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دست آوردن بهترین مدل ریاضی برای ترین محصولات جهان است بهاز آنجایی که نفت یکی از مهم   :هچکید

ها بهترین مدل ءقیمت نفت از اهمیت بسزایی برخوردار است. معادلات دیفرانسیل تصادفی جزتوصیف پویایی 

دی و توانند تاثیر عوامل مختلف اقتصاتصادفی میکه به علت داشتن عامل  برای تعیین قیمت نفت هستند

دیفرانسیل تصادفی تک عاملی را برای به  مدل مختلف معادله 55این مقاله  . درسیاسی را در مدل لحاظ کنند

افزار متلب دهیم و با شبیه سازی از طریق نرمنفت خام اپک مورد بررسی قرار میتصویر کشیدن رفتار قیمت 

 دست می آوریم.ها بهتوجه به نمودار قیمت بهترین مدل را با

 پارامتر، مشتقات، اختیارات حرکت براونی هندسی، معادلات دیفرانسیل تصادفی، برآورد کلمات کلیدی:

  . 65C20, 65C30, 60G15 طبقه بندی موضوعی:

 مقدمه 1

آتی ها و اختیارات از ارزش قابل توجهی در موسسات مالی به منظور  مانندهای اخیر مشتقات مالی در دهه

گذاری دقیق وابسته به قیمت مدیریت تجارت و ریسک، برخوردار شدند. موفقیت این موسسات به صورت عمده

اخیر ه گذاری است. در دو دهرمایههای سگذاری موفق و استراتژیات به منظور ایجاد سبدهای سرمایهمشتق

 های بهره،های زیادی مثل نرخهای نفت با فاکتورقیمترفتار 

                                                           

 سخنران  *
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رای ها ببهترین مدل ءهای تک عاملی جز.  مدلستتر شده اهای اقتصادی پیچیدهبحران و های خاورمیانهجنگ

و  دهیمرا مورد بررسی قرار میهای تک عاملی موجود در این مقاله مدلهستند. های نفت توصیف پویایی قیمت

 آوریم.دست میهیمت نفت بهترین مدل را برای توصیف پویایی قب

)کلششوند به در نظر گرفته می هایی کهتمام مدل , ) ( , )dP A P t d t B P t dZ  
 P(t)ند که هست

) ،tقیمت نفت در زمان  , )A P tضریب پخش ،( , )B P t وضریب انتشارdZ   استاندارد با اندازه یک فرایند وینر

 .استP یاحتمال واقع

)که در آن است  (GBM) سیحرکت براونی هند ،ترین مدل تک عاملیساده , )A P t P، 

( , )B P t P وμ و σ   های آنی و قیمتین قیمتب روابطتز وارش و . بر اساس این مدل برنانهستندثابت-

شده در نظر  بت و شناختهثا تسهیلات محصولات. در این مدل نرخ بهره و [8] یافتندت را محصولا تیهای آ

های آنی نفت و به قیمت نفت تنهاتی های آفرض که قیمتای را با این راه حل فرم بسته  شوند. گابیلوگرفته می

در جریمه  ساختارمشاهده کرد که واژه  وی .[5]دست آوردهنقل فیزیکی نفت بستگی دارد ب های حمل وهزینه

فرمولش را با فرض اینکه کواریانس تسهیلات  توصیف شود به همین علتبا این فرمول نمی تواند  دیرکرد

بدست  تیابیلون فرمولی برای قیمت های آموثرند گسترش داد. تحت این فرض گتی در قیمت های آ محصولات

دیرکرد به بهره  که جریمه او مشاهده کرد زمانی توصیف کند. را جریمه و بهره دیرکردآورد که می توانست 

رای ارزیابی مشتقات مالی ب  GBMمدل استفاده از یابد و بالعکس یک ناپیوستگی وجود دارد ودیرکرد تغییر می

و اکرن مقادیر اختیار اروپایی را در صورتی که  دوناجرکسیمی توانست منجر به ارزش گذاری غیرمعقول شود. ب

یکی از معایب این با این حال  .[10]دست آوردنده پیروی می کنند ب آهلنبگ -ارنشتاینقیمت آنی از فرایند 

ه حل تحلیلی برای قیمت های وارتزیک رااشزودی  تولید کند. به های منفیروش این است که می تواند قیمت

)مدل میانگین بازگشت که در آن قیمت آنی از آورد دستهبتی آ ln ( ))dP P P dt dZ     

این مدل معروفترین مدل تک عاملی می باشد و توسط نویسندگان مختلفی استفاده شده . [2]پیروی می کند

لفی مدل مخت وارتز تجزیه و تحلیل کرد وشقیمت های آنی نفت را تحت مدل  واسکورودوماست. برای مثال 

 .[1]به دست آوردبرای میانگین بازگشت 

های دوعاملی و سه عاملی می اند که شامل مدلهای تک عاملی یافت شدههای مختلفی برای مدلبسط

. مشکل بسیاری از این ضیح دهندمشتقات را تو ایهها بطور بالقوه می توانند قیمتاین مدل .[2,3,6,4]باشند

براین های حالتی مثل تسهیلات محصول به طور مستقیم قابل مشاهده نیستند و بناها این است که متغیرمدل

