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 چىيذٜ
٘ ىٍ ثيبُاٍ اويَّي ي    ځيِيه  ػبيي ځبُ ىي ٽبلاي  هبڇ وٶز ي اٹشٞيبىي َٖيشىي ي ىٍ   َيب  ثوي

َيبي   ي اهييَ ٙيًٻ  َب ٕبڃىٍ . سَ هًاَي ٙي ي ٵَٚىٌځِيى ػبيثَاي ي آيىيٌ ويِ ٍٹبثز َب ٕبڃ
ثيه ايه ىي كبډڄ اويَّي اُ  ي  ٍاث٦ٍ ي ځبُ ٍم ىاىٌ إز ٽٍ ثٍَٕي هبڇ وٶزاي ىٍ ثبُاٍ  ٕبثٺٍ ثي

كب١يَ  ي  ډٺبڅٍثييه ډى٪ًٍ ىٍ . يٽى اٍائٍٍا َب  آن ثبُاٍسًاوي ٙىبهز ثُشَي اُ  ُيايبي ډوشچٴ ډي
ي ٍَٕيِ ا٥لا٭يبر اُ ييټ ثيبُاٍ ثيٍ     َب  آن ٍٵشبٍ سلا٥ڈؿىيه  َڈٍٵشبٍ ثچىي ډير ي ٽًسبٌ ډير ي 

 ،ٍيٗ ډيًٍى إيشٶبىٌ  . ډًٍى ثٍَٕي ٹَاٍ ځَٵشيٍ إيز   ،ي َٶشڂيَبٌ ثبُاٍ ىيڂَ ثب إشٶبىٌ اُ ىاى
ثچىي ډير ي ٽًسبٌ ډيير ٍا ثيب ىٍ   ي  ُډبن ٍاث٦ٍ َڈ٥ًٍ ٽٍ ثٍ  ثبٙي ډي ARDL-GARCHاڅڂًي 

 ثچىي ډير ثييه ي  ٍاث٦ٍٽٍ  ىَي وشبيغ وٚبن ډي. ځيَى و٪َ ځَٵشه ياٍيبؤ وبَمٖبوي ىٍ و٪َ ډي
ي ٹيمز ځبُ  ٽَىٌىٍ ډيڃ ٭مڄ  ُا ثَينىٍ ثچىي ډير ثٍ ًٍٝر ډشٲيَ  هبڇ وٶز .يػًى ىاٍىَب  آن

ىيڂيَ ىٍ ٽًسيبٌ    ٕيًي اُ . ثبٙي ډي ي ١ٮيٴُا ثَين٭بډڄ  هبڇ وٶزٽىي ي ٹيمز  اُ آن سجٮيز ډي
اُ ًٕي ىيڂَ سلا٥ڈ ٹيمز ځبُ ثيَ ٍيي سلا٥يڈ   . اطَځٌاٍ إز هبڇ وٶزډير ٹيمز ځبُ ثَ ٹيمز 
ٙشٍ يڅي سلا٥ڈ ىٍ ثبُاٍ وٶز آډَيپب اطَي ثَ ٍيي سلا٥ڈ ٹيمز ځبُ ويا ،ٹيمز وٶز اطَ ځٌاٍ ثًىٌ

 . إز
 JEL :C22, Q40, G13, Q30ثٙذي  عجمٝ

 ARDL, GARCH، ػمٮي َڈ، سلا٥ڈ، ٹيمز وٶز ي ځبُ: وّيذٚاطٜ
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 ٔمذٔٝ -1
ٍ  ي ځبُ ډًٍى ډ٦بڅٮٍ ډلٺٺبن ثيًىٌ ي سليًلار   هبڇ وٶزي َب ٍاث٦ٍ ثيه ٹيمز ي  ٍاث٦ي

اُ ُيايبي ډشٶبير ډيًٍى ثٍَٕيي ٹَاٍځَٵشيٍ    ؿىيه  َڈي ډوشچٴ ي َب ٍيٗاُ ٥َيٸ َب  آن
ٍ سًاويي   ډيَب  آن ثيهي  ٍاث٦ٍ ٙىبهز. إز ٍ   ٭ىيًان   ثي ځيٌاٍان ي   ديبٍاډشَي ثيَاي ٕيَډبي

ي اهيَ ثيب سًػيٍ   َب ٕبڃىٍ . ٍيىٽبٍ  ثٍځيَي ىٍ اډًٍ ډَث٥ًٍ  ډَٞٳ ٽىىيځبن ىٍ سٞميڈ
سليز   سب كيييىي  هبڇ وٶزثيه ځبُ ي ي  ٍاث٦ٍَبي ياٍى ٙيٌ ىٍ ثبُاٍَبي اوَّي  ثٍ ًٙٻ

ي َيب  ٕبڃثًىٌ ٽٍ ىٍ  10ثٍ  1ي ٌ ىٍ ډلييىَب  آن ٹيمزي  ٍاث٦ٍ. ٍ إزځَٵشٹَاٍ  سأطيَ
اييه ډ١ًي٫ً   . ٽبَ٘ يبٵشيٍ إيز   ،ٽٍ ثَاثَ ثب اٍُٗ كَاٍسي إز 6ثٍ  1اهيَ ثٍ كييى 

ثب ديَٚٵز سپىًڅًّي ثبٙي ٽيٍ ډًػيت   َب  آن يځِيى ػبيسًاوي ثٍ ىڅيڄ اٵِاي٘ اډپبن  ډي
ي يه ډىبثٮي َٖشىسَ ډُڈثو٘ ٝىبي٬ ي ويَيځبَي اُ . ٙيٌ إزَب  آن اٵِاي٘ ٍٹبثز ثيه

 . إزسَ  َب ثي٘ آن ي ثيهځِيى ػبيٽٍ اډپبن 
ؿىييه   َيڈ ي يػًى اٍسجب٣ ثچىي ډيير ي ٽًسيبٌ ډيير ي    َبٍ ډ٦بڅٮبر سؼَثي ىٍ ُډيى

ُ  هيبڇ  وٶزَبي  ٹيمز 1ياٍ  ٍٵشبٍسلا٥ڈ  ٍٵشيبٍ سلا٥يڈ   ،2ديىيييټ . اوؼيبڇ ٙييٌ إيز    يځيب

ىَيي ٽيٍ    ډيي وشبيغ وٚبن . إز ىاىٌ َبي وٶز ي ځبُ ٍا ډًٍى ثٍَٕي ٹَاٍ ٹيمز( 2004)
څٌا سلا٥ڈ ٹيمز وٶز ٹييٍر   ،ثَ ٍيي سلا٥ڈ ٹيمز ځبُ اطَ ځٌاٍ إز ،سلا٥ڈ ٹيمز وٶز

َبي ٹيميز   ٕيپڄ ،(2002) 3ٍييِ-َٕڅشئ ي ٍوڂڄ. دي٘ ثيىي سلا٥ڈ ٹيمز ځبُ ٍا ىاٍى
ٍ ډٚوٜ ي ي ځبُ ٍا ثٍَٕي  هبڇ وٶز يػيًى  َيب   آن ٕييپڄ ډٚيشَٽي ثييه    ٽَىٌ إز ٽي

. ٕيز ُا ثَينثٍ ًٍٝر ١ٮيٴ  هبڇ وٶزثچىي ډير ثَٹَاٍ ثًىٌ ي ٹيمز ي  ٍاث٦ٍ يڅي وياٍى،

ي  هيبڇ  وٶيز َيبي   ثيه ٹيمز ػمٮي َڈي  ٍاث٦ٍ يػًى ،(2006) 4ييلاٍ ي يًسٔي ٍ ډ٦بڅٮ

ي ١يٮيٴ  ُا ثيَين ډشٲيَ ٭ىًان  ثٍ هبڇ وٶزٽٍ ٹيمز  ٌ إزي وٚبن ىاى ٌٽَى سأيييځبُ ٍا 

ثچىي ډير ثيه ٹيميز َيَ ىي ٽيبلا ٍا    ي  ٍاث٦ٍ ويِ( 2002) 5ثَيان ي يًٕڄ. ٽىي ډي ٭مڄ

 . وياٌ ٹَاٍ ىاى سأيييډًٍى 
ػييا اُ يپيييڂَ ډيًٍى     ،سلا٥يڈ ؿىيه  َڈَب ي  ٍٵشبٍ ٹيمز ،ىٍ اڅڂًَبي ډًٍى إشٶبىٌ

ٍا ډيًٍى ثٍَٕيي ٹيَاٍ    َب  آن ثيه ػمٮي َڈي  ٍاث٦ٍ ثَهي ډ٦بڅٮبر. اوي سلچيڄ ٹَاٍ ځَٵشٍ
ٍ ي ٍ ډٖئچ ي  ىاىٌ ُ  ډييڃ ي ييب ثيٍ ىڅييڄ ىٙيًاٍي      اويي  سلا٥ڈ ٍا وبىييٌ ځَٵشي  آناُ ي ٕيب

 

 

1- Volatility. 
2- Pyndick. 
3- Serletiz, Rangel-Ruiz. 
4- Villar & Joutz. 
5- Brown & Yucel. 



183   خبْ ٚ ٌبص فتٞبي ٘ ثشسػي سفتبس پٛيب ٚ تلاعٓ ليٕت

   

 

 

ثچىي ډيير ي  ي  ٍاث٦ٍ ،اوي اوي ي ډ٦بڅٮبسي ٽٍ ٍٵشبٍ سلا٥ڈ ٍا سلچيڄ ٽَىٌ  دًٙي ٽَىٌ ؿٚڈ
ي ٵييًٷ ىاٍاي ډٖييبيڄ َييب ٍيٗثىييبثَايه َييَ يييټ اُ . اوييي ٍا وبىييييٌ ځَٵشييٍ ػٮييي َييڈ

ىٍ اييه  . يىي ىَ ډيي ثبٙىي ٽٍ وشبيغ ډيڃ ٍا ډًٍى سَىيي ٹَاٍ  اٹشٞبىٕىؼي هبٛ هًى ډي
ثيب ٍٵشيبٍ سلا٥يڈ     ُډيبن  َيڈ  ،ي ٕذٔ ٽًسبٌ ډير ي ثچىي ډيير  ػمٮي َڈي  ٍاث٦ٍ ډ٦بڅٮٍ

1َب ثب إشٶبىٌ اُ ٍيٗ سَٽيجي  ٹيمز
ARDL-GARCH، ډًٍى ثَآيٍى ٹَاٍ ځَٵشٍ إز.  

. ډًٍى ثٍَٕيي ٹيَاٍ ډيي ځييَى     ي ځبُ هبڇ وٶزاٍسجب٣ ثبُاٍ ، 2ثَ ايه إبٓ ىٍ ثو٘ 
 .، ىٍ ثَځيَويٌ وشيؼٍ ځيَي ي ديٚىُبىار ډي ثبٙي4ٸ ي ثو٘ ، وشبيغ سلٺي3ثو٘ 

 

 ٚ ٌبص خبْ ٘فتاستجبط ثبصاس  -2
سًاوي اُ ٥َيٸ ؿىي ډؼَا ثَ ٹيمز ځيبُ اطيَ ځيٌاٍ ثبٙيي ٽيٍ       سٲييَ ىٍ ٹيمز وٶز ډي

 . ىٍا ثٍ سٺب١ب ي ٭١ٍَ سٺٖيڈ ثىيي ٽَسًان ثٍ ٥ًٍ ٽچي ايه ډؼَاَب  ډي
٘ ي ډَٞٳ ځبُ ثب وٶز ىٍ ځِيى ػبي ٕجتاٵِي٘ ٹيمز وٶز  ،اُ ثٮي سٺب١ب  يَيب  ثوي

