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های واریانس  با استفاده از مدلخام سبک ایران  سازی تغییرپذیری قیمت نفت مطالعه به مدلاین 

 که ممکن است این روش  در. پرداخته است(GARCH) ناهمسانی شرطی خودرگرسیو تعمیم یافته
به  مدل برآورد شده با استفاده از ،سپس .نماید انس شرطی جمله خطا در طول زمان تغییرواری

 نامتقارن خام نفتثباتی قیمت   بر بیخام نفتهای قیمتی  اثرگذاری شوکیا آ بررسی این موضوع که
ار  پایدخام نفتثباتی قیمت   بر بیخام نفتهای قیمتی   شوکآثار آیا این موضوع که نیز و ؟باشد می
انه قیمت  ماهسری زمانی در این مطالعه،های مورد استفاده   داده. پرداخته شده است یا خیرباشد می
 ی مورد استفادهها آوری دادهردگ  منبعو باشد می )1980-2009(زمانی طی دوره  سبک ایرانخام نفت

های قیمتی  ثر شوکن است که اایدهنده   نتایج مطالعه نشان.باشد  می)EIA( انرژی المللی آژانس بین
های   بوده است و شوک و دارای درجه پایداری بالاییخام نامتقارن ثباتی قیمت نفت  بر بیخام نفت

 خام نفت بر نااطمینانی قیمت  دارای اثر بیشتریهای قیمتی مثبت  نسبت به شوکقیمتی منفی
  . باشند می

 
  .JEL: C22, Q43 بندی طبقه
  .)GARCH( یافته ناهمسانی شرطی خودرگرسیو تعمیم مدل واریانس ،تیثبا بی، خام نفت : کلیدیهای هواژ
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  مقدمه. 1
سازی نسبت به   با توجه به تنوع مصارف، قابلیت تبدیل انرژی و سهولت حمل و نقل و ذخیرهخام نفت

های فراوانی داشته است اما نتوانسته  هر چند علم و تکنولوژی پیشرفت. داردسایر انواع سوخت برتری 
افزایش تولیدات صنعتی با توجه به اینکه در قرون اخیر  .ت جایگزین مناسبی برای نفت معرفی نمایداس

 موجب شدهبا توجه به تکنولوژی بکار رفته در تولید این محصولات نیاز روز افزونی را به مواد سوختی 
 ،باشد می خام فتن حال حاضر  مورد استفاده بشر در سوختیماده ترین مهماینکه ه  با توجه ب واست
 موضوع و همین  استامروز شده  در جهاناهمیت این محصول استراتژیکافزایش  نتیجه موجب در

گذار   و عوامل تاثیراین بازار فعال در های مزمکانی  وخام نفت بازار  بر را هر چه بیشترانجام مطالعات لزوم
  .کند بیان می را آنبر 

های واردکننده آن از جهت رفع نیازهای صنایع   برای کشور با توجه به اهمیتی کهخام نفتبازار 
هایی که از صدور این محصول  کننده آن از جهت درآمد کشورهایشان به انرژی و کشورهای صادر

تواند این   میخام نفتو تغییرات قیمت  باشد از حساسیت بالایی برخوردار میآوردند  بدست می
ماید که با آشنایی هر چه بیشتر با این بازار پر اهمیت جهانی  مواجه نکشورها را با مشکلات فراوانی

 قیمتی آمادگی های  رویارویی با نوسانبراینتیجه   پرداخته و دربینی آینده این بازار وان به پیشت می
و جهت انجام باشد  ت در بازار نفت یک حقیقت میتغییرپذیری قیمبا توجه به اینکه  .یافتبیشتری 

 لزوم مطالعه نااطمینانی موضوع همین ،اهمیت دانست توان این عامل را بی ین بازار نمیتجزیه و تحلیل ا
 ایجاد خام، نفتاز جمله پیامدهای تغییرپذیری قیمت نفت در بازار  .دهد در بازار نفت را نشان می

 این های  و هزینهها میزان درآمدنسبت بهکننده این محصول  کننده و وارد های صادر ریسک برای کشور
نتیجه این  در.  نمایدمواجههای جدی  تواند این کشورها را با چالش می که این عوامل باشد ها می کشور

ترین  پذیری که از اساسی بینی تغییر  نسبت به پیشبایست می کاهش میزان ریسک خود جهتکشورها 
  .باشد روی آورند های مدیریت ریسک می فرآیند

باشد اما در عمل هدف  دارند که هدف آنها یک بازار پایدار می  بیان میخام نفتکنندگان  تولید
توان انتظار بازاری پایدار داشت   در این شرایط نمی،بنابراین. استاصلی آنها حداکثر سازی درآمدشان 

 درپی اینکه برای فروش آینده آنها درآمدهای بالاتری را دلیلزیرا تولیدکنندگان از افزایش قیمت به 
یابد و  در این شرایط با بالا رفتن قیمت، رقابت در سمت عرضه افزایش می.  خواهند کرد حمایت،دارد

 ،بنابراین. شود  میمواجهبا تصمیم حداکثر سازی درآمد توسط این کشورها درآمد آینده آنها با ریسک 
ینه با نمایند و در این زم یم  مبارزهخام نفته با افزایش قیمت  می گویند کخام نفتتولیدکنندگان 

کننده در جهت کاهش تغییر پذیری این بازار همکاری می نمایند اما در عمل آنها بر  کشورهای مصرف
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توان بازاری با ثبات  ها نمی یابند و بدون تغییر این سیاست مدت تمرکز می بالا بردن درآمد خود در کوتاه
 . را متصور بودخام نفتبرای 

بینی  باشد زیرا با این پیش فرآیندهای مدیریت ریسک میترین  بینی تغییر پذیری از اساسی پیش
بینی  توان ریسک را کاهش داده و تحت کنترل درآورد و همین موضوع اهمیت بالای پیش می
های واریانس ناهمسانی شرطی خودرگرسیو   مدل،های اخیر در سال. سازد پذیری را نمایان می تغییر
پذیری و  گیری تغییر  جهت اندازهدن علم اقتصاانی توسط محققاستفاده فراوا  مورد(GARCH)یافته  تعمیم

باشند  های سری زمانی که دارای واریانس شرطی می ها در داده  این مدل.گرفته است نااطمینانی قرار
های مختلف   شده است تا با استفاده از این مدلتلاشدر این مطالعه نیز . گیرند مورد استفاده قرار می

بینی از تغییر پذیری   به بهترین پیش)GARCH(ی شرطی خود رگرسیو تعمیم یافته واریانس ناهمسان
  .دست یابیم
 )1980-2009(های  سال  طیایران خام سبک نفت ماهانه قیمت از سری زمانی  بااستفادهمطالعه این طی
زی  به مدل ساEviews 5.0افزار  های زمانی و با کمک گرفتن از نرم سنجی سری  و اقتصادمیلادی

پذیری بدست   با استفاده از مدل تغییر،سپس. شده است پرداخته  ایران سبکخام نفتتغییرپذیری قیمت 
جانشینی برای نااطمینانی قیمت   برآوردی را کهGARCH(1,1) انحراف معیار شرطی مدل آمده
 بر خام نفتهای قیمتی  اثر شوک را که آیا موضوع این  در نهایت ومحاسبه نمودهباشد را   میخام نفت
 . مورد بررسی قرار گرفته است یا خیرباشد  سبک ایران نامتقارن و پایدار میخام نفتثباتی قیمت  بی

 دارند در خام نفتثباتی قیمت   نامتقارن اما غیر دائمی بر بیآثارها  دهد که شوک نتایج مطالعه نشان می
ثباتی   متفاوتی بر بیآثاربت و منفی های مث ها دارای اثر نامتقارن می باشند، شوک شرایطی که شوک

 )GED( است که توزیع خطای شرطی تعمیم یافته اینهمچنین نتایج حاکی از .  دارندخام نفتقیمت 
  .دهد بینی بهتری از تغییر پذیری را ارائه می نسبت به توزیع شرطی نرمال پیش

  
   تحقیق و پیشینهادبیات. 2

بنابراین، . باشد های اقتصادی می مل مهمی در مدل عواخام نفتثباتی قیمت  بینی بی یشسازی و پ مدل
 گذاران را به خود جلب نموده است توجه پژوهشگران انرژی و سیاست،بینی صحیح سازی و پیش مدل

ثباتی  بینی بی مقالات متعددی در بخش ادبیات انرژی جهت مدل سازی و پیش). 2009دیگران، و کانگ(
 اند  استفاده نموده)GARCH(لف واریانس ناهمسانی شرطی تعمیم یافته های مخت  از مدلخام نفتبازار 

) 2007(، نارایان و نارایان )2002( فانگ و سی ،)2003(توان به مطالعات کابدو و مویا  که از آن جمله می
مدت   در بلندخام نفتثباتی قیمت  از جمله عواملی که موجب بی . اشاره نمود)2006( پورشوال صادقی و و
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شود که در سمت عرضه، این  باشد زیرا این سیاست موجب می شود، سیاست قیمت بالا می می
 در ویژه هب. نمایندهای توسعه منابع ارسال  هایی مبنی بر تشویق اکتشاف و هزینه های بالا سیگنال قیمت

اتی در دهد زیرا در اینگونه کشورها مطالع بین کشورهای غیر عضو در اوپک این اتفاق شدیدتر رخ می
 بودن هزینه اینگونه مطالعات صورتشرایط بازار و نحوه برخورد با این شرایط به دلیل بالا تعیین جهت 
ودن سایر انواع انرژی به های بالای نفت موجب تشویق جایگزین نم در طرف تقاضا نیز قیمت. گیرد نمی

  .گردد  میجدیدهای  گذاری در تکنولوژی گردد و موجب سرمایه یم جای نفت
 منجر خام نفتثباتی قیمت  بی شود که افزایش  بحث میخام نفت اثر نااطمینانی قیمت خصوص در

 تقاضای انرژی توسط عاملان اقتصادی کاهش ،نتیجه آن گردد و در های اقتصادی می به کاهش فعالیت
نی باشد و این موضوع نااطمینا می خام نفتبینی قیمت   کاهش قدرت پیشدلیل آن نیز  ویابد می

گیری عاملان اقتصادی را   که این موضوع تصمیمدهد  سطح قیمت آینده را افزایش میدرخصوص
گذاری  های سرمایه ها بهینه باشد تا هزینه  انتظار داریم که برای بنگاه،بنابراین. دهد تحت تأثیر قرار می

  . به تأخیر بیندازندخام نفتخود را هنگام تجربه افزایش نااطمینانی قیمت 
تواند با   میخام نفتثباتی در بازار   بیان عوامل وجود بی،خام نفتثباتی قیمت   از بررسی بیپیش
  .پردازیم بنابراین در ابتدا به بیان بخشی از این عوامل می. اهمیت باشد

  :توان به موارد زیر اشاره نمود  میخام نفتثباتی قیمت  از جمله عوامل بنیادی بی
 ها جنگ •

هجوم عراق به کویت، عملیات طوفان صحرا، حمله آمریکا به عراق، حمله به جنگ ایران و عراق، 
 ...افغانستان توسط آمریکا و 

 های سیاسی تغییر در رژیم •

 ...های ونزوئلا و نیجریه، تغییر رژیم در کشور عراق و افغانستان، انقلاب ایران و  های کشور ناامنی

 های سیاسی و اقتصادی بحران •

اعراب، قطع واردات از ایران به دستور کارتر در پی تسخیر لانه جاسوسی، امتناع تحریم نفت از سوی 
عراق از پذیرفتن بازرسی بازرسان تسلیحاتی سازمان ملل از تأسیسات حساس آن کشور، بحران مالی 

 ...شرق آسیا، رکود اقتصاد آمریکا و 

 تغییرات آب و هوایی غیرمنتظره •

  ... و گرم شدن نسبی دمای هوا در زمستان
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 های تجاری نامه ساختار موافقت •

 از ایجاد تنش به دلیل وجود منافع مشترک بین دتوان های تجاری کشورهای مختلف می نامه موافقت
 .کشورها بکاهد

 کنندگان تغییر در عرضه از سوی تولید •

 ...کننده و   قطع صدور نفت از سوی اعراب، افزایش و کاهش سقف تولید کشورهای صادر

 کنندگان ت تقاضا از سوی مصرفتغییرا •

 . داشته استخام نفتافزایش و کاهش تقاضا تغییرات محسوسی بر قیمت 

 تغییرات فصلی تقاضا •

  . وجود داردخام نفتهای سرد نسبت به فصول گرم تقاضای بیشتری برای  در فصل
ر باثباتی را  انتظار بازاتوان  هیچگاه نمیشدشود بنا به دلایلی که ذکر  همانگونه که مشاهده می

 بر بازار این محصول خام نفتثباتی قیمت   ضرورت بررسی اثر بیموضوع داشت و همین خام نفتبرای 
  .نماید را بیان می
 را با خام نفتثباتی روزانه قیمت  در مطالعه خود رفتار زودگذر تغییرات بی) 2004( نگ و سیفا

های   پویایی وییرات ناگهانی در میانگین و واریانس تعمیم یافته که اجازه تغ1استفاده از مدل تغییر رژیم
GARCH  روش  مدل مورد استفاده بر پایه.  نمودندانجامآورد،  فراهم میراGARCHکه  استاندارد 

. ، ساخته شده استامکان افزایش ناگهانی در واریانس شرطی بین اعداد گسسته رژیم را فراهم می آورد
تغییر جهت  ها د بین رژیمنتوان می GARCH پارامترهای مدل تماما باشد زیر این مدل انعطاف پذیر می

 .باشد  می2ثباتی بر پایه فرآیند مارکف های بی  همچنین فرض شده است که انتقال بین موقعیت.دنده
نتایج .  بوده است1997 سی و یک دسامبر تا 1992های مورد استفاده در این مطالعه از دوم ژانویه  داده

 حکمفرما GARCHها و اثر  صورت واضح در دادهه  است که تغییر رژیم باینشان دهنده این مطالعه ن
  .باشد می

متغیره  یکهای   با استفاده از روشخام نفتثباتی روزانه قیمت  بینی بی به پیش) 2006(3سدروسکی
و یعی گاز طب ثباتی  برازش خوبی برای بیTGARCHکه مدل  وی دریافت. پرداخته استمتغیره  و چند

 خام نفتثباتی  بی دارای برازش خوبی برای GARCHهمچنین مدل باشد،   میبرخوردارنفت گرمایشی 

                                                 
1. Regime Switching Model 
2. Markov 
3. Sadorsky 
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، خود 1فضا -هایی مانند حالت  است که مدلایندهنده  نشاناین مطالعه نتایج . باشد و گازوئیل می
  .دنباش  تک معادله نمیGARCH به خوبی مدل دو متغیره ،GARCHو 2رگرسیون برداری

های نفت و انرژی   قیمت1973این فرضیه عمومی را که هنگام بروز بحران نفت ) 2006(ینر رج
 که کند  وی بیان می.را مورد آزمون قرار دادباشد  ثبات می بیشتر بی های سایر کالاها  قیمتبه نسبت

نده و کن های وارد  برای ملت،عنوان مثال ه ب.های خرد و کلان دارد  دلالتپرسشپاسخگویی به این 
های  تواند منجر به سیاستگذاری ثبات می های بی کننده کالاها محاسبه ریسک همراه با قیمت صادر

گذاری واقعی با  در سطح اقتصاد خرد، رفتار تصادفی قیمت وابسته به ارزیابی سرمایه .بهتری گردد
انه هزاران ید ماههای تول در این مطالعه قیمت. باشد های قیمت دارایی مدرن می استفاده از تکنیک

نتایج این مطالعه نشان .  مورد استفاده قرار گرفت2005 آگوست تا 1945محصول در دوره زمانی ژانویه 
 توسط از تولیدات فروخته شده  درصد95از حدود   و گاز طبیعیخام نفتهای  داد که قیمت

  . باشد تر می  بی ثباتکنندگان داخلی تولید
 ایندهنده   نشانخام نفتثباتی قیمت  سازی بی جهت مدل) 2007(یان نتایج مطالعه نارایان و نارا

های قیمتی بر  است که در طول کل دوره مورد مطالعه شواهد قوی مبنی بر اثر پایدار و نامتقارن شوک
های   رفتار قیمت،بنابراین. های مختلف پایداری مشاهده نشد اگر چه در زیر نمونه. ثباتی وجود دارد بی

های روزانه  در این مطالعه آنها از داده. گردد مدت می های زمانی کوتاه به تغییر در دورهنفت منجر 
ثباتی قیمت  بیخصوص همچنین آنها جهت تحقیق در.  استفاده نمودند)1991-2006(های  سال
 آنها دو EGARCHبرای استفاده از مدل .  را مورداستفاده قرار دادندEGARCH، مدل خام نفت

  .را بیان نمودند ی نامتقارن و پایدارشوکها مشخصه
آنها .  آزمون نمودندخام نفتثباتی را برای سه بازار  توانایی مدل بی) 2009(کانگ و دیگران 

 از مدل 5 و وست تگزاس اینترمدیت4، دوبی3 شامل برنتخام نفتثباتی سه بازار  بینی بی جهت پیش
 FIGARCH و CGARCHهای  که مدل است ایندهنده  اننش نتایج مطالعه. استفاده نمودند ثباتی شرطی بی

همچنین آنها نشان دادند که . باشند  مفید میخام نفتثباتی قیمت  بینی بی سازی و پیش جهت مدل
 جهت بدست آوردن IGARCH و GARCHهای   نسبت به مدلFIGARCH و CGARCHهای  مدل

                                                 
1. State Space 
2. Vector Autoregression 
3. Brent 
4. Dubai 
5. West Texas Intermediate 
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ثباتی قیمت  صاددانان انرژی باید پایداری بیآنها پیشنهاد نمودند که اقت. باشند میتر  پایداری مناسب
  . را در مطالعات خود در نظر بگیرندخام نفت

  
  تحقیق شناسی روش. 3

صورت  ه بتوانیم  میرا )رشد قیمت(، تغییر قیمت نسبیدر نظر بگیریم خام نفت قیمت  را به عنوان   tpاگر  
   :نماییمزیر تعریف 

1tp

)1tpt(p
tR

−

−−
=  

  : قیمت را با استفاده از لگاریتم به صورت زیر تعریف نماییمرشدتوانیم   می،بنابراین

1tlnptlnp)
1tp

tp
ln()tRln(1tr −−=

−
=+=  

  

tlnptpحال با تعریف نمودن    : داریم=

1tptptr −−=  
  

انیم لگاریتم قیمت تو می تمایل به افزایش و کاهش دارد در نتیجه خام نفتکه قیمت  از آنجایی
tp نظر بگیریم در  زیرفرآیند گام تصادفیصورت ه را ب:   

tε1tpµtp +−+=  
  

  :با استفاده از معادلات بالا داریم

tεµ1tptptr +=−−=  
  

tδztε  در آن،که IIDN(0,1)tz و = ها دارای توزیع نرمال با  رشدکه  دده مدل بالا نشان می =
  .باشند می δ و واریانس ثابت µمیانگین 

 اما باشند  در هر ماه دارای توزیع نرمال میها  که بازدهاین استدهنده  توزیع نرمال شرطی نشان
ها دارای   امکان دارد که بازده،بنابراین.  می باشندهای توزیع دارای تغییرات از هر ماه به ماه دیگر پارامتر

تری را به ما   مدل مناسب)GED( گونه موارد توزیع خطای تعمیم یافته کشیدگی بالایی باشند در این
  .دهد ارائه می

)1(  

)2(  

)3(  

)4(  

)5(  
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های واریانس ناهمسانی شرطی خودرگرسیو تعمیم یافته استفاده شده است که  در این مطالعه از مدل
  :پردازیم ها می فی این مدل به معرادامهدر
4-1. ARCH 

 از این مدل.  را معرفی نمود)ARCH(مدل واریانس ناهمسانی شرطی خودرگرسیو ) 1982( 1انگل

دهد تا واریانس شرطی  شود که به ما اجازه می  زمان استفاده میدرطولجهت گرفتن تغییرات نااطمینانی 
 .را طی تغییرات زمان محاسبه نماییم

th به صورت زیر استمشخص بطور :  

∑
= −+=
q

1j
2

jtε1α0αth  

  . نشان داده می شودARCH(q)که به صورت 
  

3-2. GARCH  
در سمت راست  thهای وقفه دار   وارد نمودن ارزشطریق ازتعیین واریانس شرطی را ) 1986(بالرسلو 
  : را به صورت زیر بیان نمود th بالرسلو .الا بسط دادمعادله ب

∑
= −+∑

= −+=
p

1j jth2jα
q

1j
2

jtε1jα0αth  

 
  معادلهGARCHبرای مشخص شدن  .شود  نشان داده میGARCH(p , q) به صورت معادلهاین 

∑
=

∑
=

+
q

1j

p

1j 2jα1jα 1تا شرط مانایی برقرار باشد و همچنین  باید کوچکتر از یک باشدjα 2 ها وjα ها 

  ).1991نلسون، (د باید شرط نامنفی بودن را دارا باشن
 

3-3. EGARCH  
فراهم  واریانس خطای شرطی بر جملات خطای گذشته را 2مدل دیگری که امکان اثرات نامتقارن

 استاندارد GARCHهای   یکی از مشکلات مدل.باشد  میEGARCH 3 نماییGARCHنماید، مدل  می
ای    را به گونهthنلسون .  ضرایب را به نوعی تضمین نماییمبایست مثبت بودن تمام  است که میاین

دارد، بنابراین امکان منفی بودن مدل سازی نمود که در آن الزامی به اعمال قید غیر منفی وجود ن
  .ضرایب در اینجا وجود دارد

                                                 
1. Engel 
2. Asymmetric Effects   
3. Exponential GARCH  

)6(  

)7(  
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 : می نامیمEGARCHمعادله زیر را یک مدل 

  

( ) ( ) 










−

−∑
=

∑
=

+−+
−

−∑
=

+=
itδ
itεq

1j

p

1i tγ
2

jtδlnjβ
itδ
1tεp

1i iα0α
2
tδln 

  
   توزیع شرطی.3-4

 دارد  بـسیاری های استاندارد شده مـدل بـرآوردی کـشیدگی           های زمانی مالی پسماند    در بسیاری از سری   
در چنین مـواردی بـا اسـتفاده از توزیـع خطـای تعمـیم               . باشد  شرطی می  که نشان دهنده انحراف از نرمال     

  .گیرد  مدل سازی بهتری صورت می1(GED)یافته
، درصد خطای مطلق MAE(2(های مختلف از خطای مطلق میانگین  جهت مقایسه کارایی مدل

  . استفاده شده استRMSE(4( ، ریشه دوم خطای میانگین3)MAPE(میانگین
بینی شده در  باشد و مقادیر واقعی و پیش j=T+1,T+2,…,T+hونه پیش بینی با فرض اینکه نم

ها مورد استفاده قرار  بینی های خطایی که جهت مقایسه پیش  باشد، آمارهtŷ و ty به ترتیب tدوره 
  :گیرند عبارتند از می

/h
hT

1Tt tytŷMAE ∑
+

+=
−= 

  

( )∑
+

+=
−=

hT

1Tt
/h2

tytŷRMSE 

  

/h
hT

1Tt ty
tytŷ

100MAPE ∑
+

+=

−
= 







  

 

باشند و کمتر بودن میزان خطا نشان دهنده مدل بهتر  دو آماره اول وابسته به مقیاس متغیر وابسته می
  .باشد می باشد اما آماره سوم به مقیاس وابسته نمی

 

                                                 
1. Generalized Error Distribution 
2. Mean Absolute Error 
3. Mean Absolute Percentage Error 
4. Root Mean Square Error 

)8(  

)9(  

)10(  

)11(  
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   برآورد مدل و مشاهدات تجربی.4
 سبک ایران و سری خام نفتانه قیمت سری زمانی ماهنده  به ترتیب نشان ده)2-4( و )1-4(نمودارهای 

 خام نفت مشاهده می شود، قیمت )3-4(همانگونه که در نمودار . باشند  میخام نفتزمانی رشد قیمت 
  .تمایل خاصی به افزایش و کاهش دارد

  

0

20

40

60

80

100

120

140

1980 1985 1990 1995 2000 2005

POIL
 

  .)EIA( آژانس بین المللی انرژی: مأخذ
  )1980-2009(خام سبک ایران  زمانی ماهانه قیمت نفتسری . 1-4نمودار                             

  

-.4

-.2

.0

.2

.4

.6

1980 1985 1990 1995 2000 2005

R  
  .)EIA( آژانس بین المللی انرژی: مأخذ

  )1980-2009(خام  سری زمانی ماهانه قیمت نفت. 2-4نمودار 
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 بررسی برای.  از برآورد مدل لازم است که ایستایی متغیرها را مورد بررسی قرار دهیمپیش
فولر  -نتایج آزمون دیکی. نماییم  استفاده می(ADF)لر تعمیم یافته فو -ایستایی متغیرها از آزمون دیکی

 در سطح مانا  درصد95 است که متغیر رشد قیمت با سطح اطمینان ایندهنده   نشان(ADF)تعمیم یافته 
  .باشد  می I(1)نتیجه  شود و در گیری مانا می باشد و متغیر قیمت نفت با یک بار تفاضل می

  
  ها در سطح صل از بررسی مانایی متغیرنتایج حا. 1- 4 جدول

  

  ADFآماره 
  90/0در سطح 

      ADFآماره 
  95/0در سطح 

  ADFآماره 
  99/0در سطح 

 ADFآماره 
  محاسبه شده

  متغیر

616087/1-  941740/1-  571643/2-  84898/13-  r  
134315/3-  422828/3-  984726/3-  224504/3-  poil 
571161/2-  869653/2-  448998/3-  02084/11-  d(poil) 

  .نتایج تحقیق: مأخذ
  

 انتخاب  بیزین و نمودار همبستگی نگار-نظر را با استفاده از معیار شوارتز  مدل مورد،در ابتدا
 ARCH آثاردرخصوص وجود و یا عدم وجود  ARCH-LMنماییم و سپس با استفاده از آماره  می

  . نماییم بحث می
  ARCH-LMنتایج حاصل از آزمون . 2- 4جدول 

0000/0  Probability  80175/21  F-statistic 
0000/0  Probability  58154/20  Obs-Rsquared 

  .نتایج تحقیق: مأخذ
  

  درصد99 با سطح اطمینان ARCH مشاهده می شود وجود اثر 2-4همانگونه که در جدول 
های  مین مدلهای واریانس ناهمسانی شرطی به تخ در نتیجه با استفاده از مدل. شود پذیرفته می

GARCH(1,1) و EGARCH(1,1)رآورد مدل  ب.پردازیم  میNORMAL- )GARCH(1,1:   
  

  NORMAL- )GARCH(1,1نتایج حاصل از برآورد ضرایب مدل . 3- 4جدول 
  

 zآماره  ضریب  متغیر

C 000601/0  437400/3  
RESID(-1)^2 349607/0  045400/5  
GARCH(-1) 614096/0  55909/11  

  .تحقیقنتایج : مأخذ
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دار اآماری نیز معن بوده و از لحاظ  ضرایب مثبتتمام ،شود می  ملاحظه)3-4( که در جدول طور همان
برآورد مدل  .نیز کوچکتر از یک می باشد  GARCH(-1)و RESID(-1)^2باشند و جمع ضرایب  می

NORMAL- EGARCH(1,1): 
  

  NORMAL- EGARCH(1,1)مدل نتایج حاصل از برآورد ضرایب . 4- 4جدول 
  

  zآماره  ضریب متغیر
C 126543/1-  356288/4-  

ABS(RESID(-1)/@SQRT(GARCH(-1))) 512456/0  085568/7  
RESID(-1)/@SQRT(GARCH(-1)) 227521/0-  759836/3-  

LOG(GARCH(-1)) 857032/0  1700/20  
  .نتایج تحقیق: مأخذ

  

 برآوردی EGARCH(1,1)ب مدل  ضرایتمام ،شود  نیز مشاهده می)4-4(که در جدول  همانطور
 در این برآورد منفی و RESID(-1)/@SQRT(GARCH(-1)) ضریب. باشند دار میا آماری معنازلحاظ

دهند و  های مثبت افزایش می ثباتی را بیشتر از شوک های منفی بی باشد، بنابراین شوک دار میامعن
ها   اثر شوک کهشود  استنباط میLOG(GARCH(-1)) از ضریب. باشد ها نامتقارن می اثرگذاری شوک

  .است دائمی نیست اما درجه پایداری آن بالا
  

0
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20

30

40

50

-3.75 -2.50 -1.25 0.00 1.25 2.50

Series: Standardized Residuals
Sample 1980M08 2009M01
Observations 342

Mean      -0.019621
Median   0.024202
Maximum  3.077437
Minimum -4.098011
Std. Dev.   1.001387
Skewness  -0.448121
Kurtosis   4.390713

Jarque-Bera  39.00701
Probability  0.000000

  
  .نتایج تحقیق: مأخذ

  NORMAL - )GARCH(1,1خصوصیات آماری پسماند استاندارد شده مدل . 3-4نمودار 
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0
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-3.75 -2.50 -1.25 0.00 1.25 2.50 3.75

Series: Standardized Residuals
Sample 1980M08 2009M01
Observations 342

Mean       0.024788
Median   0.066226
Maximum  3.745835
Minimum -4.048154
Std. Dev.   1.001368
Skewness  -0.285674
Kurtosis   4.316050

Jarque-Bera  29.33260
Probability  0.000000

  

  .نتایج تحقیق: مأخذ
  NORMAL - EGARCH(1,1)خصوصیات آماری پسماند استاندارد شده مدل . 4-4نمودار 

  

های استاندارد شده مدل برآوردی  د که پسماندنباش  میایندهنده   نشان)4-4( و )3-4(های  نمودار
دهنده انحراف از توزیع نرمال شرطی  باشند که نشان دارای کشیدگی بیشتری نسبت به توزیع نرمال می

ی بهتری صورت ، مدل ساز1(GED)در چنین مواردی با استفاده از توزیع خطای تعمیم یافته . می باشد
 آزمون این موضوع که آیا مدل برآوردی با استفاده از توزیع خطای تعمیم یافته برای ،بنابراین. گیرد می
دهد یا خیر به برآورد مدل  های بهتری را نسبت به توزیع نرمال شرطی بدست می بینی پیش

GARCH(1,1) مدل برآورد  :پردازیم توزیع خطای تعمیم یافته می با استفاده ازGED - )GARCH(1,1:   
  

  )GED- GARCH(1,1)(نتایج حاصل از برآورد ضرایب مدل . 5- 4جدول 
GED-GARCH  آماره  ضریبz 

C 000497/0  318613/2  
RESID(-1)^2 352261/0  932740/3  
GARCH(-1) 632767/0  814784/8  

GED  342021/1 پارامتر  068087/9  
  .نتایج تحقیق: مأخذ

  

                                                 
1. Generalized Error Distribution 
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 ضرایب مثبت بوده و از لحاظ تمام ملاحظه می شود، علامت )5-4(دول طور که در ج همان
. باشد قریباً یک می تGARCH(-1) و RESID(-1)^2 باشند و جمع ضرایب می داراآماری نیز معن

را نیز با EGARCH(1,1)  مدل اکنون .باشد دار میانیز از لحاظ آماری معن GED پارامتر ،همچنین
   :GED -) EGARCH(1,1برآورد مدل  .نماییم میم یافته برآورد میتوزیع خطای تعاستفاده از 

  

  GED -) EGARCH(1,1نتایج حاصل از برآورد ضرایب مدل . 6- 4جدول 
  

GED-EGARCH  آماره  ضریبz  
C 996755/0-  039108/3-  

ABS(RESID(-1)/@SQRT(GARCH(-1))) 480726/0  031427/5  
RESID(-1)/@SQRT(GARCH(-1)) 210793/0-  749645/2-  

LOG(GARCH(-1)) 877964/0  44983/16  
GED  376504/1 پارامتر  44983/16  

  .نتایج تحقیق: مأخذ
  

 نیز از لحاظ GEDدار بوده و ضریب پارامتر ا ضرایب از لحاظ آماری معنتمام )6-4(طبق جدول 
دار ان در این برآورد منفی و معRESID(-1)/@SQRT(GARCH(-1))ضریب . باشد دار میاآماری معن

دهند و اثرگذاری  های مثبت افزایش می ثباتی را بیشتر از شوک های منفی بی باشد، بنابراین شوک می
ها   اثر شوک،شود  استنباط میLOG(GARCH(-1)) همانطور که از ضریب. باشد ها نامتقارن می شوک

  .باشد دائمی نیست اما درجه پایداری آن بالا می
 و ضریب تعیین Fهای  ی آکائیک و شوارتز و همچنین آمارهها  نتایج معیار)7-4 (در جدول

 است که بالاترین توضیح ایندهنده  اعداد جدول نشان. های برآوردی نشان داده شده است مدل
آکائیک و های   بوده و کمترین میزان آمارهNORMAL- GARCH(1,1)دهندگی مربوط به مدل 

  . استEGARCH-GEDشوارتز مربوط به مدل 
  

  های برآورد شده معیارهای آکائیک و شوارتز مدل. 7- 4جدول 
  

R-squared  F-statistic  Schwarz Akaike  مدل  
095706/0  785626/5  211730/2-  291429/2-  GARCH-N  
090766/0  663344/4  235873/2-  326957/2-  GARCH-GED  
087511/0  480050/4  226910/2-  317993/2-  EGARCH-N  
088761/0  969320/3  246972/2-  349442/2-  EGACH-GED  

  .نتایج تحقیق: مأخذ
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بینی تغییرپذیری   برآورد شده به پیشEGARCH و GARCHهای  حال با استفاده از مدل
 نتایج معیارهای )8-4(جدول  .دهیم های مذکور را مورد مقایسه قرار می های مدل بینی پردازیم و پیش می

، ریشه دوم خطای میانگین )MAPE( میانگین ، درصد خطای مطلق)MAE(خطای مطلق میانگین 
)RMSE( و ضریب نابرابری تایل )TIC(دهد های مذکور را نشان می بینی مدل  پیش.  

