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 چكيده
آن ها در توليد فرآوردهه اصلي پالايشگاي خام نهاده نفت و تغييرات قيمت تـأثير هاي نفتي است

قي زيادي و نفـت بـازار بـين تنگـاتنگي بنـابراين ارتبـاط گذارد،ميها مت فرآوردهبر  بـازار خـام
در ادبيـات. شـود مـي جـا جابهبين اين دو بازار اطلاعات قيمتيو داردوجودي نفتيها فرآورده

و قيمت فرآورده بررسي تعامل بين تغييرات قيمت نفت براياقتصادي مطالعات زيادي  هاي خام
نتايج اين مطالعات بر اسـاس آزمـون. انجام شده استها علي بين قيمتيو آزمون رابطه نفتي
و مدل علّيتي رابطه تصها خطي از طـرف قيمـت علّيـت بيـانگر جهـت،حيح خطاي برداريي
مكانيسـم انتقـال مقالـه در چـارچوب در اين. هاي نفتي است خام به سمت قيمت فرآورده نفت

و بازار فرآورد بازار نفت اطلاعات بين و كوتاهيي پوياعلّي رابطه،هاهخام  VECMمدت بلندمدت
و قيم نفت بين قيمتو تودا ياماموتو در دو بـازار هاي نفتـي در سـطح ميـانگينت فرآوردهخام

و اروپا بررسي هـاي قيمـت اطلاعـات هفتگـي بـراياز مطالعـه انجام اين براي. شودمي آمريكا
و آتي تك در، برنت، WTIخام نفتي ماههيك محموله و گازوئيل و اروپابنزين  بازارهاي آمريكا

ها نتايج مطالعات قبلي مبني بر وجود نگين قيمتدر سطح ميانتايج تحقيق. استفاده شده است
تأييد،1987-2008ي دورهرا برايها خام به قيمت فرآورده از طرف قيمت نفتبلندمدت علّيت
و گازوئيل 2003به دنبال كاهش قابل توجه در ذخيره سازي بنزين در آمريكا در سال. كند مي

 كـه طـوري بـه است،وجود تغيير ساختاري در بازار نتايج مطالعه بيانگر، 2004در اروپا در سال
و از طرف قيمـت گازوئيـل بـه سـمت قيمـت بلندمدت علّيتجهت در بازار اروپا برعكس شده
مي نفت به بنابراين در اين دو بازار جريان انتقال اطلاعات از طرف بازار نفت،باشد خام برنت خام

. هاست سمت بازار فرآورده
 JEL :C22, G14, Q49طبقه بندي

و فرآورده:هواژكليد ي بـرداري، مـدل تصـحيح خطـا هـا؛ در قيمت علّيتهاي نفتي، بازار نفت
 ياماموتو- تودا علّيتآزمون
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 1388پاييز/22شمارة/ سال ششم/ مطالعات اقتصاد انرژيةنام فصل=

 مقدمه-1
و بازار فرآورده بازار نفت هـم ديگـر هاي نفتي از دو طريق ارتبـاط تنگـاتنگي بـا خام

يك، دارند و لذا تغييـرات قيمـت آن بـره يشگالاپا نهادهترين خام اصلي نفتسواز هاست
به قيمت فرآورده از تأثيرها پالايشگاه،عنوان ستانده ها و ديگـر سـوي قابل تـوجهي دارد

و تقاضـاي فـرآورده صـورت فـرآورده خام تنها بـه نفت هـاي نفتـي قابـل اسـتفاده بـوده
ارتباط زيـادي وجـود بنابراين بين اين دو بازار،خام است تقاضا براي نفتي كننده تعيين

و لذا انتظار مي و ستد در هـر يـك از ايـن دو رود اطلاعات دارد ايجاد شده از طريق داد
و بنابراين،بازار و تقاضا در بـازار ديگـر باشـد قيمت يكي از عوامل مؤثر در تعيين عرضه

و اسكندري-جلالي( و قيمـت بررسـي رابطـه بـين قيمـت نفـت ). 2009،�نائيني خـام
هـا حـائز العمـل قيمـتو عكـس�دهـي هاي نفتي در تحليل بازار از نظر علامـتهفرآورد

ت و در ادبيات اقتصادي مطالعات زيادي جهت بررسي عامـل بـين تغييـرات اهميت است
و تغييرات قيمت فرآورده قيمت نفت ازدر. انجام شده است هاي نفتي خام شـمار زيـادي
 بـرايو آزمـون انتقال اطلاعات بـين بازارهـا برايبه منظور بررسي انجام شده مطالعات 

از بين قيمت عليّت . شده استاستفاده�VECMو�VAR هاي مدل ها
از،2007در سال و اروپـا درصد فـرآورده50بيش هـاي پالايشـي جهـان را آمريكـا
و فرآورد هاي نفت كننده قيمت تعيينو دو شاخص�مصرف كرده ، هاي نفتي جهـانهخام

در، خام برنت قيمت نفت، WTIخامت نفتيعني قيم و قيمت گازوئيل كـه قيمت بنزين
و اروپا مي آمريكا و بررسـي رابطـه،دنشو معامله بـيني متعلق به ايـن دو منطقـه بـوده
و قيمت قيمت نفت ا نفتي هاي فرآورده خام سـاير منـاطقزدر اين دو بازار انحراف كمي
. جهان دارد

و فـرآوردهن انتقال اطلاعات بين دو بـازار نفـت آزمون جريا،هدف تحقيق هـاي خـام
ارائـه شـده هـاهتوضـيح دادو در بخش سـوم، ادبيات تحقيق،در بخش دوم. استنفتي 
و نفتي پويا بين قيمتعلّي رابطه،VECM هاي در قالب مدلتحقيق، نتايج.است خام

و بـازار فـرآورده بازار نفت هاي نفتي در سطح ميانگين بين قيمت فرآورده در بخـش خام

 

1- Jalali-Naini and Eskandari. 
2- Signaling. 
3- Vector Autoregressive. 
4- Vector Error Correction Model. 
5- BP (2008). 
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و قيمت فرآورده بين قيمت نفت عليّتي بررسي رابطه 3 ...ينفتيها خام

از روش،VECMتقويت نتايج مـدل براياين بخشي در ادامه.چهارم آورده شده است
 در بخـش پـنجم، سـرانجام. نيز استفاده شده است) 1995(�ياماموتو-تودا عليّتآزمون 

مي پژوهشنتيجه گيري . شود ارائه

 ادبيات تحقيق-2
بهاست�تعادل پيوسته به صورت�قيمت در بازارهاي حراج در هرلحظـه كـه طـوري،

و قيمت تعادلي  و تقاضا در اين بازارها وارد شده بررسـي. آيدمي دستبهاطلاعات عرضه
و پويا بين قيمت نفتي رابطه بخـش قابـل،اخيـري دهـه در دو هـا فـرآورده قيمت خام

بهي حيطهدرتوجهي از مطالعات  دا اقتصاد انرژي را تمركز ايـن. ده استخود اختصاص
:استتفاوتمي زيرهاهمطالعات با توجه به زمين

و زنجيـره هـا،هنوع داد، زمانيي، دورهنوع مدل استفاده شده ي بـازار مـورد مطالعـه
. توزيع- توليد

و قيمـت فـرآورده بين قيمت نفتي بررسي رابطه بحـران دنبـال بـه هـاي نفتـي خام
و قيمت فرآوردهو نوسان شديد قيمت نفت)1990-1991هاي سال(فارس خليج هـا خام

شد العمل قيمت با هدف بررسي عكس �عمـومي برداشـت، نتايج ايـن مطالعـات. ها انجام

خام را در بازار آمريكا قيمت بنزين به نوسانات قيمت نفت�العمل نامتقارن مبني بر عكس
و اروپا تأييد كردند ي ديگر نتايج متفـاوتي بازارها هاي بعدي براي ولي در بررسي،آمريكا

. آمد دست به
هـاي العمـل متفـاوت قيمـت جهت بررسي عكس) 1991(�ولين مطالعه توسط بيكنا

و كاهش قيمت،بنزين شد هاي نفت به افزايش اين مطالعه بـراي بـازار بنـزين. خام انجام
و  شد 1982-1989زمانيي دورهانگلستان ايـن مطالعـه نشـان داد كـهي نتيجه. انجام

. تـر از حالـت كـاهش قيمـت اسـت خام به بنزين سـريع تقال كامل افزايش قيمت نفتان

1- Toda and Yamamoto. 
2- Outcry Markets. 
3- Continuous Equilibrium.  
4- Public seems. 
5- Asymmetric. 
6- Bacon. 
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 1388پاييز/22شمارة/ سال ششم/ مطالعات اقتصاد انرژيةنام فصل<

ــگ ــدل) 1991(�منين ــك م ــا ي ــتان را ب ــزين انگلس ــازار بن ــز ب ــراي ECMني ي دورهب
و عدم 1988-1973 . پيدا كردرا تقارن ضعيفي بررسي كرده

هـاي ماهانـهه از دادهاولين مطالعه را براي بازار آمريكا با استفاد،)1991(�كارنبروك
باا 1983-1990ي دورهبراي  و �گيري يـك مـدل تـأخيري توزيـع شـده كاربهنجام داد

تـر از كـاهش سريع،كننده فروشي به مصرف هاي عمده انتقال افزايش قيمت نشان داد كه
.ستها قيمت

يـزن) 1996(�دنـو-متحده توسـط دافـي هاي بنزين در ايالات رفتار قيمتي مطالعه
و  ،1989-1993ي دورههاي هفتگي براي خاص با استفاده از دادهطوربههاآنانجام شد

و خرده در بخش پايين فروشـي را بررسـي دستي ارتباط بين قيمت بنزين عمده فروشي
و تعديل كامل در مورد افزايش قيمـت عدم،مطالعهي نتيجه. كردند و قوي تقارن پايدار

. ها را نشان داد براي كاهش قيمت در برابر تعديل ناقص
و همكاران بورني مطالعه كه بازار است ترين مطالعه بوده قابل توجه،)1997(�اشتين

و بـا بـا اسـتفاده از داده،1986-1992ي دورهبازار بنزين آمريكا را بـراي  هـاي هفتگـي
 برداشـت عمـومي مبنـي بـري نتايج مطالعه. بررسي كردند  ECMاستفاده از يك مدل 

هـاي نفـت در برابـر كـاهش هاي بنـزين بـه افـزايش قيمـت تر قيمت العمل سريع عكس
و همكاران. ها را تأييد كرد قيمت و همكـاران را بـا بورني مطالعه،)1998(�بالك اشتين

ي دورهو يك مدل عمـومي بـراي اطلاعـات هفتگـي VAR ،ECMاستفاده از سه مدل 
گرفتنـد كـه در تمـام مـوارد منشـأ شـوك از نتيجـههاآن. توسعه دادند 1997-1987

و عدم بالادستي به پايين امـا شـدت،هـا مشـاهده شـد مدلي تقارن در همه دستي بوده
ــر ECMتقــارن در مــدل عــدم و. اســت VARاز مــدل تــر بــيشچنــدين براب گــودبي

س بـر اسـا هـاآن. اولين مطالعه را براي بازار بنزين كانادا انجام دادند،)2000(�همكاران
و مــدل داده مشــاهده 1990-1996ي دورهتقــارن را بـراي عـدم،ECMهـاي هفتگـي

. كردند

1- Manning. 
2- Karrenbrock. 
3- Distributed lags model. 
4- Duffy-Deno. 
5- Borenstein et al. 
6- Balke et al. 
7- Godby et al.  
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و قيمت فرآورده بين قيمت نفت عليّتي بررسي رابطه 5 ...ينفتيها خام

العمـل قيمـت بررسـي عكـس بـراي نامتقارن ECMاز يك روش،)2002(�جانسون
در فروشي نسبت به تغيير در قيمت خرده  متحـده شـهر ايـالات15هاي عمـده فروشـي
در در اين مطالعه از داده. استفاده كرد آمريكا استفاده 1996-1998ي دورههاي هفتگي

و نتايج از وجود عكس ،جانسـون. هاي بنزين حمايـت كـرد العمل نامتقارن در قيمت شد
بهتوضيح داد�العمل را با تئوري جستجو دليل وجود عدم تقارن در عكس بـا كـه طـوري،

دري كنندگان انگيزه مصرف،افزايش قيمت بنزين سـاير كافي بـراي جسـتجوي قيمـت
از مصـرف،يابـد كه قيمت كـاهش مـي ولي زماني،كنند فروشندگان را پيدا مي كننـدگان

بي قيمت ساير خرده و لذا كاهش قيمت بنزين در عكس فروشان العمل به كـاهش خبرند
مي قيمت نفت و كندي انجام . گيرد خام با تأخير

و همكاران هاي ماهانه دادهو VECMدر چارچوب مدل چند متغيره،)2003(3اشچه
و چهار فرآورده بين قيمت نفتي رابطه،2002تا 1992ي دورهماهانه براي  ي خام برنت

. را بررسـي كردنـد)6كوره سنگين نفتو5سفيد نفت،4نفتا، گازوئيل( اصلي در بازار اروپا
ميهاآني نتايج مطالعه. كردند و قيمت فرآورده دهد كه بين قيمت نفت نشان جزبهخام

مـدتي بـين بلندي رابطهچنينهم. مدت وجود دارد بلندي رابطه،سنگيني سوخت كوره
شد نفت، هاي گازوئيل قيمت و نفتا در اين بازار مشاهده . سفيد

بـاهاآن. هاي روزانه استفاده كردند براي اولين بار از داده،)2003(�گريفين-بچمياير
تقـارن اي مبني بر عدم نشانه،گرنجر-انگلايهدومرحل جمعيهمبا استفاده از يك روش 

ــازار عمــده ــراي ب در ب ــد 1985-1998ي دورهفروشــي آمريكــا ــر خــلاف. پيــدا نكردن ب
و همكاران بورن هـاي بنـزين العمل در قيمـت كه ادعا كرده بودند عكس،)1997(اشتين

مي تر از زماني است كه قيمت سريع،خام هاي نفت به افزايش قيمتنسبت  . يابد ها كاهش
اي مبنـي بـر نشـانه،هـاي روزانـهو داده ECMاين مطالعه با استفاده از يـك مـدل در

در. هاي بنزين پيدا نشد العمل قيمت تقارن در عكس عدم يكي از دلايـل اصـلي اخـتلاف
و در ديگري هفتگي بود،نتايج . نوع اطلاعات بود كه در يكي روزانه

1- Johnson. 
2- Search Theory. 
3- Frank Asche et all. 
4- Naphtha. 
5- Kerosene. 
6- Heavy Fuel Oil. 
7- Bachmeier and Griffin. 
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ين مطالعـات را بـراي بررسـي تـر بـيش)2005a،b( هـاي اخيـر در سـال،�رادچنكو
رادچنكـو. خـام انجـام داد بنزين به تلاطم قيمـت نفـت العمل قيمت تقارن در عكس عدم

)2005a(،از2سوئيچينگ هاي بنزين را با يك مدل ماركوف چسبندگي قيمت و استفاده
در ايـن مطالعـهاو. در آمريكا بررسي كرد 1991-2002هاي اطلاعات هفتگي براي سال

داري بيني شده تفاوت معني هاي بنزين به تغييرات پيش العمل قيمتن داد كه عكسنشا
از،)2005b(رادچنكوي مطالعه. خام دارد هاي نفت بيني نشده در قيمت با تغييرات پيش

