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ٜ ختبْ یىتي اص ٟٕٔتتشیٗ ٔجب ت      ی ٌبص عجیقي ٚ ٘فتت ٞب لیٕت استجبط ٔیبٖ دس ثبؿتذ    ٔتي  ٌتزاسی ٌتبص   لیٕتت ی دس  تٛص

ختبْ ٚ یتب فشرٚسدٞتبی ٘فتتي     فشِٔٛي اص لیٕت ٘فتثشاػبع  ّتاغ لیٕت ٌبص عجیقي، ٌزاسی ٌبص لیٕتٔتقبسف ٞبی  سٚؽ

ٔىب٘یؼتٓ  ثشاػتبع   ٌزاسی ٌبصتب لیٕت ؿذٜ اػتای ٔٛجت ٌیشی ثبصاسٞبی ٔٙغمٝی اخیش ؿىُٞب ػبَؿٛد  دس تقییٗ ٔي

ٙفه ؿذٖ ػخٗ اص ٔی ٘ؼجي ٘فت ٚ ٌبص ٕٞٛاسٜ اص یه لبفذٜ ثبثت پیشٚی ٘ىٙذ ٚ ٞب لیٕت ثبصاس تشٚیج یبفتٝ ٚ ساثغٝ ٔیبٖ

ٓ  فّي وٝایٗ اػت  ؿٛدي وٝ ٕٞٛاسٜ ٔغشح ٔياِػؤتحت ایٗ ؿشایظ   ثیبیذلیٕت ٌبص ٚ لیٕت ٘فت ثٝ ٔیبٖ  ثیٗساثغٝ   سغت

ی ٌتبص عجیقتي ٚ لیٕتت ٘فتت     ٞب لیٕت ٔیبٖ ثّٙذٔذتساثغٝ یه ریب  ی ٘ؼجي ٘فت ٚ ٌبص،ٞب لیٕت ٔذت دس٘ٛػب٘بت وٛتبٜ

ٝ  ثبصاس چٟبس دس ٘فت لیٕت ٚ ٌبص لیٕت ٔیبٖ ثّٙذٔذت ٚ ٔذت ٜوٛتب ٞبی پٛیبیي ٔمبِٝ ایٗ دس ثشلشاس اػت؟ ٓ  ای ٔٙغمت  ٟٔت

ٜ  ٔغبِقٝ( اسٚپب ٚ رػیب اٍّ٘ؼتبٖ، ؿٕبِي، رٔشیىبی) جٟبٖ دٞتذ اٌشچتٝ ساثغتٝ     ٘تتبیج ٔغبِقتٝ  ب تش ٘ـتبٖ ٔتي       اػتت  ؿتذ

اٍّ٘ؼتبٖ، اسٚپب ٚ رػتیب  ی ٌبص ٚ ٘فت دس ثبصاس رٔشیىب ٔٙفه ؿذٜ اػت، ِٚي ٕٞچٙبٖ دس ثبصاسٞبی ٞب لیٕت ثّٙذٔذت ٔیبٖ

ٝ    ی ٌبص ٚ لیٕت ٘فت ثشلشاس اػت ٚ دسكذ ثبلایيٞب لیٕت استجبط ثّٙذٔذت ٔیبٖ ٞتبی   اص ٘ٛػب٘بت لیٕت ٌتبص تٛػتظ تىب٘ت

 ؿٛد   لیٕت ٘فت تٛ یح دادٜ ٔي

 ا٘جبؿتٍي ٌٞٓزاسی، ساثغٝ فّیت ٌش٘جش، ساثغٝ ٌبص عجیقي، ٘فت، لیٕت ی كليدی:َاٌ ياژ

  

                                                            
 55/6/5395تبسیخ پزیشؽ:   5/5/5395تبسیخ دسیبفت:   
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 مقدمٍ. 1

ٌیتشد،  ٌزاسی ٌتبص عجیقتي ٔتٛسد تٛجتٝ لتشاس ٔتي      ٟٕتشیٗ ٔجب ثي وٝ ٕٞٛاسٜ دس لیٕتیىي اص ٔ

ثبؿذ  دِیُ ایٗ أش پتب٘ؼیُ جبیٍضیٙي ٘فت ٚ ٌبص ثٝ ساثغٝ ٔیبٖ لیٕت ٌبص عجیقي ٚ لیٕت ٘فت خبْ ٔي

ٞبی ا٘شطی اػت ٚ عي ػبِیبٖ ٔتٕبدی دس ثؼیبسی اص كٙبیـ ٘فت ػتٛص، اص ٌتبص عجیقتي ثتٝ     فٙٛاٖ  بُٔ

