه جاي فعاليريسك ي كمها جانشين شدن ساير فعاليت سببجانشيني 

 ،اسـت اين امر به معني كاهش مطلوبيت انتظاري حاصل از فعاليـت در تجـارت   . شودمي
 ،براي جبـران ايـن كـاهش درآمـد، فعاليـت خـود را افـزايش خواهنـد داد         هاحال بنگاه

  

 

1 - De Grawe, Paul, (1993). 
2 - Income Effect. 
3 - substitute Effect. 



كـه اثـر    دهـد او نشان مي .بستگي داردها  آن، اثر نهايي به شكل توابع مطوبيت درنتيجه
 پـذيري و ريسـك گريـزي  ريسـك ي  درجـه و تفاوتي بي افزايش ريسك به تحدب منحني

باشد، افزايش در ريسك منجـر   گريزكافي ريسك ي اگر بنگاه به اندازه. بنگاه بستگي دارد
تـا   كنـد شود و بنگاه را وادار مـي  مي به افزايش مطلوبيت نهايي انتظاري درآمد صادراتي

گـاه   آنباشـد،   گريـز ريسكاگر بنگاه بيش از اندازه . را افزايش دهدريسك پر هايفعاليت
كنـد   تأكيد مياو . دهد مي توليد خود را افزايش و احتمالاً هنگران كاهش درآمد خود شد

مبنـي بـر عـدم توجـه بـه خـواص توابـع        ها  آنهاي ساده از فرض محدود كه نتايج مدل
 طـور  بـه اثـرات درآمـدي    ،ثابـت مطلق گريزي با فرض ريسك. گيردت ميأمطلوبيت نش

 گريـز ريسـك  ي اگر توابع مطلوبيـت از خـانواده   ،كه در حالي ،شودكامل ناديده گرفته مي
اگـر ضـريب    ،شودنسبي ثابت باشند، افزايش در ريسك منجر به كاهش حجم توليد مي

    .١از يك باشد تر كمگريزي ريسك
  طميناني قيمت نفت خامانا سازيكمي  - 3-2

اطمينـاني قيمـت توسـط واريـانس     نـا  ،)1990( ٢مطابق متيو هولت و ستيش آرادولا
توان  براي اين منظور مي. شودگيري ميهاي انتظاري وابسته به زمان اندازهشرطي قيمت

  :استفاد كردزير براي نفت خام  بازگشت خودفرآيند از 
)11(  ttt P)L(P ε+β=  

اي از ضـرايب بـرآورد   يك چند جمله ،L(β(قيمت واقعي نفت خام،  ،tPكه در آن 
)شده  )nb,...,b

o
 ،L  عملگر وقفه وtε،  شـود بـه صـورت    كه فـرض مـي  است جزء خطا

Ωt−1يعنـي  (، t−1نرمال و بر اساس مجموعه اطلاعـات قابـل دسـترس در زمـان     بـا   ،)
)ميانگين صفر و واريانس  )th،  باشدتوزيع شده:  

)12(  )h,(N~| ttt o1−Ωε  
به عنوان شاخصـي بـراي    tε انحراف معيار شرطي واريانس يا در مطالعات متعدد از

: هـا داشـته باشـيم    t امـا اگـر بـه ازاي تمـام     ،نااطميناني و ريسك اسـتفاده شـده اسـت   
2σ=th، به بيان ديگر. ثابت است) 11(ي  رابطه شرطي درپس واريانس شرطي و غير، 

تـوان از آن بـه عنـوان    در طول زمان متغير نيست و نمي) 11(واريانس شرطي مرتبط با 
پس، شـرط اول بـراي اسـتفاده از واريـانس شـرطي      . شاخصي براي ريسك استفاده كرد

  .شاخصي براي ريسك و نااطميناني، متغير بودن واريانس در طول زمان است عنوان به
  

 

  .درجوع شو) 1993(گراوو  تر به  براي مطالعه بيش - 1
2 - Matthew Holt and Satheesh V. Aradhyula (1990). 



 ،)1982( ٢توسـط انگـل   )ARCH(١شـرطي واريـانس  از معرفي مدل ناهمسان  پس 
 ييبيني با دقـت بـالا  انتظارات غير قابل پيشچنين   همريسك و نااطميناني و  ي محاسبه
 زمـاني بيني واريانس شرطي يـك سـري   پيش ،هاي آرچبارز مدل ويژگي. پذير شد امكان
تمايـل   تر بيشها تغييرات در اين سري. دارند ٣ايخوشهكه در طول زمان نوسانات است 

نيز بـا تغييـرات   تر  كم همراه باشند و تغييرات تر بيشدارند تا در هر دو طرف با تغييرات 
)ها واريانس شرطياين مدل. تر كم )th  گذشـته   ي اساس مقادير تحقق يافتهرا بر( )tP 

هـا بـر   چرا كه پارامتر ،ندها گذشته نگرشود كه اين مدلگفته مي اصولاً. كنندبرآورد مي
. شـوند بـرآورد مـي   ،Ωt−1 ، يعنـي t−1 اساس مجموع اطلاعات قابل دسترس در زمان

بر اساس اطلاعـات   ،th،بيني واريانسپيش، نفت خام يريسك قيمت سازيكمي از هدف
توان به صـورت زيـر   را مي p(ARCH( مدل عموميبراي اين منظور . است tPگذشته 
  :نوشت
)13(  ),P,....,P,P(hh ptttt α=

−−− 21  
ست كه بايد برآورد ا ها متررابردار پا αمدل آرچ و  ي رتبه، مpكه در آن 

  :يعني. دوش
)14(  22

22
2
11 ptttt ...h

−−−
ε++εα+εα+α=

o 
بين واريانس شـرطي   مشخص طور بهتوسط انگل مطرح شده مدل رگرسيوني آرچ    

 دهكـر و غيرشرطي تفاوت قائل شده و واريانس شرطي را تابعي از خطاهاي گذشته فرض 
هـاي  پذيري و مجموعه اطلاعـات مـدل  با افزايش ميزان انعطاف ،)1986( ٤بولرسلو. است