خـام بنزين به تلاطم قيمت نفـت العمل قيمت ترين مطالعات در بررسي عكس قابل توجه
هاي بنـزين در برابـر تلاطـم العمل قيمت عدم تقارن عكسي در اين مطالعه درجه. است

و چندينيقيمت نفت شدي دورهبا استفاده از چندين مدل ي نتايج همـه. زماني بررسي
در تقـارن در قيمـت عـدمي ها نشان داد كه درجه مدل هـاي بنـزين بـا افـزايش تلاطـم

؛ ECM؛�VARهـاي در ايـن مطالعـه از مـدل. يابـد خـام كـاهش مـي هاي نفـت قيمت
GARCH ؛�PAM ؛�IRF 2005(رادچنكو. استفاده شده استb(،اي بـود تنها مطالعـه
دليـل ارائـه. خام بررسي كرد العمل قيمت بنزين را در مقابل تلاطم قيمت نفت كه عكس

هـا فـروش وجود رقابت ناقص بـين خـرده،العمل نامتقارن قيمت بنزين شده براي عكس
. كرد جانبه حمايت مي ار چندكه از تئوري انحص،بود

هـاي ماهانـه بـراي بازار آمريكا را بـا اسـتفاده از داده،)2005(�لاسكوفسكي-كافمن
در ايـن بررسـي نشـان. نامتقارن بررسي كردند ECMو يك مدل 1986-2002ي دوره

تقارن بـين قيمـت ها عامل ايجاد عدم سازيو سطح ذخيره�برداري داده شد كه نرخ بهره
و عدم نفت و بنزين است و قيمت تقارن بين قيمت نفت خام ،�خـانگي حرارتـي نفـت خام

و نـوع رابطـه دليلبهاحتمالا كننـدگانو مصـرف	هـا فـروش بـين خـردهي ساختار بازار
. باشد مي

1- Radchenko. 
2- Markov-switching model. 
3- Vector Autoregressive.   
4- Partial Adjustment Model –PAM. 
5- Impulse Response Functions-IRF. 
6- Kaufmann and Laskowski. 
7- Utilization rates. 
8- Home Heating Oil. 
9- Retailer. 
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و قيمت فرآورده بين قيمت نفت عليّتي بررسي رابطه 7 ...ينفتيها خام

تقـارن بـين هاي مختلف بـر نتـايج عـدم انتخاب مدل تأثيربه،)2005(�مانرا-گراسو
و نفت قيمت دقيقـي بـين سـه مـدل رايـجي مقايسـههاآن. اندم پرداختهخا هاي بنزين
ECM نامتقارن�،ECM و�گرسيونير اي خود آستانهECM انجام�جمعيهمي با آستانه

، ايتاليـا، انگلستان، هاي ماهانه براي پنج كشور فرانسه در اين مطالعه از داده. انجام دادند
و در همــه و آلمــان اســتفاده شــد واهدي از رفتــار نامتقــارن در هــا شــ مــدلي اســپانيا

خـام وجـود هـاي نفـت مـدت در قيمـت هاي بنزين به تغييرات كوتـاه العمل قيمت عكس
. مدت نتايج دقيقي مشاهده نشد ولي براي تغييرات بلند،داشت

هـاي هفتگـي رابطـه ميـان نوسـانات قيمـت با اسـتفاده از داده،)2006(�فرور-دني
د نفت و قيمت شش فرآورده را ي دورهبـراي ECMر بازار اروپا در چهارچوب مـدل خام

و نشان دادند 2005تا 1990 خام برنت نسبت به قيمت هـر كه قيمت نفت بررسي كرده
سـودي در اين مطالعه بـا در نظـر گـرفتن حاشـيه. ضعيف استزا بروني شش فرآورده

بنـزين بـه العمـل قيمـت ها مشاهده شد كه اين متغير بر عـدم تقـارن عكـس پالايشگاه
و مهمي دارد خام اثر معني تغييرات قيمت نفت . دار
هـاي ماهانـهو داده ECMاز مـدل، با استفاده)2006(�رادچنكو-سرانجام ابوصدرا

ــراي  ــد 1983-2003ي دورهب ــزين آمريكــا را بررســي كردن ــازار بن در ايــن مطالعــه. ب
العمـل خـام بـر عكـست نفـتو تلاطـم قيمـ�سود بنزيني نقش حاشيه زمانهم طور به

ي مطالعه نشان داد كه در يك مدل با وجود حاشـيهي نتيجه.شد نامتقارن قيمت بنزين
و تلاطم قيمت نفت ي نسـبت بـه تـر بـيش داري سود بنزين معنيي حاشيه، سود بنزين

. خام دارد تلاطم قيمت نفت
بر اي از مطالعات انجام خلاصه،)1( در جدول ، زمـانيي، دورهاس نـوع مـدلاس شده

و نتيجه-توليدي، مرحلهبازار مورد مطالعه،ها نوع داده در. مطالعه آمـده اسـتي توزيع

1- Grasso and Manera. 
2- Asymmetric ECM. 
3- Autoregressive Threshold ECM. 
4- ECM with Threshold Cointegration. 
5- Denni and Frewer. 
6- Abosedra and Radchenko. 
7- Gasoline Margins. 
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 1388پاييز/22شمارة/ سال ششم/ مطالعات اقتصاد انرژيةنام فصل@

و قيمت تقارن ميان قيمت نفت شده در رابطه با وجود عدم مطالعات انجامي خلاصه–1 جدول خام
ها فرآورده

 عدم تقارن
 نوع
ها داده

ي دوره
 زماني

وردمي منطقه
 بررسي

 مطالعه مدل

وجود دارد دو هفتگي 1989-1982 انگلستان QQAM 1991(بيكن(

وجود دارد ماهانه 1988-1973 انگلستان ECM 1991(منينگ(

ي اول تفاضل مرتبه آمريكا 1982-1990 ماهانه وجود ندارد شين-نورمن
1

)1991(

وجود دارد ماهانه 1990-1983 انگلستان تعديل خطي )1991(ككارن برو

)1970(وجود دارد
 ندارد وجود

)1980(
 ECM آلمان 1972-1989 ماهانه

-كيرچ گاسنر
)1992(2كابلر

ي اول تفاضل مرتبه آمريكا 1989-1993 هفتگي وجود دارد )1996(دنو-دافي

 وجود دارد
دو-هفتگي
 هفتگي

 ECM آمريكا 1992-1986
و همكاران بورن اشتين

)1997(

وجود ندارد
)ARDL(

 وجود دارد
)ECM(

 ARDL آمريكا 1987-1997 هفتگي
ECM 

)1998(بالكو همكاران

)1998(3وايت-ريلي ECM انگلستان 1982-1995 ماهانه وجود دارد

-  تعديل خطي آمريكا 1976-1996 ماهانه
آندرياناكو-آكاركا
4)1998(

وجود ندارد هفتگي 1996-1990 كانادا ECMايآستانه و همكا )2000(رانگودبي

-  ECM سوئيس 1980-1996 ماهانه-روزانه
و همكاران آسپلاند

5)2000(

 VAR/PAM آمريكا 1985-1995 روزانه وجود دارد
شپرد-بورن اشتين

6)2002(

)2002(7 اكرت ECM كانادا 1989-1994 هفتگي وجود دارد

)2002(جانسون ECM آمريكا 1996-1998 هفتگي وجود دارد

 PAM فيليپين 1999-2002 هفتگي وجود دارد
VECM 

)2002(8 سالاس

وجود ندارد روزانه 1998-1985 آمريكا ECM 2003(گريفين-بچميا ير(

1- Norman and Shin. 
2- Kirchga¨ ssner and Ku¨bler. 
3- Reilly and Witt. 
4- Akarca and Andrianacos. 
5- Asplund et al. 
6- Borenstein and Shepard. 
7- Eckert. 
8- Salas. 
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و قيمت فرآورده بين قيمت نفت عليّتي بررسي رابطه 9 ...ينفتيها خام