اٖ ػٛخت جبیٍضیٗ ٘فت اػتفبدٜ ؿذٜ اػت  ٘فت ختبْ ٚ ٌتبص عجیقتي دس ٔلتشف جب٘ـتیٗ ٚ دس      فٙٛ

دٞذ وتٝ  التلبدی پیـٟٙبد ٔي  ثبؿٙذ ٚ ثٝ ٕٞیٗ دِیُ اػت وٝ تئٛسی تِٛیذ سلیت ٚ ٔىُٕ یىذیٍش ٔي

   (Villar and Joutz, 2006)ٌبص ٚ لیٕت ٘فت ثبیؼتي ثب یىذیٍش ٔشتجظ ثبؿٙذ   لیٕت

یٛ ٌبص عجیقي تمشیجبً ٔقبدَ یه ثـىٝ ٘فت ختبْ اػتت ٚ اص ٌتبص     تي ش ؿؾ ٔیّیٖٛ ثئحتٛی ا٘شطی ٞ

ٞبی  شاستي ٚ ٌشٔتبیؾ ثختؾ ختبٍ٘ي ٚ ٔلتبسف كتٙقتي ٚ       تٛاٖ ثشای تِٛیذ ثشق دس ٘یشٌٚبٜعجیقي ٔي

ٞتبی   پتشٚؿیٕي ٚ ٕٞچٙیٗ ثٝ فٙٛاٖ ػٛخت جبیٍضیٗ دس ثخؾ  ُٕ ٚ ٘متُ اػتتفبدٜ وتشدذ ِتزا دس سٚؽ    

ؿٛد وٝ لیٕت ٌبص عجیقتي   ی التلبدی، فشم ٔيٞب یٌزاسی ٌبص عجیقي ٘یض ثٝ تجقیت اص تئٛس ٔشػْٛ لیٕت

   (Ramberg and Parson, 2011)وٙذ  ساثغٝ ٘ضدیىي ثب لیٕت ٘فت خبْ داسد ٚ اص ٘ٛػب٘بت رٖ پیشٚی ٔي

٘تذ  ػبصی داس ٞبیي دس ٞضیٙٝ تِٛیذ،  ُٕ ٚ ٘مُ، فشرٚسی، رخیشٜ ثب ایٗ ٚجٛد ایٗ دٚ ػٛخت تفبٚت

ٌیش٘تذ   تتي ایتٗ دٚ     ٞبی ٟ٘تبیي ٔتٛسد اػتتفبدٜ لتشاس ٔتي      وٙٙذٜ ٔلشفٞبی ٔختّف تٛػظ  ثٝ كٛستٚ 

ٔحیغي ٔتفبٚتي ثشخٛسداس٘تذ ٚ ٌتبص عجیقتي دس ٔمبیؼتٝ ثتب ٘فتت رلایٙتذٌي        ٞبی صیؼت اص ٞضیٙٝ  ػٛخت

 بٔتُ ا٘تشطی   وٕتشی داسد  ثٙبثشایٗ ٚلتي ایٗ فٛأُ دس تقییٗ لیٕت ٌبص ٚ ساثغتٝ لیٕتتي ٔیتبٖ ایتٗ دٚد     

سٚد وٝ ساثغٝ تقبدِي دلیمبً ٔقبدَ ثشاثشی ٔحتتٛی ا٘تشطی ٘جبؿتذ  ؿتبیذ ثتٝ ٕٞتیٗ        ؿٛد، ا٘تؾبس ٔي ٚاسد ٔي

دِیُ اػت وٝ كٙقت ٘فت ٚ ٌبص لٛافذ ػشاٍ٘ـتي ٔختّفي سا دس تقیتیٗ ساثغتٝ لیٕتتي ثتیٗ ایتٗ دٚ وتبلا       

)یقٙي لیٕت ٌتبص یته دٞتٓ     53ثٝ  5 تٛاٖ ثٝ ٘ؼجت ػبدٜ دٞذ  اص جّٕٝ ایٗ لٛافذ ػشاٍ٘ـتي ٔي اسائٝ ٔي

یتٛ ٌتبص تمشیجتبً یته ؿـتٓ لیٕتت ٘فتت(، اسصؽ         تتي  لیٕت ٘فت(، ٔحتٛی ا٘شطی )لیٕت ٞش ٔیّیتٖٛ ثتي  