مدل . كندهاي خود واريانس شرطي را نيز وارد مدل ميآرچ، علاوه بر جملات خطا، وقفه
q,p(GARCH(٥ي تعميم يافته شرطي واريانس ناهمسان معرفي شده توسط بولرسـلو    

  :ير استبه صورت ز ،)1986(
)15(  ∑∑

=

−−

=

β+εαα=
p

j
jtiit

q

i
t hh

1

2

1
o

  
  itit h)L(B)L(A

−−
+ε+α= 2

o 

  

 

1 - Auto Regressive Conditional Heteroscedastic model (ARCH). 
2 - Engel (1982). 
3 - Volatility Clustering. 
4 - Bollerslev, Tim (1986). 
5  - Generalized Auto Regressive Conditional Heteroscedastic Model. 
 



 q...,,,i,,,q,p i 21=≥α>α≥ ooo
o

  
  p,...,,i,i 21=>β o  

 tεشـرطي و با پايايي فرآيند گارچ، ميانگين و واريانس غير) 15(ي  رابطه با توجه به
  :آيدبه صورت زير در مي

 ( ) 10 1
−−−α=ε=ε )L(B)L(A)(Var,)(E tt o  

مقـدار   tεواريـانس غيـر شـرطي     q,p(GARCH(براي يك فرآيند پاياي ،بنابراين
  .واريانس شرطي متغير در طول زمان استكه  حاليثابت، در 

. شـود  مي تبديلq(ARCH( فرآيند گارچ بهگاه  آن باشد،GARCH)o=p )q,pاگر 
هـاي  واريانس شرطي تبديل به مقدار ثابت همانند مدلگاه  آن باشد، o==qpچه  چنان

تـرين مـدل   سـاده . شـود جديد يك وايت نويز ميtεزيرا ،شودسري زماني استاندارد مي
GARCH),( گارچ، مدل )(است كه شامل يك جزء ثابت 11

o
α  گذشته كه  ي دورهنوسان

شـود، يعنـي    گيري مـي ميانگين اندازه ي هاي معادلهاي از مجموع پسماندبه صورت وقفه
)(جزء آرچ  t

2
1−ε بيني آخرين دوره، يعني جزء گارچ و واريانس پيش)h( t   :  يعني. −1

  11
2
110 −−

β+εα+α= ttt hh  
از تـوان   مـي ، )15(وجود اثـرات آرچ و ناهمسـاني واريـانس در     در صورت بنابراين،    

حـال،   .دكـر اسـتفاده   قيمتابزاري براي ريسك حاصل از نوسانات عنوان  بهفرآيند گارچ 
  . دشوتقديم مينفت خام ي  هعرضساختن شاخص مناسب براي نااطميناني، مدل  پس از
  

  ها معرفي مدل و داده  -3-3
  :شودنفت خام به صورت زير تصريح مي i ي كننده توليدعرضه براي  لمد
)16( ititititit vRLnhLnPLnQLn +γ+γ+γ+γ= 321o

 
  : كه در آن

- itLnQ  مقدار توليد نفت خام كشور لگاريتمi ؛بر حسب هزار بشكه در روز  
- itLnP كشور  قيمت واقعي نفت خام لگاريتمi به ازاي هر بشكه؛ بر حسب دلار 
- itLnh  اطميناني حاصل از نوسانات قيمت واقعي نفت خام كشور نالگاريتمi ؛  
- itLnR نفت خام كشور ي ميزان ذخائر اثبات شده لگاريتمi    بر حسب هزار بشـكه
  .باشدمي



بـا اسـتفاده از   ) عضو اوپـك (هاي ايران، عربستان، نيجريه، ليبي مدل فوق براي كشور
و كشـور انگلسـتان   ) مشـاهده  336( 2007تـا سـپتامبر    1980ژانويه ي  ماهانههاي داده
بـرآورد خواهـد   ) مشـاهده  322( 2007تا سپتامبر  1981مارس  ي دورهدر ) غير اوپك(

هـاي قيمـت اسـمي و    داده. افزايش و كاهش نفت خام است ي دورهاين دوره شامل . شد
 بـراي واقعـي  . تهيه شـده اسـت   ١انرژي امريكا اطلاعات خام از سايت سازمانتوليد نفت 

هـاي صـنعتي   كشـور  ي هـاي مصـرف كننـده    هاي اسمي، از شاخص قيمـت كردن قيمت
، منتشـر شـده   (IMF) اللملـي پـول  كه توسط صندوق بـين  IFS ي مندرج در لوح فشرده

اي ماهانـه سـري ذخـائر    ه ـبه دليل عدم دسترسي بـه داده متأسفانه . است شدهاستفاده 
٢اثبات شده نفت خام، مطابق كوپر و سوئست

ي آن و يابي سري سالانهاز درون) 2006( 
  .هاي ساليانه حاصل شده استبا فرض تغيير با نرخ ثابت در داده

مدت بين متغير وابسـته و سـاير متغيرهـاي    به منظور بررسي روابط بلندمدت و كوتاه
هـاي  گرنجـر و مـدل  -ماننـد روش انگـل  جمعـي   همهاي روشتوان از مي ،توضيحي الگو

اسـتفاده از روش  . اسـتفاده كـرد   )ECM( تصحيح خطا مانند سـاز و كـار تصـحيح خطـا    
توزيـع حـدي    كـه  طـوري بـه   هاي زيادي است،گرنجر داراي محدوديت-انگلجمعي  هم

اسـتفاده از   انجام آزمون فرضيه با ،بنابراين. برآوردگرهاي حداقل مربعات غير نرمال است
گرنجر بر پـيش فـرض وجـود    -روش انگلچنين،  هم. باشدمياعتبار هاي معمول بيآماره

وجـود  جمعي  هماستوار است و تحت شرايطي كه بيش از يك بردار جمعي  هميك بردار 
بـا وجـود ايـن    . داشته باشد، استفاده از اين روش منجـر بـه عـدم كـارايي خواهـد شـد      