 عدم تقارن
 نوع
ها داده

ي دوره
 زماني

وردمي منطقه
 بررسي

 مطالعه مدل

-  ECM هلند 1996-2001 هفتگي
و همكاران بتندورف

1)2003(

 1985-2000 ماهانه وجود دارد
ــه ــان،فرانس ،آلم

و ايتاليــا، اســپانيا
 انگلستان

ECM 
و همكارا نگالئوتي

2)2003(

 آمريكا 1989-1991 روزانه وجود دارد
و مدل ديناميك ساختاري
 لوجيت نامتقارن

و هميلتون ديويس
3)2004(

)2005a( رادچنكو ماركو-مدل سوئيچينگ آمريكا 1991-2002 هفتگي وجود دارد

)2005b(رادچنكو VAR/PAR آمريكا 1991-2003 هفتگي وجود دارد

 ECM آمريكا 1986-2002 ماهانه وجود دارد
-كافمن
)2005(لاسكوفسكي

1983-2003 ماهانه وجود دارد  VAR/ECM آمريكا
رادچنكو-ابوصدرا
)2006(

.و ساير مطالعات)2005(مانرا-گراسو: مأخذ

و خـام انتقال تغييرات قيمت نفـتي نحوهمطالعات انجام شده عمدتا رفتار قيمت بنزين
قابـل بـينمتي بطـهو در مطالعـات انـدكي را�فروشيي خردهبه قيمت بنزين در بازارها

و قيمت فرآورده نفت قيمت نشـان گرفته انجاممطالعات نتايج. بررسي شده استها خام
و قيمت فرآوردهي بلندمدت ميان قيمت نفتكه همواره ارتباط علّدهد مي هاي نفتي خام

و قيمت فرآوردهخام از طرف قيمت نفت برابـر تغييـراتدر لعمل نامتقارنا عكسها بوده
خام بـر قيمـت نفت قيمت تأثيردر مطالعات انجام شده عمدتا تنها.دخام دار قيمت نفت

و نشان داده شده است كه همواره  خـام بـه از طرف قيمت نفت عليّتبنزين بررسي شده
ت بخش زيـادي از مطالعـات در رابطـه بـا قيمـي سوياز. هاي نفتي است قيمت فرآورده

و فرآورده براي آزمون عكس نفت و عمدتا نيـز العمل نامتقارن قيمت فرآورده خام ها بوده
و انجامبراي بنزين  در مطالعـات وجـود عـدم نزديـك بـه دو سـوم گرفتـه اسـت تقـارن

ي هـا در سـال. اند خام را تأييد كرده هاي بنزين به تغييرات قيمت نفت العمل قيمت عكس
شد،2004و 2003 و فـرآورده سازي يد ذخيرهبا كاهش و اروپـا هـاي نفتـي در آمريكـا

 

1- Bettendorf et al. 
2- Galeotti et al. 
3- Davis and Hamilton.
4- Retailer. 
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AB 1388پاييز/22شمارة/ سال ششم/ مطالعات اقتصاد انرژيةنام فصل 

ن، مشكل در طرف عرضـه ايجاد تعـديل توانسـته بـازار فـرآورده در مقابـل فشـار تقاضـا
و لذا تعديل قيمتي�مقداري  فتـهرگ انجامها فرآورده به سمت افزايش قيمت�انجام دهد

خـام ار در جهت افزايش قيمت نفـت جو رواني در باز،ها فرآورده افزايش قيمت دنبالبهو
هـا بـر قيمت فرآورده تغييرات هاي اخير در سالرودمي انتظاربنابراين. شده استايجاد 

 عليّـتي رابطـه مطالعـه بـا بررسـي در ايـن. باشـد گـذار تـأثير خام نفتقيمت تغييرات 
و كوتاه بلند و قيمت فـرآورده مدت بين قيمت نفت مدت تغييـر ادعـاي نفتـي، هـاي خام

و اروپـاها ساختار در بازار بعد از كاهش در ذخيره سازي و گازوئيـل در آمريكـا ي بنزين
. گيردمي مورد آزمون قرار

 هاي تحقيق داده-3
و دو شاخص قيمت ها بر اساس اطلاعات هفتگي دو شاخص قيمت براي نفت تحليل خام

در براي فرآورده ميي فاصلههاي نفتي . گيـرد انجـام مـي 2008ي تا جـولا 1987 زماني
و شـاخص قيمـت�WTIخـام نفـتي محمولـه براي بازار آمريكا از شاخص قيمـت تـك

خام نفتي محمولهو براي بازار اروپا از شاخص قيمت تك�بنزين نيويوركي محموله تك
نمـوداردر. اسـتفاده شـده اسـت�گازوئيل روتردامي محمولهو شاخص قيمت تك�برنت

زم،)1( و گازوئيل نشان داده شده است، برنت، WTIهاي اني قيمتروند . بنزين
�واحد كسريي ريشهبررسي مانائي بر مبناي براي،ها با توجه به هفتگي بودن داده

و پورتر�كسري 	مـدت بلندي حافظه،)1983(�هوداك-توسعه يافته شده توسط گويك

مي سري	مدت بلند 
�پارامتريـكرغي ـاين آزمون يك روش شـبه. شود هاي زماني آزمون 
و در نرم مي براي تمامي داده S-plus 11افزار بوده نشـان)2جدول( نتايج. شود ها بررسي

.دهد مي

1- Quantitative Adjustment. 
2- Price Adjustment. 
3- Cushing, OK WTI Spot Price FOB (Dollars per Barrel). 
4- New York Harbor Reformulated RBOB Regular Gasoline Spot Price(Cents per Gallon). 
5- Europe Brent Spot Price FOB (Dollars per Barrel). 
6- Rotterdam (ARA) Gasoil Spot Price FOB (Cents per Gallon). 
7- Fractional. 
8- Geweke and Porter-Hudak. 
9- Long memory. 
10- Semi-nonparametric. 
11- S-Plus, Zivot and Wang (2003). 
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و قيمت فرآورده بين قيمت نفت عليّتي بررسي رابطه 11 ...ينفتيها خام

و قيمت فرآورده روند زماني قيمت-1نمودار مي نفت ها مي 1987خام از  2008تا
 2009، اطلاعات انرژي آمريكاي اداره: مأخذ

 واحد كسرييشهرينتايج آزمون-2جدول

يآماره نام متغير
d

نتيجه
يآماره نام متغيرآزمون

d
ينتيجه

يآماره نام متغيرآزمون
d

نتيجه
آزمون

WTI 1. 06ناماناLWTI 1. 06ناماناDLWTI -0. 3مانا

GASOLINE0. 89نامانا LGASOLINE0. 98نامانا DLGASOLINE-0. 3مانا 

GASOIL 1. 09نامانا LGASOIL 1. 12نامانا DLGASOIL -0. 2مانا 

BRENT 1. 03نامانا LBRENT 1. 02نامانا DLBRENT -0. 3مانا 

 هاي تحقيق يافته: مأخذ

از،نامانا بوده،ها در سطح كه تمامي قيمت و لذا  تفاضل ولي براي تفاضل اول مانا هستند
مييلگاريتم ي ريشهوجودي دهنده نشان، باشد1نزديك بهdي آمارهاگر. شود استفاده

و نامانائي سري زماني است .واحد كسري

 نتايج-4
شدرطو همان  علّيـت نتايج مطالعات قبلي بيانگر جهت، كه در بخش دوم توضيح داده

در اين بخش با استفاده. استهاي نفتي خام به سمت قيمت فرآورده از طرف قيمت نفت
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و بنـزين بـراي WTIخـام بين قيمت نفـت عليّتتجه،از مدل تصحيح خطاي برداري
و قيمت نفت دو بازار آمريكا و گازوئيـل بـراي اروپـا در -2008زمـانيي دورهخام برنت

. گيردمي مورد بررسي قرار 2003-2008و 1987
حداكثر درسـتنمائيي از پروسه،�جمعيهمبررسي تعداد بردارهاي منظور در ابتدا به

نشـان داده)3(كه در جدولرطو همان. استفاده شده است) JML()1988(�يوهانسون
، درصـد95در مقـدار بحرانـي�و آزمـون اثـر�آزمون حـداكثر مقـدار ويـژه، شده است

مي جمعيهمعدم وجودي فرضيه و حداكثر يك بردار را رد . وجـود دارد جمعـيهمكند
بي،ها براي تمامي قيمتها نتايج آزمون حـداقل از يـك عليّـت انگر وجود در هر دو گروه

و فرآورده هاي نفت طرف بين قيمت . استهاي نفتي خام
راين متغيرها اجازهميا جمعيهم وجود  استفاده از مـدل تصـحيح خطـاي بـرداري

و همكاران، 2002سالاس(چون مطالعات قبليهم. دهد مي ، �2008راو، �2003هاموده
و اسـكندري، 2008 از تخمـين مـدل تصـحيح خطـاي بـرداري،)�2009جلالي نائيني

و يوسيليوس ،بنـزين،WTIبـين قيمـت عليّـت برايجهت تعيين) 1990(�يوهانسون
و گازوئيل در دور در حالـت. شـودمي استفاده 2003-2008و 1987-2008يهاهبرنت

:شودمي بيان ذيلكلي مدل تصحيح خطاي برداري به شكل 

)1(tt
P

i
itit ZZZ ε+Π+∆Γ+µ=∆ −

−

=
−∑ 1

1

1
n يك بردارZtكهريبه طو n هاي ضرايب ماتريسو،I(1)و1× × nبـوده

و بلندمدت در تغييرات در بـردارو بيانگر تعديل كوتاه  يـك بـردارtε.دهسـتنZt مدت
n × وي خطاي معادلهيو جمله1 nيك بردارµرگرسيون بوده × گر ضرايبو بيان1

. ثابت است

1- Co-integrating vectors. 
2- Johansen. 
3- Maximal eigenvalue tests. 
4- Trace tests 
5- Hammoudeh et al. 
6- Rao. 
7- Jalali-Naini nad Eskandari. 
8- Johansen and Juselius. 
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و قيمت فرآورده بين قيمت نفت عليّتي بررسي رابطه 13 ...ينفتيها خام

يج آزمون حداكثر درستنتاي-3جدول  وهانسوننمائي

ها گروه %5مقدار بحراني آماره مقادير ويژه
ي عدم وجودفرضيه

 جمعي بردار هم

2008تا جولاي1987مي:كل دوره

 آزمون بر اساس اثر ماتريس تصادفي.1

1گروه

PWTI , PGasoline 

0. 059346 69. 34411 20. 26184 None * 
0. 001630 1. 801344 9. 164546 At most 1 

2گروه

PBrent , PGasoil 

0. 058684 68. 12351 20. 26184 None * 
0. 001229 1. 357414 9. 164546 At most 1 

 ماتريس تصادفيي آزمون براساس حداكثر مقدار ويژه.2

1گروه

PWTI ,PGasoline 

0. 059346 67. 54277 15. 89210 None * 
0. 001630 1. 801344 9. 164546 At most 1 

2گروه

PBrent , PGasoil 

0. 058684 66. 76609 15. 89210 None * 
0. 001229 1. 357414 9. 164546 At most 1 

2008تا جولاي2004ژانويه:ي دومدوره

آزمون بر اساس اثر ماتريس تصادفي.1

1گروه

PWTI , PGasoline 

-0. 095075 -28. 96984 -20. 26184 None * 
-0. 020590 -4. 993140 -9. 164546 At most 1 

2گروه

PBrent , PGasoil 

-0. 113250 -32. 96826 -25. 87211 None * 
-0. 017029 -4. 122266 -12. 51798 At most 1 

 ماتريس تصادفيي آزمون براساس حداكثر مقدار ويژه.2

1گروه

PWTI ,PGasoline 

-0. 095075 -23. 97670 -15. 89210 None * 
-0. 020590 -4. 993140 -9. 164546 At most 1 

2گروه

PBrent , PGasoil 

-0. 113250 -28. 84599 -19. 38704 None * 
-0. 017029 -4. 122266 -12. 51798 At most 1 

(نكات در* علامت)1: %5داري سطح معنيبيانگر رد فرضيه
.ندهستها در سطح لگاريتم متغيري همه)2(
و اسكندري: مأخذ )2009(جلالي ناييني
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A> 1388پاييز/22شمارة/ سال ششم/ مطالعات اقتصاد انرژيةنام فصل 

ي بهينـه اسـتفاده شـده هـا انتخاب مدل براي�ي تشخيصيهاهو آمار�AICاز معيار
دومي دورهو بـراي3ي دورهبهينه براي كـلي وقفهمقدار،�LRبر اساس آزمون. است

هـاي مدل تصحيح خطاي برداري بهينه تخمين زده شـده بـراي قيمـت. آمد دستبه2
و فرآورده نفت شد)3(و)2(هاي نفتي در معادلات خام .اندهنشان داده

)2(11
1

1
1

1
1

111 −ελ∑
=

++−∆∑
=
γ+∑

=
−∆β+α=∆ t

n

i
iditPR

n

i
i

n

i
tPCitPC 

)3(12
1

2
1

2
1

122 −ελ∑
=

++−∆∑
=
γ+∑

=
−∆β+α=∆ t

n

i
iditPC

n

i
i

n

i
tPRitPR 

و تفاضـلي قيمـت نفـت- لگـاريتم نمـاد،∆PCدر معادلات فـوق نمـاد∆PPخـام
ε−1است، تفاضلي قيمت فرآورده-لگاريتم t،1−tuبيانگر مكانسيم تصحيح خطـاي بـا

آزمون وجود اثـر علـي براي)2(ي معادله. اند هاي مجازي متغيرd1i،d2iو،ندهستوقفه 
ن را)3(يو معادلـه اسـت خامفتاز طرف قيمت فرآورده به سمت قيمت حالـت عكـس

ooيهاهفرضي)3(و)2(در معادلات. دهدمي نشان =λ1:Hوoo =λ2:Hعليّتجهت 
و فرآورده بلندمدت بين قيمت نفت مي خام هـا رد ايـن فرضـيه. كنـد هاي نفتي را آزمون

مـدت بـا كوتـاه عليّتبررسي جهت منظورهب.ستها علي بين قيمتي رابطهبيانگر وجود 
ــد  ــون وال ــتفاده از آزم ــيه،�اس ــودي فرض ــدم وج ــهع ــي رابط ــيه،يعلّ ــي فرض ي يعن

oo =γ=γ ii , ي علّي رابطهرد هر يك از اين دو قيد بيانگر وجود، كنيم را آزمون مي21
و يا بالعكس مدت از بازار نفت كوتاه . استخام به بازار فرآورده
در اصلي پالايشگاهي نهاده،خام نفت، اطلاعات انرژي آمريكاير اساس آمار ادارهب هـا

و هزينه توليد فرآورده حمل،ها كاتاليست، نيروي انساني(ها ساير نهادهي هاي نفتي بوده
و ماليـات هـاي محـيط هزينه، بازاريابي،و نقل و تغييـرات قيمـت) زيسـت تقريبـا ثابـت
،خامي بازار نفتسوياز�. هاي نفتي استي در تغييرات قيمت فرآوردهخام عامل اصل نفت
و قيمت،خام نفت ميآنگذاري جهاني بوده كه بازار در حالي، شود در سطح جهاني انجام

 

1- Akaike information criteria (AIC) . 
2- Diagnostic statistics. 
3- Likelihood ratio (LR). 
4- Wald test. 

مي-5 ب 2009براي مثال در مورد بنزين در بازار آمريكا در ماه 66نـزين سهم نفت خام در قيمت خرده فروشـي
و سهم هزينه اطلاعات بيشتر در سايت اداره اطلاعات انـرژي آمريكـا وجـود. درصد18هاي پالايشي تنها درصد

 .http://tonto.eia.doe.gov/oog/info/gdu/gasdiesel.asp. دارد
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و قيمت فرآورده بين قيمت نفت عليّتي بررسي رابطه 15 ...ينفتيها خام

كمفرآورده و چون هزينهتري دار پويايي آند و نقل بالاتر از نفت خام"ها نسبتاي حمل
و نيز وجود مسايل تكنولوژيكي،  و ويژگـي هـاي خـاص محدوداست يت هـاي پالايشـي
هـا فـرآورده گذاري قيمتوابستگي،)مثل كاليفرنيا(بنزين مصرفي براي برخي از مناطق 

انـد كـه نشـان داده نتايج تمام مطالعات قبلـي1. تر است بيشبازارهاي محلي به شرايط 
ق هـاي نفتـي مـي خام به قيمت فـرآورده از قيمت نفت عليّت يمـت باشـد، لـذا تغييـرات

.خام است هاي نفتي تحت تأثير تغييرات قيمت نفت فرآورده
مي VECMنتايج تخمين مدل دو 2008تـا جـولاي 1987براي كل دوره از بـراي

و برنت- WTIگروه قيمت   نشـان داده)5(و)4(گازوئيل به ترتيب در جداول- بنزين

ق WTI خام نفتبين قيمت VECMنتايج تخمين مدل-4جدول درو مي زمانيي فاصلهيمت بنزين
 2008تا جولاي 1987

�C���� ��DC�:
∆∆∆∆P(Gasoline) 

�C���� ��DC�:
∆P(WTI)

t-value���Et-value���E�F��DC�
5. 524 5. 524 5. 524 5. 5240. 0921***-1. 565 -0. 0224 εt-1

-0. 423 -0. 0196 1. 809  0. 0720* ∆PWTI(-1) 

-1. 562 -0. 0719 -2. 936 -0. 1162***∆PWTI(-2) 

0. 1430. 0066 0. 693  0. 0275 ∆PWTI(-3) 

3. 5670. 1384***0. 936  0. 0312 ∆PGasoline(-1) 

2. 2340. 0869** 1. 885  0. 0469* ∆PGasoline(-2) 

2. 2020. 0857** 1. 699  0. 0411 ∆PGasoline(-3) 

7. 9200. 3725***0. 588  0. 0237 Dum 
81. 18953***Skewness4073. 609Log likelihood
606. 4538*** Kurtosis -7. 355592 Akaike information 

criteria
687. 6433***Normality-7. 278440Schwarz criteria
208. 1128*** White test76. 72130*** Portmanteau test

(up to 12 lags)
(نكات (استتفاضل اول-بيانگر عملگر لگاريتم∆)1: بيانگر متغير مجازي براي،در مدل dumاصطلاح،)2.

. است 2005شوك در قيمت بنزين در تاريخ دوم سپتامبر 
**10داري آماري پارامتر در سطح معني داري بيانگر معني* بيانگر معني داري آماري پارامتر در سطح%

%1بيانگر معني داري آماري پارامتر در سطح معني داري %    ***5ري معني دا
 هاي تحقيق يافته: مأخذ

در-1 به. Honarvar (2009)باره اين نكات رجوع كنيد به براي توضيحات بيشتر دليل از يكي از داورين ناشناس اين مقاله
و معرفي اين مقاله تشكر مي .كنيم توجه دادن نويسندگان به اين نكات
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A? 1388پاييز/22شمارة/ سال ششم/ مطالعات اقتصاد انرژيةنام فصل 

از طـرف بلندمـدتي علّي رابطهتنها%1 داري معنيو در سطح بلندمدتدر. شده است
در در كوتاه. هاي نفتي وجود دارد خام به سمت قيمت فرآورده قيمت نفت مدت نيز تنهـا
.استهاي نفتي وجود از طرف قيمت فرآورده عليّتجهت%10داري سطح معني
ها در هـر خام بر تغييرات قيمت فرآورده بلندمدت قيمت نفتي تأثير فرضيهبنابراين

از دو بازار تأييد مي و بر ات كوتاهي تأثير فرضيهي سويشود مدت تغييرات قيمت فرآورده
كوتاه مدت از نفت عليّتاما جهت،ودشمي خام نيز تأييد مدت قيمت نفت تغييرات كوتاه

.دشو نمي خام به بنزين تأييد

مي بين قيمت نفت VECMنتايج تخمين مدل-5جدول و قيمت گازوئيل در فاصله زماني خام برنت
 2008تا جولاي 1987

�C���� ��DC�:

∆∆∆∆P(Gasoil) 
�C���� ��DC�:

∆∆∆∆P(Brent) 
t-value ���E t-value ���E F��DC��

5. 014 0. 0857***  -0. 685 -0. 0127 εt-1 

-0. 252 -0. 0106 4. 113  0. 1880*** ∆PBrent(-1) 

-0. 197 -0. 0084 -0. 954 -0. 0440 ∆PBrent(-2) 

-0. 784 -0. 0330 0. 129  0. 0059 ∆PBrent(-3) 

4. 717 0. 2109*** -0. 416 -0. 0202∆PGasoil(-1) 

-0. 113 -0. 0052  1. 096  0. 0543 ∆PGasoil(-2) 

1. 4010. 062772. 017  0. 0984**∆PGasoil(-3) 

61. 85058a, b, * Skewness 4458. 837 Log likelihood 

1431. 2739a, b, * Kurtosis -8. 271013 Akaike information criteria 

1492. 1244a, b, * Normality-8. 166707 Schwarz criteria 

591. 4368a, c, * White test53. 30889a, * Portmanteau test 
(up to 12 lags) 

 مطابق جدول بالا: نكات
ي تحقيقهاهيافت: مأخذ

و 2003بعد از سالو اروپا هاي نفتي در آمريكاهبازار فرآورد طوربهدچار مشكل شد
توو گازوئيل بازار بنزين خاص و اروپا در در آمريكاها سازي جه به كاهش شديد ذخيرهبا
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و قيمت فرآورده بين قيمت نفت عليّتي بررسي رابطه 17 ...ينفتيها خام
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دهـد كـه هاي بنزين در آمريكـا را نشـان مـي سازي ذخيره،)2(نمودار، قرار گرفت�ناتنگ
هـاي فـرآورده سـازي كاهش شديد ذخيـره. است 2003بيانگر كاهش شديد بعد از سال 

و  و اروپا فرآورده در مقابل فشار تقاضا بازار، مشكل در طرف عرضهايجاد نفتي در آمريكا
و لـذا تعـديل قيمتـي بـه سـمت افـزايش قيمـت نمي  تواند تعديل مقداري انجـام دهـد

جو رواني در بـازار در جهـت،ها فرآورده افزايش قيمت دنبالبه. گيردمي انجامها فرآورده
مي افزايش قيمت نفت مي،دشو خام ايجاد روانـي رود بـا توجـه بـه فشـار بنابراين انتظار
هـائي خام به قيمت فرآورده در سالي از طرف قيمت نفتساختار علّ، ايجاد شده در بازار

