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چكيده
نااطميناني با ريسك متفاوت است؛ در صورتي كه متغيري واجد نااطمينـاني باشـد،   
چنانچه در مورد قيمت نفت با توجه به ويژگيهاي منحصر به فـرد بازارهـاي نفـت،    

توضيح درست رفتار متغير نخواهند بود. هاي ريسكي قادر بهشود، تحليلمطرح مي
شـوند كـه   به دليـل اينكـه شـامل جـزء وينـري مـي      -معادلات ديفرانسيل تصادفي

توانند رفتار متغيـر واجـد نااطمينـاني را الگوسـازي نماينـد.      مي-ناپذير استمشتق
ديفرانسيل تصادفي هستند كـه در  فرآيندهاي تصادفي برگشت به ميانگين، معادلات 

ار ميـانگين  شود متغير واجد نااطميناني به صورت تصادفي حول مقـد رض ميآنها ف
كند. اين مطالعه رفتار قيمـت نفـت سـنگين ايـران را بـا      بلندمدت خود نوسان مي

نمايد. نتايج برآورد مي1985-2009ين در دوره استفاده از الگوي برگشت به ميانگ
2007و 2006، 2005به سـالهاي  دهد كه بيشترين مقدار نااطميناني مربوطنشان مي

بوده است.1998و 1986، 1985هاي وط به سالبو كمترين مقدار نااطميناني مر

نااطميناني، فرايند تصادفي برگشت به ميانگين، معادلات ديفرانسيل تصادفي.هاي كليدي:واژه
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مقدمه.1
ه است. قسـمت اول آن عبـارت اسـت از بـازار فيزيكـي      بازار جهاني نفت از دو قسمت تشكيل شد

عظيم نفت خامهاي صادراتي اكثر كشورهاي اوپك و بسياري از توليدكنندگاني است كه به جهان 
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گيرنده فعل و انفعـالات كشـورهاي صـادركننده نفـت يـا      بردر حال توسعه تعلق دارند. اين بازار در

گران كالا از ساير نقاط جهـان  تهاي نفتي يا معاملهها در مقام فروشنده و شركشركتهاي ملي نفت آن

ثابه خريدار است. اين معاملات براساس قراردادهايي است كه در آنها قيمت نفت با اسـتفاده از  به م

شود كه مهمترين پارامتر آن يك نوع نفت خام شـاخص ماننـد برنـت، عمـان،     فرمولهايي تعيين مي

دوبي يا نفت خام شمال آلاسكاست. 

اي از ين بخش بازار جهاني نفت پايگاه فيزيكـي بسـيارمحدودتري دارد. يعنـي از مجموعـه    دوم

مولـه  بازارهاي تك محموله، سلف و آتي ويژه نفت خامهاي شاخص و نيز ساير بازارهاي تك مح

شده اسـت. همـين بازارهـاي نفـت     اوپك تشكيلهاي اوپك و غيرمختص برخي از انواع نفت خام

ورنده قيمت هايي هستند كه بازار كشورهاي توليد كننده از آنهـا بـه مثابـه    هاي شاخص پديد آخام

قيمت هاي مرجع در فرمول هاي قيمت گذاري خود بهره مي گيرند. در نگاه اول اين دو بخـش از  

بازار جهاني نفت ظاهرا كاملا جدا از يكديگرند. ولي واقعيت اين است كه بين اين دو بازار نـوعي  

ريان است.كنش و واكنش در ج

اول آن كه هرچند كشورهاي توليد كننده قيمتهاي نفت خام هاي شاخص را بـي چـون و چـرا    

مي پذيرند، ولي در روند ضرايب تعديل، كه در فرمول هاي قيمت گذاري مورد استفاده قـرار مـي   

گيرد جانب احتياط را از دست نمي دهند. همين ضرايب كه تفاوت قيمت شـاخص و قيمـت نفـت    

راتي مربوط را مشخص مي كند، در فواصل زماني معين بر مبناي قضاوت بـه عمـل آمـده    خام صاد

پيرامون اوضاع بازار، يعني با توجه به رقابـت حـاكم بـر آن و تـوازن قـواي كشـور توليـد كننـده و         

خريداران هنگام مذاكره بر سر قيمت ها تعيين مي شود. بنـابراين، نحـوه تعيـين ضـرايب تعـديل در      

ات و راهبردهاي تجاري كشوهاي توليد كننده، اطلاعاتي را در اختيار بازار نفـت خـام   زمينه تصور

هاي شاخص قرار مي دهد و همين اطلاعات است كه بر نحوه شكل گيـري قيمـت هـاي شـاخص     

تاثير مي گذارد يعني وقتي علائمي دال بر شدت يافتن رقابت بر سر دستيابي بـه حجـم هـاي بيشـتر     

فرستد يا آن كه بر عكس عرضه نفت را محـدود مـي كنـد، بـه تغييـر پـذيري       صادراتي به بازار مي

قيمت هاي شاخص در كوتاه مدت كمك كـرده اسـت. دوم آن كـه كشـورهاي توليـد كننـده بـه        

خواست خود ويا بر اثر فشارهاي سياسي وارد شده از سوي صاحبان منافع ائتلافي گسترده تر قـادر  

).412-419، ص 1993، 1مداخله كنند (هورسنل و مابروهستند به نحوي موثر در جبهه نفت 

1. Horsnel and Mabro
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ايران به عنوان يكـي از توليـد كننـدگان عمـده اوپـك و همچنـين بـه دليـل در اختيـار داشـتن           

استراتژيك ترين راه آبي جهان يعني تنگه هرمز، بر بازارهاي جهاني نفت تاثير گـذار اسـت. بيشـتر    

به طوري كه در سبد اوپك نيز قيمت هاي نفـت  حجم نفت خام صادراتي ايران، نفت سنگين بوده

سنگين ايران لحاظ مي شود. عـلاوه بـر تـاثير در بازارهـاي جهـاني نفـت، از طـرف ديگـر سـاختار          

اقتصادي ايران به شدت وابسته به نفت مي باشد و از اين رو بررسي تغييرات نـامطمئن قيمـت نفـت    

تلاف نظر در نحوه و ميزان برداشت از صندوق براي كشور وابسته به نفتي همچون ايران با وجود اخ

ذخيره ارزي، بسيار حائز اهميت است. به طوري كه پس از برآورد نااطميناني، مي تـوان اثـرات آن   

را بر متغيرهاي كلان اقتصادي بررسي و از نتايج آن توصيه هاي سياستي را ارائه نمود.

ه اسـتفاده از روش هـاي گـارچي شـده     تمامي مطالعات داخلي در زمينه نااطميناني، معطـوف ب ـ 

) و ابونـوري و خـانعلي   1388()، بهبـودي و همكـاران  1387و 1386(است. ابريشـمي و همكـاران  

)، با عناوين مختلف به بررسي نوسانات، فراريت و نااطميناني قيمـت نفـت پرداختـه انـد.     1389پور(

د نشان مي دهد كه قيمت نفـت  شواه«) در عين حال كه اشاره مي كنند 1386ابريشمي و همكاران(

خام يك گام تصادفي است به طوري كه بهترين پيش بينـي از قيمـت در هـر زمـان، مقـدار آن در      

، بي ثباتي قيمت نفت را با استفاده از الگو هاي گارچ  به دسـت آورده انـد، بـه    »دوره قبل مي باشد

رفتـه انـد امـا در عمـل از     عبارت ديگر، گرچه وجود خاصيت ماركفي در رفتار قيمـت نفـت را پذي  

معادلات ديفرانسيل تصادفي كه ويژگي ماركفي را به عنوان بخشي از رفتار متغير در نظر مي گيرد، 

استفاده نكرده اند.

الگو هاي خانواده گارچ تغيير پذيري  واريانس را نشان مي دهند كه معياري از ريسـك اسـت   

صادفي الگو سـازي مـي شـود معـادلات ديفرانسـيل      در حالي كه نااطميناني با معادلات ديفرانسيل ت

تصادفي شامل دو بخش است؛ بخش اول نمو و بخش دوم  انتشار است و شـامل جـزء وينـري مـي     

شود كه ويژگي هاي خاصي دارد. وجود اين ويژگي هاي منحصر به فرد، به الگو سازي نااطميناني  

، به عبارت ديگر حد چـپ و راسـت   كمك مي كند. جزء وينري پيوسته است اما مشتق پذير نيست

آن با هم برابر نيستند. اين يك ويژگي مفيد است كه در فضاي دو بعدي موجب نموداري به شكل 

نااطميناني را نشان مي دهد. σزيگزاكي خواهد شد. ضريب اين جزء يعني 

عادلات ديفرانسـيل تصـادفي   در مقابل، مطالعات  خارجي گسترده اي در خصوص استفاده از م

)، نااطميناني تقاضا و ذخائر را براي يـك  1980(1در بررسي رفتار قيمت نفت وجود دارد. پيندايك

1. Pindyck
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توليد كننده منابع پايان پذير بررسي كرده است، تاثير اين نااطمينـاني كـه ضـريب جـزء وينـري در      

وليد منبع پايان پذير،  با اسـتفاده از  معادلات ديفرانسيل تصادفي تقاضا و ذخائر مي باشد، بر ميزان ت

فرمول هاي رياضي اثبات شده است، پندايك در ايـن مقالـه تخمينـي از پارامترهـاي مـذكور ارائـه       

الگوي مختلف از 3)، با استفاده از رهيافت فيلتر كالمن، پارامترهاي 1997(1نكرده است، اما شوارتز

س، طـلا و نفـت بـرآورد كـرده اسـت. همچنـين       معادلات ديفرانسيل  را براي قيمت هاي جهاني م

-1996را براي قيمت هاي  نفت، زغال سنگ و گاز طبيعـي طـي سـال هـاي     σ) 1999پندايك (

ــرآورد كــرده اســت. 1870 ــذكور،  σب ــراي دوره م ــرآوردي ب ــتالي و  2072/0ب ــوده اســت. پس ب

الگو هاي مختلف از معادلات ديفرانسيل تصادفي كـه بـراي  قيمـت    )، پس از معرفي2005(2پيچتي

نفت به كار مي روند و انجام آزمون هاي ريشه واحد و شكست هاي ساختاري،  اثبـات كـرده انـد    

كــه الگــو حركــت براونــي، بهتــرين الگــو بــراي بررســي قيمــت نفــت اســت. همچنــين، شــفيعي و  

ت و گـاز را در را بـا الگـو هـاي متنـوعي از      )، قيمت هـاي جهـاني زغـال سـنگ، نف ـ    2010(3توپال

2009-2018ارزيابي و براي سـال هـاي   1950-2008معادلات ديفرانسيل تصادفي  طي سال هاي 

پيش بيني نموده اند. پيش بيني آن ها نشان مي دهد كه يك جهش قيمت در فاصله بين سـال هـاي   

ميانگين خود برمي گردد.به مقدار2018رخ مي دهد و سپس قيمت تا سال 2011و 2010

هدف اين مطالعه برآورد نااطميناني در  قيمت نفت سنگين ايران با استفاده از الگـوي برگشـت   

، مباني نظـري مطالعـه كـه شـامل     2است. به اين منظور در بخش 1985-2009به ميانگين در دوره 

انتخـاب  3در بخـش  ريسك و  نااطميناني و معادلات ديفرانسيل تصـادفي اسـت، ارائـه مـي شـود.     

برآورد نااطميناني نفت سـنگين بـا اسـتفاده از داده    4الگوي  نااطميناني قيمت نفت ايران و  بخش 

بـرآورد  Model risk، با اسـتفاده از نـرم افـزار    2009تا 1985هاي ماهانه براي هر سال،  از سال 

به نتيجه گيري اختصاص دارد.5شود. بخش مي

1.Schwarts
2. Postali and Pichetti
3. Shafiee and Topal
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مباني نظري. 2
ريسك و نااطميناني.2-1

اختلاف  نظرهاي بسياري  بين ريسك و نااطميناني وجود دارد. در يك طبقه بندي كامل، سامسون 

گروه ذيل طبقه بندي كرده 3) نظرات مختلف درباره ريسك و نااطميناني را به 2009( 1و همكاران

اند؛ 

نااطميناني و ريسك موضوعاتي يكسان و مشابهند-1

ميناني و ريسك از هم متفاوت و از هم مستقلندنااط-2

نااطميناني و ريسك از هم متفاوت ولي به هم وابسته اند، گروهي معتقدنـد ريسـك وابسـته بـه     -3

نااطميناني است و گروهي ديگر نااطميناني را وابسته به ريسك مي دانند.

زيـادي از محققـين را   گروه اول كه معتقد به يكسان بودن ريسك و نااطميناني هستند، درصـد 

)  يادآوري مي 1969(4)؛  اما همان طور كه آدرن2001، 3؛ فيليپس1961، 2تشكيل مي دهند ( مگي

كند اگر ريسك و ناطميناني يكسان باشند، پس بايد با تكنيكهـاي تحليـل ريسـكي كـه در ادبيـات      

ليل ريسك به تنهايي موجود است، بتواند نااطميناني را نيز تحليل كرد در حاليكه مشخص است تح

براي حل نااطميناني كافي نيست.

)كه معتقد به متفاوت بودن ريسك از نااطميناني و مسـتقل  1956، 6؛ پففر1957، 5گروهي( لوكا

بودن آن هستند، ريسك  را زماني تعريف مي كنند كه صور (حالت هاي ممكن براي يك پديده)  

و احتمـال بـروز آن نيـز مشـخص باشـد. امـا       قابل وقوع براي يـك واقعـه در زمـان آتـي، مشـخص      

ص يـا صـور و احتمـال نامشـخص باشـد      نااطميناني زماني است كه صور مشخص، احتمـال نامشـخ  

). معمولا حالتي كه صور نامشخص و احتمال هم نامشخص باشد را بـه  1987، 7ديكشنري پالگريو(

مي نامند.8افتخار معرفي كننده آن، نااطميناني نايتي

) كه معتقد به متفاوت بودن ريسك از نااطميناني 1،1996؛ پيت كرنل1931، 9( نايتگروه سوم  

و در عين حال وابسته بودن آن ها بـه هـم هسـتند شـامل دو گـروه مـي شـوند؛ دسـته اول معتقدنـد          

1. Samson et al
2. Magee
3. Philips
4. Athearn
5. Luca
6. Pfeffer
7. Palgrave Dictionary
8. Knightian Uncertainty
9. Knight
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نااطميناني به ريسك وابسته است، اين گروه معمـولا ناطمينـاني را وضـعيتي در ذهـن و ريسـك را      

) بيـان كردنـد كـه از آن جـا كـه      1967(2ارج معرفـي مـي كننـد. كـرو و هـرن     وضعيتي در جهان خ

نااطميناني ذهني است، اما ريسك در دنياي واقعي است، افزايش ريسك، نااطميناني فـرد را نسـبت   

به تصميمي كه مي خواهد بگيرد افزايش مي دهد، در حالي كه افـزايش نااطمينـاني از آن جـا كـه     

نمي دهد. دسته دوم كه ريسك را وابسته به نااطمينـاني مـي داننـد،    ذهني است، ريسك را افزايش

ريسك را به عنوان واريانس تعريف كرده اند و معتقدند ناطميناني واريانس متغير مـورد بررسـي را   

).2009افزايش مي دهد و افزايش واريانس  به معناي افزايش ريسك است (سامسون و همكاران، 

داخلي، هيچ گونه اشاره اي به تفاوت يا تشابه اين دو موضوع نكـرده  در اين ميان، در مطالعات 

اند و عموما نااطميناني را در مطالعات خود ناديده گرفته اند. در اين مطالعه ريسك و نااطمينـاني از  

هم متفاوت و مستقل در نظر گرفته شده است. در صورتي كه اثبات شود متغيري واجد نااطمينـاني  

مورد قيمت نفت با توجه به ويژگي هاي منحصر به فرد بازارهـاي نفـت، اثبـات    است، چنان چه در

شده است، تحليل هاي ريسكي قادر بـه توضـيح رفتـار متغيـر نخواهنـد بـود. در ايـن مطالعـه رفتـار          

متغيرواجد نااطميناني يعني قيمت نفت سنگين ايران، با معادلات ديفرانسـيل تصـادفي الگـو سـازي     

شده است.

ادلات ديفرانسيل تصادفيمع. 2-2
تغييرات پيوسته متغير در طول زمان را با معادلات ديفرانسيل نشان مي دهند و معادله اي كه با مجاز 

دانستن رفتار تصادفي در ضرايب يك معادله ديفرانسيل به دست مي آيد، يـك معادلـه ديفرانسـيل    

سته تغيير كند و تغييـر دريـك بـازه    را كه به طور پيوzتصادفي ناميده مي شود. يك متغير تصادفي 

tزماني كوچك
t 0→
∆ ,z∆باشد، را در نظر بگيريد، متغيرz      ،از يك فراينـد وينـر تبعيـت مـي كنـد

اگر:

1-tz t ∆=∆ ε  به طوري كهtε  گين صـفر و انحـراف   متغيري تصادفي با توزيع نرمـال، ميـان

است.1معيار 

1. Pate- Cornel
2. Crow and Horn
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براي دو دوره متفاوت زماني, از هم مستقل است. اين شـرط نشـان دهنـد خاصـيت     ∆zمقادير -2

ــي zمــاركفي  ــرا وقت ــه tzاســت, زي ــاريخي  tz−1فقــط وابســته ب ــه ســابقه ت , آن گــاه zباشــد و ن

1−−=∆ ttt zzz 211مستقل از −−− −=∆ ttt zzz306، ص 1388، 1است. (چانگ.(

شكل كلي معادلات ديفرانسيل تصادفي به صورت ذيل است:

)1(dztpdttpadp ),(),( σ+=

در اين معادله نرخ نمو و فراريت ( انحراف معيار) تابعي از مقدار جاري متغيـر و زمـان اسـت. ايـن     

t→0مـي نامنـد كـه در حالـت زمـان گسسـته و بـا شـرط         2تعميم يافته وينر را، فرايند ايتوفرايند 

تبديل به معادله ذيل مي شود  

)2  (ttpttpap ∆+∆=∆ εσ ),(),(

، 3و با انتخاب توابع مختلفي از نمو و فراريت، فرايندهاي تصادفي مختلفي ايجاد مي شـود (شـيمكو  

ر اين اساس، دو الگو پايه اي از معادلات ديفرانسيل تصادفي كـه در ارزيـابي رفتـار    ) ب2،ص 1992

قيمت نفت به كار مي روند، به شرح ذيل است:

pdzpdtdp: به صورت 4الگوي حركت براوني هندسي-1 σµ تعريف مي شود. متغيـري  =+

رات آن در طول زمان، تحت تاثير راكه شامل جزئي تصادفي باشد را در نظر بگيريد، بخشي از تغيي

است؛ بنابراين، جزء اول، بـه  dzσو بخش ديگري از تغييرات آن، تصادفي dtµميانگين انتظاري

بـه  اسـت. در حـالي كـه جـزء دوم     µبراي هر دوره زماني، Pاين اشاره دارد كه نرخ انتظاري نمو

ماراتـه و  ؛ 1999پنـدايك، (اضافه شده به حركت متغير در نظرگرفته مي شود. 5عنوان يك اغتشاش

).2007پستالي و پيچتي، ؛ 6،2005ريان

dzpdtpdp: به صورت 7الگوي  برگشت به ميانگين-2 γσµκ +−= تعريف مـي شـود.    )(

است و  فراريت در اين الگو بسـتگي بـه   µ ,(0>κسرعت برگشت به مقدار ميانگين بلندمدت(

σ وγ   ــه ــه بــ ــوي كــ ــود دارد: اول, الگــ ــو وجــ ــن الگــ ــريح از ايــ ــان). دو تصــ دارد ( همــ

dzdtpdpصورت σµκ +−= اولنبك معروف است و -تعريف شده و به الگو اورنشتاين)(

1. Chung
2. Ito Process
3. Shimko
4. Brownian Motion with Drift
5. Noise
6. Marathe and Ryan
7. Mean Reverting 
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، بـراي  1994اولنبك هندسي است كه توسط ديكسيت و پندايك در سـال  –م، الگو اورنشتاين دو

pdzdtpdpاجتناب از منفي شدن قيمت ها و به صورت  σµκ +−= معرفـي شـده اسـت    )(

).2،2010؛ ميد1,2007(اندرسون

الگوي تغييرات قيمت نفت ايران. 3
و  الگـو هـاي   3ت، شـامل الگـو هـاي هتلينگـي    الگو هاي سنتي توضيح دهنـده تغييـرات قيمـت نف ـ   

مي شوند. بر اساس نظريه هتلينگ، در يك بازار رقابتي يا انحصاري، قيمت هاي واقعي، 4ساختاري 

متناسب با افزايش و يا كاهش هزينه هاي نهايي تغيير مي كند و اصولا افزايش و يـا كـاهش شـديد    

هاي مختلف، نشان دهنده فـراز  قيمت نفت طي سالقيمت ها، دور از انتظار است، اما ارزيابي روند 

و نشيب هاي زيادي است. آيا نظريه هتلينگي قادر به توضيح تغييرات قيمت نفت و به عبارت دقيق 

تر نااطميناني قيمت نفت است؟  ايرادي كه به اين الگو ها گرفته مي شود اين اسـت كـه در دنيـاي    

ت خام ( مخصوصا توليد كنندگان دولتي نفت يعنـي  واقعي، بعيد است كه هدف توليد كنندگان نف

شركت هاي ملي نفت كشورها) فقط حداكثركردن خالص ارزش حال سودشان باشد، زيرا آن هـا  

).2007، 5گودت(اهداف پيچيده تر و غير مدوني نيز دارند 

كننـد،  الگوهاي ساختاري، عوامل موثر بر عرضه و تقاضاي بازار را در بازار نفت ارزيـابي مـي   

ترين روش براي ارزيابي قيمت نفت، شناسايي عوامل موثر بـر عرضـه و تقاضـا    آلدر حقيقت، ايده

است، اما آيا مي توان تمامي عوامل موثر بر عرضه و تقاضا و نااطميناني هـاي موجـود در آن هـا را    

زار نفـت  بـودن بـا  6شناسايي كرد؟ به دليل شرايط خاص نفت كه ناشي از استراتژيك بودن و بطئي

). 1999است، الگوهاي ساختاري ارزيابي رفتار قيمت نفت را با چالش مواجه مي كنند (پيندايك، 

همچنين، متغيرهـاي سـمت تقاضـا ماننـد رشـد اقتصـادي، وضـعيت آب وهـوا، اقـدامات احتيـاطي           

ن تقاضاكنندگان، شايعات موثر بر رفتار تقاضاكنندگان، عملكرد فعالان بازارهاي كاغذي و همچني

متغيرهايي كه در تعامل با متغيرهاي سمت عرضه هستند همچون ظرفيـت هـاي مـازاد توليـد نفـت،      

وضعيت ناوگان حمل و كرايه هاي حمل، وضعيت ذخيره سـازي تجـاري و اسـتراتژيك، حـوادث     

1 . Anderson
2. Meed
3. Hotelingian
4 . Structural Model
5. Gaudet
6. Sluggish
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غير مترقبه و غيره است، سطح قيمت را تعيين مي نمايند. به علاوه قيمت نفت, تحـت تـاثير عوامـل    

تصـادفي بـوده و   "ين المللي نيز مي باشد. به علت اين كه تعـدادي از ايـن متغيرهـا، ذاتـا    سياسي و ب

معمولا به سختي قابل پيش بيني هستند، تقاضاكنندگان و عرضه كنندگان به سختي قادرنـد نوسـان   

.هاي مكرر قيمتي در كوتاه مدت و بلند مدت را به درستي پيش بيني كنند 

خصـوص پـيش بينـي هـاي عرضـه بيشـتر از سـمت تقاضاسـت. زيـرا          به عـلاوه، نااطمينـاني در   

اطلاعات سمت عرضه بسيار متنوع بوده و غيـر قابـل دسـترس هسـتند.  اطلاعـات توليـد و ذخـائر،        

نفت نياز به اطلاعات فني گسترده اي دارد "نامطمئن است. همچنين بخش عرضه انرژي و خصوصا

. بر اين اساس، محققين اعتقـاد دارنـد وجـود متغيرهـاي     كه اكثر آن ها با نااطميناني تعيين مي شوند

زياد موثر بر  قيمت نفت و همچنين نااطميناني هاي موجود در متغيرهاي مـوثر بـر عرضـه و تقاضـا     

گذاري، ظرفيت توليد، سطح ذخائر وتعيين كننده هاي تقاضـا تحليـل رفتـار قيمـت     همچون سرمايه

بـه  ). 1999؛ پينـدايك،  1383ير معتبر مي كند( مزرعتـي، نفت را با استفاده از الگوهاي ساختاري غ

علت تنوع و پيچيدگي عوامل موثر بر عرضه و تقاضاي نفـت، يـك راه حـل جـايگزين و مناسـب،      

استفاده از الگوهاي تصادفي است.

اين الگوها وقتي به كار مي روند كه تكميل و ارائه الگوهاي ساختاري با اسـتفاده از متغيرهـاي   

كل و همچنين به علت تعداد زياد متغيرهاي توضيحي پيچيـده باشـد و همچنـين پـيش     توضيحي مش

بيني متغير از طرفي وابسته به پيش بيني متغيرهاي توضيحي آن باشـد و از طـرف ديگـر پـيش بينـي      

متغيرهاي توضيحي به دليل پيچيدگي به راحتي امكانپذير نباشد. اين شرايط براي قيمت نفت صدق 

قت، تعداد و طبيعت پيچيده متغيرهاي موثر بر قيمت نفت، بيانگر اين مسـاله اسـت   مي كند. در حقي

كه استفاده از الگوهاي تصادفي، مفيدتر از الگوهاي ساختاري است.

درالگوهاي تصادفي،  به جاي ارزيابي قيمت هاي نفت در چارچوب هاي سـاختاري الگوهـاي   

مي شودو معـادلات ديفرانسـيل تصـادفي، شـامل     اقتصادي، از معادلات ديفرانسيل تصادفي استفاده 

جزئي است كه پيوسته بوده و مشـتق ناپـذير نيسـت و بنـابراين بـراي الگوسـازي فراينـدهاي واجـد         

نااطميناني، بسيار مفيد مي باشد.

ترين فرآيند تصادفي  براي الگوسازي قيمت نفـت، بسـيار گسـترده اسـت.     بحث درباره مناسب

زه، فرض مي كردند قيمت كالا به شكل گـام تصـادفي اسـت و آن را بـا     مطالعات اوليه در اين حو

؛ 1985؛ برنان و شوارتز، 1988دادند (پداك و همكاران،) نشان ميGBMحركت براوني هندسي (
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) در اين الگوها، انتظار مي رود كه قيمت ها با نرخ ثابتي رشد كنـد بـه   1985مك دونالد و سيگل، 

قدي آينده، با افزايش زمـان، بـه همـان نسـبت افـزايش يابـد. اگـر        طوري كه واريانس قيمت هاي ن

يافت، تمامي پيش بينـي هـاي آتـي نيـز بـه همـان       قيمتي كمتر( بيشتر) از مقدار انتظاري افزايش مي

نسبت كاهش( افزايش) مي يافت.

)) الگوهاي برگشت 1997)، شوارتز(1997سپس برخي نويسندگان ( همچون لاتن و جاكوبي(

) را مورد ارزيابي قرار دادنـد بـه طـوري كـه وقتـي قيمـت نفـت بـالاتر از قيمـت          MRين ( به ميانگ

ميانگين بلندمدت يا قيمت تعادلي باشد، به اين علت كه توليدكنندگان با هزينه هاي بالاتر نيز قـادر  

ار بـه  به توليد در بازار هستند، عرضه افزايش مي يابد و بنابراين، توليدات بيشتري وارد بـازار و فش ـ 

يابد، عرضه به علـت  قيمت ها براي كاهش مي شود؛ و برعكس، وقتي قيمت هاي نسبي كاهش مي

خروج برخي توليدكنندگان با هزينه هاي بالا، كاهش مي يابد و منجر با افزايش قيمـت مـي شـود.    

فتـار  سازي برگشت به ميانگين است كه بسياري از نويسندگان اعتقاد دارنـد ر اين نتايج، مبناي الگو

قيمت نفت را مي توان بر اساس آن توضيح داد. 

اسـت، در الگـوي   MR، در ساده تر بودن آن هـا نسـبت بـه الگوهـاي     GBMمزيت الگوهاي 

GBMدو پارامترµ وσ  در حـالي كـه در   1برآورد مـي شـودMR    سـه پـارامتر ،µ،σ وκ

فرض مي شود كه قيمت هـا در اطـراف قيمـت ميـانگين در     MRبرآورد مي شود اما در الگوهاي 

حال نوسان است به طوري كه اگر قيمت، كمتر از قيمت هاي بلند مدت باشد، رو به افـزايش و در  

اهش مي يابد و اين فرض با واقعيت هـاي بـازار   صورتي كه بيشتر از قيمت هاي بلند مدت باشد، ك

نفت، سازگاري بيشتري دارد. 

، عوامل ساختاري و بلند مـدت  MRمزيت هايي دارد؛ الگوي GBMبر MRبنابراين، الگوي 

)(موثر در قيمت هاي نفت را از طريق جزء  tp−µ     و با ضـريب برگشـت بـه ميـانگينκ وارد

µ، تنها شامل مقـدار ميـانگين   GBMمعادله ديفرانسيل تصادفي مي كند، در حاليكه جزء نمو در 

) اثبات كرده اند كه الگو هاي برگشت به ميانگين 1999است. به علاوه، برخي محققين (پيندايك، 

GBMن رو  نسبت بـه الگوهـاي   ي الگوهاي ساختاري قيمت نفت هستند و از ايشكل تكامل يافته

برآورد نااطميناني قيمت نفت سنگين ايران و سبد اوپك: «صوص حركت براوني هندسي به مقاله براي اطلاعات بيشتر در خ.1

، مراجعه شود.»ادفيكاربرد معادلات ديفرانسيل تص
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برتر هستند. بر اين اساس،  در ايـن مطالعـه، از ميـان الگوهـاي تعيـين كننـده قيمـت نفـت، الگـوي          

تصادفي و از بين الگوهاي تصادفي، الگوي برگشت به ميانگين انتخاب مي شود.

اندازه گيري نااطميناني قيمت نفت سنگين ايران.4
الهاي مـورد بررسـي، فـراز و نشـيب هـاي زيـادي داشـته اسـت،         قيمت نفت سنگين ايـران، طـي س ـ  

ميزان تغييرات قيمت نفت سنگين ايران در مقايسه با سال قبـل و  همچنـين رويـدادهاي    1درجدول 

مهم موثر در تغيير قيمت ها، ارائه شده است.

1986-2009گذار و ميزان تغييرات قيمت نفت سنگين ايران در دوره . رويدادهاي تاثير1جدول 

سال
رويدادهاي مهم و تاثيرگذار

تغييرات قيمت نسبت به 

سال قبل (قيمت هاي 

)2000ثابت سال 

درصد كاهش50كناره گيري عربستان از رهبري اوپك و افزايش توليد عربستان1986

درصد كاهش23سقوط شديد قيمت و تصميم اوپك براي كاهش عرضه1987

1988

ن، معرفي موفقيت اميز بورس بين المللي نفت لندن و پايان جنگ عراق با ايرا

معرفي برنت به عنوان نفت شاخص، توافق اوپكي ها براي پيروي از مكانيزم 

قيمت گذاري بر مبناي قيمت مرجع

درصد كاهش25

1989
زمستان بسيار سرد در امريكا،  اختلال در عرضه نفت برنت به دليل انفجار در 

سكوي كورمورنت آلفا
درصد افزايش16

درصد افزايش23حمله عراق به كويت1990

درصد كاهش20جبران كاهش توليد عراق و كويت توسط عربستان1991

ثبات نسبي قيمت ها  به دليل وجود نيروهاي مخالف فعال  در بازار همچون 1992

و  همچنين OECDاحتمال افزايش تقاضا به دليل  پايان يافتن دوره ركود در 

فزايش عرضه به  دليل رفع تحريم عراق. كاهش مختصر در قيمت ها در سال ا

به دليل غالب شدن  عوامل موثر بر كاهش تقاضا و افزايش 94و 93هاي 

عرضه.

درصد افزايش02/0

درصد كاهش199317

درصد افزايش19941

درصد افزايش9رشد كشورهاي شرق آسيا1995

درصد افزايش12آسيارشد كشورهاي شرق 1996

درصد كاهش4افزايش توليد اوپك و سپس كاهش رشد اقتصادي آسياي شرقي1997

درصد كاهش37بحران شرق آسيا-مارپيچ كاهش قيمت1998
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درصد افزايش45كاهش توليد اوپك در واكنش به كاهش قيمت ها1999

درصد افزايش50و رشد اقتصادي امريكاY2Kمسائل 2000

درصد كاهش18افزايش توليد غير اوپكي ها مخصوصا روسيه2001

درصد افزايش4مقاومت اوپك براي افزايش سهميه2002

درصد افزايش11اعتصاب كارگران ونزوئلا، اتفاقات نظامي عراق، رشد تقاضا2003

زايشدرصد اف22ثابت ماندن ظرفيت توليد، رشد سريع چين، افزايش سريع تقاضا2004

درصد افزايش40افزايش تقاضاي كشورهاي در حال توسعه،  مخصوصا چين2005

درصد افزايش19افزايش تقاضاي كشورهاي در حال توسعه،  مخصوصا چين2006

درصد افزايش9افزايش تقاضاي كشورهاي در حال توسعه،  مخصوصا چين2007

درصد افزايش33صوصا چينافزايش تقاضاي كشورهاي در حال توسعه،  مخ2008

درصد كاهش34ركود اقتصادي در جهان2009

منبع: يافته هاي تحقيق بر اساس مطالعات مختلف

همان طور كه ملاحظه مي شود عوامل مختلفي بر تغييرات قيمت هاي نفت ( و از جمله قيمـت  

ت قيمـت نفـت را بـا    نفت سنگين  ايران) در بازارهاي جهاني موثر هستند به طوري كه روند حرك ـ

نااطميناني مواجه مي كنند. نااطميناني بر اساس ضـريب جـزء وينـري معادلـه ديفرانسـيل تصـادفي،       

برآورد مي شود.

در خصوص معادلات ديفرانسيل تصادفي، دو موضوع مطرح است: اول حل معادله ديفرانسـيل  

ي مي كنـد و دوم بـرآورد   و يافتن جواب معادله كه مسير حركتي قيمت در طول زمان را شبيه ساز

پارامترهاي معادلات. اگر چه تحليل هاي بسياري درباره معادلات ديفرانسيل تصادفي وجـود دارد،  

)، بيان مي كنـد  1997( 1اما در مورد برآورد پارامترها، مطالعه چنداني صورت نگرفته است، كمپبل

تصادفي يكي از مشكل ترين كه مساله به دست آوردن برآوردهاي سازگار از معادلات ديفرانسيل

موضوعات در فرايندهاي زمان پيوسته است 

معادله ديفرانسيل تصادفي به شكل ذيل را در نظر بگيريد

)3  ()();,();,()( tdxxtdtxttdx θσθµ +=

1. Campbel
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θ بردار پارامترهاست. فرض كنيد ،nxxx ...,, tx)(ده از متغيـر تصـادفي   داN+1توالي از 10

Ntttدر زمان هاي غير تصادفي  <<< باشد، چگالي مشترك يا راسـتنمايي ايـن نمونـه از    10...

:داده ها به شكل ذيل است

)4([ ]∏
=

−−

N

k
kkkk xtxtxtfxf

1
001100 θθ );,(),...,,(),()(

0f چگالي حالت اوليه است. مقدار بهينهθ ( پارامترها)  از حداكثر كردن معادله بالا نسبت بهθ ،

).1999، 1برآورد زده مي شود( هورن و ديگران

 4Modelدر اين مطالعه، براي برآورد پارامترهـاي معادلـه ديفرانسـيل تصـادفي، از نـرم افـزار      

Riskسـناريوي دامنـه   4با استفاده از داده هاي ماهانـه،  . براي برآورد پارامترها2استفاده شده است

سـپس مقـدارنااطميناني هـر    3قيمتي در نظر گرفته شده و بر اساس آن پارامترها برآورد شده اسـت. 

سال، از ميانگين نااطميناني برآورد شده در ماه هاي هر سال  به دست آمده است.

ورد نظربـراي بـرآورد پارامترهـاي آن مـاه     ماه منتهي به ماه م ـ13در سناريوي اول از داده هاي 

، از قيمت هاي ماهانـه ژانويـه   1985استفاده شده است،  به عنوان مثال براي برآورد پارامترها ژانويه 

اسـتفاده شـده اسـت و بـه همـين ترتيـب تـا انتهـاي دوره مـورد نظـر،           1985تا پايـان ژانويـه   1984

ارامترهاي سالانه از ميانگين پارامترهاي بـرآوردي  پارامترهاي ماهانه برآورد زده شده است. سپس پ

بـراي نفـت سـنگين ايـران در     MRماهانه به دست آمده است. نتايج نااطميناني سـالانه بـا الگـوي     

آمده است.2جدول 

1. Horen et al
اين نرم افزار يك نرم افزار تخصصي در تحليل هاي ريسك است كه بخشي از آن پارامترهاي معادلات ديفرانسيل تصادفي .2

اي toolbox)  كه به عنوان 2007(2نوشته شده توسط پيچينيSDE toolboxمعمول را به راحتي برآورد مي زند. علاوه بر آن 

، نيز به طور محدود توانايي برآورد پارامترهاي برخي معادلات ديفرانسيل تصادفي را دارا است. مشكل Matlabدر نرم افزار 

SDE toolbox اين است كه قادر به برآورد پارامترهاي برخي الگو هاي خاص از معادلات ديفرانسيل تصادفي است؛ در حالي

Excellبسيار ساده بوده و علاوه بر آن به دليل آن كه به عنوان يك جعبه ابزار در 4Model Riskكه كار كردن به نرم افزار

نيز مي توان استفاده كرد. همچنين يك نرم افزار تخصصي در محاسبه نااطميناني  Excellنصب مي شود از تمامي قابليت هاي 

ين نرم افزار با يكديگر مقايسه كرد.است كه بسياري از الگو هاي سري زماني را مي توان از طريق ا

مقادير تخميني براي هر ماه در صورت درخواست قابل ارائه است.3
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سناريوي اول-MRنتايج نااطميناني سالانه با الگوي .2جدول 
µσκسال
1985002/0-033/028/1

198694/60-244/099/0

198744/51448/001/10

198843/50-202/057/9

1989021/0121/017/1

199089/9162/094/2

1991019/0-213/085/0

1992004/0160/069/3

199333/28-156/002/7

199494/34-170/055/5

199508/27169/097/8

199601/0180/042/10

199798/17-239/089/10

199803/0-114/084/0

199989/11-207/016/3

200016/105260/015/8

200153/15-461/096/12

2002009/0223/019/5

200324/49279/028/5

200471/104243/026/9

200564/77485/051/14

200670/34242/064/8

200754/18-291/034/11

200899/7147/029/6

200979/14187/058/2

µ،ضريب نمو قيمت :σ نااطميناني قيمـت و :κ    كوتـاه مـدت بـه مقـادير ميـانگين      : ضـريب برگشـت قيمـت هـاي

: فرايند برگشت به ميانگينMRبلندمدت، 

منبع، يافته هاي تحقيق
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در سناريوي دوم، براي به دست آوردن نااطميناني در دوره مورد بررسي، قيمت هاي ماهانـه از  

ي ابتداي دوره به صورت تجمعي در نظر گرفته شده است.  به عنـوان مثـال بـراي بـرآورد نااطمينـان     

و بـراي بـرآورد نااطمينـاني در    1985تـا پايـان ژانويـه    1982، از ژانويه 1985قيمت نفت در ژانويه 

، اســتفاده شــده اســت.نتايج ميــانگين  ســالانه 2009تــا پايــان ژانويــه 1985، از ژانويــه 2009ژانويـه  

آمده است. 3پارامترهاي برآورد شده در جدول 

سناريوي دوم-MRا الگوي نتايج نااطميناني سالانه ب.3جدول 
µσκسال
1985002/0-047/046/1

198602/0-123/010/1

1987008/0-183/066/1

1988010/0-176/073/1

1989006/0-166/055/1

1990004/0-164/040/1

1991005/0-167/032/1

1992004/0-164/016/1

1993005/0-159/017/1

1994004/0-158/020/1

1995003/0-154/020/1

1996002/0-150/022/1

1997002/0-149/023/1

1998004/0-146/019/1

1999002/0-147/018/1

200000147/019/1

2001001/0-151/025/1

2002001/0-151/025/1

200300/0154/029/1

2004001/0156/034/1

2005002/0161/042/1

2006003/0160/044/1

2007003/0161/046/1

2008004/0157/040/1

2009002/0153/022/1

µ،ضريب نمو قيمت :σ نااطميناني قيمـت و :κ          ضـريب برگشـت قيمـت هـاي كوتـاه مـدت بـه مقـادير ميـانگين :

: فرايند برگشت به ميانگينMRبلندمدت، 

منبع، يافته هاي تحقيق
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زيـر دوره  4در سناريوي سوم بر اساس منشا عمده تغييرات قيمت نفت دوره مورد بررسي را به 

ــت. از   2008-2004، 2004-2000، 2000-1986، 1986-1982 ــده اس ــيم ش ــا 1982تقس ، 1986ت

، 2000تا 1986اوپك و در راس آن عربستان نقش تعيين كننده قيمت را برعهده داشته است. دوره

دوره تعيين قيمت ها بر اساس قيمت هاي مرجع بازار بـوده اسـت. در ايـن دوره كشـورهاي صـادر      

اي صادراتي را بر مبناي يكي از نفت هـاي شـاخص ( عمومـا    كننده توافق كردند كه قيمت نفت ه

نفت برنت) قيمت گذاري كرده و به فروش برسانند. در اين دوره قيمت روند نسبتا آرامي داشـته و  

به جزء چند مورد كه عمده ترين آن حمله عراق بـه كويـت بـوده اسـت، تغييـرات گسـترده اي در       

روند افزايشي قيمت شـروع شـده بـه طـوري كـه      2000قيمت هاي نفت مشاهده نمي شود. از سال 

رونـد جهشـي قيمـت    2009تـا  2004دلار نزديـك شـده اسـت. از    40به مرز 2004قيمت در سال 

شروع مي شود و بسياري اعتقاد دارند كه منشا افزايش قيمت در اين دوره نه كمبود عرضه و بلكـه  

ي ماهانه در هر دوره، بر اسـاس قيمـت هـاي    افزايش سريع تقاضا بوده است. بر اين اساس پارامترها

ابتداي آن دوره تا پايان ماه مورد نظر برآورد شده است. بـه عنـوان مثـال  بـراي بـرآورد پارامترهـا       

اسـتفاده شـده اسـت.  نتـايج متوسـط      2006تا پايان ژانويه 2004، از قيمت هاي ژانويه 2006ژانويه 

مشاهده است.، قابل4سالانه پارامترهاي مد نظر در جدول 

سناريوي سوم-MRنتايج نااطميناني سالانه با الگو هاي .4جدول 
µσκسال
1985002/0-047/046/1

198602/0-123/010/1

19870351/087/1

1988009/0-280/096/1

1989001/0-236/069/1

1990003/0219/051/1

19910213/017/1

1992001/0203/019/1

1993001/0-192/020/1

1994001/0-186/023/1

19950179/024/1

1996001/0173/026/1

1997001/0169/028/1

1998002/0-164/022/1
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19990164/022/1

2000003/0163/022/1

200153/19-553/010/18

2002004/0-213/036/2

2003001/0217/041/2

200469/19226/086/2

200554/27600/034/21

200643/23527/085/20

200784/14547/024/22

200829/9390/071/14

2009013/0154/099/0

µ،ضريب نمو قيمت :σ نااطميناني قيمـت و :κ          ضـريب برگشـت قيمـت هـاي كوتـاه مـدت بـه مقـادير ميـانگين :

: فرايند برگشت به ميانگينMRبلندمدت، 

منبع، يافته هاي تحقيق

به ماه مورد نظر، يعنـي  سال منتهي 5در سناريوي چهارم پارامترها بر اساس قيمت هاي ماهانه ي

ماه گذشته و ماه مورد نظر) برآورد زده شده است. از آن جـا كـه داده هـاي    60ماه ( 61داده هاي 

موجود است، برآورد پارامترهـا بـراي مـاه هـاي     1982ماهانه براي قيمت نفت سنگين ايران از سال 

سـال و  4، از داده هـاي  1986بـراي سـال   ) و 1982-1985سال گذشته (3، از داده هاي 1985سال 

سال منتهي به آن ماه استفاده شده است. نتايج متوسط سالانه 5براي بقيه سال ها از داده هاي ماهانه 

ارائه شده است.5در جدول  MRپارامترهاي برآوردي براي الگوي 

سناريوي چهارم-MRنتايج نااطميناني سالانه با الگو هاي .5جدول 
µσκسال
1985002/0-047/046/1

198602/0-123/010/1

1987009/0-190/068/1

1988013/0-198/074/1

1989009/0-200/055/1

1990005/0-211/040/1

1991004/0-187/011/1

19920154/087/0

1993002/0151/086/0

1994001/0-153/092/0

1995003/0-137/012/1
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1996003/0121/019/2

1997001/0124/034/2

1998003/0-110/032/1

1999002/0117/015/1

2000008/0128/016/1

2001002/0154/036/1

2002005/0160/033/1

2003015/0187/081/1

200422/16208/055/2

2005010/0333/075/6

200617/18367/074/9

200759/87361/004/12

200873/45309/051/10

2009010/0148/089/0

µ،ضريب نمو قيمت :σ نااطميناني قيمـت و :κ          ضـريب برگشـت قيمـت هـاي كوتـاه مـدت بـه مقـادير ميـانگين :

: فرايند برگشت به ميانگينMRبلندمدت، 

منبع، يافته هاي تحقيق

تـا  1نشان داده شده است. اعداد 1، در نمودارMRسناريو در الگوي 4برآوردي با σمقادير 

ــا 1نشــاندهنده ســناريوهاي 4 ــه عنــوان مثــال مــي باشــد.4ت σ، مقــدار Uncertainty-MR4ب

ماه گذشته مي باشد.60، و بر اساس داده هاي قيمت MRبرآوردي با الگو 
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با سناريوهاي مختلفMRمقايسه مقادير نااطميناني برآوردي در الگو .1نمودار 
تحقيقمنبع، يافته هاي 
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ــه     ــانگين بــــ ــه ميــــ ــت بــــ ــه برگشــــ ــد معادلــــ ــر شــــ ــه ذكــــ ــور كــــ ــان طــــ همــــ

dzpdtpdpصورت tt σµκ +−= σميانگين بلنـد مـدت و   µنرخ بازگشت، κاست. )(

مـاه گذشـته را   13ضريب جزء وينري است كه نااطميناني را نشان مي دهـد. در سـناريوي اول كـه    

dtptبراي برآورد نااطميناني استفاده مي شود، جزء نمو يعني  )( −µκ  بر اساس ميزان انحـراف