   (Ramberg and Parson, 2011) شاستي دس ٔمبیؼٝ ثب ٘فت وٛسٜ ٚ ٘فت  شاستي اؿبسٜ وشد 

بیؼتت ٔتٛسد تٛجتٝ لتشاس     ثٔتي ای دس خلٛف استجبط ٔیبٖ لیٕت ٌبص ٚ ٘فتت  ٘ىتٝ ،فلاٜٚ ثش ایٗ

ٌؼتتشؽ تجتبست ٌتبص     ٞشچٙذ وٝ عي دٚ دٞتٝ ٌزؿتتٝ،   ای ثٛدٖ ثبصاس ٌبص عجیقي اػت ٔٙغمٝ ٌیشد،
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تتب   اػتت  ؿتذٜ  ٔٛجتت ٞبی تِٛیذ  ، تغییشات دس ص٘جیشٜ تأٔیٗ ٚ وبٞؾ ٞضیٙٝ(LNG)عجیقي ٔبیـ ؿذٜ 

ختبْ، ٔقتبٔلات   بصاس ٘فتت ٛد، أب ثش خلاف ثت تش ؿ سً٘ ای ٌبص وٓ ٔٛا٘ـ تجبست ٔبثیٗ ثبصاسٞبی ٔٙغمٝ

ی ٚ ػتغح  ٌتزاس  لیٕتت ٌیتشد ٚ ٔىتب٘یضْ   ای كٛست ٔتي ٔٙغمٝ ثٝ كٛستٌبص دس ثبصاسٞبی ٔختّف ٚ 

 لیٕت ٌبص دس ٞش ٔٙغمٝ ثب ػبیش ٔٙبعك ٔتفبٚت اػت  

أب ثؼیبسی اص ٔغبِقبتي وٝ دس استجبط ثب ایٗ ٔٛ ٛؿ كٛست ٌشفتٝ، اغّت استجتبط لیٕتت ٌتبص ٚ     

ٚ لیٕت ٘فتت ٚػتت    5رٔشیىبة ٞبی ی ؿٕبِيذ یقٙي لیٕت ٌبص ثبصاس ٞٙششیىبرٔلیٕت ٘فت دس ثبصاس 

ػت وٝ لیٕت ٌتبص عجیقتي دس   ا ا٘ذ  ایٗ دس  بِي( سا ٔٛسد ثشسػي لشاس دادWTIٜتٍضاع ایٙتشٔذیت )

ی ٔختّفي ثش ثبصاس ٌبص  بوٓ ٞب لیٕتؿٛد ٚ دس ٞش یه اص ٔٙبعك ای تقییٗ ٔئٙغمٝ ثٝ كٛستجٟبٖ 

ثبؿذ وٝ دس ایتٗ  لشاسدادٞبی ثّٙذٔذت ٔيثشاػبع  ایٗ  جٓ وثیشی اص ٔقبٔلات ٌبص اػت ٚ فلاٜٚ ثش

ٌشدد  ٚجٝ تٕبیض ٔمبِٝ  ب ش ایٗ اػتت  فشِٔٛي اص لیٕت ٘فت تقییٗ ٔيثشاػبع  لشاسدادٞب لیٕت ٌبص

ی ؿتٕبِي، اٍّ٘ؼتتبٖ، ثتبصاس ٌتبص     رٔشیىتب وٝ استجبط لیٕت ٌبص ٚ ٘فت سا دس ٟٕٔتشیٗ ثبصاس ٌبص ؿبُٔ 

ٔذت ٚ استجتبط   ٞبی وٛتبٜ دس ٔغبِقٝ  ب ش پٛیبیيب ٚ ثبصاس ٌبص رػیب ٔٛسد ٔمبیؼٝ لشاس دادٜ اػت  اسٚپ

ای ٟٔٓ جٟبٖ )رٔشیىتبی ؿتٕبِي، اسٚپتب،     ثّٙذٔذت ٔیبٖ لیٕت ٌبص ٚ لیٕت ٘فت دس چٟبس ثبصاس ٔٙغمٝ

حیح خغتبی  ٚ ٔتذَ تلت   9جٛػتیّیٛع  -ا٘جبؿتٍي جٛٞب٘ؼٖٛرػیب ٚ اٍّ٘ؼتبٖ( ثب اػتفبدٜ اص رصٖٔٛ ٞٓ

 ( ٔٛسد ثشسػي لشاس ٌشفتٝ اػت  VECMثشداسی )

 ی باسار گذار قيمتساختار باسار گاس طبيعي ي . 0

٘ؼتجت ثتٝ ػتبیش     رٖػتبصی رػتبٖ ