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  چكيده
 رد يتـوجه  قابل تأثير نفت بازار وضعيت از كليدي يشاخص منزلة به نفتي هاي سازي ذخيره
 ةهـاي ماهانـه در بـاز    حاضر با استفاده از داده ةمقال ،بنابراين .ددارن نفت جهاني هاي قيمت

انباشـتگي يوهانسـن،    ، ضمن اسـتفاده از الگوهـاي هـم   2014تا نوامبر  2003 ةنويزماني ژا
ر گ ـيدمريكـا و  اهاي نفت  سازي اي تأثير ذخيره به بررسي مقايسه VECMو  ،عليت گرنجر

سبد نفتـي اوپـك پرداختـه اسـت. آزمـون       ةمحمول ر قيمت تكد OECDكشورهاي عضو 
مدت  انباشتگي و نيز ارتباط تعادلي بلند انباشتگي يوهانسن حاكي از وجود يك بردار هم هم

 نفـت  ةمحمول تك قيمت از سويه يك عليتي ةدهند نشان گرنجر عليت آزمون. متغيرهاست
 هـاي  سازي خيرهذ از سويه يك عليتي نيز و WTI نفت قيمت و مريكاا نفت ةذخير به اوپك

 .است مدت مدت و بلند كوتاه دراوپك  ةمحمول تك يمتبه ق OECD عضو كشورهاي رگيد
 OECDر كشورهاي گيدمريكا و ا ةهاي ذخير تأثير نامتقارن شوك ةدهند توابع واكنش نشان

 رد منفي و مثبت تأثير ترتيب به ها شوك اين كه طوري اوپك است. به ةمحمول بر قيمت تك
 ـ نهايت، در توضيح تغييرات قيمت تـك در .دكن مي وارد اوپك اسپات بازار وپـك  ة امحمول
  مريكا دارد.ا ةذخير در مقايسه بادهندگي بالاتري  قدرت توضيح OECD ةذخير
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اوپك،  ةمحمول ، قيمت تكOECDسازي نفتي  مريكا، ذخيرهاسازي نفتي  ذخيره :ها هواژكليد
  گرنجري.برداري، آزمون عليت  الگوي خودرگرسيون

  .JEL: G31 ،Q40 ،C13 بندي طبقه
  

  . مقدمه1
هـاي بـارز بـازار آن     كنـد و از ويژگـي   حياتي در اقتصـاد جهـاني ايفـا مـي     ينفت خام نقش

به اين نياز بـه تعيـين حركـت     باتوجه. ستقيمت اين كالا ةگسترد ياه پذيري و نوسان تغيير
دانشـگاهي قـرار گرفتـه اسـت.     اي جهـاني موردتوجـه محققـان     مسئله منزلة قيمت نفت به

شـاخص بـازار خـوبي از     بـزرگ  ةسازي نفت در كشورهاي واردكننـد  ذخيره ،ديگر ازسوي
صورت معياري از تعـادل يـا    چراكه به ؛كند مدت ارائه مي تغييرات قيمت نفت خام در كوتاه

سازي نفت  به تأثير ذخيره باتوجه ،بنابراينكند.  تعادل بين توليد و تقاضاي نفت عمل مي نبود
 هـاي نفـت   سـازي  ذخيـره تـأثير   كه اند برآن تحقيق ايننگارندگان هاي جهاني آن،  ر قيمتد
ر كشـورهاي عضـو سـازمان همكـاري اقتصـادي و      گيد سازي نفت ذخيرهمريكا را با تأثير ا

در قيمـت   Organisation for Economic Co-operation and Development /OECD(1( توسعه
گويي به اين سؤالات  حاضر درپي پاسخ ةمطالع .كنندمقايسه اوپك ) spot price( ةمحمول تك

ر گ ـيدسـازي نفتـي    ذخيـره مريكـا و  اي سـازي نفت ـ  ذخيـره يك از متغيرهـاي   است كه كدام
 ـ ر قيمـت تـك  دتـري   گذاري بـيش  داراي تأثير OECD كشورهاي عضو اوپـك در   ةمحمول

نفتي بـا قيمـت    سازي ذخيرهعليت گرنجري بين هر دو متغير  ة؟ جهت رابطاستمدت  بلند
نوسـانات قيمتـي بـازار    ؟ اسـت مدت به چه شـكل   مدت و بلند اوپك در كوتاه ةمحمول تك
 هـاي نفتـي   سازي يك از ذخيره تأثير كدام مدت و بلندمدت تحت اوپك در كوتاه ةمحمول تك
دوم پـژوهش بـه مبـاني     دهي شده است: بخـش  ؟ اين پژوهش به اين صورت سازماناست

نتايج مطالعات تجربـي درمـورد موضـوع مـوردپژوهش      ،در بخش سوم ؛نظري اشاره دارد
بخـش چهـارم بـه معرفـي متغيرهـا و تخمـين الگوهـاي اقتصادسـنجي          ؛شـود  بررسي مـي 

  د.شو ن، نتايج پژوهش در بخش پنجم ارائه ميدرپاياو  ؛مورداستفاده اختصاص دارد
  
  . مباني نظري2

يك كالاي استراتژيك و نقش اساسي آن در اقتصـاد جهـاني،    منزلة به اهميت نفت به باتوجه
نفـت خـام را    ةكنند هاي بازار آن، كشورهاي توليدكننده و مصرف هرگونه تغيير در شاخص
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 ،هـاي بـازار آن   شناخت بازار نفت و عوامل تأثيرگـذار بـر شـاخص    ،رو د. ازاينكن متأثر مي
. ازجمله عوامل مؤثر در استاي مهم علمي در سراسر جهان ه ازجمله قيمت يكي از چالش

هـا از   سـازي  هاي تجاري و اسـتراتژيك اسـت. ايـن ذخيـره     سازي تعيين قيمت نفت ذخيره
كه توسط كشـورهاي   هستند بازار جهاني نفت ياه ها در كنترل نوسان كننده ترين تعديل مهم
تعـديل بـازار    منظـور  بـه هـاي لازم   د و در زمـان وش ـ ميداري  نفتي نگه ةكنند مصرف ةعمد

 شـد،  تشـكيل  انرژي المللي بين آژانس نفتي بحران وقوع از گيرند. پس مورداستفاده قرار مي
 بـاره،  درايـن . كرد ابلاغ عضو كشورهاي به وكرد  تدوين را مشخصي دستورات آژانس اين

 از اسـتفاده  و انـرژي  در جـويي  صـرفه  ةدرزمين ـ تحقيـق  و مطالعـه  بـراي  زيادي مؤسسات
. آمدنـد   وجـود  بـه  ژاپـن  و ،متحـده  ايـالات  اروپايي، كشورهاي در گزين جاي هاي سوخت
 حـداقل  سـازي  ذخيـره  بـه  موظـف  عضو كشورهاي انرژي المللي بين آژانس ةبرنام برمبناي

 و پوركـاظمي ( كننـد  اسـتفاده  آن از نيـاز  زمان در تا هستند خود قبل سال واردات روز  90
 اهميت درك با نفتي بحران وقوع از پس يافته توسعه كشورهاي ،درواقع). 33: 1388اسدي 

 از را اقتصادشان پذيري آسيب تا كردند اتخاذ را هايي سياست خود اقتصادي ةچرخ در نفت
 سياسـت  بـه  تـوان  مـي  هـا  سياسـت  ايـن  ةازجمل ـ. برسـانند    حـداقل  به نفتي هاي شوك اين

تواند  ها مي سازي سطح ذخيره ).110: 1386 پيغمبري و فلاحي( كرد اشاره نفت سازي ذخيره
كـاهش در سـطح    كـه  معنـا   بـدين  ؛بازار عمـل كنـد   وضعيتيك شاخص مهم از  منزلة به

 شـود  بيني مـي  پيش ،بنابراين .استگر وجود مازاد تقاضا در بازار  هاي نفت بيان سازي ذخيره
هـا   سازي يش در سطح ذخيرهديگر، افزا افزايش يابد. ازسوي وضعيتكه قيمت نفت در اين 

د. بـر ايـن   شـو  به تقاضا در بازار نفت همواره به كاهش قيمت نفت در آينده منجر مي نسبت
 ،مـثلاً  ؛است هاي نفت خام با قيمت نفت ارتباطي معكوس سازي اساس، ارتباط ميان ذخيره

 رشد آسيا مالي بحران ،چنين هم و شمالي ةكر نيم در گرم هاي زمستان علت به ،1998 سال در
 صـادرات  بازار به عراق» غذا دربرابر نفت« ةبرنام علت به ديگر ازسوي و يافت كاهش تقاضا
 افـزايش  هـا  سازي ذخيره و كرد تجاوز تقاضا از توليد عوامل اين ةنتيج در ؛بود برگشته نفت
 كـاهش  بـا  تقاضـا  و عرضه تعادل دوباره. رسيد دلار ده از تر كم به نفت هاي قيمت و يافت
 كـه  هـا  سازي ذخيره ؛شد برعكس آسيا شرق اقتصادي وضعيت بهبود و اوپك اعضاي سهم

 براي دلار سي بالاي به ها قيمت ،درمقابل و كردند پيدا كاهش سرعت به بودند يافته افزايش
 گـر  بيـان  نفـت  سـازي  ذخيره ،كلي طور به). 33 :1388و اسدي  پوركاظمي( رسيد بشكه هر

 تغييـرات  بـراي  مناسب يمعيار منزلة به آن از توان مي و است نفت قيمت بر بازار فشارهاي
 يرتـأث  يمنظور بررس ـ بهمطالعه  يناساس، در ا ين. بر اكرد استفاده مدت كوتاه در نفت قيمت
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نفـت   ةيرصورت منفك از ذخ را به مريكاانفت  يساز ذخيره آن يمتق ردنفت  ةيرذخ يرمتغ
نفـت   يمـت مؤثر بر ق يعوامل مثابة را به يرهدو ذخ ينو ا ايم در نظر گرفته OECD يكشورها
مريكا از منابع غيرمتعارف انفت  ةملاحظ علت توليد قابل دهيم. به مي قرار موردبررسياوپك 

ر قيمت جهاني نفت و ازجمله قيمت اوپـك، در ايـن مطالعـه    دتوجه اين متغير  و تأثير قابل
كـه   شود بيني مي پيشو است وارد الگو شده  متغيري تأثيرگذار منزلة مريكا نيز بهاتوليد نفت 

 ميان قيمت جنگ به باتوجه ،ديگر سويتأثير قرار دهد. از صورت منفي قيمت نفت را تحت به
 باشند مرتبط هم به شاخص نفت دو اين هاي قيمت رود مي انتظار اوپك نفت و مريكاا نفت

 نفـت  قيمـت  تغييـرات  درمـورد  اوپـك  بـازار  ازجملـه  ،نفـت  جهاني بازارهاي جاكه ازآن و
 درخشـان ( انـد  حسـاس  بسـيار ) West Texas Intermediate/ WTI( اينترمديت تگزاس وست
 نفـت  قيمـت  بر مؤثر عاملي منزلة به آن ةمحمول تك بازار در را نفت نوع اين قيمت ،)1390
 بـا  شـاخص  دو ايـن  قيمتـي  ارتبـاط  هاي بعدي بخش در( دهيم مي قرار مورداستفاده اوپك
  شود). تر بررسي مي بيش آني العمل عكس نمودار از استفاده

  
  تحقيق ة. پيشين3

ها در بازار نفت مطالعات نظري و  ابزار كنترل نوسان منزلة ها به سازي به اهميت ذخيره باتوجه
 ـ هـاي تـك   هاي نفـت و قيمـت   سازي تجربي بسياري ارتباط بين سطح ذخيره آن را  ةمحمول

هـاي نفـت    سـازي  ذخيـره  و WTI نفـت  متيق نيب ةرابط ولا ييلااند.  موردبررسي قرار داده
ــايمرا ــتفاده از داده ك ــا اس ــا را ب ــر يه ــان يس ــاليانه  يزم ــا  1976 ازس ــوي  2009ت و الگ

 Layiwola( كـرد بررسـي   )Vector Auto Regression Model/ VAR( بـرداري  خودرگرسيون

ــا ؛)2012 ــه ق  جينت ــان داد ك ــتينش ــت  م ــرهاز  WTIنف ــازي ذخي  ــ س ــر منف ــت اث و  ينف
  .رديپذ يم  دار يمعن

هاي گـاز طبيعـي و    سازي هاي قيمتي و سطح ذخيره كاران ارتباط ميان نوسان گمن و هم
موجودي ذخاير و قيمت گاز طبيعي و نفت در  ةسال پانزده با استفاده از آمارهايرا نفت خام 

بسـتگي منفـي    د كـه هـم  آنـان نشـان دا   ةهـاي حاصـل از مطالع ـ   . يافتهتحليل كردندمريكا ا
 Geman and( هاي نفت خـام وجـود دارد   سازي هاي قيمتي و ذخيره داري ميان نوسان معني

Ohana 2009(.  
مريكا، اهاي نفتي  سازي هاي نفت و ذخيره غوري از بررسي ارتباط بين قيمت ةدر مطالع

و وضـعيت   WTI نفـت  قيمـت  ميـان  دار معني و منفي قوي ارتباطاين نتيجه حاصل شد كه 
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درصد افزايش (كاهش)  كه يك اي گونه مريكا وجود دارد، بهانفت در  ةهاي ماهان سازي ذخيره
 WTIدرصدي قيمت نفت  97/0هاي نفت باعث كاهش (افزايش)  سازي در سطح كل ذخيره

  .)Ghouri 2006( شود مي
ها اثرگـذاري   كاران با استفاده از روش يوهانسن و مدل تئوري بازي فهيمي دوآب و هم

. نتـايج نشـان داد   بررسي كردندبر قيمت نفت خام را  OECDهريك از دو سازمان اوپك و 
ذخـاير نفتـي    ةوسـيل  بـه  OECDنفت خام و سازمان  ةكه سازمان اوپك ازطريق ميزان عرض

  .)1392ديگران فهيمي دوآب و ( ندكنترل بر قيمت نفت خام مؤثر تحت
محمولـه و آتـي براسـاس     در بازارهـاي تـك  را نفـت  كاران روابط قيمتي  فريدزاد و هم

بررسـي   2010تـا دسـامبر    1986 ةژانوي ـزماني  ةسازي نفت براي دور ريسك مبنا و ذخيره
نشان داد كـه   GARCHسازي  از مدل آمده دست بهنتايج  ؛)1390 اد و مهاجريفريدز( كردند

  نفت دارد. ةمحمول وقفه، اثر منفي بر تغييرات قيمت تك ةسازي نفت با يك دور سطح ذخيره
هاي نفـت   سازي ذخيرهشده در بررسي ارتباط بين  درمجموع، نگاهي به مطالعات انجام

هـاي نفتـي    سـازي  ذخيـره حاكي از آن است كه ايـن مطالعـات عمـدتاً تـأثير     و قيمت آن 
تمايز  اند. وجه دهكرمريكا را بر نوسانات قيمتي نفت تجزيه و تحليل ايا  OECDكشورهاي 

را بـا  مريكـا  اهاي نفتي  سازي ذخيرهشده در آن است كه تأثير  اين تحقيق با مطالعات انجام
ر قيمت سبد نفتـي اوپـك مقايسـه    د OECDر كشورهاي عضو گيدهاي  سازي ذخيرهتأثير 
اي صـورت نگرفتـه اسـت و اثـر      نـين مقايسـه  يك از مطالعات ديگر چ كه در هيچ كند مي

بر قيمـت نفـت    OECDهاي  سازي صورت منفك از ذخيره مريكا بهاهاي نفتي  سازي ذخيره
  است. نشدهبررسي 

  
  . الگوي مورداستفاده و روش تحقيق4
  هاي تحقيق متغيرها و داده 4.1

 ـ متغيرهاي قيمـت تـك   ةهاي سري زماني ماهان داده ،حاضر ةدر مطالع نفـت اوپـك،    ةمحمول
 ـ مريكا، قيمت تـك امريكا، توليد نفت خام اسازي نفتي  موجودي انبار يا ذخيره نفـت   ةمحمول

WTI، كشورهاي عضـو   به  هاي نفتي مربوط سازي و ذخيرهOECD   ةژانوي ـزمـاني   ةطـي بـاز 
ــوامبر   2003 ــا ن ــاب   2014ت ــت. انتخ ــده اس ــتفاده ش ــاز اس ــاني ةب ــا داده زم ــاس ه  براس

 ،ها است. تمامي داده گرفته صورت اوپك نفت ةمحمول تك قيمت هاي داده بودن رس دردست
 ـ اسـتثناي قيمـت تـك    بـه   Energy( مريكـا ااطلاعـات انـرژي    ةاز ادار ،نفـت اوپـك   ةمحمول
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Information Administration/ EIA(  اســتخراج شــده اســت. اطلاعــات مربــوط بــه قيمــت
 منظور ،تحقيق اين آمده است. در  دست نفت اوپك نيز از پايگاه اينترنتي اوپك به ةمحمول تك
 OECD عضـو  كشـورهاي  رگ ـيد و مريكـا ا نفـت  تجاري سازيِ ذخيره ،سازي ذخيره متغير از

شـكل لگـاريتمي در    منظور كاهش اثر مقياس بـه  تمامي متغيرها به كه ذكر است شايان .است
  د.ان شده مدل لحاظ

  
  تصريح الگو 4.2
با  OECDر كشورهاي عضو گيدمريكا و اهاي نفت  سازي تحليل ارتباط ميان ذخيره منظور به

گيري تـأثير   چنين پي ها و هم دنبال تشخيص تقدم و تأخر شوك اوپك، به ةمحمول قيمت تك
شوك در يك متغير بر ساير متغيرهاي بازار نفت خام هستيم. براساس مباني نظري و مـرور  

هاي نفتـي   سازي فت اوپك، ذخيرهن ةمحمول واقعيات، متغيرهاي مهم تأثيرگذار بر قيمت تك
 ـ هاي آتي و تك و قيمت ،مريكااتوليد نفت  ،OECDر كشورهاي عضو گيدمريكا و ا  ةمحمول

. اسـت هاي نفتـي   سازي مريكا و ذخيرهاها توليد نفت  ترين آن هستند كه البته مهم WTIنفت 
ادامه، با اسـتفاده از  ابتدا، تمامي اين متغيرها در الگو گنجانده شده است و در ،در اين مطالعه

چـه   يـابي، چنـان   هاي تشـخيص و عيـب   ر آزمونگيددهندگي كل مدل و  معيارهاي توضيح
  تشخيص داده شود، از مدل حذف خواهد شد. متغيري زائد
 منزلة برداري به ديگر، الگوي خودرگرسيون ر يكدبه تأثير متقابل متغيرهاي تحقيق  باتوجه

يكي از الگوهاي مقتضي مورداستفاده قرار گرفته است (به پيروي از مطالعـات خـارجي در   
بـرداري ضـمن توضـيح     ). الگوي خودرگرسـيون Layiwola 2012: 14- 18 اين زمينه ازجمله

متغيرهـاي   تمامي ردمدت يك شوك را  اثرات متقابل و ارتباط تعادلي بلندمدت، تأثير كوتاه
 دهد. زا نشان مي درون

  فرم كلي اين الگو عبارت است از:
)1( 				 ௧ܻ = ∑ ௜௡௜ୀଵܣ ௧ܻିଵ + ௧ܷ 

௧ܻ كه  = ,ݐ݋݌ݏܮ) Lusto, Lupro, LWTI, Loesto) وAi   ماتريس ضرايب الگـو وUt 
 ـ لگـاريتم قيمـت تـك    Lspotنيز بردار جزء اخـلال اسـت.    لگـاريتم   Lustoاوپـك،   ةمحمول

لگـاريتم قيمـت    LWTIمريكـا،  الگاريتم توليـد نفـت    Luproمريكا، اهاي نفتي  سازي ذخيره
كشورهاي عضو ر گيدهاي نفتي  سازي ذخيرهلگاريتم  Loestoو  ،WTIنفت خام  ةمحمول تك

OECD است.  
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  بررسي مانايي متغيرها 4.3
  يافته فولر تعميمــ  واحد ديكي آزمون ريشه 4.3.1

لازم اسـتفاده از ايـن الگـو    ، يكـي از شـرايط   VARپـذيري بـالاي الگـوي     انعطاف باوجود
ديگـر   ها به يك آن ةبودن ريش متغيرها يا حداقل نزديك يانباشتگي تمام ةبودن درج سان يك

سـنجي   امكـان  منظور بهدر اين بخش  علت،همين  ). بهGospodinov et al. 2013: 3-4است (
افزار مورداستفاده  يافته استفاده شد. نرم فولر تعميمـ  ، از آزمون ديكيVARاستفاده از الگوي 

يافته از بررسي مانايي متغيرهـاي تحقيـق در    فولر تعميمـ  . نتايج آزمون ديكياست 6ايويوز 
وجود عرض از مبـدأ   ةدهند در اين جدول نشان Tو  Cگزارش شده است: حرف  1جدول 

  و روند در آزمون است.