ًٙى ي ىٍ وشيؼيٍ سٺب١يبي ځيبُ اٵيِاي٘      ي ځبُ ډي هبڇ وٶزٝىٮز ي سًڅيي ثَٷ ويَيځبَي 
ياكيي ډ٦بڅٮيبر اويَّي    ي ٍ ثَ ډجىبي ډ٦بڅٮي . ًٙى ډىؼَ ثٍ اٵِاي٘ ٹيمز ځبُ ډي ييبٵشٍ 

. إيز  هبڇ وٶزب ي ثځِيى ػبيىٍٝي اُ ځبُ ډَٞٵي ٹبثڄ  18ىٍ كييى  ، (2002) 2آډَيپب

ىٍٝي اُ ثًيچََبي  5ًٽَ ٙيٌ إز ٽٍ ىٍ كييى ( 2003)  3ىٍ ځِاٍٗ ډؼم٬ ډچي وٶز

ثَآيٍىَيب  ؿىييه   َڈ. ٽىىي ځِيه ػبيي وٶشي ٍا َبٌ سًاوىي ًٕهز ځبُ ي ٵَآيٍى ٝىبي٬ ډي
اُ ىي ٕيًهز ځيبُ ي    ُډيبن  َيڈ  َيب ٌ ىٍٝيي اُ ويَيځيب   20ٽيٍ ىٍ كيييى    ىَيي  وٚبن ډي

 ياويي   يي ٽٍ سيټ ٕيًهز ثيًىٌ   َبٌ ويَيځبؿىيه  َڈ). ٽىىي إشٶبىٌ ډيي وٶشي َبٌ ٵَآيٍى
 . (إز ٽڈ َبٌ اڅجشٍ ُٕڈ ايه ويَيځب ، ٽٍاوي ي ىي ًٕهشٍ ٙيٌَبٌ سجييڄ ثٍ ويَيځب
 ٕيجت يبثيي   اٵِاي٘ سٺب١ب اٵِاي٘ ډيي ي ٍ ٹيمز وٶز ىٍ وشيؼ ٽٍ ُډبوي ،اُ ثٮي ٭١ٍَ

ىٍ ثيبُاٍ   .ىَيي  ٹيمز ځيبُ ٍا ٽيبَ٘ ډيي   ى ي ايه ډ٫ً١ً ًٙ ځبُ ډيي اٵِاي٘ سًڅيي وٶز 
 . ًٙى ىٍٝي ځبُ ډٮبډلاسي اُ ډوبُوي إز ٽٍ َمَاٌ وٶز سًڅيي ډي 14آډَيپب ىٍ كييى 

َيبي   ډىؼَ ثٍ اٵِاي٘ ىٍ ٵٮبڅيز ،اٵِاي٘ سٺب١بي ځبُي ٍ اٵِاي٘ ٹيمز وٶز ىٍ وشيؼ
ي  بثيي ي ډيي يٌ ي ثىبثَايه سٺب١ب ثيَاي هييډبر وٶشيي اٵيِاي٘     ٙوٶز ي  سًٕٮٍاٽشٚبٳ ي 

 

 

1- Auto Regressive Distributed Lag - Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity. 
2- Manufacturing Energy Consumption Survey. 
3-  National Petroleum Council (NPC) . 
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َيبي ثوي٘    ٵٮبڅيزي ٍ ٽٍ ثٍ ډٮىي اٵِاي٘ َِيى ٍيى ثبلا ډيَب  ايه ځًوٍ ٵٮبڅيزي ٍ َِيى
 . ىَي ي ىٍ وُبيز ٹيمز ځبُ ٍا ثٍ ٕمز ثبلا سلز ٵٚبٍ ٹَاٍ ډي ثبٙي ډيځبُ 

ٍ َيب  اٵِاي٘ ٵٮبڅييز  ٕجتاٵِاي٘ ٹيمز وٶز  ي ىٍ وشيؼيٍ   اي ثوي٘ وٶيز   ي سًٕيٮ
ي٘ ػَييبن وٺييي ىٍ   ٍٕي ايه اډَ اٵِا ثٍ و٪َ ډي .ًٙى ډي َبٌ اٵِاي٘ ػَيبن وٺيي دَيّ

سًڅيي ځيبُ  َبي ثو٘ ځبُ ويِ اٵِاي٘ يبٵشٍ ي  ثىبثَايه ٵٮبڅيز ،ًٙىثبُاٍ ځبُ ٍا ويِ ډًػت 
اٵيِاي٘ سًڅييي ٽيبَ٘    ي ٍ ي ىٍ وُبيز ٹيمز ځبُ ىٍ وشيؼ ځيَى ٍيوي ٝٮًىي ثٍ هًى ډي

 . يبثي ډي

LNGاٍسجب٣ ىيڂَ ثبُاٍ وٶز ي ځبُ اُ ٥َيٸ ثبُاٍ 
اوشٺيبڃ ځيبُ ثيٍ ٝيًٍر     . ثبٙيي  ډي 1

LNG اي ثيًى  ثىبثَايه ثبُاٍ ځبُ ٽٍ ډى٦ٺٍ. ىٍ ډٖيََبي ٥ًلاوي اډپبن دٌيَ ٙيٌ إز،ٌ 
ىٍ ثبُاٍ ثيَ ډجىيبي    LNGٹيمز . اڅمچچي ىٍآډيٌ إز ثٍ ًٍٝر ثيه هبڇ وٶزَمبوىي ثبُاٍ 

ييِ سٲيييَ   و LNGٹيميز   ،ثىبثَايه ثب سٲييَ ٹيميز وٶيز  . ًٙى سٮييه ډي هبڇ وٶزٹيمز 
 . يٽى ډي

َ  ٕيًي ډشٺبثڄ وٶز ي ځيبُ ىٍ ثچىيي ډيير ي ٽًسيبٌ ډيير ي اُ      ي  ٍاث٦ٍ ثٍَٕي   ىيڂي