  

  های برآوردی  مقایسه پیش بینی مدل. 8- 4جدول 
  

TIC MAPE RMSE MAE مدل  
044972/0  136532/6  086197/3  757140/1  GARCH-N 
045582/0  119687/6  128914/3  758514/1  GARCH-GED 
044616/0  134689/6  057810/3  759515/1  EGARCH-N 
045462/0  103113/6  117021/3  757074/1  EGACH-GED 

  .نتایج تحقیق: مأخذ
  

 دارای TICو RMSE  معیار لحاظ ازEGARCH-NORMAL مدل )8-4(بر اساس نتایج جدول 
 EGARCH-GED مدل MAPE و MAEهای  عیار ملحاظو از باشد می ها مدل سایر به نسبت بهتری بینی پیش

بینی تغییرپذیری با استفاده از  حال به پیش .ها می باشد های بهتری نسبت به سایر مدل بینی دارای پیش
  :پردازیم  میEGARCH(1,1)-NORMALمدل 

  

  .نتایج تحقیق: مأخذ
 EGARCH(1,1)-NORMAL  حاصل از برآورد مدل خام نفت مقادیر پیش بینی شده قیمت .5-4نمودار
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  .نتایج تحقیق: مأخذ
  EGARCH(1,1)-NORMAL مقادیر واقعی، برازش شده و پسماند حاصل از برآورد مدل. 6-4نمودار 

  

دهنده واریانس  است که نشان  نشان داده شده)7-4(نمودار  سبک ایران در خام نفت نااطمینانی قیمت
  . اشدب  میEGARCH(1,1)-NORMALشرطی مدل 
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Forecast of Variance 
  .نتایج تحقیق: مأخذ

  EGARCH(1,1)-NORMALبینی واریانس شرطی حاصل از مدل  پیش. 7-4نمودار 
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  گیری نتیجه بندی و جمع .6
توان  بینی می باشد زیرا با این پیش ترین فرآیندهای مدیریت ریسک می بینی تغییر پذیری از اساسی پیش

الای پیش بینی تغییر پذیری را ریسک را کاهش داده و تحت کنترل درآورد و همین موضوع اهمیت ب
 (GARCH)یافته  تعمیم خودرگرسیو ناهمسانی شرطی های واریانس  مدل،های اخیر سال در .سازد نمایان می

گرفته  گیری تغییر پذیری و نااطمینانی قرار  جهت اندازهدن علم اقتصاامورد استفاده فراوانی توسط محقق
باشند، مورد استفاده قرار  که دارای واریانس شرطی میهای سری زمانی   این مدل ها در داده.است
ها به بهترین مدل تغییرپذیری   شده است تا با استفاده از این مدلتلاش در این مطالعه ،نتیجه در. گیرند می

  .دست یابیم سبک ایران خام نفتقیمت 
های   مدل،رداستفاده قرارگی پذیری مورد سازی تغییر تواند در مدل که می ییها از جمله مدل

GARCH و EGARCH های استاندارد شده مدل برآوردی دارای   پسماندکه درصورتی ،همچنین. است
 ،باشد دهنده انحراف از توزیع نرمال شرطی می کشیدگی بیشتری نسبت به توزیع نرمال باشند که نشان

های   مدل.اده نمودهای مذکور استف  مدل(GED)توان از توزیع خطای تعمیم یافته  درچنین مواردی می
GARCH-GED و EGARCH-GED ها با یکدیگر   و نتایج این مدلگرفته است نیز مورد برآورد قرار

، GARCH(1,1)-NORMAL ،GARCH(1,1)-GEDهای  نتایج برآورد مدل .اند شدهمقایسه 
EGARCH(1,1)-NORMAL ،EGARCH(1,1)-GED که مدل است ایندهنده  نشان NORMAL 

EGARCH-معیار لحاظ از RMSEلحاظ می باشد و ازها بینی بهتری نسبت به سایر مدل  دارای پیش 
ها  های بهتری نسبت به سایر مدل بینی  دارای پیشEGARCH-GED مدل MAPE و MAEمعیارهای 

های   مدلGEDهای دارای   براساس معیارهای انتخاب مدل آکائیک و شوارتز مدل،همچنین .باشد می
های شامل   مدل نیزMAPE و MAE معیارهای لحاظاز. باشند  میNORMALی ها بهتری نسبت به مدل

GEDهای  های بهتری نسبت به مدل بینی  دارای پیشNORMALمعیار لحاظباشند اما از  می RMSE 
یابیم که   به این نتایج دست میEGARCHهای  با استفاده از مدل .شود یید میعکس نتایج بالا تأ

دهند و درنتیجه  های مثبت افزایش می  را بیشتر از شوکخام نفتمت  قیثبات های منفی بی شوک
ها  دهند که اثر شوک ها نشان می  این مدل،همچنین. باشد ثباتی نامتقارن می ها بر بی اثرگذاری شوک

  .ها به سرعت نیز از بین نمی رود باشند اما اثر شوک دائمی نمی
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