  اول ةمرتب تفاضل و سطح در الگو متغيرهاي مانايي بررسي براي ADF آزمون نتايج .1 جدول
  DLspot Lusto DLupro DLwti DLoesto 

T&C  97/7 -  
*)00/0( 

10/4 -  
*)007/0(  

59/4 -  
*)001/0(  

63/3 -  
**)03/0(  

85/11 -  
*)00/0(  

  1  1  1  0  1  انباشتگي ةدرج

  است،  درصد 5 درصد و 1داري  ترتيب در سطوح معني واحد به صفر ريشه ةرد فرضي *,**
  اول است. ةگر تفاضل مرتب عمل Dواحدند و  احتمال پذيرش فرض ريشه اعداد درون پرانتز

  هاي تحقيق منبع: يافته

 سـازي  ذخيـره  لگـاريتم  استثناي به ،متغيرها همة دهد، مي نشان 1 جدول طوركه همان
 ةدرج ـ از انباشـته  ،درنتيجـه  و ندشـد  مانـا  خـود  اول ةمرتب تفاضل در مريكاا خام نفت
  .هستند يك

  پرونــ  فيليپسآزمون  4.3.2
فولر و امكـان تـأثير شكسـت    ـ  واحد ديكي به انتقادهاي پرون از روش آزمون ريشه باتوجه

فولر، آزمون ـ  بر آزمون ديكي هاي زماني، در اين مقاله علاوه ساختاري در نتايج مانايي سري
. ايـن  اعتماد انجام شده است تر در حصول نتايج قابل واحد پرون هم براي احتياط بيش ريشه

وجود عرض از مبـدأ و   ةدهند نشان Tو  Cچنان، حرف  اند. هم ارائه شده 2نتايج در جدول 
  روند در آزمون است.
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  اول ةپرون براي بررسي مانايي متغيرهاي الگو در سطح و تفاضل مرتب ـ نتايج آزمون فيليپس .2 جدول
  DLspot  DLusto  DLupro  DLwti  Loesto 

T&C  02/8 -  
*)00/0( 

89/9 -  
*)00/0(  

95/91 -  
*)001/0(  

68/8 -  
*)00/0(  

48/3 -  
**)04/0(  

  0  1  1  1  1  انباشتگي ةدرج

است، اعداد درون  درصد 5 درصد و 1داري  ترتيب در سطوح معني واحد به صفر ريشه ةرد فرضي *,**
  اول است. ةگر تفاضل مرتب عمل Dواحدند و  پرانتز احتمال پذيرش فرض ريشه

  هاي تحقيق منبع: يافته

اسـتثناي متغيـر لگـاريتم     پـرون، بـه   ـ ـ آمده از آزمون فيليـپس  دست براساس نتايج به
متغيرهـا بعـد از    همـة كه در سطح ماناسـت،   OECDسازي نفتي كشورهاي عضو  ذخيره
هاي نامانا در سـطح   وجود سري علت به ،شوند. بنابراين، اولاً گيري مانا مي بار تفاضل يك

انباشتگي براي اطمينـان از وجـود    آزمون هم دادن نجامو احتمال بروز رگرسيون كاذب، ا
 VARاسـتفاده از الگـوي    ،رسـد و ثانيـاً   مـي  نظر تعادلي بلندمدت ضروري به ةيك رابط
هـا نزديـك بـه     و يكـي از آن  اسـت ها واحد  سري ةانباشتگي هم ةكه درج به اين باتوجه

دهـد   اعتمـادي را ارائـه مـي    انباشتگي، نتايج قابل واحد است مشروط به گرفتن بردار هم
)Kobayashi et al. 2015: 7- 8.(  
  
  برداري بهينه در الگوي خودرگرسيون ةتعيين وقف 4.4

يكـه،  ئبينـي، آكا  بهينه را براسـاس معيارهـاي خطـاي نهـايي پـيش      ةتعداد وقف 3 جدول
نشـان   3 طوركـه جـدول   دهـد. همـان   وقفه نشـان مـي   هشتو حنان كوئين تا  ،شوارتز

 ة، براساس معيار آكائيك وقف7 ةبهين ةبيني وقف براساس معيار خطاي نهايي پيش ،دهد مي
 ةنهايت براساس معيار حنـان كـوئين وقف ـ  درو  ،1 ةبهين ةطبق معيار شوارتز وقف ،7 ةبهين
خـورد و نتـايج    مدل براساس معيارهـاي مختلـف وقفـه تخمـين      ،. درابتدااست 2 ةبهين

ر معيارهاي تعيـين  گيد به نتايج نامناسب حاصل از توجهموردارزيابي اوليه قرار گرفت. با
 بــرداري  رگرسـيون مـدل خود بهينه براي  ةپيروي از اغلب مطالعات معتبر وقف وقفه و به

 Choudhury and( شـود  يعني يـك وقفـه انتخـاب مـي     ،براساس معيار اطلاعات شوارتز

Sushil 2012: 173- 176(.  



 133   ... نفت محمولة تك قيمت در امريكا نفت ذخاير تأثير مقايسة

 برداري خودرگرسيون الگوي در بهينه ةوقف تعيين .3 جدول

HQ  SC  AIC  FPE وقفه  
93/12 -  86/12 -  97/12 -  59/1  0  
00/22 -  62/21 -*  26/22 -  47/1  1  
26/22 -*  56/21 -  74/22 -  12/9  2  
01/22 -  98/20 -  71/22 -  48/9  3  
79/21 -  45/20 -  71/22 -  52/9  4  
53/21 -  87/19 -  67/22 -  00/1  5  
54/21 -  56/19 -  90/22 -  12/8  6  
45/21 -  15/19 -  02/23 -*  33/7*  7  
18/21 -  56/18 -  97/22 -  99/7  8  

  معيار اطلاعات اشده ب انتخاب ةوقف ةدرج *
  منبع: محاسبات محقق

  
و بررسـي  ) Johansen cointegration test(انباشتگي يوهانسـن   آزمون هم 4.5

  ارتباط بلندمدت بين متغيرها
انباشـتگي براسـاس دو    بردارهاي هـم هاي نامانا تعداد  انباشتگي بين سري منظور آزمون هم به

) ارائه شده است. نتايج آزمون حداكثر ௧௥௔௖௘ߣ) و اثر (௠௔௫ߣ( آزمون حداكثر مقدار ويژه ةآمار
  آمده است. 4مقدار ويژه و آزمون اثر يوهانسن در جدول 

   نتايج آزمون حداكثر مقدار ويژه و آزمون اثر يوهانسن .4 جدول
  انباشتگي بردارهاي همبراي تشخيص تعداد 

  آزمون مقابل  آزمون صفر
آزمون  ةآمار

  ࢞ࢇ࢓ࣅحداكثر مقدار ويژه 
% 5مقدار بحراني    ࢞ࢇ࢓ࣅ

آزمون  ةآمار
  ࢋࢉࢇ࢚࢘ࣅاثر 

% 5مقدار بحراني    ࢋࢉࢇ࢚࢘ࣅ

r = 0*  r = 1  13/41  33/38  26/93  80/88  
r ≤ 1  r = 2  12/18  11/32  12/52  87/63  
r ≤ 2  r = 3  88/13  82/25  00/34  91/42  
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r ≤ 3  r = 4  11/12  38/19  12/20  87/25  
r ≤ 4  r = 5  00/8  51/12  00/8  51/12  

  درصد 5صفر در سطح  ةرد فرضي *

  منبع: محاسبات محقق

حداكثر مقدار ويژه و اثر وجود يـك   ة، هر دو آمار4شده در جدول  به نتايج ارائه باتوجه
صـورت   شده بـه  كنند. بردار نرمال متغيرهاي موردبررسي را تأييد ميانباشتگي ميان  بردار هم

  هستند. t ةگر آمار ) است و مقادير درون پرانتز نيز بيان2( ةرابط
Loesto  89/3 - WTI  81/0  + Lupro  83/0 – Lusto  36/1 - = Lspot 

  )53/3)       (15/15)       (66/5)            (69/2         ( t:                 
)، ايـن نتيجـه حاصـل    2 ةمتغيرها در الگوي بلندمـدت (رابط ـ  همة داري به معني باتوجه

 ـ تك بازار قيمتي نوسانات ايجاد در شود كه تمامي متغيرهاي موردمطالعه مي  اوپـك  ةمحمول
كاررفتـه در مـدل    جاكـه متغيرهـاي بـه    ازآن. نـد تأثيرگذار عـواملي  بلندمـدت  زماني افق در
د. كشـش  كرمدت تفسير  كشش بلند منزلة توان از ضرايب به مي ،هستند لگاريتميصورت  به

ر گ ـيد) و Lustoمريكـا ( انفتـي   ةبه هـر دو ذخيـر   اوپك نسبت ةمحمول بلندمدت قيمت تك
 ةازاي يك درصد تغيير در ذخيـر  دهد به ) منفي است و نشان ميOECD )Loestoكشورهاي 

 درصد 36/1ترتيب به ميزان  اوپك به ةمحمول قيمت تك ، در بلندمدتOECDمريكا و انفتي 
ر گ ـيدسـازي نفتـي    شـود كـه ذخيـره    مشـاهده مـي   ،يابد. بنابراين كاهش مي درصد 89/3و 

تـري در   مريكـا، اثرگـذاري بـيش   اسازي نفتـي   در مقايسه با ذخيره OECDكشورهاي عضو 
  اوپك در بلندمدت دارد. ةمحمول قيمت تك

  
  درقالب الگوي تصحيح خطاي برداري آزمون عليت گرنجري 4.6

مـدت و   هـاي كوتـاه   منظـور بررسـي پويـايي    انباشتگي بين متغيرهـا، بـه   به وجود هم باتوجه
 ، الگوي تصحيح خطاي)granger causality test( عليت گرنجري ةمدت الگو و نيز رابط ميان

فرم كلي ايـن الگـو    است.مورداستفاده قرار گرفته ) vector error correction model( برداري
  :است) 3( ةصورت معادل به

Δܻݐ = ∑ 1=݅݊݅−ݐΔܻ݅ܤ + 1−ݐܶܥܧ݆ߣ + )3( ݐܷ  

)2(  



 135   ... نفت محمولة تك قيمت در امريكا نفت ذخاير تأثير مقايسة

,Lspot∆) آنكه در  ∆Lusto, ∆Lupro, ∆LWTI, ∆Loesto)ᇱ	 =Yt∆، Bi   ماتريس ضـرايب
ܥܧ  تعـادل،  ضـرايب تعـديل عـدم    ௝ߣ، هاي باوقفه تفاضل ௧ܶିଵ    جمـلات تصـحيح خطـاي

 5 هاي . جدولاستگر تفاضل  عمل Δو  ،بردار جزء اخلال Utزماني،  ةيك وقف معادلات با
 ةمحمول تكمريكا و قيمت اسازي نفتي  نتايج آزمون عليت گرنجري بين دو متغير ذخيره 6و 

 دهند. مدت و بلندمدت نشان مي اوپك را در كوتاه

  مريكاانفت  ةمدت و بلندمدت ذخير بررسي عليت گرنجري كوتاه .5جدول 
  اوپك ةمحمول تكبر قيمت 

 ૙ࡴ متغير تأثيرگذار متغير وابسته 

  مدت) (عليت كوتاه t ةآمار
 والد (عليت بلندمدت) ةآمار

 گيري نتيجه

2௜ߙ DLspot DLusto مدت عليت كوتاه = 0 71/0 ( 47/0 عليت وجود  *(
 ندارد

ܥܧ DLspot DLusto عليت بلندمدت ௧ܶିଵ 

2௜ߙ = =ߣ 0 
51/0 ( 77/0 )** 

عليت وجود 
 ندارد

: ࢏�ࢻوالد است.  ةو احتمال آمار t ةگر احتمال مربوط به آمار ترتيب بيان اعداد درون پرانتز به *,**
تصحيح خطاي  ةضريب تصحيح خطا در معادل ૚ࣅ ومريكا اسازي نفتي  ذخيره ةوقف باضريب متغير 

  است. اوپك ةمحمول برداري قيمت تك
  هاي تحقيق منبع: يافته

  اوپك  ةمحمول مدت و بلندمدت قيمت تك بررسي عليت گرنجري كوتاه .6جدول 
  مريكاا فتن ةبر ذخير

 
متغير 
 وابسته

متغير 
 تأثيرگذار

 ૙ࡴ

  مدت) (عليت كوتاه t ةآمار
 والد (عليت بلندمدت) ةآمار

 گيري نتيجه

عليت 
DLusto DLspot ܾ૚௜  مدت كوتاه = 0 30/2 ( 02/0 عليت وجود  *(

 دارد

عليت 
 مدت بلند

DLusto DLspot ܥܧ ௧ܶିଵ 
ܾଵ௜ = ߣ = 0 87/23 ( 00/0 )** 

عليت وجود 
 دارد

ضريب : ࢏૚࢈والد است.  ةو احتمال آمار t ةگر احتمال مربوط به آمار ترتيب بيان اعداد درون پرانتز به *,**
تصحيح خطاي برداري  ةضريب تصحيح خطا در معادل ࣅ	 اوپك و ةمحمول قيمت تك ةبا وقف

  مريكاست.اسازي نفتي  ذخيره
  هاي تحقيق منبع: يافته
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 در چـه  و مـدت  كوتـاه  در چـه  كـه  دهـد  مـي  نشان جدول دو اين از آمده دست به نتايج
 ينفت ـ سازي ذخيره به اوپك ةمحمول تك قيمت از سويه يك گرنجري عليت ةرابط بلندمدت

  .استبرقرار  يكامرا
هـاي نفتـي    سـازي  نتايج آزمون عليت گرنجري ميان دو متغير ذخيـره  8و  7 هاي جدول

مـدت و بلندمـدت    اوپـك را در كوتـاه   ةمحمول تكو قيمت  OECDر كشورهاي عضو گيد
  دهند. مي نشان

  سازي نفتي ذخيرهمدت و بلندمدت  بررسي عليت گرنجري كوتاه .7جدول 
  اوپك ةمحمول بر قيمت تك OECD ر كشورهايگيد

 ૙ࡴ متغير تأثيرگذار متغير وابسته 

  مدت) (عليت كوتاه t ةآمار
 والد (عليت بلندمدت) ةآمار

 گيري نتيجه

ହ௜ߙ DLspot DLoesto  مدت عليت كوتاه = 0 63/2 - ( 008/0 عليت وجود  *(
 دارد

 DLspot مدت عليت بلند
DLoesto ܥܧ ௧ܶିଵ 

ହ௜ߙ = ߣ = 0 83/7 ( 01/0 )** 
عليت وجود 

 دارد

ضريب : ࢏૞ࢻوالد است.  ةو احتمال آمار t ةگر احتمال مربوط به آمار ترتيب بيان اعداد درون پرانتز به *,**
تصحيح خطاي برداري  ةضريب تصحيح خطا در معادل ࣅ	 و OECDهاي نفتي  سازي تأخيري ذخيره

  محموله است. قيمت تك
  هاي تحقيق منبع: يافته

  اوپك ةمحمول قيمت تكمدت و بلندمدت  بررسي عليت گرنجري كوتاه .8جدول 
  OECDر كشورهاي گيدسازي نفتي  بر ذخيره

 متغير وابسته 
متغير 
 ૙ࡴ تأثيرگذار

  مدت) (عليت كوتاه t ةآمار
 والد (عليت بلندمدت) ةآمار

 گيري نتيجه

 DLoesto مدت عليت كوتاه
DLspot 

 ܿଵ௜ = 0 45/0 ( 64/0 عليت وجود  *(
 ندارد

 DLoesto عليت بلندمدت
DLspot ܥܧ ௧ܶିଵ 

ܿଵ௜ = ߣ = 0 69/2 ( 26/0 )** 
عليت وجود 

 ندارد

 يبضر :࢏૚ࢉ	 والد است. ةو احتمال آمار t ةاحتمال مربوط به آمار گر يانب يبترت اعداد درون پرانتز به *,**
 برداري خطاي تصحيح ةمعادل در خطا تصحيح ضريب ࣅ  اوپك و ةمحمول تك يمتق يريتأخ يرمتغ

  است. OECD ينفت سازي ذخيره
  تحقيق هاي يافتهنبع: م
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 بلندمـدت  در هـم  و مـدت  كوتاه در هم ،هايي كه پيش از اين آمد جدول نتايج براساس
 يمـت بـه ق  OECD يكشـورها  رگ ـيد ينفت ـ هـاي  سازي ذخيره از سويه يك گرنجري عليت
  اوپك وجود دارد. ةمحمول تك

 WTIنفت  ةمحمول تكنيز نتايج آزمون عليت گرنجري ميان قيمت  10و  9 هاي جدول
  دهند. اوپك را نشان مي ةمحمول تك و قيمت

   WTIنفت  ةمحمول تك يمتمدت و بلندمدت ق كوتاه يگرنجر يتعل يبررس. 9 جدول
  اوپك ةمحمول تك يمتبه ق

 متغير وابسته 
متغير 
 ૙ࡴ تأثيرگذار

  مدت) (عليت كوتاه t ةآمار
 والد (عليت بلندمدت) ةآمار

 گيري نتيجه

ସ௜ߙ DLspot DLWTI  مدت عليت كوتاه = 0 21/1 - ( 22/0 عليت وجود  *(
 ندارد

 DLspot عليت بلندمدت
DLWTI ܥܧ ௧ܶିଵ 

ସ௜ߙ = ߣ = 0 50/1 ( 47/0 )** 
عليت وجود 

 ندارد
  

 ضريب: ࢏૝ࢻوالد است.  ةو احتمال آمار t ةاحتمال مربوط به آمار گر يانب يبترت اعداد درون پرانتز به *,**
 قيمت برداري خطاي تصحيح ةمعادل در خطا تصحيح ضريب ࣅو WTI  ةمحمول تك قيمت تأخيري

  است. اوپك ةمحمول تك
 يقتحق هاي يافتهمنبع: 

  اوپك  ةمحمول تك يمتمدت و بلندمدت ق كوتاه يگرنجر يتعل يبررس. 10 جدول
  WTI نفت ةمحمول تك يمتبه ق

 ૙ࡴ متغير تأثيرگذار متغير وابسته 

  مدت) (عليت كوتاه t ةآمار
 والد (عليت بلندمدت) ةآمار

 گيري نتيجه

DLWTI DLspot ݀ଵ௜ مدت عليت كوتاه = 0 01/2 - ( 04/0 عليت وجود  *(
 دارد

 DLWTI عليت بلندمدت
DLspot ܥܧ ௧ܶିଵ 

݀ଵ௜ = ߣ = 0 30/6 ( 04/0 )** 
عليت وجود 

 دارد
  

 ضريب: ࢏૚ࢊوالد است.  ةو احتمال آمار t ةاحتمال مربوط به آمار گر يانب يبترت اعداد درون پرانتز به *,**
 قيمت برداري خطاي تصحيح ةمعادل در خطا تصحيح ضريب ࣅاوپك و  ةمحمول تك قيمت تأخيري

  است. WTI ةمحمول تك
  يقتحق هاي يافتهمنبع: 



  1397سال سيزدهم، شمارة سوم، پاييز  ،اقتصاد و تجارت نوين   138

 گرنجـري  عليـت  بلندمـدت  و مدت كوتاه در دهد، مي نشان جدول دو اين طوركه همان
 ،ين. بنابرااستبرقرار  WTIنفت  ةمحمول تك قيمت به اوپك ةمحمول تك قيمت از سويه يك
 يـان م يانباشـتگ  بردار هـم  يكحصول  يزآمده و ن دست به يبودن روابط علّ يهسو يك علت به
  .استسازگار  يوهانسن يانباشتگ با مدل هم يتآزمون عل يجنتا يرها،متغ

هـاي   شـود كـه شـوك    آمده از بررسي عليت مشاهده مي دست به نتايج كلي به باتوجه
را هـم در   WTIمريكا و قيمـت نفـت   اسازي نفت  اوپك ذخيره ةمحمول تكقيمتي بازار 

هـاي   سـازي  كه بـر ذخيـره   دهد درحالي تأثير قرار مي مدت و هم در بلندمدت تحت كوتاه
توان گفت  مي ،تأثير است. بنابراين افق زماني بي در هر دو OECDر كشورهاي گيدنفتي 

تـأثير   مـدت عمـدتاً تحـت    مدت و بلند اوپك در كوتاه ةمحمول تكنوسانات قيمتي بازار 
 اوپـك  نفـت  قيمت ،تاريخي ازنظر .است OECDر كشورهاي گيدنفتي  ةنوسانات ذخير

 اوپـك  اخير نگراني كه طوري به دهد مي نشان واكنش نفتي هاي سازي ذخيره نوسانات به
 همـين  بـر . است مطلب همين گوياي جهان خام نفت هاي سازي ذخيره سطح افزايش از

 نفتـي  هـاي  ذخيـره  سـطح  تغييـرات  از اوپـك  نفـت  قيمـت  ثيرپـذيري أت بررسي ،اساس
 ـ لحـاظ  بـه . اسـت  بـوده  تحقيق اين الاتؤس ترين مهم از OECD عضو كشورهاي  ي،علّ
 سـازي  ذخيره متغير از استفاده با جهان، در نفت ةعمد ةواردكنند منزلة به OECD سازمان

 علـت،   همـين  بـه  و باشـد  داشـته  اثـر  نفت آتي ةعرض و حال نفت تقاضاي بر تواند مي
 اوپــك قيمــت ازجملــه و دنيــا تمــام در را نفــت جهــاني آتــي و محمولــه تــك قيمــت
  .دهد قرار  تأثير تحت
  

  واكنش) ـ العمل آني (ضربه توابع عكس 4.7
 زا را العمـل يـك متغيـر درون    عكـس  )impulse response functions(العمل آنـي   تابع عكس

دهـد.   ر متغيرها در طول زمان نشـان مـي  گيدمعيار در  يك انحراف ةانداز اي به به تكانه نسبت
 ـ العمـل قيمـت تـك    ترتيـب عكـس   به 2و  1نمودارهاي  بـه يـك    اوپـك را نسـبت   ةمحمول

نشـان   OECDر كشـورهاي  گ ـيدمريكـا و  اي نفتـي  هـا  سازي معيار شوك در ذخيره انحراف
 OECDمريكا و اهاي نفتي  سازي العمل ذخيره ترتيب عكس نيز به 4و  3دهد. نمودارهاي  مي

اوپك در طـول زمـان نشـان     ةمحمول معيار شوك وارد بر قيمت تك به يك انحراف را نسبت
را  WTIاوپك و قيمت نفت  ةمحمول العمل قيمت تك نيز عكس 6و  5نمودارهاي  .دهد مي

  دهند. ديگر نشان مي هاي وارد بر يك به شوك
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ر قيمـت  دمريكا تأثير مثبت اهاي نفتي  سازي شوك افزايش ذخيره 1به نمودار  باتوجه ـ
شـكل   تواند بـه  هاي سوداگرانه مي نفت اوپك دارد. در بازار نفت فعاليت ةمحمول تك

 وضـعيت گيري انتظـارات از تغييـر    شكل ةها در نتيج سازي تغييرات در سطح ذخيره
هـا   جاكـه ايـن فعاليـت    ) و ازآنJuvenal and Petrella 2012: 3بازار صـورت بگيـرد (  

هـاي نفتـي    سـازي  ازطريق ايجاد انتظارات بر قيمت نفت مؤثر است، افزايش ذخيـره 
  .)145: 1390 (اميرمعيني هاي بالاتر باشد گيري انتظارات قيمت معني شكل تواند به مي

معيار شوك در  اوپك به يك انحراف ةمحمول العمل قيمت تك به نمودار عكس باتوجه ـ
شــود شــوك وارد بــر  )، مشــاهده مــي2(نمــودار  OECDهــاي نفتــي  ســازي ذخيــره
اوپك دارد. كاهش  ةمحمول ر قيمت تكدتأثيري منفي  OECDهاي نفتي  سازي ذخيره

 دوره به حداكثر خود رسـيده  ششراثر شوك پس از بنفت اوپك  ةمحمول قيمت تك
چنان منفي بـاقي   يابد و هم و پس از آن با روندي ميرا اثر اين شوك كاهش مياست 
نفت در جهان، بـا   ةعمد ةواردكنند منزلة به ،OECDماند. سازمان كشورهاي عضو  مي

تأثير قرار دهد.  تواند قيمت جهاني نفت را تحت سازي نفتي مي استفاده از متغير ذخيره
 را خـام  نفـت  قيمـت  توانـد  كنترل خود مي افزايش ذخاير تحت اين صورت كه با  به

 بـر  تأييدي 2 نمودار. ببرد بالا را نفت قيمت نيز ذخاير در كاهش با و دهد مي كاهش
هاي نفتـي كشـورهاي    سازي ذخيره افزايش شوك دهد مي نشان و است مطلب همين

OECD دهد. نفت اوپك را كاهش مي ةمحمول قيمت تك  
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OECD 

محمولة اوپك به العمل قيمت تك. عكس1نمودار 
 معيار شوك در ذخيرة نفت امريكايك انحراف
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مريكا اهاي نفتي  سازي ر ذخيرهداوپك تأثيري منفي  ةمحمول تكشوك وارد بر قيمت  ـ
دهـد   مريكـا را كـاهش مـي   اوقوع شوك، ذخاير نفتـي   ةد و در همان دوركن وارد مي
نفت خام  ةكنند ترين كشور مصرف بزرگ منزلة مريكا بهاهاي نفتي  ). شركت3(نمودار 
و  ندهاي خود را وارد بازار كرد دنبال شوك افزايش قيمت نفت اوپك ذخيره جهان، به

پردازنــد كــه ايــن امــر نيــز بــه كــاهش  مــيشــده  ســازي بــه تجــارت نفــت ذخيــره
  شود. مريكا منجر مياهاي نفتي  سازي ذخيره

 ـ معيار بر قيمت تـك  يك انحراف ةانداز يك تغيير ناگهاني يا شوك به ـ اوپـك   ةمحمول
 باعـث  دوره چنـد  تـا  شوك اين اثردارد.  OECDسازي نفت  ر ذخيرهدتأثيري مثبت 
 پيـدا  كـاهش  ميرا روندي با آن از بعدولي  ،شود مي OECDهاي نفتي  افزايش ذخيره

 در نفـت  قيمت افزايش شوك ).4 (نمودار شود مي مستهلك دوره پايان در و كند مي
 انتظـارات  گيـري  شـكل  و سـوداگرانه  هاي فعاليت تشويق به اوپك ةمحمول تك بازار
 از را عرضه توليدكنندگان ،رو ازاين شود. مي منجر گران معامله توسط بالاتر هاي قيمت
  دهد. هاي نفتي را افزايش مي سازي ذخيره سطح امر اين و كنند مي خارج بازار
 دكن ـ مـي  وارد اوپك ةمحمول تك قيمت رد منفي تأثيري WTI نفت قيمت بر وارد شوك

 يابـد  مـي  كاهش اوپك نفتي سبد قيمت WTI نفت ةمحمول تك قيمت افزايش با). 5 نمودار(
. باشـد  اوپـك  نفـت  و مريكـا ا شيل نفت ميان قيمت جنگ از ناشي تواند مي نيز رفتار اين كه

 تكنولـوژي  بـردن  ازبـين  دنبال به توليد نيافتن كاهش از ناشي قيمت كاهش از استفاده با اوپك
 ويژه به و نفت جهاني قيمت كاهش چراكه است؛ بازار از كشور اين سهم و مريكاا شيل نفت
 و بـرود  كنـار  بـازار  از مريكـا ا نظير ،پرهزينه توليدكنندگان كه شد خواهد باعث اوپك قيمت
  ).147: 1395 ديگران و كريمي عچرش( دشو مند بهره روند اين از مدت طولاني در سازمان
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به يك  OECDالعمل ذخيرة نفت . عكس4نمودار 
 محمولة اوپكمعيار شوك در قيمت تكانحراف

ذخيرة نفت امريكا به يك العمل . عكس3نمودار 
 محمولة اوپكمعيار شوك در قيمت تكانحراف
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وقـوع   ةشوك مثبت وارد بر قيمت نفت اوپك در همـان دور  6به نمودار  باتوجه ـ
ولـي بعـد از آن اثـر    اسـت،  را افزايش داده  WTIنفت  ةمحمول شوك قيمت تك

 از حاصـل  جديـد  تاطلاعـا  شـود.  و تا پايان دوره ميرا مي يابد ميشوك كاهش 
هـا در ميـان    گيري انتظارات افزايش قيمت اوپك به شكل ةمحمول تك بازار شوك
ها در بازار  و همين امر به رشد قيمت شود مي منجرمريكا اگران بازار نفت  معامله
  شود. منجر مي WTIنفت  ةمحمول تك

  
  
  
  
  
  
  
 
  
  
  

 ـ دهد كه بـازار تـك   العمل آني نشان مي درمجموع، نتايج توابع عكس اوپـك از   ةمحمول
تـأثير   OECDر كشـورهاي عضـو   گ ـيدمريكـا و  اهاي نفتي  سازي ذخيرههاي وارد بر  شوك
دهد، درمقابـل شـوك وارد بـر     نشان مي 1طوركه نمودار  پذيرد كه اين تأثيرپذيري، همان مي

نفت  ةكنند تر و پايدارتر است. در ميان كشورهاي مصرف مريكا بيشاهاي نفتي  سازي ذخيره
سان در سطح اين كه با نو اي گونه به ،مريكاستاهاي تجاري  ترين ذخاير مربوط به ذخيره مهم

مريكا كشوري اگيرد. اين در حالي است كه  تأثير قرار مي تحتها، بازار نفت  سازي ذخيره
هـاي وارد بـر    است كه از موقعيت مهمي در توليد نفت برخوردار است. بنابراين، شوك

ر كشـورهاي عضـو   گ ـيدهـاي نفتـي    سازي مريكا در مقايسه با ذخيرهاسازي نفتي  ذخيره
OECD ـ تكتوانند در ايجاد نوسانات قيمتي بازار  تري مي براي مدت زمان بيش   ةمحمول