13، تشكيل و پارامترها برآورد زده مي شود. در حالي كه قيمت هـاي ميـانگين   µاز ميانگين يعني

قيمت نفت در دوره مورد بررسي باشند، سناريو اول بـراي  ماه گذشته نميتواند نشان دهنده ميانگين 

، مناسب نيست، بلكه براي برآورد پارامترها، بايد دامنه اي را در نظر MRبرآورد پارامترها در الگو 

گرفت به طوري كه به طور معقول ميانگين قيمت ها در آن دامنه تا حـدودي نشـان دهنـده  قيمـت     

ز از آن جا كه سري  را به صورت تجمعي در نظـر مـي گيـرد، در    متوسط نفت باشد. سناريو دوم ني

برآورد نااطميناني با خطا مواجه مي شود. همان طـور كـه مشـاهده مـي شـود مقـدار نااطمينـاني بـه         

تغيير كرده است. اين مشكل در مورد سناريو سوم نيز كـم و  2/0تا 1/0صورت كاملا هموار و بين 

زيـر دوره  4اينكه در سناريوي سـوم كـه دوره مـورد بررسـي بـه      بيش به چشم مي خورد، به علاوه 

تقسيم شده است، برآورد ناطميناني در ماه هاي اول هر دوره با مشكل مواجه است. به عنـوان مثـال   

مـاه  13، كه دوره جديدي شروع شـده اسـت، پارامترهـا بـر اسـاس قيمـت هـاي        2004براي ژانويه 

ماه منتهي به مـاه  61ناريوي چهارم پارامترها را  بر اساس گذشته برآورد شده است. در حالي كه س

ساله دوره مناسبي براي تصميم گيـري  5مورد نظر براورد مي كند؛ مي توان استدلال كرد كه دوره 

در مورد رفتار يك متغير، دوره مناسبي است. بنابراين مناسب تـرين  بـرآورد پارامترهـا بـراي الگـو      

ماه منتهي به ماه مورد نظر مي باشد. اين 61رآورد بر اساس قيمت هاي برگشت به مقدار ميانگين، ب

نشان داده شده است. Uncertainty-MR4متغير با 

بر اساس موارد مطرح شده براي انتخاب الگو مناسب نااطمينـاني در ايـران، بـرآورد حاصـل از     

نفـت سـنگين ايـران    ، به عنوان متغير نشان دهنـده نااطمينـاني قيمـت   Uncertainty-MR4الگوي 

، شامل  ميانگين سالانه مقادير  برآوردي  نااطمينـاني  Uncertainty-MR4انتخاب مي شود. متغير 

ماه منتهي به ماه مورد مـورد نظـر   61بر اساس الگو برگشت به مقدار ميانگين ، با قيمت هاي ماهانه 

و 2007و 2006، 2005هاي است. بر اساس اين الگـو ، بيشـترين مقـدار نااطمينـاني مربـوط بـه سـال       

روند  نااطمينـاني  2است. نمودار 1998و 1986، 1985كمترين مقدار نااطميناني مريوط به سالهاي 

اندازه گيري شده براي  قيمت نفت سنگين ايران را در طول دوره زماني نشان مي دهد.
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1985-2009ايران در دوره روند نااطميناني قيمت نفت سنگين.2نمودار
منبع، يافته هاي تحقيق

خلاصه و  نتيجه گيري.5
بازار نفت، بازار پيچيده و منحصر به فردي است. علاوه بر بازيگران عمده و متنـوعي فعـال در ايـن    

بازار، ويژگي هاي ذاتي نفت از جهت پايان پذيري، استراتژيك بودن و همچنين وابستگي جهـاني  

-ر حال توسعه بودن كشورهاي عمده توليـد كننـده نفـت و پـايين بـودن ثبـات سياسـي       به نفت،  د

اقتصادي اين كشورها ، سرمايه گذاري ناكافي در اين بخش و استفاده از ابزارهاي مالي پيشرفته در 

بازارهاي مالي موجب متمايز شدن آن از ساير كالاها شده است. مجموع اين عوامل موجـب بـروز   

ر قيمت هاي نفت مي شود به طوري كه گاه پيش بيني ها را با خطا مواجه مي نمايد.نااطميناني د

در اين مطالعه بين ريسك و ناطميناني تفاوت قائل و نااطميناني با استفاده از ضريب جـزء وينـر   

در معادلات ديفرانسيل تصادفي برآورد شده است. دومعادله تصادفي پايه اي و رقيب براي بررسـي  

نفت در ادبيات مربوطه موجود اسـت؛ حركـت براونـي هندسـي و الگـوي برگشـت بـه        قيمت هاي

ميانگين. الگوي برگشت به ميانگين، از آن جا كه فرض مي كند قيمت به صـورت تصـادفي حـول    

مقدار ميانگين در نوسان اسـت، بـا واقيـت هـاي بـازار نفـت سـازگاري بيشـتري دارد. ايـن مطالعـه           

4طريق برآورد ضريب جزء وينري در الگوي برگشـت بـه ميـانگين در    نااطميناني قيمت نفت را از

سناريوي مختلف برآورد  و سناريوي مناسب را انتخاب كرده است. نتايج نشان مـي دهـد بيشـترين    

و كمتـرين مقـدار نااطمينـاني مريـوط بـه      2007و 2006، 2005مقدار نااطميناني مربوط به سـالهاي  

ت.اس1998و 1986، 1985سالهاي 
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همان طور كه ملاحظه شد  با توجه بـه عوامـل متنـوع و گسـترده مـوثر بـر قيمـت نفـت، رونـد           

مشخصي براي نااطميناني وجود ندارد. ويژگي اين رهيافت اين است كه  قيمت هاي نفت با وجود 

نااطميناني در روند حركت قيمت، پيش بيني مي شود.. به عبارت دقيق تر، از حل معادله ديفرانسيل 

صادفي مطرح شده در اين مطالعه( و همچنين معادلات مشابه)، روند حركت قيمت نفت به دسـت  ت

مي آيد. بر اساس روند به دست آمده، روند آتي شبيه سازي مي شود و  با همگرا كردن روندهاي 

شبيه سازي شده، روند احتمالي قيمت نفت در آتي، پيش بيني مي گردد. بنابراين، پيش بيني قيمت 

با استفاده از معادلات ديفرانسيل تصادفي و مقايسـه آن بـا ديگـر الگوهـاي رقيـب پـيش بينـي        نفت

كننده، مي تواند موضوعي براي مطالعات آتي باشد.
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