
علمي مطالعات اقتصاديِ كاربردي ايران  ۀفصلنام  

1140  بهار،  41 ۀدهم، شماريازسال    

287-263صفحات:   

DOI: 10.22084/AES.2021.24612.3318 
 

 انشتااه صتت ت   ی،  انشتدد  نفت هررا،،انرژ تیریمدو اقاصتا  گروه  اریاستاا . 1

 . را،یهررا،، ا، نفت
Email: srazavi@put.ac.ir 

 

 ی( پژوهش ۀمقال)

  مت یبازار بر فرمول ق  یزمان  و ساختار یفیارزش ک یهاشاخص   تأثیر یبررس 

 ای در بازار آس رانیا خامنفت 
 1یرضو عبداله دیس

 

 1400/ 25/07تاریخ پذیرش:                29/04/1400تاریخ دریافت: 

 
 چکیده

 نیهند و... در ا ن،یچ رینظ ینف  انیمش   ر نیتربزرگجهان اس  ت  ه  ی بازارها نیتربزرگاز  ایبازار نفت آس   

 یژگیو ی مناس   و دارا یم یاز مس ال  مه  در فف  بازار نفت  ش ور مرموق ق یکیاس ت.  ش د واقعمنطقه 

 ش ور در بازار  خامنفت یم یق رموق م یبررس   ،رونیازا ؛منطقه اس ت  نیدر ا د نندگانیتول  ریبودن با س ا یرقاب 

روابط   برعلاو و س اخ ار بازار نفت  یفیارزش   ی هاش اخ  رینظ یبازار نفت و مال یمنمس ال   بالحاظ ایآس  

  تیاهم اریبس   ایخام  ش ور در بازار آس  نفت متیمرموق ق حیبازار، در توض    نیش اخ  ا های خامنفتبا  متیق

در بازار  ش ری س  سه  ب ی خام در تلاش برانفت یم یمرموق ق رییبا تغ ریاخ ی هاساق   یط ینف  ی دارد. رقبا

و   2013 -19 ی هاس اق  یزمان ی س ر ۀماهان های مقاله با اس  فاد  از داد  نیمنظور در انی. بدباش ندیم ایآس  

بازار   ی ص  ادو اق  یمن ی پارم رها  براس  ا  ایدر بازار آس     رانیخام انفت متیمرموق ق ر ،یروش گارچ چندم غ

از   یتابع ایدر بازار آس     رانیخام انفت متی ه ق دهدیمپژوهش نش  ان  نیا جی. ن اردیگیقرارم یموردبررس   

 م تیخ ام و نوس   ان ا  قبکوارد بودن ب ازار نف ت ای    ان  ان و  زانینس   ب ت ب ه رقب ا، م رانیخ ام انف ت یفیارزش  

م أثر نمودن   قیازطر  یرمس  قیغ  طوربه سیتاپ اخ خام ش  نفت نیهمچن ؛اس تو عمان  یم وس ط نفت دوب

 .گذاردینفت  شور اثر م متیق ی بررو یعمان و دوب های خامنفت ی بازارها

 .متی، ارزش ناخال  نفت و مرموق قسیخام تاپنفت ساخ ار بازار، :هاکلیدواژه

  .,JEL  :O16, P18 G1  بندی طبقه 

mailto:srazavi@put.ac.ir
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 مقدمه . 1

  بازار این  ر نفت هقاضای  مساعد اندازچشم  آ، هبعبه و متطقه این  ر جم یت رشد به هوجه  با آسیا بازار

 سرم  هصاحب  ر یددیار با نیز نفت   هولیدکتتد کشورهای و گر  می محسوب جرا، مرم بازارهای از

 رقابت  به هوجه با آسیا  بازار  ر بیشار سرم کسب  ر مرم یهامؤلفه از یدی. باشتدمی رقابت  ر بیشار

 از یک  هر  براساس  فرمول  بررسی لذا  ؛است شده ارائه  خامنفت  قیمت ، بازار این  ر نفت صا رکتتدگا،

  سو ک ی از. باشد اثرگذار نفای  رآمدهای رب جهی رنا و مشاریا، جذب  ر هواندیم شاخص هایخامنفت

 یر یپذبیآس نفای ی رآمدها  به کشور اقاصا  زیا  وابساای که  انست این  ر را لهأ مس این اهمیت

. است  نمو ه   فراهم  کشور  جاری  و  هوس ه  یهابرنامه    ر  شدیدی  اخالالات  و   ا ه   افزایش  را  کشور  اقاصا 

 آ، متفی راتیهأث و  نفت قیمت نوسانات ریسک هواندیم نفت یهامتیق یریگشدل  سازوکار شتاخت

و  رو ی مشمار خام جرا، بهبازارهای نفت هرین مرمبازار آسیا یدی از  . هد کاهش را ایرا، اقاصا  بر

 ومین، سومین،  بی هرهبه جتوبی که چین، هتد، ژاپن و کره  :کتتدگا، جرا، نظیرمصرف نیهربزرگ 

 ۀطبق افزایش خام جرا،  ر این بازار قرار  ارند. رشد جم یت، کتتدگا، نفتچرارمین و پتجمین مصرف

 برای  ازیمور ن  موا   مصرفی،   کالاهای  برای  آسیا  افزایش هقاضای  باعث  شررنشیتی  سریع  روند  و  ماوسط

    ر  ور. شوندمی ساخاه پلاسایک از روزافزونی شدلبه  که شد خواهد ساخامانی مصالح و یبتدبساه 

یدی از بازارهای هدف برای    عتوا،به بازار آسیا همچتا،    م.2012گذشاه  ر سال      هحریم فروش  ر  ور

  سرم  کسب برای همواره  ، خامنفت اصلی صا رکتتدگا، و صا رات نفت کشور ف ال بو . هولیدکتتدگا،

 اصلی   صا رکتتدگا،  .اند اشاه   هتااهتگ  رقابای  یددیار،   با  رکتتدگا،صا   سایر  ز ،  کتار  و  بازار  از  بیشار

 و ایرا، روسیه،  عراق،  عربساا،،  زمیته، این  باشتد.  رمی این بازار از حداکثری سرم  رصد  کسب نفت

 آسیایی  مشاریا،  نبال هرغیببه  های قیمایبا اسافا ه از روش  مخالف،  شرایط براساس آمریدا حای

 مدیریت   هایسیاست  به  هوجه  با  اروپا  بازارهای  مقابل،    ر  باشتد.بازار مذکور می  بیشار  سرم   کسب  برای

 .  ار  زیا ی بسیار محدو یت ایآس بازار به نسبت جایازین هایانرژی  از اسافا ه  و نفت هقاضای

نفت  ر افزایش     های هولیدکتتدهای شرکت اساراهژی هرینمرمیدی از  خامنفتگذاری قیمت

و  یگذارمت یقسیسام   ولای جرا، مرهباً یهاشرکت راساا، گر  .  ر اینکسب سرم بازار محسوب می

 عتوا،به  ؛  هتدیمفرمول قیمت نفت خو  را ماتاسب با شرایط بازار و  ر جرت کسب سرم بازار هغییر 

 ی هامت یق شاخص از گرفان بافاصله اوپک نفت بزرگ   صا رکتتد  ومین عتوا،به  عراق ، نمونه
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 بورس  یازسو  متاشرشده   یهامتیق  به  همایل  و  سسهؤ م  این  قیمت  گزارش   ر  پلاهس  هوسط   متاشرشده  

  را  اقیانوسیه - آسیا  مقصد به خو  خامنفت یگذارمت یق روش هغییر ، 2آهی قرار ا های  ر 1 بی کالای

 ف ال   یشرکا  و  بلتدمدت  مشاریا،  به یانامه   ارسال  قالب   ر  3« سومو»    ولای  شرکت.  است  نمو ه   مطرح

 سومو  شرکت مذکور طرح. است پیشترا ی هغییر این بازخور   ریافت  نبالبه خو  بالا سای بخش  ر

  بورس  یگذارمت یق سیسام از که  اوپک عضو  و فارسجیخل ۀمتطق  ر اصلی   دکتتدیهول اولین به را

 قا ر  را شرکت سومو هغییر،  این. دینمای م هبدیل ، کتدیم اسافا ه  اقیانوسیه - آسیا مقصد به  بی کالای

. نماید   جدا  عربساا،  ی تی  ، اوپک  خامنفت     صا رکتتد  نیهربزرگ   از  را  خو    یگذارمتیق  روش  ها  ساز یم

-آسیا مقصد به خو  خامنفت ماهیانه رسمی قیمت فرمول ه یین برای کویت و عراق ایرا،،  عربساا،، 

 نمایتد می اسافا ه  ، گر  یم متاشر 4پلاهس  هوسط که  بی و عما، شاخص ۀماهان میاناین از اقیانوسیه

 . ( 1398)محمدی، 

  برای  را  ایرا،  هایخامنفت  قیمت  فرمول  میلا ی  ماه   هر  آخر  ایرا،  نفت  ملی  میا،، شرکت ر این 

 و ه یین را( جتوبی آفریقای و مدیارانه اروپا،  غرب آسیا، شمال) مخالف بازارهای  ر میلا ی   آیتد ماه 

شرکت  المللن یب)سایت امور  دینمایم اعلام ذیل جدول  مطابق  شرکت این المللنی ب امور سایت  ر

سیسام    یبرمبتا  ایبازار آس   ر  ایرا،  خامنفت   یگذارمت یق  سیسام  کهییازآنجا .5  ( 2021 ملی نفت ایرا،،

شاخص بازار آسیا است. باهوجه به   هایخامنفتگذاری اسافا ه از  گذاری پلاهس بو ه مبتای قیمتقیمت

پارامارهای فتی نظیر شاخص ارزش کیفی و شاخص بازار  ر بازار و   ر مؤثر که برخی از عواملاین

ها برروی فرمول رسمی قیمت گر  ، ضرورت بررسی این شاخص خام شاخص مت دس نمیقیمت نفت

 اولویت بسیار هم ایرا، نفت ملی شرکت المللن یامور ب برای حائز اهمیت بو ه و بررسی این موضوع

 این با خامنفت فروش عدم یا و قیمای اسافا ه فرمول عدم نظیر موار  برخی  ر که یاله أ مس  ار .

 
1. Dubai Mercantile Exchange Limited (DME) . 
2. Futures Contract. 

مجاز برای مذاکره  ر ها  ر بخش نفت عراق، این هترا شترکت رستمی  هرین شترکت( از مرم SOMO) شترکت نفت ستومو عراق. 3
 .المللی استهای نفای مطابق با اسااندار های بینخام و قرار ا های فرآور همور  ان قا  قرار ا های فروش نفت

سال   100. این نشریه قدمای بیش از است پلاهس ۀنشریهای آ،، های نفت و فرآور ه ارائه قیمت   یدی از نشریات م ابر  ر حوز . 4
های مخالف  ر کل  نیا، های مخالف مبا لاهی ازطریق واسط صورت است که با  ریافت قیمتبه این  آ،های سازوکار گزارش  ار  و 

 .پر از به ارائه قیمت می 
5. https://www.nioc-intl.com/EN/Default.aspx. 

 

https://www.nioc-intl.com/EN/Default.aspx
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  امایازات  و  هخفیفات چراکه  ؛نیست رشیپذقابل  ، گر  یم مطرح ،  ر شرایط هحریم شده ارائه  یهافرمول 

 بیمه و هاکش نفت حمل ۀهزیت   ر مساعدت یا مشاریا، این قرار ا ی بازپر اخت زما،مدت  ق یازطر

 هام یهحر  زما،   ر  حای  ایرا،  خامنفت  قیمای  فرمول  از  ایرا،  خامنفت  مشاریا،  همام  لذا  ، گر  یم  جبرا،

 و  حمل ۀهزیت امایازاهی  ر ق یازطر هحریم یهاسک یر، رسدیم نظربه بتابراین،  ؛تدینمایم هب یت

  رمیا، خامنفت قیمای اخالال عدم لی لبه  نیز نفت ملی  شرکت  و شو یم جبرا، پر اخت زما،مدت 

 مسئولیت ایرا، نفت شرکت . ندارند خو  فرمول از قیمای انحراف به همایلی بازار هر  ر  مشاریا، خو 

  را  مشاریا، برای نفت قیمت  فرمول ه یین و یگذارمت یق مسئولیت  لذا   ار ،  برعرده  را خامنفت   فروش

اهمیت   به  هوجه  با  پژوهشاین    و  است  مافاوت  گوناگو،  بازارهای   ر  قیمت  سمیمدان  است،   را عرده   نیز

  نظیر شاخص ارزش کیفی و شاخص ساخاار بازار برروی   مؤثر  رصد  بررسی عوامل    آسیا  بازار  بسیار زیا 

آیا  هاست؛پرسش گویی به ایرا،  ر این متطقه است. این پژوهش  رصد  پاسخ  خامنفتفرمول قیمت 

نفت ایرا،  ر بازار آسیا  ار ؟ همچتین، م تا اری برروی فرمول قیمت  هأثیرشاخص ارزش کیفی نفت 

م تا اری برروی فرمول قیمت نفت ایرا،  ر بازار مذکور  ار ؟    هأثیرآیا ساخاار بازار )کانااناو ویا بدوار (  

 ر بازار آسیا کدام است؟  ایرا، سبک خامنفت فرمول قیمت رفاارمدل متاسب برای هوضیح  تی رنراو 

 ۀو  ر مرحل قرارگرفاه یمور بررسو سپس چارچوب نظری  ، هحقیق  ۀپیشیت  ، اولراساا،  ر بخش  ر این 

 مور هوجه  هاشترا یپو    یبتدجمعپایانی    ۀپژوهش هشریح گر یده و  ر مرحل  یهاافاه یب د روش هحقیق و  

 است.  قرارگرفاه

 

 تحقیق ۀپیشین. 2

 تحقیق خارجی  ۀپیشین. 2-1

 ۀبه مطال  « خامنفت    بر آیتد مؤثرهحلیل عوامل » عتوا، ای هحت (  ر مقاله2020و همدارا، ) « وو» 

های سری زمانی روزانه از پر از .  ر این هحقیق با اسافا ه از  ا ه می خامنفت عوامل نوسا، قیمت آهی 

ازند. ناایج  پر بر قیمت آهی نفت می مؤثربه هحلیل عوامل  « گارچ»با روش  م.2019ها  2010سال

هولید نفت، مصرف، موجو ی و قیمت گاز طبی ی  خامنفت قیمت  مؤثر هد که عوامل پژوهش نشا، 

هوضیح  هد.  یهوجر قابل  طوربه  هواندیمحجم م املات  ر بازار و قیمت نفت  ر بازار بورس است که 
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اثر مثبای بر نوسا، قیمت نفت   یهوجر قابل   طوربه جایازین افزایش نوسانات حجم م املات    یهامتیق 

  ار . 

 « خامنفت جرانی بازار  ساخاار  ر هغییر» ای هحت عتوا، (  ر مقاله2019و همدارا، ) « برک» 

 د یهأکمرم  ر هغییرات قیمت نفت  ۀطی  و سال اخیر به  و مرحل خامنفتهحولات بازار جرانی  بالحاظ

ا امه  2016آغاز شد و ها اواسط سال  2014سوم سال  ۀماهسه سقوط قیمت بو  که  ر  ، . اولیدینمایم

، پس از هوافق هولیدکتتدگا، اصلی  ر  اخل و خارج از اوپک 2016 اشت.  ومین مرحله  ر اواخر سال 

 ۀ بازار  ر فاصل یساز ه یشباسافا ه از مدل ه ا ل جزئی و  راساا با افاا .  ر اینبرای کاهش هولید اهفاق 

پر از . ناایج  هحت شرایط وجو  کارهل و یا بازار رقابای می خامنفتبه بررسی قیمت  2017ها  2013

نز یدی  لی لبه، 2016و  2015 یها سالپایین طی  یهامتیقکه هوضیح   هدیمنشا،  یسازه یشب

قدرت بازار هولیدکتتدگا، نفت عمده از سال  هوجهقابل ای بو ه است. کاهش شرایط رقابساخاار بازار به 