. دچار تغيير ساختاري شده باشد،كه بازار در تنگنا قرار گرفته است

مي سازي ذخيره-2 نمودار )ميليون بشكه( 2008ميتا 1987 هاي بنزين در آمريكا در دوره
 2009، اطلاعات انرژي آمريكاي اداره:مأخذ

 هـا قيمتيرروند تغيابتدا، 2003-2008ي دورهبرايها مدلبرآورد قبل از بررسي نتايج
و در ادامـه نتـايج طوربهرا . شـود مـي تحليـل هـا مـدل بـرآورد نموداري بررسـي كـرده

دردر عليّتتغيير جهت كمك كردن به درك فقط براي)4(و)3(نمودارهاي بازار نفت
و در ادامه سال طـور هـاي اقتصادسـنجي بـه بـا مـدل مسـئله هاي اخير نشان داده است

 

1- Tight. 
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A@ 1388پاييز/22شمارة/ سال ششم/ مطالعات اقتصاد انرژيةنام فصل 
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شد دقيق قيمـت) افـزايش( تغييـرات مثبـتي دهنده نشان،)3(نمودار. تر بررسي خواهد
و با تغييرات مثبت حداقل قيمت يكي از فرآورده زمانهم WTIخام نفت هاي نفتي است

از،كـه حـداقل تغييرات مثبـت قيمـت نفـت در حـالتي بيانگر،)4(نمودار قيمـت يكـي
ب. هاي نفتي بدون تغيير بوده يا تغييرات منفي داشته است فرآورده خوبي نشانهنمودارها

 كـه طـوري، بـه غييـر يافتـهت 2003دهند كه روند زماني تغييرات قيمت بعـد از سـال مي
در) با بيضي نشان داده شده( فشردگي بـه 2003بعد از سال)3( نمودار تغييرات قيمت

نشـان نمودارهـا. اسـت)4(از فشـردگي تغييـرات قيمـت در نمـودارتر بيشخيلي،بعد
قابـل تـوجهي بـر تغييـرات قيمـت تأثيرهاي نفتي كه تغييرات قيمت فرآوردهدهند مي
و قيمت نفتنخام دار نفت هـا مستقل از تغييرات قيمت فرآورده 2003خام بعد از سالد

و وقتي قيمت نفت و در است ها نيز تغيير داشته قيمت فرآورده، كندميخام تغيير نبوده
بوخام ولي قيمت نفت،ها تغيير نكرده موارد اندكي قيمت فرآورده دقيقـا. ده اسـت متغير

و بين روند تغييرات قيمت نفت و گازوئيـل وجـود همين حالت در بازار اروپا خـام برنـت
.)5نمودار(دارد 

از زمانهم،WTIخام تغييرات مثبت قيمت نفت-3نمودار با تغييرات مثبت قيمت حداقل يكي
 هاي نفتي فرآورده

 هاي تحقيق يافته: مأخذ
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و قيمت فرآورده بين قيمت نفت عليّتي بررسي رابطه 19 ...ينفتيها خام
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با عدم تغيير يا تغييرات منفي قيمت حداقل زمانهم WTIخام تغييرات مثبت قيمت نفت-4نمودار
 هاي نفتي يكي از فرآورده

ي تحقيقهاهيافت: مأخذ

و عدم تغيير يا تغييرات زمانهمبرنت،خام تغييرات مثبت قيمت نفت-5نمودار با تغييرات مثبت
 هاي نفتي منفي قيمت حداقل يكي از فرآورده

 هاي تحقيق يافته: مأخذ

www.SID.ir



Arc
hi

ve
 o

f S
ID

=B 1388پاييز/22شمارة/ سال ششم/ مطالعات اقتصاد انرژيةنام فصل 

تـا 2004نويـهژاي دورهبـراي VECMآمده از تخمين مدل دستبه براساس نتايج
ي دورهچــون مــدت در بــازار آمريكــا هــم بلنــدعليّــت،)7و6لواجــد( 2008جــولاي 
و لـذا تغييـر اسـت از طرف قيمت نفت خام بـه سـمت قيمـت فـرآورده 2008-1987
در بازار اروپا. نداشته است نقشي در عكس العمل به كاهش ذخيره سازي بنزين،ساختار
و فـرآورده نفتبين قيمت بلندمدت عليّتجهت  وي خام  گازوئيـل كـاملا تغييـر كـرده

مـدت از طـرف قيمـت گازوئيـل بـه بلند عليّتاصلي در اين دوره جهتي دورهبرخلاف
بهاست، سمت قيمت برنت در دنبال كاهش شديد ذخيره بنابراين  سازي گازوئيل در اروپا

و بازار نفـتي بين قيمتعلّي رابطه 2004سال و فـرآورده در اروپـا ها تغيير كرده خـام
در هـا فرآوردهخام بر قيمت مدت قيمت نفت بلند تأثيرو دچار تغيير ساختاري شده   كـه

در WTI خام نفتبين قيمت VECMنتايج تخمين مدل-6جدول  2004 ژانويهي دورهو قيمت بنزين
 2008تا جولاي

�C���� ��DC�:

∆∆∆∆P(Gasoline) 

�C���� ��DC�:

∆P(WTI) 
t-value���E t-value���E �F��DC� 

2. 6972. 6972. 6972. 697  0. 0776***-0. 742 -0. 0152 εt-1

1. 048 0. 1303 2. 482 0. 2196** ∆PWTI(-1) 

-0. 956 -0. 1174 -1. 940 -0. 1697**∆PWTI(-2) 

0. 260 0. 0209 -0. 389 -0. 0222 ∆PGasoline(-1) 

1. 003 0. 0797 1. 389 0. 0786 ∆PGasoline(-2) 

7. 636 0. 3746***0. 685 0. 0239 Dum
5. 88953***Skewness954. 609Log likelihood
6. 3338***Kurtosis -7. 855592Akaike information criteria
12. 2133***Normality-7. 678440Schwarz criteria

165. 1128*** White test48. 32130*** Portmanteau test
(up to 12 lags)

(نكات (استتفاضل اول-بيانگر عملگر لگاريتم،∆)1: در مدل بيانگر متغير مجازي براي شـوك در قيمـت dumاصطلاح،)2.
. است 2005بنزين در تاريخ دوم سپتامبر 

پـارامتر در سـطح معنـي داري بيانگر معني داري آماري**،%10بيانگر معني داري آماري پارامتر در سطح معني داري*
%1بيانگر معني داري آماري پارامتر در سطح معني داري %   ***5
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 2004 ژانويهي دورهدر گازوئيلو قيمت برنت خام نفتبين قيمت VECMنتايج تخمين مدل-7جدول
 2008تا جولاي

�C���� ��DC�:

∆∆∆∆P(Gasoline) 
�C���� ��DC�:

∆P(WTI) 
t-value���E t-valuet-value ���E 

0. 329 0. 0215 -2. 671 -0. 1758*** εt-1 

-0. 546 -0. 0627 1. 767 0. 2043* ∆PBrent(-1) 

1. 491 0. 1768 1. 189 0. 1418 ∆PBrent(-2) 

2. 160 0. 2109**0. 503 0. 0580 ∆PGasoil(-1) 

-1. 905 -0. 2213* 
 

-1. 034 -0. 1209 ∆PGasoil(-2) 
2. 2170. 0052**1. 7490. 0041*Constant

5. 28058***Skewness1078. 837Log likelihood
4. 9739***Kurtosis -8. 871013Akaike information criteria
10. 1244***Normality-8. 666707Schwarz criteria

64. 4368*** White test38. 30889*** Portmanteau test
(up to 12 lags)

 مطابق جدول بالا: نكات

 عليّـت از نظـر. بـرعكس شـده اسـت،شـد تمام مطالعات قبلي بر وجـود آن تأكيـد مـي
.ها مشاهده نشد بين قيمتاي رابطه گونه هيچ 2003مدت نيز بعد از سال كوتاه

و ياماموتو علّيتآزمون  تودا
و عليّـت از روش،VECMه از مدل آمد دستبهتقويت نتايج منظوربهدر ادامه تـودا

ــاموتو. اســتفاده شــده اســت)1995(يامــاموتو و يام ــودا از روش تخمــين يــك مــدل ت
مـدت بلنـد علّيـتي رابطـه تعديل يافتـه بـراي بررسـي ) VAR(خودررگرسيون برداري
بر اساس اسـتدلال آنـان ايـن روش حتـي در شـرايط وجـود.نداهگرنجري استفاده كرد

و يك واحي ريشه در ايـن روش ابتـدا. بين متغيرها نيز معتبر است جمعيهمي رابطهد
و سـپس درجـه)k(ي بهينههاي بايد تعداد وقفه مانـائيي مدل خودرگرسيون بـرداري
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و يـك مـدل خودرگرسـيون بـرداري بـا تعـداد وقفـه ) dmax(�ماكزيمم هـاي تعيين شده
)k+dmax(،به. تشكيل داد ي معتبـر، وقتي زمانيد انتخاب وقفهذكر است كه فرآين لازم

و فـرضي پس اگر مدل دو متغيره. باشد k>dmaxخواهد بود كه زير را در نظر بگيريم
:باشد، خواهيم داشتk+dmax=2كنيم 

)4(الگوي

و از نوع نوفه،، كه در آن . است�سفيدي بردار جملات اختلال

 بـا تعـداد بـرآورد شـده ضـرايبايوالد بـر آزموناز علّيتي به منظور بررسي رابطه
x1علت گرنجريx2آزمودن اين مطلب كه در اين الگو براي. شود استفاده ميKي وقفه

o=αصفري، فرضيهنيست )(1
مدت بلند عليّتبه همين ترتيب جهت آزمون. باشدمي 12

o=αصفري فرضيه،x2برx1از طرف  )(1
مي 21 رد را آزمون و عدم صـفري فرضيهكنيم

و رامبالـدي. اسـتx2بـهx1از طـرف عليّتمعناي عدم وجود به بيـان،)1997(�زاپاتـا
هـاي كـه مـا را از لـزوم اطـلاع داشـتن از ويژگـي كنند كه مزيت اين روش اين است مي
بي جمعي هم مي سيستم و فقط اطلاع از رتبه نياز و مـدل خودرگرسـيوني كند بـرداري

ميي درجه . كند مانائي ماكزيمم متغيرها براي انجام اين آزمون كفايت
و يامـاموتو عليّـت آزمـون نتايج،)9(و)8(ولاجد  را نشـان زمـانيي دورهدر تـودا

كه مي ي دورهدريعلّـي رابطـه كـه طوريهب، دارد خواني همVECM با نتايج مدل دهد
 دار معنـي،فـرآورده به قيمتو برنت WTI خام نفتاز طرف قيمت 1987-2008زماني
ي رابطـه وجود ياماموتو بيانگر- نتايج آزمون تودا،2008-2003زمانيي دورهدر. است

 در بازار%90خام برنت در سطح معني داريي از طرف قيمت گازوئيل به قيمت نفتعلّ

1- Maximum Order of Integration. 
2- White Noise. 
3- Zapata and Rambaldi. 
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و ياماموتو بين قيمت نفت-8 جدول در WTIمخا نتايج آزمون تودا ي زماني دورهدوو قيمت بنزين
بنزينيمحمولهقيمت تك:متغير توضيحي

تك: متغير وابسته WTIخام نفتي محموله قيمت

 WTIخامنفتيمحمولهقيمت تك:متغير توضيحي

تك: متغير وابسته  بنزيني محموله قيمت

 p-valueي والدآمارهي زمانيدورهp-valueآماره والدي زمانيدوره

.0 248 .20086جولاي-1987مي ***000 .0 55 .200824جولاي-1987مي  100

.0 636 .20080جولاي-2003مي *082 .0 607 .200814جولاي-2003مي  727

%10بيانگر معني داري آماري پارامتر در سطح معني داري*
%1بيانگر معني داري آماري پارامتر در سطح معني داري ***
 هاي تحقيق يافته: مأخذ

و در بازار آمريكا نيز هم ي از طرف قيمت علّي رابطه،VECMچون نتايج مدل اروپا بوده
. دار است خام به بنزين معني نفت

و ياماموتو بين قيمت نفت-9 جدول در نتايج آزمون تودا و قيمت گازوئيل ي زماني دورهدو خام برنت
گازوئيليحمولهمقيمت تك:متغير توضيحي

تك: متغير وابسته  خام برنت نفتي محموله قيمت

خام برنتنفتيمحمولهقيمت تك:متغير توضيحي

تك: متغير وابسته  گازوئيلي محموله قيمت

 ��� L&���1  ���2 L!���p-value  ��� L&���1  ���2 L!���p-value 

.0 69 .20083جولاي-1987مي .0 312 .200826ي جولا-1987مي  297 000***

.0 096 .200818جولاي-2003مي .0 416 .20084جولاي-2003مي*067 219 

%10بيانگر معني داري آماري پارامتر در سطح معني داري*
%1بيانگر معني داري آماري پارامتر در سطح معني داري ***
 هاي تحقيق يافته: مأخذ

 گيري نتيجه-5
و نفت بازاربين نگيتنگاتارتباط كه به طوري، داردوجودي نفتيها فرآورده بازارخام

در. هـاي نفتـي دارد داري بر تغييرات قيمت فرآورده معني تأثيرخام تغييرات قيمت نفت
و ادبيات اقتصادي مطالعات زيادي جهت بررسي تعامل بين تغييـرات قيمـت نفـت خـام

نتايج ايـن. انجام شده استهاي بين قيمتعلّي رابطهو آزمون هاي نفتي قيمت فرآورده
هـاي نفتـي خام به سمت قيمت فرآورده از طرف قيمت نفت عليّتمطالعات بيانگر جهت 
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و قيمت فرآورده نفتي بين قيمتعلّي رابطهمطالعه در اين. است دو هاي نفتـي خام در
و اروپا  ت بر اساس مدلبازار آمريكا رهاي و ياماموتو-اتود عليّتوش صحيح خطاي برداري
و، برنـت، WTIخـام هاي نفـت قيمت اطلاعات هفتگي براياز. بررسي شده است بنـزين

و اروپا جهت انجام اين مطالعهگازوئيل در  نتـايج. اسـتفاده شـده اسـت بازارهاي آمريكا
از طرف قيمت مدت بلند عليّتنتايج مطالعات قبلي مبني بر وجود،ها بين قيمتتحقيق 

بـه. كنـد تأييد مـي،1987-2008بلندمدتي دورهرا برايها خام به قيمت فرآورده نفت
و دنبال كاهش قابل توجه در ذخيره سازي بنـزين در آمريكـا  مشـكل در ايجـادو اروپـا

دري بازار فرآورده، طرف عرضه  قرار گرفـت مقابل فشار تقاضا مواجه با محدوديت عرضه
افـزايش قيمـت بـه در بـازار كوتاه مدت ايجـاد شـده اري انتظ/ روانيي زمينه"و بعضا
در.ردكمك ك ـخام نفت ي زمـاني دورهنتـايج مطالعـه بيـانگر وجـود تغييـر سـاختاري

به استبازاردر 2003-2008 ميو در بلندمـدت عليّـت جهت در اين دوره كه رسد نظر
و از طرف قيمت گازوئيل به سمت قيمت نفـت  بـوده خـام برنـت بازار اروپا برعكس شده

. است
و تشكر  تقدير

المللـي انـرژي در تـدوين ايـن مطالعات بيني مؤسسهنويسندگان از همكاري صميمانه
.ندكنمي مطالعه قدرداني
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