ثيييه  . ٙيًى  ي اٹشٞبى ٕيىؼي اوؼيبڇ ډيي   َب ډيڃاُ ٥َيٸ  ،َب آن 2ډشٺبثڄ سلا٥ڈي  ٍاث٦ٍ

اُ  ،ي ځبُ هبڇ وٶزي  ډبٍََبي سلًيڄ يټ  ي َٶشڂي ٹيمز ٹَاٍىاىَبي آسيَبٌ ډى٪ًٍ ىاى
َبي يټ ډبٍَ ثٍ ػبي  ىڅيڄ إشٶبىٌ اُ ٹَاٍىاىَبي آسي. ثبُاٍ وبيمپٔ إشٶبىٌ ٙيٌ إز

  ٍ ثٖيشڂي ثيٍ    3ٹيميز سيټ ډلمًڅيٍ ي وٺييي    . ٕيز َب آن ٙيٶبٵيز  ،ٹيمز سيټ ډلمًڅي

ً  ٍ ٥ًٍ ىٹييٸ ډيىٮپٔ ي ډىشٚيَ وميي    ځَان ىاٍى ي ث ډٮبډچٍي ٍ ي ىيػبوجَب سٶبَڈ ى ي ٙي
 . ًىٙ ا٭لاڇ وميَب  آن ٹيمز ٙبهٞي ثَاي

ٽٍ ډٚيبَيٌ   ٥ًٍ َمبن. ىَي ٍيوي ٹيمز ٹَاٍىاىَبي وٶز ي ځبُ ٍا وٚبن ډي ،1ومًىاٍ 
ي َيب  ٕيبڃ ځَؿٍ ىٍ  ،يٽى ىي ډير اُ يپييڂَ سجٮيز ډيٍيوي ٹيمز ََ ىي ىٍ ثچ ،ًٙى ډي

يڅيي ځيبُ وييِ ثيٍ سجي٬ آن       ،اُ ځيبُ ثيًىٌ  سَ  ثي٘ثٍ ثٮي ٍيوي ٝٮًىي ٹيمز وٶز  2003
 . اٵِاي٘ يبٵشٍ إز

 

 

1- Liquefied Natural Gas. 
2- Volatility. 
3- Spot . 
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 2010ىٵشَ ا٥لا٭بر اوَّي آډَيپب : ډىج٬

 ٚ ٌبص خبْ ٘فتٞبي  سٚ٘ذ ليٕت لشاسدادٞبي آتي -1 ٕ٘ٛداس
  

ٍيوي وٖجز ډيٌٽًٍ كيًڃ ي   . ىَي ډي ثٍ ځبُ ٍا وٚبن هبڇ وٶزوٖجز ٹيمز  ،2ومًىاٍ 
َ  ،ٽىي ډي كًٗ يټ ډٺياٍ طبثز وًٕبن  ٽىيي  ډيي  ثييه ډٮىي ٽٍ ځَؿٍ ايه وٖجز سٲييي
اڅجشيٍ ىٍ  . ى ي ىٍ ثچىيي ډيير طبثيز إيز    ىاٍ اٍ طبثز وًٕبنيڅي ىٍ ٽڄ ثَ كًڃ يټ ډٺي

 هيبڇ  وٶيز ثٍ ٭جبٍر ىيڂَ اٵيِاي٘ ٹيميز    ،ي اهيَ اُ ٽبَ٘ وٖجي ثَهًٍىاٍ ثًىٌَب ٕبڃ
 . ثًىٌ إزسَ  ثي٘وٖجز ثٍ اٵِاي٘ ځبُ 

   

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 ډلبٕجبر سلٺيٸ: ډىج٬
 خبْ ٘فت٘ؼجت ليٕت ٌبص ثٝ  -2ٕ٘ٛداس 
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ي ځيبُ   هيبڇ  وٶيز وٖجز ٹيميز   2ياكيي ٍ ٍيٚثَاي ثٍَٕي يػًى  1آُډًن ىيپي ٵًڅَ

ي ځبُ ىٍ ثچىيي ډيير    هبڇ وٶزثىبثَايه وٖجز ٹيمز  ،ډشٲيَ ډٌٽًٍ ىاٍى 3ىلاڅز ثَ ډبوبيي

 . ٽىي طبثز ثًىٌ ي كًڃ ي كًٗ يټ ډٺياٍ طبثز وًٕبن ډي

 
 ٘تبيح تحميك -3

اٹشجبٓ  4وبيمپٔ  اٍ ثًٍٓي ځبُ ثٍ ًٍٝر ٹَاىاىَبي ډبٌ ايڃ اُ ثبُ هبڇ وٶزي َبٌ ىاى

ي ثيٍ   2010اڅيي ٙيبوِىَڈ ډيبٌ آيٍييڄ      1994ي َٶشڂي اُ ايڃ ٕيبڃ  َبٌ ىاى. ٙيٌ إز
ايڃ ثيب إيشٶبىٌ اُ آُډيًن    ي ٍ ډَكچي ىٍ. ًٍٝر څڂبٍيشمي ډًٍى إشٶبىٌ ٹَاٍ ځَٵشٍ إيز 

ٍ وبډبوب ي ىٍ سٶب١ڄ ډ ،ٽٍ ََ ىي َٕي ىٍ ٦ٕق ٌ إزىيپي ٵًڅَ ډٚوٜ ٙي ايڃ ي  َسجي
 . ىيَٖشډبوب 

 ثيه ايه ىي ډشٲيَ اثشيا لاُڇ إيز ډٚيوٜ ٙيًى ٽيٍ آييب     ي  ٍاث٦ٍ ثَاي ډيڃ ٕبُي

ٽيٍ َيَ ىي ډشٲييَ    ػب  آن ىيڂَ اُ ًٕييػًى ىاٍى يب وٍ؟ اُ َب  آن ثيه 5ػمٮي َڈي  ٍاث٦ٍ

ډلشمڄ إيز ٽيٍ دٖيمبويَب ىاٍاي ياٍييبؤ وبَمٖيبوي       ،ىيَٖش 6ياٍ ىاٍاي ٍٵشبٍ سلا٥ڈ

LM-ARCHي ٌ إشٶبىٌ اُ آډبٍثبٙىي ٽٍ ىٍ ًٍٝر اطجبر ثب 
GARCHثبييي اُ ٍيٗ   ،7

8 

GARCH
 . ًٙىثَىاٍي آن ثٌَُ  ٥َٳ ٽَىنثَثَاي  8

ُ  هيبڇ  وٶزثچىيډير ثيه ډشٲيََبي ٹيمز ي  ٍاث٦ٍ ثٍ ډى٪ًٍ ا٥ميىبن اُ يػًى ، ي ځيب

اوشوبة ٙيٌ  9ثَ ډجىبي ډٮيبٍ آٽبئيټ َبٍ سٮياى يٹٶ. ډًٍى ثَآيٍى ٹَاٍ ځَٵشٍ إز 1ډيڃ 

 . ٙيٌ إز

 :1ٔؼبدلات 

 ٔيبٍ٘يٗي  ٔؼبدِٝ

 �
�

��− ∆ω+����/�
m

i
ititgtot LOLGLOCLG

0
11     

 

 

1- Dickey fuller. 
2- Unit Root. 
3- Stationary. 
4- NYMEX. 
5- Co integration. 
6- Volatility. 
7- Lagrange multiplier Autoregressive Conditional Heteroskedasticity . 
8- Generalized Auto Regressive Conditional Heteroskedasticity.  
9- Akaike . 

http://en.wikipedia.org/wiki/Autoregressive_conditional_heteroskedasticity
http://www.investopedia.com/terms/g/generalalizedautogregressiveconditionalheteroskedasticity.asp
http://www.investopedia.com/terms/g/generalalizedautogregressiveconditionalheteroskedasticity.asp
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 :َٖشىيومبىَبي ډًٍى إشٶبىٌ ىٍ ډيڃ ثٍ َٙف ُيَ 
LO : ٕجټ ىٍ ثبُاٍ ثًٍٓ وبيمپٔ هبڇ وٶزڅڂبٍيشڈ ٹيمز ٹَاىاىَبي آسي ډبٌ ايڃ 
LG:  ٹَاىاىَبي آسي ډبٌ ايڃ ځبُ ىٍ ثبُاٍ ثًٍٓ وبيمپٔڅڂبٍيشڈ ٹيمز 

i سٮياى ډشٲيََبي س١ًيلي ،h
ي ٍ اهيلاڃ ډٮبىڅي  ي ٍ ثٍ سَسيت ياٍيبؤ ي ػمچي  ε ي 2

 . ثبٙىي سوميه ُىٌ ٙيٌ ډي
ثچىيډير ثيه ډشٲيََب ي ٵيَٟ  ي  ٍاث٦ٍ ىٍ ايه آُډًن ٵَٟ ٝٶَ ډجىي ثَ ٭يڇ يػًى

 :ىًًٙيڄ سٮَيٴ ډيًٍٝر  ثٍثچىيډير ثيه ډشٲيََب إز ٽٍ ي  ٍاث٦ٍ ډٺبثڄ يػًى

 
0

0
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0

��≠�

��/�

go

go

:H

:H
 

ډلبٕيجبسي َبٙيڈ    fٽٍ ثب سًػٍ ثٍ ػييڃ  إز 45/5ډلبٕجٍ ٙيٌ ثَاثَ ثب  fي  آډبٌٍ
 . ًٙى ٵَٟ ٝٶَ ٍى ډي 78/4دَٖان ثَاثَ 

 
 1٘تبيح ثشآٚسد ٔذَ  -1خذَٚ 

 اكشمبڃ z-Statistic ١َيت ډشٲيَ ډٖشٺڄ
 ي ډيبوڂيه ډٮبىڅٍ

C   
LO (-1)   
LG (-1)   

D (LO (-1))   
D (LG (-1))   

 ي ياٍيبؤ ډٮبىڅٍ
C   
2

it�ε 
  

1
2
�th 

  

 ډلبٕجبر سلٺيٸ: ډىج٬
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ثچىي ي  ٍاث٦ٍ ثَآيٍى ثَاي ARDLسًان اُ اڅڂًي  ثچىي ډير ډيي  ٍاث٦ٍ ثب اطجبر يػًى
ثَاي  GARCHٍيٗ  ٽٍ ثب سًػٍ ثٍ وبَمٖبوي ياٍيبؤ، ډير ي ٽًسبٌ ډير إشٶبىٌ ٽَى

 :إز ٽبٍ ځَٵشٍ ثَآيٍى ثٍ

 :2ٔؼبدلات 
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 :ي ٽٍ ىٍ آن٥ًٍ ، ثٍىَيدًيبي ثيه ډشٲيََب ٍا وٚبن ډيي  ٍاث٦ٍ ايه ډٮبىڅٍ

jtt
j LOLgL ��  

p
pi L...LL)q,L( �/�α����% 2

211  

q
iqiiii L...L)q,L( �������� 10  

ٍ    ٽبٍ ثٍي َبٍ سٮياى يٹٶ P، ٭مچڂَ يٹٶٍ L، ډٺياٍ طبثز �0ي  ٍٵشٍ ثيَاي ډشٲييَ ياثٖيش
(LGt ) يq ي ډًٍى إشٶبىٌ ثيَاي ډشٲيََيبي ډٖيشٺڄ   َبٍ سٮياى يٹٶ (LOt ) ډييڃ  . إيز

    ٗ  2ثيٍ ٝيًٍر ػيييڃ     ARDL (1,2)-GARCH (1,1)  ثچىيډيير ثيَآيٍى ٙييٌ ثيٍ ٍي
 . ثبٙي ډي

 
 2٘تبيح ثشآٚسد ٔذَ  -2خذَٚ 

 اكشمبڃ z-Statistic ١َيت ډشٲيَ ډٖشٺڄ
 ډيبوڂيهي  ډٮبىڅٍ

C   
LO   

LO (-1)   
LG (-1)   
LG (-2)   

 ي ياٍيبؤ ډٮبىڅٍ
C   
2

it�ε    

1
2
�th    

 ډلبٕجبر سلٺيٸ: ډىج٬



189   خبْ ٚ ٌبص فتٞبي ٘ ثشسػي سفتبس پٛيب ٚ تلاعٓ ليٕت

   

 

 

 . ثچىي ډير ٍا اُ آن إيشوَاع ٽيَى  ي  ٍاث٦ٍ سًان ډي 2ثب إشٶبىٌ اُ وشبيغ ثَآيٍى ډيڃ 

ٍ . ثبٙيي  ډي 3ي  ډٮبىڅٍٍاث٦ٍ ثچىي ډير ډلبٕجٍ ٙيٌ ثَاثَ ثب  ثچىيي ډيير وٚيبن    ي  ٍاث٦ي
ىٍٝيي اٵيِاي٘ ىٍ    8/0ډًػيت   هبڇ وٶزىَي ٽٍ كييىاً يټ ىٍٝي اٵِاي٘ ىٍ ٹيمز  ډي

 . ًٙى ٹيمز ځبُ ډي

 :3ي  ٔؼبدِٝ
 LG= -1. 43 + 0. 794 * LO      

َيبي  َٕ٭ز سٮييڄ ٭يڇ سٮيبىڃ ي  ډلبٕجٍډير ثيه ډشٲيََب ي ٽًسبٌي  ٍاث٦ٍ ثٍَٕي
ٍ ARDLډيڃ سٞليق ه٦بي . ډير ىٍ ٍٕيين ثٍ سٮبىڃ ثچىيډير إزٽًسبٌ ٝيًٍر   ، ثي
 :هًاَي ثًى 4ډيڃ 

 :4ٔؼبدلات 
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tttٽييٍ ىٍ آن  LOLGECM ايڃ ي  َسجييٍ٭مچڂييَ سٶب١ييچي ډ  �ي  �����

. ىَيي وٚيبن ډيي   ډٺياٍ سٮييڄ ىٍ ََ ىيٌٍ سب ٍٕيين ثٍ سٮبىڃ ثچىيډير ٍا �ي  َٖشىي
ٽًسبٌ ډير ثَآيٍى ٙيٌ ثب ډشٲييَ ياثٖيشٍ   ي  ٍاث٦ٍٵًٷ ډًٍى ثَآيٍى ٹَاٍ ځَٵشٍ ي ي  ٍاث٦ٍ
 :ٙيٌ إز اٍائٍ 3ىٍ ػييڃ  هبڇ وٶز
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 (LOٔتغيش ٚاثؼتٝ ) 4٘تبيح ثشآٚسد ٔذَ  -3خذَٚ 

 اكشمبڃ z-Statistic ١َيت ډشٲيَ ډٖشٺڄ
 ي ډيبوڂيه ډٮبىڅٍ

C   
ECM (-1)   
D (LO (-1))   
D (LO (-2))   
D (LG (-1))   

 ي ياٍيبؤ ډٮبىڅٍ
C   

2
it�ε
 

  

1
2
�toh

 
  

 ډلبٕجبر سلٺيٸ: ډىج٬
 

ځيبُ وييِ ډيًٍى    ي ٍ ثب ډشٲيَ ياثٖش 4 يَب ډيڃٽًسبٌ ډير اُ ٥َيٸ ي  ؿىيه ٍاث٦ٍ َڈ
 . ٙيٌ إز اٍائٍ 5ثَآيٍى ٹَاٍ ځَٵشٍ ي وشبيغ ىٍ ػييڃ 

 
 ( LGٔتغيش ٚاثؼتٝ ) 4٘تبيح ثشآٚسد ٔذَ  -5خذَٚ 

 اكشمبڃ z-Statistic ١َيت ډشٲيَ ډٖشٺڄ

 ي ډيبوڂيه ډٮبىڅٍ

C   
ECM (-1)   
D (LO (-1))   
D (LG (-1))   

 ي ياٍيبؤ ډٮبىڅٍ

C   
2

it�ε
 

  

1
2
�tgh

 
  

 سلٺيٸډلبٕجبر : ډىج٬

 
ٽًسبٌ ډير ١َيت ډشٲيَ سٮييڄ ىٍ ډيڃ ي  ىيٌٍي ثَآيٍى ٙيٌ ثَاي َب ډيڃثَ ډجىبي 

ىٍ ثچىي ډير ثٍ ًٍٝر  هبڇ وٶزثىبثَايه  ،ثي ډٮىي ي ىٍ ډيڃ ځبُ ثب ډٮىي إز هبڇ وٶز
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ډشٲييَ سٶب١يڄ   . ٽىيي  ي ٹيمز ځيبُ اُ آن سجٮييز ډيي    ىٍ ډيڃ ٭مڄ ٽَىٌ 1ُا ثَينډشٲيَ 

 2ي ١يٮيٴ ُا ثيَين ٭بډڄ  هبڇ وٶزڅٌا ٹيمز  ،ُ ثي ډٮىي إزىٍ ډيڃ ځب هبڇ وٶزٹيمز 
ي  ثبٙيي  ډيي ثيب ډٮىيي    هيبڇ  وٶزىيڂَ ډشٲيَ سٶب١ڄ ٹيمز ځبُ ىٍ ډيڃ  ًٕياُ . ثبٙي ډي

 . اطَځٌاٍ إز هبڇ وٶزٽٍ ىٍ ٽًسبٌ ډير ٹيمز ځبُ ثَ ٹيمز  ىَي وٚبن ډي
 

 ٞبي ٘فت ٚ ٌبص  ثشآٚسد تلاعٓ ليٕت
ٍ هيبڇ  وٶيز ى ٽٍ ثيه ٹيمز ځيبُ ي  ىٌ ډيٹجچي وٚبن ي ٌ ډٮبىلار ثَآيٍى ٙي ي  ، ٍاث٦ي

ي ځيبُ   هيبڇ  وٶيز َيبي ٹيميز    ىٍ ايه ٹٖمز سلا٥ڈ. ثچىي ډير ي ٽًسبٌ ډير ثَٹَاٍ إز
ډيًٍى  َيب   آن ًٙى ي ٕذٔ اوشٺبڃ ا٥لا٭بر اُ يټ ثبُاٍ ثٍ ثبُاٍ ىيڂَ اُ ٥َييٸ  ډلبٕجٍ ډي

إيشٶبىٌ   4اُ ډيڃ  هبڇ وٶزبُ ي ي ځَب سلا٥ڈ ٹيمزي  ډلبٕجٍثَاي . ځيَى سلچيڄ ٹَاٍ ډي
. ىَيي  سلا٥ڈ ٹيمز ځبُ ٍا وٚبن ډي ،4ي ومًىاٍ  هبڇ وٶزسلا٥ڈ ٹيمز  ،3ومًىاٍ . ًٙى ډي

 سيَ   ثي٘وٖجز ثٍ ځبُ ثٖيبٍ  هبڇ وٶزي اهيَ سلا٥ڈ ٹيمز َب ًٙى ٽٍ ىٍ ٕبڃ ډلاك٪ٍ ډي
ياثٖيشٍ ثيٍ    هيبڇ  وٶزٽٍ ػب  آن اُ. اُ وٶز ثًىٌ إزسَ  ثي٘ي ىٍ ثَهي ډًاٹ٬ سلا٥ڈ ځبُ 

سيًان وًٕيبوبر    اڅمچچي إز ي ثبُاٍ ځبُ ياثٖشٍ ثيٍ ثيبُاٍ ىاهچيي آډَيپبٕيز ډيي      ثبُاٍ ثيه
 . ډَث٥ًٍ ٍا ثٍ َٙاي٤ ډلي٦ي هبٛ ََ يټ وٖجز ىاى

 
 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ډلبٕجبر سلٺيٸ: ډىج٬
 خبْ ٘فتتلاعٓ ليٕت  -3ٕ٘ٛداس 

 

 

1- Exogenous. 
2- Weekly exogenous. 

 ٕبڃ ډيلاىي
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 ډلبٕجبر سلٺيٸ: ډىج٬

 تلاعٓ ليٕت ٌبص -4 ٕ٘ٛداس

 

 اثش ػشسيض تلاعٓ ليٕت ٘فت ٚ ٌبص ثش يىذيٍش
ىٍ ايه ٹٖمز اطَ ٍَٕيِ ډشٺبثڄ ا٥لا٭بر ىٍ ثبُاٍَبي وٶز ي ځيبُ ثيَ يپيييڂَ ډيًٍى     

ډلبٕيجٍ   4َبي وٶز ي ځبُ ٽيٍ اُ ډييڃ    ثييه ډى٪ًٍ سلا٥ڈ ٹيمز. ځيَى ثٍَٕي ٹَاٍ ډي
اثشييا  . ىاىٌ ٙيٌ ي ٕذٔ ډًٍى ثيَآيٍى ٹيَاٍ ځَٵشيٍ إيز    ٹَاٍ  5ي َب ډيڃ ٙيٌ إز ىٍ

ٍ  وشيبيغ . سلا٥ڈ ٹيمز ځبُ ىٍ ډيڃ ثَآيٍى سلا٥ڈ ٹيمز وٶز ٹَاٍ ىاىٌ ٙيٌ إز ىٕيز   ثي
 . ٙيٌ إز اٍائٍ 7ي  6آډيٌ ىٍ ػيايڃ 
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 ٕبڃ ډيلاىي



193   خبْ ٚ ٌبص فتٞبي ٘ ثشسػي سفتبس پٛيب ٚ تلاعٓ ليٕت

   

 

 

 ∑ �
� �

��� �λ����∆��α∆=∆
p

j

k

i
ttitijtjt uECMLOLGLG

1 1
414444  

010
1

6
1

66

1
2

1

2
6

1

2
66

2

�β−�−>α

+��ε��α�

��

��

��

�
�

�
�

�

m

i
i

m

i
i

ot

m

i
ioti

m

i
itigt

,    

hhh

 

ىلاڅز ثَ ايه ىاٍى ٽٍ سلا٥ڈ ٹيمز ځبُ ثيَ ٍيي سلا٥يڈ    1ىٍ ػييڃ  ٙيٌ  اٍائٍوشبيغ 
ثٍ ايه ډٮىي ٽيٍ وًٕيبوبر ايؼيبى ٙييٌ ىٍ ثيبُاٍ ځيبُ آډَيپيب         ،ٹيمز وٶز اطَ ځٌاٍ إز

 . آډَيپب ًٙى WTI هبڇ وٶزسًاوي ډًػت وًٕبن ىٍ ٹيمز  ډي
 

 (LOٚاثؼتٝ ٔتغيش ) 5ثشآٚسد ٔذَ  -6خذَٚ 

 اكشمبڃ z-Statistic ١َيت ډشٲيَ ډٖشٺڄ

 ي ډيبوڂيه ډٮبىڅٍ
C   
RES (-1)   
D (LO (-1))   
D (LO (-2))   
D (LG (-1))   

 ي ياٍيبؤ ډٮبىڅٍ
C   

2
it�ε
 

  

1
2
�toh

 
  

 سلا٥ڈ ځبُ ثب يٹٶٍ  

 ډلبٕجبر سلٺيٸ: ډىج٬

 
٥يڈ ىٍ ثيبُاٍ وٶيز آډَيپيب اطيَي      ىَيي ٽيٍ سلا   وٚبن ډي 7ٙيٌ ىٍ ػييڃ  اٍائٍوشبيغ 

 هيبڇ  وٶيز اڅمچچي  ثٍ ٭جبٍر ىيڂَ وًٕبوبسي ٽٍ ىٍ ثبُاٍ ثيه ،ٍيي سلا٥ڈ ٹيمز ځبُ وياٍىثَ
 . اطَ وياٍى اٵشي ثَ وًٕبن ثبُاٍ ىاهچي ځبُ آډَيپب اسٶبٷ ډي
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 (LGْْٔتغيش ٚاثؼتٝ ) 5ثشآٚسد ٔذَ  -7خذَٚ 

 اكشمبڃ z-Statistic ١َيت ډشٲيَ ډٖشٺڄ

 ي ډيبوڂيه ډٮبىڅٍ
C   
RES (-1)   
D (LO (-1))   
D (LG (-1))   

 ي ياٍيبؤ ډٮبىڅٍ
C   

2
it�ε
 

  

1
2
�tgh

 
  

 سلا٥ڈ وٶز ثبيٹٶٍ  

 ډلبٕجبر سلٺيٸ: ډىج٬

 

  ٚ پيـٟٙبدات يٌيشٝ ٘تيد -4
َيب   آن ي ثيهځِيى ػبيي ځبُ ٍا ثب سًػٍ  هبڇ وٶزَبي  ډشٺبثڄ ٹيمزي  ٍاث٦ٍ ايه ډٺبڅٍ

ي َٶشڂيي  َيب ٌ ثيييه ډى٪يًٍ اُ ىاى  . ٌ إيز ىٍ ثبُاٍَبي ثيًٍٓ ډيًٍى ثٍَٕيي ٹيَاٍ ىاى    
ثُيٌَ   ARDL-GARCHي ځيبُ ثيًٍٓ ويبيمپٔ ي اڅڂيًي      هبڇ وٶزَبي  ي آسيَب ٹيمز

څيٌا   ،ثَٹَاٍ إيز َب  آن ثچىي ډير ثيهي  ٍاث٦ٍ ٽٍ ىَي ډيوشبيغ وٚبن . ٌ إزځَٵشٍ ٙي
 هيبڇ  وٶيز ىيڂيَ ٹيميز    ٕيًي اُ . ًٙى ډٚبَي ډيَب  آن ىٍ ثچىي ډير ٍيوي يپٖبوي ثيه

 هيبڇ  وٶيز اُ ٥َٳ ٹيمز  ،َبي ياٍىٌ ثىبثَايه ًٙٻ، ٌي ١ٮيٴ سٚويٜ ىاىٌ ٙيُا ثَين
ًٙى ثٍ ٭جبٍسي ٹيمز ځيبُ   ثَ ٹيمز ځبُ ياٍى ٙيٌ ي ډًػت هَيع اُ سٮبىڃ ثچىي ډير ډي

اُ ٭ًاډڄ  ډشأطَ هبڇ وٶزثبُاٍ . ىَي اڅٮمڄ وٚبن ډي هبڇ ٭پٔ وٖجز ثٍ سٲييَ ٹيمز وٶز
سٲييَار ٭ًاډڄ ػُبوي إز ي اطَ ايه ٭ًاډڄ اُ ٥َيٸ ثيبُاٍ  ي ٌ اڅمچچي ي ػٌة ٽىىي ثيه

ځَؿٍ اطَ ايه ٭ًاډڄ ىٍ ٽًسبٌ ډيير ډًػيت ٭ييڇ سٮيبىڃ     . ًٙى ى ډيوٶز ثٍ ثبُاٍ ځبُ ياٍ
 . يڅي ىٍ وُبيز ډيَإز ،ًٙى ي ځبُ ډي هبڇ وٶزثيه ٹيمز 

ىٍ  ،ي اهييَ إيز  َب ٕبڃاٵِاي٘ ٙير آن ىٍ ي  ىَىيٌ وٚبنهبڇ  سلا٥ڈ ٹيمز وٶز
سًاويي ىڅييڄ اييه اډيَ      ډي هبڇ وٶزاڅمچچي  ٮي ثيهثُ. ًٙى ىٍ ثبُاٍ ځبُ ډٚبَيٌ ومي ٽٍ كبڅي

ثَهيًٍىاٍ   هبڇ وٶزي وٖجز ثٍ سَ ثيَ٘بي ځبُ اُ ؿٖجىيځي  ىيڂَ ٹيمز ًٕيثبٙي ي اُ 
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هيبڇ   ٹيمز ځبُ ډٮمًلاً ثَ ډجىيبي ٵَډيًڅي ثيَ كٖيت وٶيز     ، ىٍ ٹَاٍىاىَبي ځبُ. َٖشىي
 . ًٙى ٽٍ ىٍ َىڂبڇ اٵِاي٘ ثبلاي ٹيمز وٶز ډلييى ٙيٌ إز سٮييه ډي

ٍ سلا٥ڈ ٹيمز ځبُ ثَ سلا٥ڈ ٹيمز وٶز اطيَ ځيٌاٍ إيز ي    ٽٙيٌ ډٚبَيٌ ؿىيه  َڈ
٘ ي ځيبُ ؿٖيجىيځي   َيب  ٹيمز ٽٍ ايه ثب سًػٍ ثٍ. ٭پٔ آن ٝبىٷ ويٖز َ  ثيي  ،ي ىاٍىسي

اُ ٕيًي ىيڂيَ سلا٥يڈ    . ډى٦ٺي إز ٽٍ سلا٥ڈ ٹيمز وٶز ثَ ٍيي آن اطيَ ځيٌاٍ وجبٙيي   
 . ډبٹجڄ هًى ي سلا٥ڈ ٹيمز ځبُ إزي  ىيٌٍٹيمز وٶز سبثٮي اُ سلا٥ڈ 
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