 ب د،  ارای است باعث نز یدی بازار به حالت بازار رقابای است.به  2014

 همامی  برعلاوه   ،« نفت  قیمت   ر  اخیر  هحولات»   عتوا،  با  ایمقاله   ر(  2019)  « کویتت   ومیتیک» 

 و آمریدا شیل نفت اساخراج و کشف جرا،،   ر نفت قیمت نوسانات بر مؤثر بازاری و  اقاصا ی موار 

بو ،   اثربی   طورهمین  و  های گذارمتیق  روند   ر  ییبسزا  هأثیر  بازار،   هر   ر  رقیب  نفت  هولیدات  یطورکلبه

 «شیل»   انقلاب  ، یطورکلبه  کتدیم  بیا،  و   ار   جرا،   ر  اوپک  و  نفت  مرم  هولیدکتتدگا،  یگذاراست یس

  ر نیز را شیل دکتتدگا،ی هول واکتش اوپک که است آ، زما، و است  ا ه  هغییر را نفت بازار ساخاار

 هولیدکتتدگا، قدرت است ممدن شیل نفت  با رقابت چراکه ؛باشد  اشاه  رنظر خو  یهای ریگم یهصم

 .  هد کاهش طولانی یهاافق   ر م ین سطح یک از هامتیق بر ، بالا  برای را نفت ستای

 هوابع هخمین اسافا ه از با را سرام و انرژی بازارهای  بین ۀرابط 1( 2014) و همدارا، « السو،» 

که شاخص   هدیمنشا،  هاافاهی. کتدیمبررسی  بک   چتدماغیر مدل یک از ال ملعدس 

 یهانسبت  لیوهحله ی هجز این برعلاوه ؛ شو یم انرژی بازار  نوسانات افزایش باعث 2« 500اندپیاس» 

 .است ض یف یسازمصو،  ابزار یک انرژی شاخص  هدیم  نشا، پویا ۀبریت

 
1. Elson  & et al. 
2. S & P 500 
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 کتتدگا،مصرف و سرام هولیدکتتدگا، باز ه  مافاوت اثرات بررسی ( به2015، )او همدار  « پنباخ» 

 هولیدکتتدگا، سرام باز ه  که  است این از ناایج حاکی. پر ازندیم نفت قیمت هغییرات هأثیرهحت  نفت

 افزایش  رحال نفت قیمت کهاین  از  نظرصرف  ،  ارند باهم مثبت  یارابطه  نفت قیمت هغییرات  و نفت

 کتتده مصرف یهابخش  زیر بر هواندی نم نفت قیمت هغییرات،  نفت کتتدگا،مصرفبرای   باشد،  کاهش یا

 .  ار  هابخش زیر اکثر باز ه  بر ناماقارنی اثر نفت قیمت کهاین و باذار  هأثیر

با اسافا ه از روش همبساای ماغیر  ر طول زما،، ارهباط  بین   1( 2014)  « فیلیس»و    « بر اسااک» 

را بررسی نمو ه  2013ها  1995زمانی    قیمت نفت و باز ه سرام برای  و کشور آمریدا و چین  ر  ور

الباه چین نسبت به  ؛غیر استو نایجه گرفاتد که همبساای بین این  و ماغیر واضح و  رطول زما، ما

 نفای  ار . یهاشوک بیشاری نسبت به  یری پذان طافآمریدا 

 تحقیق داخلی  ۀپیشین. 2-2

 بر عملدر های قیمت نفت  بررسی اثر هدانه» ای هحت عتوا،  (  ر مقاله1399و همدارا، )  « یتیالدنیز» 

آثار ماغیرهای هحقیق . این نمایتدرا ارزیابی میقیمت نفت و باز ه سرام روابط میا،  « بازار سرام ایرا،

   ر  ور را شاخص کل قیمت بورس روی نرخ ارز، نرخ برره، نرخ هورم و شاخص هولیدات صت ای بر

 میا، ۀرابط تی رنراقرار  ا ه و  مور مطال هچتدکی سالانه با روش رگرسیو،  صورتبه 1396ها  1367

هغییر نرخ  هد که نشا، میناایج  کتد.بررسی می را  باز ه شاخص سرام و ماغیرهای کلا، اقاصا ی

هأثیری متفی بر باز ه شاخص سرام  اشاه و قیمت نفت، شاخص هولیدات صت ای و نرخ ارز  ارای     برر

هی این شاخص م تا اری بر باز  هأثیرنرخ هورم  کهی رحال  ؛ اشاه  مثبت بر باز هی این شاخص هأثیر

 نداشاه است. 

 بر خامنفت قیمت  نوسانات  هأثیر بررسی» هحت عتوا،  یامقاله(  ر  1395و همدارا، ) « طرسف» 

متفی    گسار  هأثیر ۀمطال  به « گارچ چتدماغیره  رویدر  هررا،  برا ار اوراق بورس باز هی  نوسانات

این مقاله به بررسی نوسانات باز هی پر اخاتد.  مخالف اقاصا  ایرا، یهابخش نوسانات قیمت نفت بر 

چتدماغیره  گارچ قیمت نفت برروی نوسانات باز هی شاخص بورس اوراق برا ار با اسافا ه از یک مدل

نشا،    پژوهشاین  ناایج    .پر از یم  2016ها ماه مارس    2001زمانی ماه می      ماهانه طی  ور  یها ا ه و  

 
1. Broadstock & Filis 
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باز هی شاخص بورس   و نوسانات  خامنفت میا، نوسانات باز هی قیمت    ی اریم تمتفی و    ۀ طراب   هدمی 

میا، نوسانات نرخ ارز و باز هی  ی اریم تمتفی و  ۀهمچتین رابط ؛اوراق برا ار هررا، وجو   ار  

 .نوسانات باز هی شاخص بورس اوراق برا ار هررا، وجو   ار 

 اسافا ه  با ایرا، ۀسرمای  بازار  ر هلاطم یریپذ ت یسرا بررسی ( به 1394همدارا، ) و« نیدومرام» 

 ناایج. پر اخاتد 1392 الی 1382 زمانی ۀ فاصل  ر گارچمدل  و خو رگرسیونی هحلیل بر اری مدل  از

لذا  از ؛  ار  نفت و طلا  ارز،  موازی بازارهای  از سرمایه بازار یریپذتی سرا اثر هأیید نشا، هاآ،پژوهش 

 چراکه  ؛ قیق و  رست حائز اهمیت است  صورتبهه یین قیمت نفت    ، شو  یم  یریگجه ینااین مقاله نیز  

 خواهد بو . اثرگذار شدتبه کشور نیز  ۀنوسانات آ، بر بازار سرمای

  یهامدل از اسافا ه  با نفت یها یآه بازارهای نوسانات  یتیبش ی پ به (1393) و همدارا، «بدی» 

 نوسانات  یتیبش یپ ، هامدل  این از اسافا ه  با. پر ازندیم گارچ مارکوف رژیم هغییر ی هامدل  و گارچ

 ها مدل این یتیبش ی پ. شو یم مقایسه ، ماههکی ها روزه کی زمانی یهاافق   ر نفت یها ی آه بازارهای

 یها ا ه   از  اسافا ه   با  که  مقاله  این  هجربی  ناایج.   ار   نامحسوس  بسیار  و  بالا   بسیار  نوسانات  از  حدایت

  گارچ مارکوف رژیم  هغییر  یهامدل  که   هد یم نشا، ، آمده  ستبه  ایتارمدیت هازاس وست  نفت آهی

 زمانی  یهاافق   ر گارچ م مولی مدل  از نوسانات یتیبش یپ  ر بالاهری عملدر  یهوجر قابل  طوربه

  ارند. مدتکوهاه 

 ،خامنفت قیمت یریگشدل   ر  نفای یهاشوک  نقش بررسی ( به 1393و همدارا، ) « سلمانی» 

  ر  نوستانات ایتن ، هاآ،  ازنظر.  انتدیم قیمت نوسانات یریگشدل  موجب راآ،  و اندپر اخاه 

 کتاهش بترای.  ارنتد کشتورها اقاصتا ی رشتد بتر مافتاوهی راتیهأث اقاصا ی،  مخالف یهاتیوض 

 مخالتف یهاتیوض   ر اقاصتا ی متاسب یهااستیس هدوین و اقاصا  بر نفت قیمت نوسانات هأثیر

 با. استت مفیتد نوستانات،  ایتن بته واکتش  ر اقاصا ی رشد چتدرفااری الاوی شتاخت اقاصتا ی، 

 قیمتت  نوستانات  ، 1389  زمساا،  ها  1367  برار  به  مربوط  فصلی  یها ا ه   و  نمایی  گارچ  مدل  از  اسافا ه 

  رشد چتدرفااری الاوی بررسی برای مارکف  چرخشی یهامدل  از سپس و نمو ه  یساز مدل  را نفتت

 نمایی،  گارچ هاآ، مدل از حاصل ناایج  براساس. اندنمو ه  اسافا ه  نوسانات این قبال  ر ایرا، اقاصا ی

 ی ها شوک  مقابل،   ر.  هتدیم افزایش شدتبه را نفت قیمای نوسانات نفت،  قیمت مثبت یهاشوک 

  ارند.  کماری نقش نوسانات این کاهش  ر متفی
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ایرا،  خامنفتقیمت    هاکتو،  ر حوز شده انجامهحقیقات  همرکز ، گر  یمملاحظه  طورکههما،

برروی قیمت  یهاشوک بیشار برروی نقش اوپک، نرخ ارز و شاخص بازار سرام و همچتین هأثیرات 

شاخص بازار سرمایه، مسائل هدتیدال بازار نفت   برعلاوه بو ه است نوآوری پژوهش حاضر این است که  

نظرات هجربی   بالحاظ)کانااناو و بدوار ( و...    رخام، شاخص ساخاار بازاشاخص ارزش کیفی نفت  ازجمله

 است.  شده گرفاه  مدنظربار و کارشتاسی  ر بازار آسیا برای اولین

 

 پژوهش نظری مبانی. 3

 اساسی مفاهیم .1-3

شو . این شاخص از اسافا ه می  1« آیپیای» از شاخص    طورم مولبه،  خامنفتمیزا، سبدی و ستایتی  

فارنرایت، مترای عد    ۀ رج  60حرارت    ۀخام  ر  رجبر »وز، مخصوص« نفت  14.5حاصل هقسیم عد   

هر از و پایین  « ماوسط» را  30ها  20و  « سبک» را  30با بالاهر از  هایخامنفت  .آیدمی  ستبه  131.5

 خامنفت مانتد    44بیشار از    شاخص سبدی و ستایتی هایی باخامگویتد. نفتمی  « ستاین»  خامنفت را    20

، ها« بر »هیدروکربور افزو، خامنفت .گویتدمی « بسیار سبک» را  هاآ،»اکوفیسک« نیز وجو   ار  که 

هایی نظیر نیاروژ،، گوگر ، نمک و فلزات نیز  ر خو   ار . مقدار گوگر  )سولفور( موجو   ر ناخالصی

 ر   3شاخص  هایخامنفت  (2012، 2)کاملی  بر قیمت آ، است رگذاریهأث هرین عوامل نفت، یدی از مرم

 . باشتدیماین بازار به شرح زیر 

وزنی گوگر  است که میاناین   %9/1و    شاخص سبدی و ستایتی  ۀ رج   7/30 وبی  با    خامنفت .۱

 هایخامنفتآ، برای اولین ماه بازار سلف  وبی جرت ه یین قیمت  یهامت یق ۀماهان

ایرا،، عربساا،، کویت و ایسموس مدزیک  ر بازار خاور  ور   هایخامنفت و مانتد    فارسجیخل

 . ر یگیمقرار  مور اسافا ه و آسیا 

وزنی گوگر  با  %2/1و  شاخص سبدی و ستایتی ۀ رج 34شاخص عما، با  خامنفت .۲

 ولت عما، ه یین  ۀلیوسبهرسمی که  ۀماهان متیق با وبی و  خامنفت یفرانشیالی نسبت به 

متاشر  صورت ن ی بدعما،  ر نشریاهی نظیر پلاهس  یهامت یق .گر  یم، مبا له شو یم

 
1. American Petroulium Instiute (API) 
2. Kameli 
3. Marker 
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محموله ارزیابی ماه آیتده را  ر بازار هک که این نشریه فقط قیمت عما،  ر یک  شو یم 

 (.  1399)رضوی،  دینمایم

وزنی گوگر ، فوب   %8/1و    شاخص سبدی و ستایتی  ۀ رج  33/ 5سبک عربساا،  با    خامنفت .۳

خاور  ور و آسیا، اروپا، مدیارانه و   یبازارهاالاتوره،  ارای قیمت رسمی به مقاصد س أ بتدر ر

  رسماً برای ماه ب د  ر بازار  هرماه ها پتجمین روز  خامنفترسمی این  یهامتیقآمریداست. 

سبک ایرا، است و شرکت  خامنفت، رقیب خامنفت. این شو یماعلا،  « آرامدو»  یازسو

 خامنفترسمی فروش این    یهامت یقسبک ایرا، از    خامنفت  ی گذارمت یقملی نفت ایرا،  ر  

 . کتدیم ر بازار اسافا ه 

سبک و ستاین ایرا،، مخلوط لاوا،، مخلوط فروزا، و سیری  ر این بازار   هایخامنفت .۴

و  ر  شوند یمفوب بتا ر خارک، لاوا، و سیری به بازارهای جرا، عرضه  صورتبه

شاخص نظیر عما، و  وبی برای مقاصد خاور  ور، آسیا و  هایخامنفتگذاری هابع تقیم

شاخص  یار نظیر سبک و ماوسط عربساا، برای مقاصد اروپا و   هایخامنفت آفریقا و هابع 

شاخص سبدی و  ۀ رج 46پیس مالزی است که  ارای ها خامنفتهمچتین،  کارائیب هساتد.

کاملی، ) شاخص سبک بازار آسیا است هایخامنفت از  استوزنی گوگر   %03/0و  ستایتی

2012 .) 

 

 چارچوب نظری . 4

 با بازارهای مالی است. هأثیرهحت عمدهاً که گرفاهصورت  هحولاهی نفت،  بازار  ر ب دبه م.1980 سال از

 یریگشدل  مدانیسم هغییر با و گر یده  رقابای نفت بازار نفای، هایبورس  گسارش و یریگشدل 

 ناپایداری   اوپک،   غیر  هولید   ر  افزایش   یار،   یازسو  ؛است  داکر ه یپ  افزایش  هامتیق  ، خامنفت  یهامتیق

 یاگونه به است؛ کر ه  اساسی هغییر 1980 از ب د هامتیق یریگشدل  سازوکار و کر ه  هشدید را قیمت

 همین به  ؛ندارند را  وره  این هغییرات هوجیه هوا، ، خامنفت یهامتیق  یریگشدل پیشین یهامدل  که

 .(1995، 1اسایونس ) شو  لحاظ هاآ،   ر جدید شرایط  ها بایرند شدل ییهامدل   ار   ضرورت متظور، 

 
1. Stevens 
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باهوجه به حمایت خام شاخص برای ه ین فرمول قیمت نفت میا،، اسافا ه از نفت ر این 

خام شاخص )مرجع( نفت  براساس خامنفتاعلامی  یهامت یقعربساا، از  ژه یوبه  ، هولیدکتتدگا، اوپک

 خامنفتکاهش شدید قیمت  بسیار قوت گرفت. این  رصورهی بو  که    م.1985ها سال    1974های   ر سال 

 ،شاخص خامنفت عتوا،بهخو   مخانفت قرار ا ،و رویار انی و عدم همایل عربساا، از  1980 ۀ ر  ه

برای اسافا ه سایر  هولیدکتتدگا، عضو سازما، اوپک  ر راساای اسافا ه  ر فرمول قیمای خو ، متجر 

 خامنفت قیمت ارزش    ۀمحاسب  یبرمبتاگر ید.  این شاخص    « ارزش کیفی نفت» نام  به م رفی شاخصی به

و ارزش زمانی  2پالایشی یهاته یهز ، 1ارزش ناخالص فرآور ه اساحصالی  « به چتد پارامار خاص شامل

 ( 2012)کاملی،  دی گر یم، مرهبط خامنفتبر اشت ها هحویل    ناشی از  ور

  براساس یا ارائه فرمول رسمی قیمت    یگذارمتیق  بریمباتنفت  که    یگذارمتیق  ر سیسام ف لی  

وست هازاس  :خام شاخص با حجم هولید پایین نظیرخام شاخص )مرجع( است، بازارهای نفت نفت

 فارسخلیج  ضۀعما، به بازارهایی با هولید بسیار بیشار مانتد هولیدکتتدگا، حو-ایتارمدیت، برنت و  وبی

 خامنفت قیمت طریق قیمت نفت این هولیدکتتدگا، بزرگ به یا  یار نقاط  نیا ماصل نمو ه و از این 

، این بازارها  ارای میزا، فارسخلیجحجم بالای هولید  ر    باوجو گر  .  )با هولید کم( وابساه می  شاخص

آ، محدو  بو ه و هیچ بازار فوروار  یا قرار ا  م اوضه   ه دا  قرار ا  نفای  ر  چراکه  ؛باشتدکم م امله می

له موجب ایجا  أ همچتین این مس ؛ وجو  ندار   هاآ،بورس  وبی برای  جزبهآهی    یا بازار نقدشوند

 برعلاوه و    شده بزرگ این هولیدکتتدگا،    خامنفت  یاو سلسله که مانع از م املات زنجیری    یهات یمحدو 

  .4( 1996، 3اند )پیرونگ ، گر یده یبخشهتوع همچتا، این بازارها با فقدا،  ، آ،

خام را ساخاار  نوسانات قیمت نفت و فرمول قیمت نفت ساخاار زمانی بازار عامل مرم  ر  ۀنظری

 زمانی  مقاطع   ر  هحویل  قابل  کالای  یک  نسبی  یهامتیق  ، هامتیق  زمانی  ساخاار  از   اند. متظوربازار می

 هحویل قابل برنت متیق با مقایسه  ر آوریل ماه  ر هحویلی  برنت قیمت ، مثالعتوا، به ؛است مخالف

 
1. Gross Product Worth (GPW) 
2. Refinery Costs 
3. Pirrong  

 ار  عتوا، می  پارولیوم اکونومیستت ۀنشتری ر مطلبی با عتوا، »مبارزه با  ستاداری قیمت«  ر    (2003)  «لیز بوستلی»  ،برای مثال. 4
اول فورهیس  ریای   ۀگر نفای هتدر کتارل هشتت محمولزما، یک م امله ،ها  رمور  جمع کر ، بازار ایجا  شتده استتنارانی  اخیراً

را هلاش برای بازارستتازی و  ستتت گرفت که ناارا، بازار آ،را بهبرنت   ۀشتتو  و محمولبارگیری می  2011 ۀشتتمال را که  ر فوری
 . انتداثرگذاری برروی بازار نقدی می
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 ۀ نظری  براساس  .است  قیمت  اخالاف  م املات  مبتای  قیمت،    و  این  هفاوت  ، میریگیم   رنظر  را  مه  ماه    ر 

 این   لیل همینبه. است  برخور ار بیشاری یریپذان طاف از با مصرف مقایسه هولید  ر 1« بدوار یشن» 

 خالص  یامدهایپ.  هتدیم خرج به ینارتده یآ سلف،  قرار ا های ۀم امل  ر که هساتد دکتتدگا،یهول

  موجو ی  کسری  با  هوأم  وض یای  سلف   بازار   ر  ، زنتدمی   ست  م امله  به  که  کسانی  که  است  آ،  امر  این

 ب یهرغ موجو ی مازا  با هوأم وض یت ی تی مخالف،  موق یت اهخاذ به بازا،بورس  کهاین  برای.  ارند

 وض یت  ر همیشه بازار ، جهی رنا. شو  ه یین نرخی هری فور هحویلی یهاماه   رمور  است لازم شوند، 

 به گرا،م امله ۀلیوسبه  که است ریسدی پا اش ، بدوار یشن این.  اشت خواهد قرار  بدوار یشن

 به  مربوط هایقیمت که  هدمی نشا،  مور بحث وض یت این،  برعلاوه . شو یم پر اخت بازا،بورس 

 .(1998، 2)مبرو   هتدمی سوق پایین به عمداً را سلف هایماه 

  هخمین   هایآه   قیمت  باشد،    اشاه  متاسبی  ال ملعدس   جدید  اطلاعات  به  نسبت  بازار  ساخاار  هرگاه 

 ایفا  قیمت کشف  ر  خوبی نقش هایآه بازار و بو  خواهد اسپات بازار  ر مور اناظار آهی قیمت از خوبی

 بازار    ر  قیمت  رفاار   از   هوانتدیم  ، هساتد  اساسی  کالاهای  قیمت   هخمین   رپی  که   کسانی  لذا  ؛کر   خواهد

 زیا ی یهافرصت  زیرا  ؛بو  نخواهتد خوشحال چتدا، بازا،سفاه ، حالت این  ر. نمایتد اسافا ه  هایآه

 این از هوانتدیم وجه برارین به ریسک  هتدگا، پوشش  ، وجو نیباا.  اشت نخواهتد یسو آور برای

 از  ناشی یهاسک یر قبال  ر را خو  م املات زیا ،  چتدا،نه  یاتهیهز  با زیرا ؛گر ند متدبرره  وض یت

  لذا است،  فراوا، اهمیت حائز نظری  یدگاه  از قیمت کشف.  هتدمی پوشش قیمت نامطلوب  هغییرات

  ر مور اناظار آهی متیباق اسپات قیمت ۀرابط قیمت،  کشف و هایآه  قیمت ۀتی رزم موضوع  هرینمرم

 .کتدیم ایفا قیمت کشف   ر های آه بازار  ر یاکتتده نیی ه  نقش که باشدیم اسپات بازار

 معرفی متغیرها و روش تحقیق . 4-1

( 1 ر جدول ) 2019ها  2013 ی هاسالماهانه طی  صورتبه ر مدل  مور اسافا ه ماغیرهای 

گرفان   رنظرخام ایرا،  ر بازار آسیا با .  ر این هحقیق فرمول رسمی قیمت نفتاندشده یم رف

؛ شاخص ساخاار ر  یگیممور  ارزیابی قرار   خامنفتهای ساخاار زمانی قیمت و ارزش کیفی شاخص 

 وبی برای ماه سوم(   خامنفتفیوچرز نفت  وبی )قیمت آهی    متیباقزمانی قیمت اخالاف قیمت اسپات  

 
 .مطرح شده است «هیدس »و   «کیتز »هوسط  « بدوار یشن   ۀنظری. »1

2 Mabro 
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 ر مبانی نظری به آ، اشاره شد، مجموع ارزش   طورکههما،و شاخص ارزش کیفی  شده محاسبه 

 ق یهحق ر این  مور اسافا ه  ماغیرهایهای حاصل از پالایش یک بشده نفت ایرا، است. ور ه آفر

 :ازعبارهتد 

 

 . متغیرها معرفی  .1 جدول

 متغیرها 

BD بازار اروپا  ر بازار فیزیدی خام شاخص قیمت نفت 

IC  ایرا،  ر بازار آسیا   خام نفتقیمت 

DU خام شاخص هرش بازار آسیا( نفت  هرینمرم خام  وبی )قیمت نفت 

W  خام ایرا، نسبت به سایر رقبا ارزش کیفی نفتشاخص 

Om خام شاخص هرش بازار آسیا( خام عما، )یدی از نفت قیمت نفت 

Me   وبی و عما،  هایخام نفت ماوسط قیمت  

CAD کانااناو(  شاخص ساخاار بازار نفت  وبی( 

CAOD کانااناو(  عما، نسبت به  وبی  شاخص ساخاار بازار نفت( 

T خام شاخص سبک بازار آسیا( )نفت  خام هاپیسقیمت نفت 

 .هحقیق یهاافاهی: مآخذ

 

  افزار نرم ق یازطرواحد  ۀمانایی ماغیرها آزمو، ریش ر این مرحله برای مشخص شد، وض یت 

Eviews 9  ۀ شو . ناایج آزمو، ریش بررسی می 2019ها پایا، سال  2013های ماهانه از سال و  ا ه 

 سطح   ر    ( W)  ایرا، نسبت به رقبا  خامنفت شاخص ارزش کیفی    جزبه   ماغیرها  همام   هدیمواحد نشا،  

 « راهبک » و    « جتسن» سازی  الاوریام شبیه  براساس  .باشتدمی  مانا  هاآ،  اول  ۀمرهب  هفاضل  اما  ، بو ه   نامانا

(a2004  وb2004می ،) که ی رصوره 1الاوهای آرچ  و گارچ یسازمدل هوا، از الاوهای غیرمانا برای  

 ، مور اسافا ه با هوجه به نوسانی بو ، ماغیرهای    اسافا ه نمو .  ز، آ، ماکسیمم لایدی هو  باشد، هخمین 

 های گارچ برارین مدل برای هوضیح فرمول قیمت نفت ایرا،  ر بازار آسیا است.مدل 

  افزارنرم ق ی ازطر واحد  ۀشد، وض یت مانایی ماغیرها آزمو، ریش ر این مرحله برای مشخص 

Eviews 9  ۀ شو . ناایج آزمو، ریش بررسی می 2016ها پایا، سال  2010های ماهانه از سال و  ا ه 

  ر   (W)خام ایرا، نسبت به سایر رقبا  ارزش شاخص کیفی نفت  جزبه ماغیرها  همام  هدمیواحد نشا، 

سازی الاوریام شبیه براساس .(1)ضمیمه  باشتدمی مانا هاآ، اول ۀمرهب  هفاضل اما ، بو ه  نامانا سطح

 
1. Garch & Arch  
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 الاوهای آرچ  و گارچ   یسازمدلهوا، از الاوهای غیرمانا برای  (، میb2004و    a2004جتسن و راهبک ) 

بلتدمدت ماغیرها و آزمو،  ۀبرای اطمیتا، از غیرکاذب بو ، ناایج برآورر ، وجو  رابط اسافا ه نمو .

خام ایرا،  ر . این هحقیق برای هحلیل و ارائه مدل قیمت نفتپذیر میب د انجام  ۀهمارایی  ر مرحل

ساخاار زمانی   ۀشاخص عما، و  وبی و با اسافا ه از نظری  هایخامنفتب ی از ماوسط قیمت  بازار آسیا ها 

 خامنفتاز ماغیرهای کانااناو و بدوار   ر این متطقه و همچتین از ماغیر هفاوت شاخص ارزش کیفی 

 خام نفتخام عما، و  وبی هاب ی از قیمت  ( نفت 1994)  « مابرو»   ۀنظری  براساسهمچتین،    .گیر میبرره  

 باشتد.شاخص سبک بازار آسیا )هاپیس( می خامنفتبرنت، ساخاار بازار نفت  وبی )کانااناو( و 

 

 های تحقیقاستدلال و یافته . 5

 بررسی رابطه همگرایی متغیرها .5-1

باشتد، لازم است، وجو  می یکۀ  رج، نامانا از مور نظربرخی ماغیرهای الاوی رگرسیونی  کهازآنجایی 

 و  و رهیافت  1« جوهانسو،» متظور از روش میا، این ماغیرها را آزمو، نمو . بدین  جم یهم  ۀرابط

λ max   λtrace جم ی هم   ۀنامانا رابط  یرهایماغطریق مشخص گر  ، میا،  شو ، ها از این اسافا ه می   و 

ها  ر همامی روش  ماغیرهامذکور بین  جم یهم ( آزمو، 3ناایج جدول ) براساسبرقرار است یا خیر. 

نیز نشا، از همارایی   جم یهم  ۀوجو  هترا یک رابط  کهازآنجایی بتابراین    ؛حداقل یک رابطه وجو   ار 

جو  هترا یک رابطه را نیز  لیل کافی برای هم انباشاای ماغیرها  انست. الباه، و  هوا،میماغیرها است،  

 ۀ هد که حداقل یک رابط ( نشا، می2وجو   ار . جدول )  جم یهم  ۀمیا، ماغیرهای فوق چرار رابط

 است. هاآ، بلتدمدت میا،  ۀمیا، ماغیرهای مدل وجو   ار  که حدایت از رابط جم یهم 

 
 .جمعیهم  ۀنتایج آزمون رابط .2جدول 

 هاحالت داده  کدامهیچ  کدامهیچ  خطی خطی غیرخطی 

با عرض از  

 و روند  مبدأ 

با عرض از 

 و روند  مبدأ 

  مبدأ با عرض از  

 و بدون روند 

  مبدأ با عرض از  

 و بدون روند 

  

بدون عرض از  

 و روند  مبدأ 

  

 هایحالت

 آزمون

7 3 4 2 2 λ𝑡𝑟𝑎𝑐𝑒 

2 2 2 2 2 λ max 

 های هحقیق. مآخذ: یافاه 

 
1. Johansson 
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استت. ناایج نشتا،  شتده استافا ه ه یین بر ارهای همارایی از آزمو، اثر و حداکثر مقا یر ویژه   متظوربه

 و روند سه بر ار همارایی  ر بین ماغیرهای مدل وجو   ار .  مبدأکه  ر حالت  وجو  عرض از   هدمی

 

 . اثر ۀنتایج آزمون آمار .3 جدول

 صفر  ۀفرضی  آماره % 5مقدار بحرانی در سطح 
55/150 79/210 r=0 
70/117 19/135   r<=1 
80/88 06/90 r<= 2 

 ی هحقیق.هاافاهمآخذ: ی                 

 
r   هدمیهمارایی را نشا،   یبر ارهاه دا . 

خطی   ۀو روند و حالت رابط  مبدأگر  ،  ر شرایط عرض از  ( مشاهده می3 ر جدول )  طورکههما،

 گر  . یید میأ  و بر ار همارایی ه

 برآورد مدل  .2-5

های خامنفتخام ایرا،  ر بازار آسیا هاب ی از ماوسط قیمت  مادولوژی پلاهس فرمول قیمت نفت   براساس

شاخص  هایخامنفتلحاظ قیمت  برعلاوه شاخص این بازار )عما، و  وبی( است که  ر این پژوهش 

های ارزش کیفی و ساخاار زمانی بازار )میزا، کانااناو یا بدوار  بو ، بازار شاخص  راتیهأثمذکور، 

 خامنفتقیمت  ازآنجاکهگیر . همچتین، خام  وبی و عما،( بر فرمول قیمت مور  ارزیابی قرار مینفت

 نیز هاب ی از  هاآ،، خو  استاین بازار  هایخامنفتگذاری شاخص عما، و  وبی که مبتای قیمت

(، 2020  )پلاهس،   باشتد خام سبک و شیرین بازار آسیا میخام برنت  ر بازار فیزیدی اروپا و قیمت نفت نفت

برنت  ر بازار فیزیدی )برنت موعد ار(، قیمت    خامنفتخام  وبی و عما، را نیز هاب ی از قیمت  قیمت نفت

ناایج هحقیقات  براساس ، علاوه بهگرفاه شد.   رنظرخام سبک هاپیس و شاخص ساخاار زمانی بازار نفت

. بر کتدیم، هب یت آخام برنت هم حرکای  اشاه و از روند قیمای  وبی با نفت خامنفت( 1994) مابرو

 صورت به شاخص این بازار   یهاخامنفت  همراه بهاساس مدل فرمول قیمت نفت ایرا،  ر بازار آسیا این

 ذیل است؛ 

log(IC) =  c1+c2 log(ME) + c3 (W) + c4 (CAD) +et                                                 )1( 



 1401  ، بهار41ۀ  شمار ساق یازده ،                  علمی مطالعا  اق صادیِ  اربردی ایران                                ۀ مصلنام
  

  

 

277 

 log(DU) = C5+ C6log(BD) +c7 CAD+ c8log(T)+et 

log(OM)=c9+c10log(BD) + C11log)T) +c12 (CADOD(+et 

σt2(i) = M(i) + A (i)et-12+ B (i) σt-1 

 شرح ذیل است:( به 5(، ناایج آ،  ر جدول )1 و 1بریته )  ۀگرفان وقف   رنظرم ا لات فوق با   برآور با 

 

 . برآورد متغیرهای مدل .4جدول 

   های هحقیق.یافاه مآخذ: 

 

آماری   ازلحاظشو  مطابق مبانی نظری، همام ضرایب ماغیرهای مدل ملاحظه می طورکههما،

قیمت  %02/1 وبی و عما، حدو   یهاخامنفتمیاناین قیمت  %1.  رصورت افزایش استم تا ار 

ارچوب نظری، با رشد یابد. مطابق مبانی هوضیح شده  ر بخش چخام ایرا،  ر بازار آسیا افزایش مینفت

نفت  ۀخام  وبی( باهوجه به افزایش مازا  عرض )میزا، کانااناو بازار نفت شاخص ساخاار زمانی بازار

CADOD W 𝑪𝑨𝑫 𝐥𝐨𝐠(𝐓) 𝐥𝐨𝐠(𝐌𝐄) 𝐥𝐨𝐠(𝐁𝐃) Constant متغیرها 

- 
028/0 

(92/2) 

003/0 

(79/3) 

 

- 
0

27 /1 

(8 /249) 

- 
095/0- 

(4 /5-) 
log(IC) 

ن
گی

یان
ت م

دلا
عا

م
 - 

 

- 

 

004/0- 

(17/3-) 

034/0- 

(52/7-) 
- 

051/1 

(76/725) 

103/0- 

(05/5-) 
Log (DU) 

01 /0 

(006 /26) - - 
11 /0- 

(50/39-) 
- 

112/1 

(12/360) 

038/0- 

(83/11-) 
log(𝑜𝑚) 

B A M 

ت 
دلا

عا
م

س
يان

وار
 

        26/0        128/0    122 /0       

(4 /1           ) (23/1(           )7/0) 

      28/0        13 /0             0                       

(84/2(         )5 /1                     ) 

    59 /0            0

 

0 

  (76/7) 

           4 /0                   54/0       43 /0                                                      

(38/2(           )58/2(       )79 /1    ) 

      5/0              38 /0     0   

  (47/2   )   (7/2)  

           36/0              0            0 

        (16/2) 

 

× 10−795 /8-    × 10−5 11/1-  × 10−5 04/5 

          (05 /0-(     )58/0-(                 )45/2) 

0001 /0        0001 /0               0   

  (31/2(         )62/2) 
  

× 10−56 /6 0 0 

      (96/1) 
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زیرا  ر این وض یت قیمت نفت  ر زما، ف لی کمار از قیمت  ؛یابدخام افزایش میهقاضا برای این نفت

آ، و مصرف  یسازره ی ذخاقاصا ی خرید نفت و  ازنظربرای خریدارا،  جرتن یازا، است ر زما، آیتده 

 نبال آ، قیمت و به   افاهیش ی افزاخام  وبی  همین  لیل قیمت نفتاست و به   صرفه به  مرقومآ،  ر آیتده  

برآور  مدل شاخص ارزش کیفی م تا ار و علامت مثبت  براساسگر  . هقویت میایرا، نیز  خامنفت

خام خام ایرا، نسبت به نفتشاخص ارزش کیفی نفت کهی  رصوره هد له نشا، میأ  اشاه که این مس 

قیمت آ، نیز  ۀجی رنا خام ایرا،  اشاه و رقبا بیشار گر  ، مشاریا، هقاضای بیشاری نسبت به نفت

گرفان مسائل    رنظرهواند با هوجه به  یابد.  رمجموع، مدل پیشترا ی فوق می نسبت به رقبا افزایش می

عربساا،( و ساخاار زمانی  ژه یوبهارزش کیفی )مقایسه نسبت به رقبا های فتی بازار م تا اری شاخص

 هوا،میخام ایرا،  ر بازار آسیا کارآ بو ه و فرمول قیمای را براساس آ، بازار برای ه یین قیمت نفت

خام شاخص بازار اروپا  اشاه و نظریات بازار هم حرکای با نفت براساس وبی  خاماصلاح نمو . نفت

 خام برنت حدو افزایش  ر قیمت نفت %1 م ا له به ازای  براساسخام برنت بو ه که ز نفت هاب ی ا

 هد. همچتین، مطابق اناظار با افزایش مقدار کانااناو خام  وبی را هوضیح میهغییرات قیمت نفت  %1/05

برای خرید نفت  ر زما،  کتتدگا،مصرف هرجیح   لیلبهخام هقاضا برای این نفت ،  ر بازار نفت  وبی

. ازطرفی یابدمیقیمت آ، نیز رشد     رنایجه برای  ورا، آیتده، افزایش و  سازی آ،  قیمت پایین و ذخیره 

 باقیمتشاخص )سبک و شیرین(  ر بازار آسیا  هایخامنفتیدی از  عتوا،بهخام هاپیس )مالزی( نفت

هقاضا برای نفت   یابد خام هاپیس افزایش نفت  متیهرچقدر ق  ؛م دوس  ار   ۀخام  وبی و عما، رابطنفت

بازار   ازآنجاکه. یابدهای هرش کاهش می های شیرین بیشار شده و  ر مقابل هقاضا برای نفت خامخام

  لیل به ، تدهسا مافاوتهقاضا  ازلحاظشیرین و سبک  هایخامنفتهرش و ماوسط با بازار  خامنفت

 خامنفت )سبدی و شیرین( از نوع  خام هاپیس وبی، عما، و ایرا، نسبت به نفت هایخامنفت که این

نسبت به این  هاآ،هرش ه دیل و قیمت  هایخامنفت، هقاضای گر ندیم یبتدطبقههرش و ماوسط 

بر هحقیق مبتی  سؤالات شده انجام برآور  براساس  رمجموع بتابراین  ؛یابدمیخام هاپیس کاهش نفت

فرمول متاسب    رخصوصو    گر  مییید  أ م تا اری شاخص ارزش کیفی و ساخاار بازار بر فرمول قیمت، ه

شاخص و سایر  هایخامنفتمدل فوق که ماشدل از  گر  میقیمت نفت ایرا،  ر بازار آسیا پیشترا  

 قرار گیر . مور اسافا ه  ، ( استا شده یهای )شاخص   مؤثرپارمارهای 
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شاخص  ر بازار   هایخامنفتایرا، و  خامنفتواریانس فرمول قیمت  ۀهحلیل م ا ل خصوص ر 

یک شوک  ر بازار  که رصورهیها یک بازار  ارند؛ خامآسیا باید هوجه نمو  که هر سه نوع از این نفت 

 ی هاهلاطم اثر      شو . با مشاهدگر  ، این شوک به بازار نفت  وبی و عما، متاقل میخام برنت ایجا   نفت

 هأثیر   رواقع Bو  A یهاس ی ماهرکه عتاصر غیر قطری  می شویمیک بازار روی بازارهای  یار، ماوجه 

شو ، همام مشاهده می  طورکههما،   ؛ هتد میمخالف بر یددیار را نشا،    یبازارهابر    هاشوک نوسانات و  

 شو میمثبت  ر بازار  یاری  ۀهدانضرایب م تا ار و مثبت هساتد. هر شوک  ر یک بازار باعث ایجا  

 های وره  هایواریانس که ضرایب  Bی تی ضرایب قطری ماهریس  ، آ، هلاطم  ر هر بازار برعلاوه و 

روی بازارهای  هاهلاطم، این ضرایب اثر مثبت افزایش  یارعبارت به و  تد هسا مثبت، نیز باشتدمی قبل 

  شو  مینیز هشدید  هاآهیی تی اگر  ر بازار اسپات نوسانات هشدید شو   ر بازار  ؛  هتدمی یار را نشا، 

آزمو، اثر گارچ، پس از برآور  هر یک از الاوهای گارچ  متظوربه . گذار می و اثر مثبت روی نوسانات 

و  که  ، این اطمیتا، حاصل شزما،هم پسماندهای سیسام م ا لات    ۀ سازی بریتچتد ماغیره، باید از الاو

شرط بریتای مدل، عدم ناهمسانی واریانس این الاو برآور ه شو ؛ زیرا  ر حقیقت روش مذکور برای 

است و برطرف  قرارگرفاه مور اسافا ه  زما،هم سازی ماهیت ناهمسا، واریانس سیسام م ا لات مدل

شرط واریانس همسانی  ر پسماندهای   هأمینشد، ماهیت ناهمسانی واریانس  ر این سیسام مشروط به  

از  ، پسماندهای این الاو برای ارزیابی عدم ناهمسانی واریانس روازاین الاوی گارچ چتد ماغیره است.