 بنابراینصولات همواره مثبت اند بسیاری از این مدلها تضمین نمی کنند که بازده مح لذاتخمین زده می شوند 

های چند عاملی رشد تعداد پارامترها برای تخمین می مدلتوسعه به  اصلی ضعف .شود ایجاد میفرصت آربیتراژ 

 حل های تحلیلی نیاز دارند.باشد ودر بسیاری از موارد به راه

های توزیع تک عاملی مدلهای توزیع جهش می باشد که تلاش می کند تغییرات غیر بسط دیگر برای مدل

ها چندین مشکل عملیاتی ازجمله تخمین و . این مدل[9]اب ها را تاسیس کندمنتظره مثل جنگ ها و اعتص

براورد چندین پارامتر و نیاز به وقایع نادر و بزرگ دارند که ممکن است به سختی بررسی شوند. مشکل دیگر 

 شود. طالبات موکول به آینده غیرممکنعدم امکان ساخت یک ریسک است که باعث می شود تجزیه و تحلیل م
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های پیشنهاد شده اخیر های تک عاملی معروف است. مدلیکی از اهداف اصلی این مقاله تست بسیاری از مدل

 که به فرم زیر

 
(5.5)

 
/

( )d P a P b P d t P d Z  
3 4  

مدل میانگین بازگشت با نرخ    b<0( با5.5هستند ، می توانند رفتار قیمت نفت خام را توصیف کنند. فرمول  ) 

درزمان نفوذ می تواند نوسانات قیمت را  8/9سته به سطح قیمت را توصیف می کند همچنین توان بازگشت واب

 کاهش دهد.

در این مقاله ابتدا مدلهای مختلف معادلات دیفرانسیل تصادفی موجود برای قیمت گذاری نفت را  مورد بررسی 

افزار متلب و با توجه به نمودار داده های نفت دهیم، سپس با استفاده از شبیه سازی کامپیوتری با نرم قرار می

 آوریم.بهترین مدل را به دست می 2006-2009اپک بین سالهای 

 مدل ریاضی  2

های آورده شده است که تواناییشان برای تناسب با قیمت  (5.5مدل تصادفی به فرم )55در جدول زیر لیست 

. دنهای تک عاملی می باشبرخی از معروفترین مدل 4-5های مدل .[7]اپک مورد بررسی قرار گرفته است نفت

می باشد. این مدل فرض می  σانحراف معیار استاندارد  وμ حرکت براونی هندسی با نرخ رشد مورد انتظار 5مدل

 .ها ثابت می باشدنوسانات در قیمتها و درصد تغییرات کند که درصد تغییرات مورد انتظار درقیمت

دل می باشد اما برخلاف م 2مانند مدل  9زمان انحراف مدل  .می باشندمیانگین بازگشت  دیک فراین 9و 2مدل 

ها فرض می کند که لگاریتم قیمت 8مدل  ها ثابتند.رصد تغییرات در قیمتدفرض می کند که نوسانات آنی  2

بازگشت تعیین  زمان انحراف مشابهی دارند که نرخ 2-1مدلهای . ند میانگین بازگشت پیروی می کنداز فرای

است. این می تواند یک اثر متعادل از یک میانگین بازگشت قوی تری برای  Pیک تابع خطی از  Pηشده توسط 

برای ارزیابی نوسانات به کار می رود تحت این مدل هستون قیمت  4مدل تضمین کند. Pسطح بالاتری از 

د شده جدید می باشند که با زمان انتشار مدل های پیشنها 55-3اختیار اروپایی را تعیین کرد. مدل های 
/

P
3  می توانند نوسانات قیمت نفت را کاهش دهند. 4

 
شزمان پخ   زمان انتشار 

1مدل     

2مدل   
  

3مدل  
  

4مدل  
    

5مدل   
  

P P

 P   

 P   P

 ln( )P P   P

 P P   
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6مدل   
  

7مدل   
  

8مدل   
  

9مدل     

11مدل     

11مدل     

 

 

 

 سازی عددیشبیه  9
مورد  2006-2009های سازی قیمت نفت اپک در سالهای ذکر شده را در مدلدر این قسمت کارایی مدل

سازی عددی مدلهای مذکور، ابتدا با استفاده از روش عددی اویلر ماریاما دهیم. به منظور شبیهبررسی قرار می

ی ایم. با مقایسهها را رسم نمودهرم افزار متلب نمودار دادههای فوق را گسسته نموده و سپس با استفاده از نمدل

بینی و برآورد  بهترین مدل جهت پیش 55-5های ( با نمودار مدل5نمودار مربوط به داده های نفت )شکل 

 (.2باشد )شکل می 4قیمت نفت مدل 

 
 2006-2009های : قیمت نفت اپک در سال5شکل

 

 
 4: نمودار مدل 2شکل 

 نتیجه گیری 4

 P P   P

 P P   3/2P

 P   P

aP 3/4P

a P
3/4P

a P bP
3/4P
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تخمین پارامترهای مدل با  که برآورد پارامترهای مدل های مذکور از اهمیت به سزایی برخوردار است، از آنجایی

              .داده های نفت اپک و شبیه سازی عددی آن از اهداف آتی این مقاله می باشد
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