هاي ديگـري ماننـد روش   توان از روشگرنجر، مي-روش انگل ها در استفاده ازمحدوديت
طرف ها را براين محدوديت تااده كرد استف (ARDL) گسترده ي خودتوضيح برداري وقفه

متغيرها، كه در روش جمعي  ي هم درجهدر استفاده از اين رهيافت به يكسان بودن . كند
بلندمدت  هايضريباين روش در چنين،  هم. ، نيازي نيستباشد ميگرنجر ضروري -انگل

و مشـكلات مربـوط بـه حـذف      برآورد شدهان زم هممدت موجود در مدل به طور و كوتاه
روش حاصـل از   برآوردگرهـاي ، درنتيجـه . دشـو رفـع مـي  نيـز  بستگي  هممتغيرها و خود

ARDL زايي، نااريب و كارا  و درونبستگي  همخود چون هم، به دليل اجتناب از مشكلاتي
مـدل   مـدت بلند شاخص ريسك، براي برآورد ضرايب ي پس از محاسبه بنابراين،. دنهست
پيش از بحث . خواهد شداستفاده  توزيعي ي  وقفه توضيحنفت خام، از مدل خودي  هعرض

بـين  جمعـي   هـم وجـود  لازم اسـت از   ،هـاي الگـو  مـدت متغيـر  بلندي  رابطه در خصوص
  

 

1 - Energy Information Administration, ( www.eia.doe.gov ) 
2  - Kuper, Gerard H. and Daan Pvan Soest (2006). 



بـا   كه الگوي پويـاي خودبازگشـت   آن براي، زيرا دشواطمينان حاصل  متغيرهاي موجود
مجموع ضـرايب بـا    ، بايدتوزيعي به سمت تعادل بلندمدت گرايش داشته باشدهاي وقفه
متغير وابسته) تعداد وقفه p( ي وقفه
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  .دشومورد نياز براي انجام آزمون فوق به صورت زير محاسبه مي tي  آمارهكميت 
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  .استام i يوابسته در وقفه انحراف معيار متغير iˆSEϕكه در آن 
، )1992( ١دولادو و مسـتر  بـا كميـت بحرانـي بنرجـي     )17( يرابطـه ي  آمارهمقدار 
از مقـدار بحرانـي باشـد،     تر بزرگآمده  دست به tي  آمارهچه مقدار  چنان .دشوميمقايسه 
ي  فرضيه

o
H )تأييـد تعـادلي بلندمـدت   ي  رابطه رد شده و وجود )جمعي عدم وجود هم 

ي  فرضيهبا رد  پس،. شودمي
o

H، تعـادلي بلندمـدت بـين    ي  رابطـه  بـه بررسـي   توانمي
   .متغيرهاي الگو پرداخت

  
  هابرآورد مدل و آزمون فرضيه -4

براي برآورد اثر نااطميناني حاصل از نوسانات قيمتي نفت خام بر عرضه و توليـد آن،  
همسـان واريـانس شـرطي    با اسـتفاده از الگـوي نـا   ) نوسان قيمت نفت(اطميناني ابتدا نا

(GARCH)    تـوزيعي   ي كمي شده و سپس توسط مدل خـود بازگشـت وقفـه(ARDL)، 
  .گرددضرايب مدل پيشنهادي برآورد مي

  

 

1- Banerjee, Dolado and  Mestre (1992). 
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نتـايج آزمـون   . قبل از همه پايايي سري زماني قيمت نفت خـام بررسـي شـده اسـت    
نشان داده   (PP) پرون -و فيليپس (ADF)فولر تعميم يافته -يپايايي توسط آزمون ديك

اين پديـده بـا مراجعـه بـه نمـودار      . ١ستهاي قيمت واقعي نفت خام ناپايااست كه سري
 GARCHتـوان از الگـوي   بنـابراين، نمـي  . قيمت واقعي نفت خام نيز قابل استنباط است

از  ،)2006(كـوپر و سوئسـت   براي رفع اين مشكل طبق . قيمت استفاده كرد براي سري
هاي هاي سرينمودار ي با مشاهده. شودهاي نفت خام استفاده ميلگاريتم تفاضلي قيمت

اي و پايايي در ايـن سـري   توان به وجود نوسانات خوشهمي)) 2(نمودار(لگاريتم تفاضلي 
 -و فيليـپس  (ADF)فـولر تعمـيم يافتـه     -پايايي اين سري توسط آزمـون ديكـي  . برد پي
    . قرار گرفته است تأييدمورد  (PP)رون پ
 

 
  

  

  

  

  

  
  رسم شده است EViwes 5نرم افزاري ي وسيله بسته هب ،(www.eia.doe.gov)سايت هاي بر اساس داده: منبع

  خام لگاريتم تفاضلي قيمت واقعي نفت  – 2نمودار 
  

) ARCHوجود اثـرات  (ها در مجذور باقيماندهبستگي  همي بعد وجود خود در مرحله
 ،ARCHصفر مبني بر عدم وجـود اثـرات   ي  يهفرضدر صورت عدم رد . آزمون شده است

با استفاده از . باشدهمسان واريانس شرطي مقدور نميساختن شاخص از طريق فرآيند نا
عـدم وجـود   (هاي لگاريتم تفاضلي با فـرض صـفر   ، وجود اثرات آرچ در سري٢آزمون آرچ
        .   ٣شده است تأييد) اثرات آرچ

  

 

  .ددهدر پيوست نتايج آزمون پايايي متغيرهاي مدل عرضه را نشان مي) 1(جدول  - 1
2- ARCH LM Test. 

  .هاي پايايي و آرچ آمده است، نتايج آزمونفقطجويي  به دليل صرفه - 3



خام  قيمت نفت ،گيري لگاريتم تفاضليبراي شكلهدف اساسي انتخاب مدلي مناسب 
مدل زير  ،٢و شوارتز ١، معيار آكائيك2R،2Rنگار،بستگي  همبا استفاده از نمودار . است

  :هاي لگاريتم تفاضلي قيمت واقعي نفت خام سبك ايران انتخاب شده استبراي سري
  )(LP)(LP)(LPCLP IRANIRANIRANIRAN 641 −γ+−β+−α+=  

ين مقـدار  تـر  كمهاي آكائيك و شوارتز ين مقدار و معيارتر بيش 2Rو 2Rدر اين مدل
 ي پـس از انتخـاب الگـوي مناسـب بـراي معادلـه      . انـد هاي رقيب داشتهرا نسبت به مدل

، GARCH( ،٣متقـارن هـاي متقـارن و نـا   هـاي مختلفـي از مـدل   ميانگين شرطي، مـدل 
EGARCH ،TGARCH،CGARCH ،PGARCH(هاي مختلف بـراي  ، براي وقفهp  وq 

و مجمـوع   زهـاي آكائيـك، شـوارت   با توجـه بـه  حـداقل مقـدار معيـار     . برآورد شده است
نتـايج  . به عنوان مدل بهينـه انتخـاب شـده اسـت     GARCH(1,1)مجذورات خطا، مدل 

) 1(براي قيمت واقعي نفت خام ايران در جدول  GARCH(1,1)حاصل از برازش الگوي 
هاي عربستان، نيجريه، ليبـي  كشوربراي  GARCH(1,1)نتايج الگوي . خلاصه شده است
 بسـتگي   هـم نتايج خود . آمده است )2( در پيوست) 1(جدول ي  ادامهو انگلستان نيز در 

  
  اناير براي قيمت واقعي نفت خام GARCH(1,1)  تخمين الگوي  - 1 جدول

 سطح احتمال zي  آماره انحراف معيار ضرايب 
  ي ميانگين معادله 
C 002/0 - 004/0 733/0 - 463/0 

)(LnPIran 1− 259/0 068/0 811/3 000/0 
)(LnPIran 4− 096/0-  051/0  871/1 -  06/0  
)(LnPIran 6− 11/0-  053/0  053/2 -  04/0  

  معادله واريانس 
C 0005/0 57/1E4 -  455/3 000/0 

RESID(-1)^2 355/0 063/0 60/5 000/0 
GARCH(-1) 616/0 05/0 289/12 000/0 

 5ي نــرم افــزاري  وســيله بســته بــه، (www.eia.doe.gov)هــاي ســايت بــر اســاس داده: منبــع
EViwes رسم شده است.  

پيـاپي در  بسـتگي   هـم ي عدم وجـود خـود   دهنده استاندارد شده نشانمربع پسماندهاي  
. باشـد در پسماندها مـي  ARCHماندن اثرات پسماندهاي استاندارد شده، يعني عدم باقي

  

 

1-Akaike. 
2 -Schwarz . 

  .  هاي مثبت و منفي اثرات يكسان بر واريانس شرطي ندارندالگوهاي نامتقارن الگوهايي هستند كه در آنها شوك - 3
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بـرازش مناسـب    ي دهنده ها نشاناين آزمون. شودمي تأييدامر توسط آزمون آرچ نيز  اين
 .است GARCHالگوي 

ــا  ــودار ن ــبه نم ــاني محاس ــوي     اطمين ــتج از الگ ــرطي من ــانس ش ــط واري ــده توس ش
GARCH(1,1)،  شـود،   مشـاهده مـي   كـه  طـوري  همـان . رسم شـده اسـت  ) 3(در نمودار

 1990و  1986هاي هاي آتي نفت خام مربوط به سالين ميزان نااطميناني قيمتتر بيش
شـود كـه چنـين نااطمينـاني     مذكور مشخص مـي  ي دورهبا مراجعه به اتفاقات . باشد مي

جنگ ايران و عراق  و به دنبال آن  1986هاي چرا كه در سال، بالايي دور از ذهن نيست
حملـه بـه    اين سال بـا  كه  طوري ، بهحملات هوايي و موشكي دو كشور تشديد شده بود
ي موشكي ايـران بـه پالايشـگاهي در    فاو، بمباران پالايشگاه تهران، بمباران اراك و حمله

ي سيري و كاهش شديد توليد نفت خـام  وشكي عراق به جزيرهي منزديكي بغداد، حمله
عراق به كويت و اشغال  ي ي چند جانبهنيز بازار نفت با حمله 1990در سال . همراه بود

  .هاي امريكا و عربستان  مواجه بوده استآن و دخالت
 

 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  .رسم شده است Eviews 5افزار برآوردي كه توسط نرم GARCH(1,1)مدل : منبع
  نمودار نااطميناني قيمت نفت خام ايران  -3نمودار 

  
، اطمينـاني قيمـت نفـت خـام    بـراي ارزيـابي نـا    GARCH(1,1)پس از انتخاب مدل 

  (ARDL)تـوزيعي   هـاي خام بـا الگـوي خـود بازگشـت وقفـه      نفتي  هعرضضرايب مدل 
. هاي معادلات بررسي شديايي متغيرپا ،ARDLپيش از  برآورد الگوي . برآورد شده است

نشـان  ) 2( پيوسـت ) 2(جدول ايج آزمون ديكي فولر تعميم يافته بدون روند مندرج درنت
دهد كه متغيرهاي مدل به استثناي نااطميناني قيمت نفت ناپايا هستند و با يـك بـار    مي



گونـه كـه پـيش از ايـن بيـان شـد،        ، همـان ايـن صـورت   در . شوندگيري پايا مي تفاضل
. دهنـد يل انگل گرنجر كارايي خود را از دسـت مـي  هاي اقتصادسنجي متداول از قب روش

هـاي مـورد   نفت خام براي هر يـك از كشـور  ي  هعرضبنابراين، براي برآورد ضرايب مدل 
شـده  تـوزيعي اسـتفاده   ي  از الگوي خود بازگشت وقفـه  ،)مستقل از هم طور بهو (بررسي 
 ١افـزار ماكروفيـت  وقفه، نرم 5اول، با انتخاب حداكثر ي  مرحلهبراي اين منظور در . است
ــه تعــداد   ي  هعرضــ ي ، معادلــه1/4 ــراي تمــام حــالات ممكــن، يعنــي ب نفــت خــام را ب

( ) ( ) 1296151 131 =+=+ ++km كه در آن ( .كنددفعه برآورد ميm    حـداكثر تعـداد
-معيـار شـوارتز  اسـتفاده از   بعد، بـا ي  مرحلهدر  ).تعداد متغير توضيحي است kوقفه و 
ي همين عمـل جداگانـه بـراي مـدل عرضـه     . دشو، الگوي پوياي بهينه انتخاب ميبيزين

منـدرج در  ) 3(جـدول  . ه اسـت شـد نيجريه، ليبي و انگلستان تكرار ، كشورهاي عربستان
كشـورهاي مـورد    ي الگوهاي پوياي برآوردي بهينه را براي معـادلات عرضـه  ) 2( پيوست

هـاي مـدل   بين متغيـر جمعي  هممدت يا بلندي  رابطه شرط وجود. دهدمطالعه نشان مي
كنـد  اقتضا مي) مدتمدت به سمت تعادل بلندپوياي كوتاهي  رابطه گرايش وجود(عرضه 

اي در الگوهاي پوياي بـرآوردي انتخـاب شـده    كه مجموع ضرايب متغيرهاي وابسته وقفه
محاسباتي ارائـه  ي  آمارهمقدار  ،)4(جدول . از يك باشدتر  كم بيزين -تزتوسط معيار شوار
ايـن  . دهـد را بر اساس الگوهاي پوياي برآورد شده نشـان مـي  ) 17(ي شده توسط رابطه

مقادير از لحاظ قدر مطلق از مقدار بحرانـي ارائـه شـده توسـط بنرجـي، دولادو و مسـتر       
صفر مبنـي بـر   ي  فرضيهدرنتيجه، . است تر  بيش) -86/3يعني % (10در سطح ) 1992(

  . شودرد مي% 10هاي الگو در سطح معناي مدت بين متغيربلندي  رابطه عدم وجود
  

  محاسباتيي  آمارهمقدار  -4 جدول
 ايران عربستان ليبي نيجريه انگلستان

65/5 - 51/5 - 31/4- 9/3 - 20/4- 

برآورد  1/4ميكروفيت  نرم افزار ي بسته ي  وسيله به، (www.eia.doe.gov) هاي سايتبر اساس داده: منبع
 شده است

  

  

 

1 - Microfit 4.1. 



اطميناني حاصل هاي قيمت واقعي، نامتغير ،كشور مورد مطالعه 6يعني در هريك از  
ي  هعرض ـمدت براي تشريح هاي محرك بلنداز نوسانات قيمت و ذخائر اثبات شده، متغير

  .دهدمدت برآورد شده را نشان ميروابط بلند) 5(بر اين اساس، جدول . نفت خام است
  
  
  

  مدت برآورد شدهنتايج ضرايب بلند - 5جدول 
   ايران عربستان ليبي نيجريه انگلستان
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  عرض از مبدأ −

  .دهدرا نشان مي 10/0سطح اطمينان  ∗∗∗و  05/0سطح اطمينان ∗∗، 01/0سطح اطمينان ∗
 .است tي  آمارهاعداد داخل پرانتز نشانگر 

برآورد شده  1/4ميكروفيت  نرم افزار ي بسته ي وسيله به، (www.eia.doe.gov) هاي سايتبر اساس داده: منبع 
  .تاس

  
دار اطميناني قيمت نفت خام براي ايران و نيجريـه معنـي  دهند كه نانتايج نشان مي 
توان طبـق  اين اثر مثبت را مي. دار استولي براي عربستان و ليبي مثبت و معني ،نيست
هـا بـه   علت وابستگي شديد اقتصاد ايـن كشـور   هگونه تفسير كرد كه ب اين) 1993(گراوو 

نگراني از كـاهش  (كند كه اثر درآمدي اطميناني چنان عمل ميدر نادرآمد نفت، افزايش 
كـه منجـر بـه كـاهش توليـد و عرضـه       (حاصل از اين افزايش بر اثـر جانشـيني   ) درآمد
بـرخلاف كشـورهاي   . افزايش خواهد يافت عرضهتوليد و  در نهايتغلبه كرده و ) شود مي

بـه عنـوان   (آن در انگلستان  ي رضهعربستان و ليبي، اثر نااطميناني قيمت نفت خام بر ع
ر بـوده  دامنفـي و معنـي   )هاي نفتي داردكشوري كه اقتصاد آن وابستگي كمي به درآمد

كـه   ،دار اسـت هاي واقعي براي ايران، نيجريه و ليبي منفـي و معنـي  ضريب قيمت. است
گـذاري درآمـدي، توليـد     هاي عضـو اوپـك مطـابق مـدل هـدف     دهد اين كشورنشان مي



كشـوري  (اين ضريب براي عربستان ، هايي كه شيب عرضه منفي استد، در نقطهكنن مي
دهـد كـه ايـن     مـي   اين اثر مثبت نشان. مثبت است ،)ين ذخائر نفتي در جهانتر  بيشبا 

شايان ذكر است  دار نيستهرچند اين اثر معني .كندكشور مطابق مدل رقابتي توليد مي
تـرين  تان از لحاظ نوع نگـرش سياسـي نزديـك   عربس ،نندگان عضو اوپكككه بين توليد

لذا به عنوان مثال، به هنگام افزايش قيمت . باشدكشور به امريكا و كشورهاي صنعتي مي
كشورهاي صـنعتي و امريكـا     ويژه بهنفت  ي ضرر و زيان كشورهاي واردكننده و نفت خام
عربسـتان افـزايش    فشار سياسي ناشي از آن بر عربسـتان، توليـد   در نتيجه و آنناشي از 

ي سياسي امريكا و كشـورهاي صـنعتي و عربسـتان موجـب     در نتيجه نوع رابطه. يابدمي
ضـريب  . عربسـتان خواهـد شـد   ي  هعرض ـاثر قيمت بر توليـد و  ) معنيند بيچهر(مثبت 