ناایج این آزمو، ( آمده است. 6شو . ناایج آزمو، مذکور  ر جدول )آزمو، نسبت واریانس اسافا ه می

شده است  (000/0( نشا، از ر  فرض ناهمسانی واریانس  ار ، زیرا ارزش احامال آزمو، )5 ر جدول )

بتابراین الاوی گارچ چتد ماغیره، هوانساه است  ؛شو  صفر )ناهمسانی واریانس( ر  می  ۀفرضی روازاینو 

 ماهیت ناهمسا، واریانس را برطرف کتد. خوبیبه

 
 .ارزیابی آزمون ارزیابی عدم ناهمسانی واریانس .5جدول 

 Z ۀمیزان آمار سطح احتمال خطا 

 Z ۀحداکثر آمار

 هامدل 

 1مدل   082/72 000/0

 2مدل  74/74 000/0

 3مدل  918/87 000/0

 . هحقیق هاییافاه : مآخذ                            
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 یریگجه ینتو   یبند جمع. 6
  مؤثر سرم بازار نسبت به رقبا  حفظد  ر افزایش و هوانمی ر متاطق مخالف  خامنفتفرمول قیمت  

بازار آسیا با هوجه به روند ص و ی هقاضای نفت از بازارهای مرم و اساراهژیک هلقی   ازآنجاکهباشد. 

 را، یاخام نفت قیمت ، .  ر فرمول رسمیاستای گر  ، فرمول قیمای  ر این بازار  ارای نقش ویژه می

 خامنفت ار مسئولیت فروش و ه یین قیمت  شرکت ملی نفت ایرا، )عرده   المللن یب ر این بازار که امور  

شاخص بازار آسیا گر یده،  هایخامنفت ای برروی ماوسط قیمت  ر بازارهای مخالف( است، هوجه ویژه 

ها نظیر گرفان برخی  یار از شاخص   رنظره هواند شرایط بازار را لحاظ نماید و نیاز بنمی ییهترابه که 

. این  ر صورهی است که بازار بیشارین سرم بازاری استشاخص ارزش کیفی و ساخاار زمانی قیمت نیز  

د هوانمیلذا هحلیل فرمول قیمت نفت و اسافا ه از این مدل  ؛آسیا است ۀنفت کشور  ما لق به متطق

هتاتاهای  ، له مرم  ر اقاصا  ایرا،أ  یار، مس یازسورا ایفا نماید.  خامنفت نقش شایانی  ر بازاریابی 

ایرا،  ر هر   خامنفتکه هحلیل رفاار قیمت    استناشی از نوسانات قیمت نفت    عمدهاًاست که    یابو جه 

اساس  ر هحقیق حاضر، فرمول باشد. بر این  مؤثرد  ر کتارل ریسک ناشی از نوسانات قیمت  هوان میبازار  

هأثیرگذار  ر   و  مرم  ماغیرهای  هأثیرمیزا،    راساا، ایرا،  ر بازار آسیا ارزیابی گر ید.  ر این  خامنفتقیمت  

شاخص ساخاار بازار   .گر ید  برآور   بازار  این   ر  گارچ  روش  از  اسافا ه   با   ایبازار آس ر    گذاریقیمت فرمول  

خام ایرا،  ر مقایسه با نفت رقبا، نفت خامنفت)کانااناو یا بدوار  بو ، بازار(، شاخص ارزش کیفی 

هساتد که  ر ه یین فرمول قیمت نفت ایرا،  ر این بازار  ییهامؤلفه هرینمرمشاخص این متطقه 

هلاطم به بازار نفت ایرا،  ر بازار آسیا    وبی و عما،،  خامنفتهساتد. همچتین با هغییر قیمت    تیاهمکم 

که هابع از این  برعلاوه  هد قیمت آ،  ر این متطقه  ناایج هحقیق حاضر نشا، می .شو میمتاقل 

شاخص عما، و  وبی است، هابع شاخص ارزش کیفی و ساخاار زمانی بازار نیز  هایخامنفتمیاناین 

گر  . از  یار ناایج هحقیق حاضر این ها  ر محاسبات قیمت ملاحظه نمیکه وز، این شاخص  است

خام ایرا، را  ر بازار آسیا ک بازار آسیا )هاپیس( مساقیماً قیمت نفتبخام شاخص ساست که قیمت نفت

خام ایرا، خام شاخص عما، و  وبی قیمت نفتماأثر نمو ، قیمت نفت ازطریق بلده  ، نمایدماأثر نمی

مرمی است که بر همام بازارهای نفت  ۀمؤلف. شاخص ساخاار زمانی قیمت  هدمیقرار  هأثیررا هحت 

رمول گر    ر فهولیدکتتدگا،  ر فرمول قیمت نفت قرار  اشاه است. پیشترا  می  مور هوجهبو ه و    مؤثر

خام ایرا،  ر این بازار میزا، کانااناو یا بدوار  بو ، بازار نفت  وبی مطابق برآور های قیمت نفت 



 1401  ، بهار41ۀ  شمار ساق یازده ،                  علمی مطالعا  اق صادیِ  اربردی ایران                                ۀ مصلنام
  

  

 

281 

خام شو ، ماغیر ارزش کیفی نفت قرارگیر . همچتین، هوصیه می مور اسافا ه مدل هحقیق    شدانجام 

قرار گیر .  دیهأکا مور  خام ایرا،  ر بازار آسیقیمت نفت نیی ر ه خام عربساا، ایرا، نسبت به نفت

خام ابادا با هحلیل  بازار و قیمت نفت های هحقیق برای ه یین قیمت رسمی نفتیافاه   براساس   ، ازطرفی

خام خام شاخص بازار اروپا )برنت( و سپس نوسانات بازاری قیمت نفتهغییرات قیمت نفت   بریمبات وبی  

موار  فتی بازار  یساز مدل ، ضمن گر  میعما،  ر ه یین فرمول قیمت نفت اسافا ه نمو . پیشترا  

بازار آهی و سلف نفت  بالحاظنوسانات،  یتیبش یپقیمت برای مدیریت ریسک و  یهافرمول نفت  ر 

های  هتد، فرمول ( و شاخص ساخاار بازار که اناظارات بازار نفت را نشا، میDME نظیر بازار بورس )

خام شاخص بازناری گر یده و ماغیرهای مالی را  ر کتار قیمت نفت مجد اًقیمای نفت ایرا، 

 قرار هتد. مور اسافا ه 
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Abstract 

The Asian oil market is one of the largest markets in the world, with the largest 

oil customers such as China, India, etc. located in this region. Therefore, 

examining the country's crude oil price formula in the Asian market in terms of  

technical issues of the oil market such as quality value indicators and oil market 

structure, in addition to price relations with crude oil market indices, is very 

important in explaining the country's crude oil price formula in the Asian market. 

Oil competitors have been trying to gain more market share in Asia in recent years 

by changing the price formula for crude oil. For this purpose, in this article, using 

the monthly data of the time series from 2013 until 2019 and multivariate GARCH 

method, the formula of Iranian crude oil price in the Asian market is examined 

based on the technical and economic parameters of the market. The results of this 

study show that the price of Iranian crude oil in the Asian market is a function of 

the quality value of Iranian crude oil compared to competitors, the degree of 

cantango or backwardness of the crude oil market and fluctuations in the average 

oil prices of Dubai and Oman. Also, the TAPIS index crude oil indirectly affects 

the country's oil price by affecting the Oman and Dubai crude oil markets.  

Keyword: Market Structure, TAPIS Crude Oil, Qualitative Value Index and Price 

Formula. 
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