  نند.كاوپك نقش تأثيرگذاري ايفا 
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 نفت قيمت در شوك معيارانحراف يك به

 WTI محمولةتك
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  اوپك ةمحمول بيني قيمت تك خطاي پيش واريانس ةتجزي 4.8
 ـ قيمت تـك  )variance decomposition(واريانس  ةنتايج حاصل از تجزي  اوپـك در  ةمحمول

 ـ بيني قيمت تـك  اول تمام واريانس خطاي پيش ةدوردهد كه در  نشان مي 9جدول   ةمحمول
از واريانس خطاي قيمت  درصد 82/97 ،دوم ةشود. در دور اوپك توسط خود آن توجيه مي
 32/0مريكـا،  اهـاي نفتـي    سازي توسط ذخيره درصد 03/0اسپات اوپك ازطريق اين متغير، 

 ـ درصد 12/0مريكا، اتوسط توليد نفت  درصد  ـمحم قيمـت تـك   اب  69/1و  ،WTIنفـت   ةول
شـود.   توضـيح داده مـي   OECDهـاي نفتـي كشـورهاي عضـو      سـازي  توسط ذخيره درصد
بـه   اول نسبت ةدور پانزدهاوپك تا  ةمحمول پس از قيمت تك OECDهاي نفتي  سازي ذخيره

مريكا بـالاترين سـهم را در توجيـه نوسـانات     اهاي نفتي  سازي ديگر متغيرها ازجمله ذخيره
 ـ قيمت تك بيسـتم)،   ةپـانزدهم تـا پايـان دوره (دور    ةامـا پـس از دور   ،اوپـك دارد  ةمحمول

 ـ مريكا تأثيرگذارترين متغير در توجيه واريانس خطاي قيمت تكاسازي نفتي  ذخيره  ةمحمول
هـا بخـش    دوره يدهـد كـه در تمـام    واريانس نشان مـي  ةنتايج تجزي ،. بنابرايناستاوپك 
اوپك توسط خود اين متغيـر   ةمحمول ر متغير قيمت تكشده د اي از نوسانات مشاهده عمده

ترين  بيش OECDر كشورهاي گيدسازي نفتي  شود و پس از آن متغير ذخيره توضيح داده مي
  اوپك دارد. ةمحمول سهم را در تغييرات قيمت تك

  اوپك ةمحمول بيني قيمت تك واريانس خطاي پيش ةتجزي .11 جدول

هاي  سازي ذخيره
 OECDنفتي 

 ةمحمول تكقيمت 
 WTIنفت 

توليد نفت 
 مريكاا

هاي  سازي ذخيره
 مريكاانفتي 

قيمت 
 ةمحمول تك

 اوپك
 دوره

00/0  00/0  00/0  00/0  00/100  1  
696/1  123/0  322/0  030/0  827/97  2  
791/3  408/0  734/0  139/0  925/94  3  
613/5  833/0  099/1  358/0  095/92  4  
039/7  364/1  382/1  703/0  508/89  5  
109/8  972/1  586/1  181/1  150/87  6  
895/8  626/2  720/1  789/1  967/84  7  
465/9  301/3  799/1  521/2  912/82  8  
873/9  974/3  834/1  364/3  952/80  9  
161/10  629/4  835/1  306/4  065/79  10  
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360/10  254/5  813/1  330/5  240/77  11  
491/10  840/5  775/1  421/6  471/75  12  
571/10  381/6  726/1  564/7  756/73  13  
613/10  874/6  673/1  744/8  094/72  14  
627/10  319/7  618/1  946/9  487/70  15 

619/10  718/7  567/1  159/11  935/68  16 

594/10  071/8  519/1  372/12  441/67  17 

558/10  381/8  479/1  575/13  004/66  18 

512/10  652/8  446/1  761/14  626/64  19 

460/10  887/8  423/1  922/15  306/63  20 

  منبع: محاسبات محقق
 

  گيري . نتيجه5
يك شاخص كليدي از وضعيت بازار نفت و  منزلة هاي نفتي به سازي به اهميت ذخيره باتوجه

هــاي جهــاني نفــت در ايــن مقالــه تــلاش شــد تــا تــأثير  توجــه آن بــر قيمــت تــأثير قابــل
ر قيمـت  د OECDر كشورهاي عضـو  گيدهاي  سازي مريكا با ذخيرهاهاي نفت  سازي ذخيره
انباشتگي يوهانسن،  برداري، آزمون هم كارگيري روش خودرگرسيون اوپك با به ةمحمول تك

و آزمون عليت گرنجري موردبررسي و مقايسه قـرار گيـرد.    ،الگوي تصحيح خطاي برداري
ا قيمت هاي نفتي ب انباشتگي يوهانسن حاكي از وجود ارتباط بلندمدت بين ذخيره آزمون هم

 تعيـين  بوديم، آن بررسي دنبال به مطالعه اين در چه آن ،طور كلي . بهاستاوپك  ةمحمول تك
 و مـدت  كوتـاه  در اوپك نفت ةمحمول تك قيمت و سازي ذخيره متغيرهاي بين عليت جهت

 ـ تـك  بازار قيمتي نوسانات كه شود مشخص طريق اين از تا است بلندمدت  اوپـك  ةمحمول
  .گيرد مي قرار ها سازي ذخيره از يك كدام تأثير تحت

 قيمت به OECD عضو كشورهاي رگيد ةذخير از آمده دست به ةسوي يك عليت به باتوجه
 ـ تـك  بـازار  در گرفته شكل قيمتي نوسانات كه بود اين تحقيق اين مهم ةيافت اوپك،  ةمحمول
 يكي ،ينبنابراشود.  يم يجادا OECD هاي سازي ذخيره سطح تغييرات ةوسيل به عمدتاً اوپك
از نوسـانات   يريمربوط بـه جلـوگ   يها يريگ يمدر تصم بايدكه سازمان اوپك  يارهايياز مع

 .اسـت  OECD يكشـورها  رگ ـيد يتجـار  يسـاز  يـره ذخ يارمع د،در نظر داشته باش يمتيق
اثر شوك دهد كه  موردبررسي نشان مي ةدور 25العمل آني طي  نتايج توابع عكس ،چنين هم
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سازي  و شوك ذخيره است اوپك مثبت بوده ةمحمول مريكا بر قيمت تكاسازي نفت  ذخيره
د. براسـاس  كن اوپك وارد مي ةمحمول تأثيري منفي بر بازار تك OECDر كشورهاي گيدنفتي 

 ـ واريانس تأثيرگذارترين متغير در توضيح واريانس قيمت تـك  ةنتايج تجزي اوپـك   ةمحمول
  است. OECDهاي نفتي  سازي و پس از آن ذخيره است خود اين متغير بوده

تواند  ابزاري است كه مي OECDكشورهاي عضو  سويسازي نفت از طور كلي، ذخيره به
نوسانات شديد قيمت نفت بيمـه كنـد. بـا گذشـت زمـان ايـن        رمقابلكنندگان را د مصرف
ه اسـت  قيمـت نفـت تبـديل شـد     ةكننـد  ترين عوامـل تعيـين   ها به يكي از مهم سازي ذخيره

هاي جهاني نفـت را   تنهايي قيمت تواند به ها مي سازي كه، نوسانات در سطح ذخيره اي گونه به
  تأثير قرار دهد. تحت
  
  ها نوشت پي
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