  .دار بوده استنفت خام نيز در تمام موارد مثبت و معني ي شده ذخائر اثبات
  

  پيشنهاداتگيري و نتيجه  -5
فضـاي  ، ي آنعلاوه بر اثر مسـتقيم افـزايش و كـاهش قيمـت نفـت خـام بـر عرضـه        

ي گريـز  با فرض ريسك. گذاردميتأثير نااطميناني حاصل از نوسانات قيمت نيز بر عرضه 
امـا در شـرايط   . منفـي اسـت   ي اطمينـاني قيمـت بـر عرضـه    كامل عوامل توليـد، اثـر نـا   

دار توانـد معنـي  اين اثـر مـي   ،ع مطلوبيت عوامل توليدي نسبي و بسته به توابگريز ريسك
  . دار بودن، مثبت باشدنباشد و حتي در صورت معني

هـاي ايـران، عربسـتان،    مورد استفاده در اين پژوهش بـراي كشـور   ي هاي ماهانهداده
و بـراي كشـور انگلسـتان از     2007تـا دسـامبر    1980ژانويـه   ي در دورهليبي و نيجريه 

هـاي  اي كـه شـامل دوره  را پوشش داده اسـت، محـدوده   2007ا دسامبر ت 1981مارس 
  .افزايش و كاهش قيمت نفت خام بوده است

، (GARCH)همسان واريانس شرطي تعمـيم يافتـه   در اين مقاله به كمك تكنيك نا 
اطميناني حاصل از نوسانات قيمت نفت خام اندازه گيـري و سـپس ضـرايب بلنـد     ابتدا نا

ي  هعرض ـبـراي   (ARDL)توزيعي هايوقفه با فاده از روش خود بازگشتمدت مدل با است
  .فت خام برآورد شدن

اطميناني قيمت واقعي نفـت خـام بـر    داري اثر نانتايج پژوهش حاضر حاكي از معني 
هاي عربسـتان و ليبـي و در جهـت منفـي بـراي      آن در جهت مثبت براي كشور ي عرضه

. دار نبوده اسـت ايران و نيجريه از لحاظ آماري معني اين اثر در. باشدكشور انگلستان مي
اطميناني قيمـت نفـت   اين واقعيت است كه اثر نا ي دهندهدر مجموع، نتايج تحقيق نشان

منفـي و  چنـين    هـم . ي آن به توابع مطلوبيت عوامـل توليـد بسـتگي دارد   خام بر عرضه



يـه و ليبـي بـه عنـوان     دار بودن ضريب قيمت واقعي براي كشـورهاي ايـران، نيجر  معني
ها بر اسـاس مـدل   نفت خام اين كشوري  هعرضهاي عضو اوپك مبين اين است كه كشور
ايـن اثـر   . گيـرد است، شكل مياي كه شيب عرضه منفي گذاري درآمدي، در نقطههدف

اثر ذخائر اثبات شـده نفـت خـام     .معني از لحاظ آماري استبراي عربستان، مثبت اما بي
  .دار بوده استمثبت و از لحاظ آماري معني ،مورد 5در هر 

تـوان بررسـي اثـر نااطمينـاني قيمـت نفـت خـام بــر        در راسـتاي ايـن پـژوهش مـي    
بررسـي ايـن اثـرات در    چنـين،   هـم گرفتـه در صـنعت نفـت و     انجـام هاي گذاري سرمايه
 .دكرمدت را پيشنهاد  كوتاه
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   1 پيوست

اطميناني  قيمت نفت خام مختصر برخي از وقايعي كه منجر به نابه طور  اين پيوست
  شده است را به نقل از سايت

www.eia.doe.gov/emeu/cabs/chron.html    2006با آخرين به روز رساني آن تا سال (. كندبيان مي (.  
  .)1979ژانويه  16(ايران انقلاب جمهوري اسلامي  - 
 .)1979آوريل  1(قيمت نفت توسط اوپك % 5/14افزايش  - 

 .)1979ژولاي  1(قيمت نفت خام توسط اوپك % 15 افزايش دوباره - 

نـوامبر  12(ها عليه ايـران توسـط امريكـا و قطـع واردات امريكـا از ايـران       آغاز تحريم - 
1979(. 

 .)1979دسامبر  13(دلار  26دلار به  19ها توسط عربستان از افزايش قيمت - 

 .كاهش توليد ايران، كويت و ليبي - 

دلار در  34آن تـا   ي دوبارهو افزايش  1980افزايش قيمت سبك عربستان در آوريل  - 
 .1980دسامبر 

 ).1980سپتامبر  22(ران توسط عراق آغاز جنگ تحميلي عليه اي - 

 .)1983(ها توسط اوپك كاهش قيمت - 

 .)1984اكتبر (انگلستان و نيجريه هاي نفت نروژ، كاهش قيمت - 

 .)1985ژانويه (دلار  28هاي عربستان به سطح توافق اوپك بر كاهش قيمت - 

 ).1986فوريه  3-4(يت آميز فاو و فتح آن مؤفقعمليات  - 

 .)1986 مي 7(بمباران پالايشگاه تهران توسط عراق  - 
كه در روز ميليون بش ـ 20كاهش قيمت نفت خام در پي افزايش توليد اوپك تا سطح  - 

 ).1986ژولاي (

 ).ژولاي 27(ي موشكي بمباران اراك و تهديد ايران به حمله - 

 ).آگوست 2(پيشنهاد صلح توسط عراق به ايران  - 

ي موشكي عـراق بـه   ي موشكي ايران به پالايشگاهي در نزديكي عراق، و حملهحمله - 
 .)آگوست 12(ي سيري و در نتيجه كاهش شديد توان صادراتي ايران جزيره

 .)1990آگوست  2(عراق به كويت  ي آغاز حمله - 

 .)1991فوريه  28(پايان چنگ خليج فارس  - 



 5(شـمال عـراق    يهـا دريايي امريكا به عراق در پي يورش صـدام بـه كـرد    ي حمله - 
 .)1996سپتامبر 

 .)1997نوامبر  20(ورود بازرسان سازمان ملل به اين كشور  ي امتناع عراق از اجازه - 

ين ميـزان  تـر  بيش، )1997(ميليون بشكه در روز  25/2پك تا سطح افزايش توليد او - 
 .1988افزايش عرضه از سال 

كاهش مداوم قيمت نفت خام به دليل افزايش توليد، عدم وجـود تقاضـاي متناسـب،     - 
 .هاي جنوب شرق آسيا و زمستان نسبتاً گرم در امريكاوقوع بحران مالي در كشور

بـه دليـل    1999نسبت بـه ژانويـه    2000امبر برابر شدن قيمت نفت خام در سپت 3 - 
 .افزايش شديد تقاضاي جهاني و عدم وجود ذخيره مناسب

عمدتاً به دليـل وقـوع ركـود    (كاهش قيمت نفت خام به دليل كاهش تقاضاي جهاني  - 
 .)در امريكا و توليد بيش از حد اوپك

مريكا از سپتامبر عليه ا 11كاهش شديد قيمت نفت خام به دليل عمليات تروريستي  - 
سـپتامبر   11(طريق بروز ترس از وقـوع بحـران و ركـود اقتصـادي و كـاهش تقاضـا       

2001(. 

ژانويـه   1(ميليـون بشـكه در روز توسـط اوپـك      5/1كاهش سطح توليد بـه ميـزان    - 
2002(. 

عراق از ورود بازرسان سازمان ملل به اين كشور به اتهام جاسوسـي   ي دوبارهممانعت  - 
 ).2002فوريه  13(اين بازرسان 

 ).2002مارس  15(تصميم اوپك به حفظ سطح توليد و عدم افزايش آن  - 

 ).2002آوريل  9(وقوع اعتصابات گسترده در ونزوئلا  - 

ميليـون بشـكه در روز    5/24تصميم اوپك به افزايش توليد و رساندن آن بـه سـطح    - 
 .)2003ژانويه  12(

 ).2003مارس  19(امريكا و متحدانش به عراق  ي آغاز حمله - 

ساله عليه عـراق در پـي حملـه     13هاي اقتصادي اعلام سازمان ملل به اتمام مجازات - 
 .)2003 مي 22(به كويت 

 ).2003آگوست  15(انتقال گاز در شمال عراق  ي انفجار خطوط لوله - 

دسـامبر   15(درصدي قيمت نفت خام در پي خبر دستگيري صدام حسين  4كاهش  - 
2003.( 



ميليـون بشـكه در    5/23د و رساندن آن به سطح موافقت اوپك به كاهش سطح تولي - 
 )2004فوريه  11(روز 

 20(هـاي نفتـي فعـال در ليبـي توسـط امريكـا       ها عليه شـركت اعلام افزايش تحريم - 
 ).2004سپتامبر 

ژوئـن   15(بشـكه در روز   500000تصميم اوپك به افزايش سطح توليـد بـه ميـزان     - 
2005.( 

شـركت  اگزونمبيـل بـا ظرفيـت توليـدي       آغاز توليد نفت در سواحل آنگـولا توسـط   - 
 ).2005ژولاي  18(بشكه در روز  250،000

 ).2005سپتامبر  27(ين پالايشگاه نفت فرانسه تر بزرگاعتصاب گسترده در  - 

ميليـون بشـكه در روز و عـدم افـزايش آن      28تصميم اوپك بر حفظ سطح توليد در  - 
 ).2006ژانويه  31(

دلار بـراي   75 ي سـابقه ن آن بـه سـطح بـي   افزايش قيمت جهاني نفت خام و رسيد - 
WTI آوريـل   21(هـاي ژئوپـوليتيكي   ثبـاتي در پي افزايش تقاضاي جهاني نفت و بي
2006.( 

ميليـون   28مين اجلاس خود به حفظ سطح توليـد در سـطح   142تصميم اوپك در  - 
 .آن ي دوبارهبشكه در روز و عدم افزايش 

  
  

   



  2پيوست 
  عربستان براي قيمت واقعي نفت خام GARCH(1,1)تخمين الگوي   - 1دول ج

 سطح احتمال zي  آماره انحراف معيار ضرايب  

  ميانگين ي معادله  

C 0048/0 - 001/0 44/2- 014/0 

)(LnPSUD 1− 262/0 063/0 109/4 000/0 

)(LnPSUD 6− 129/0 - 047/0 719/2 - 006/0 

)(LnPSUD 10− 142/0  046/0  064/3  002/0  
  واريانس ي معادله 

C 82/0E05 -  10/2E05 -  869/0 384/0 

RESID(-1)^2 349/0 05/0 879/6 000/0 

GARCH(-1) 739/0 027/0 82/26 000/0 

 براي قيمت واقعي نفت خام نيجريه  GARCH(1,1)تخمين الگوي  

 سطح احتمال zي  آماره انحراف معيار ضرايب  

  ميانگين ي معادله  

C 004/0 - 003/0 429/1 - 152/0 

)(LnPNIG 1− 166/0 051/0 214/3 001/0 

)(LnPNIG 10− 15/0 04/0 76/3 000/0 

 واريانس                            ي معادله

C 000/0  000117/0  382/2 01/0 

RESID(-1)^2 361/0 058/0 173/6 000/0 

GARCH(-1) 663/0 056/0 645/11 000/0 

   ليبي براي قيمت واقعي نفت خام GARCH(1,1)تخمين الگوي  
 سطح احتمال zي  آماره انحراف معيار ضرايب  

  ميانگين ي معادله  

C 004/0 - 002/0 856/1 - 06/0 

)(LnPLIB 1− 177/0 049/0 599/3 000/0 

)(LnPLIB 10− 137/0 044/0 071/3 002/0 



 سطح احتمال zي  آماره انحراف معيار ضرايب  

   واريانس ي معادله 

C  0001/0  80/6E05-  0139/2  044/0 

RESID(-1)^2 361/0 056/0 407/6 000/0 

GARCH(-1) 690/0 046/0 945/14 000/0 

 انگلستان براي قيمت واقعي نفت خام GARCH(1,1)تخمين الگوي  

 سطح احتمال zي  آماره انحراف معيار ضرايب  

  ميانگين ي معادله  

C 004/0 - 002/0 580/1 - 113/0  
)(LnPUK 1−

 
125/0 053/0 355/2 018/0 

)(LnPUK 10−
 133/0 046/0 881/2 004/0 

  واريانس ي معادله  

C 0001/0  00012/0  342/1 179/0 

RESID(-1)^2 371/0  062/0  979/5 000/0 

GARCH(-1) 676/0 047/0 138/14 000/0 

   .برآورد شده است  0/5با استفاده از نرم افزار ايويوز : منبع
  

 نتايج آزمون پايايي قيمت واقعي  -2جدول

        ADF ي  آماره
  كشور

ي  آماره
  )سطح(

مقدار  
  بحراني

يك (ي  آماره  نتيجه
  )وقفه

مقدار  
  بحراني

  نتيجه
 مانا  - 79/13  -86/2  نامانا  -92/1  -86/2  ايران

 مانا  - 10/14  -86/2  نامانا  -01/2  -86/2  ليبي

 مانا  - 10/14  -86/2  نامانا  -01/2  -86/2  عربستان

 مانا  - 31/14  -86/2  نامانا  -94/1  -86/2  نيجريه

 مانا  - 90/13  -86/2  نامانا  -98/1  -86/2  انگلستان

 مانا  - 44/15  -87/2 مانا  -27/6  -87/2  ايران

 مانا  - 38/12  -87/2 مانا  -88/5  -87/2  ليبي

 مانا  - 48/12  -87/2 مانا  -79/5  -87/2  عربستان

 مانا  - 51/15  -87/2 مانا  -10/6  -87/2  نيجريه

 مانا  -68/14  -87/2 مانا  -36/6  -87/2  انگلستان

  



  برآوردي براي كشور ايران ARDL(1,0,0) الگوي پوياي   -3جدول 

 و سطح احتمال tي  آماره  انحراف معيار  ضرايب  متغير

LnQ(-1) 88583/0  025497/0  7421/34             ]000/0[ 

Ln P 029843/0-  013180/0  2642/2-             ]024/0[  
Ln h 016812/0  010872/0  5463/1              ] 123/0[  
Ln R 088133/0  028582/0  0835/3              ] 002/0[  

C 058731/0-  22766/0  25797/2 -           ]797/0[  
  برآوردي براي كشور عربستان ARDL(4,0,0)الگوي پوياي 

 و سطح احتمال tي  آماره  انحراف معيار  ضرايب  متغير

LnQ(-1) 046607/0  054474/0  6751/18              ]000/0[ 

LnQ(-2) 080812/0  076277/0  0595/1                ]290/0[  
LnQ(-3) 34257/0 -  076323/0  4884/4-              ]000/0[  
LnQ(-4) 19700/0  053991/0  6487/3               ]000/0[  

Ln P  011602/-  0081684/0  4204/1-             ]156/0[  
Ln h 016499/0  0078737/0  0955/2              ]037/0[  
Ln R 025529/0  025529/0  5358/2              ]012/0[  

C 15595/0  15595/0  1683/1              ]244/0[  
  برآوردي براي كشور ليبي ARDL(5,0,0)الگوي پوياي 

 و سطح احتمال tي  آماره  انحراف معيار  ضرايب  متغير

LnQ(-1) 01037/6-  054578/0  9680/21-          ]000/0[ 

LnQ(-2) 26540/0-  086196/0  0790/3-           ]002/0[  
LnQ(-3) 10554/0 -  087130/0  2113/1-           ]227/0[  
LnQ(-4) 099958/0-  085766/0  1655/1-           ]245/0[  
LnQ(-5) 19260/0  053785/0  5808/3            ]000/0[  

Ln P  013266/0-  0077544/0  7108/1-          ]088/0[  
Ln h 0126/0  0074727/0  6861/1            ]093/0[  
Ln R 016867/0  0089328/0  88882/1          ]060/0[  

C 43091/0  15211/0  8329/2           ]005/0[  
  برآوردي براي كشور نيجريه ARDL(5,0,3)الگوي پوياي 

 و سطح احتمال tي  آماره  انحراف معيار  ضرايب  متغير

LnQ(-1) 84/2-  055006/0  1566/19-    ]000/0[ 



 و سطح احتمال tي  آماره  انحراف معيار  ضرايب  متغير

LnQ(-2) 33075/0 -  080892/0  0887/4-    ]000/0[  
LnQ(-3) 045074/0  083078/0  54255/0    ]588 /0[  
LnQ(-4) 015441/0  080866/0  19094/0     ]849/0[  
LnQ(-5) 13336/0  055519/0  4021/2       ]017/0[  

Ln P  021273/0-  013178/0  6144/1-      ]107/0[  
Ln h  0037946/0-  026527/0  14305/0 -    ]886/0[  

Ln h(-1)  047581/0  03596/0  3442/1       ]180/0[  
Ln h(-2)  013743/0  035620/0  38584/0     ]700/0[  
Ln h(-3)  059024/0-  026432/0  2330/2-     ]026/0[  

Ln R 023441/0  014188/0  6503/1       ]100/0[  
C 36463/0  18956/0  9236/1      ]055/0[  

  براي كشور انگلستان ARDL(1,0,0)برآورد الگوي پوياي 
 و سطح احتمال tي  آماره  انحراف معيار  ضرايب  متغير

LnQ(-1) 34865/1-  031358/0  2325/26-   ]000/0[ 

Ln P 038334/ -  013919/0  754/2 -       ]006/0[  
Ln h 014769/0-  0087246/0  6928/1-     ]092/0[  
Ln R  037749/0  19664/0  049/4        ]000/0[  

C 93259/0  009323/0  7445/4      ]000/0[  
  برآورد شده است Microfit 4.1با استفاده ار نرم افزار : منبع


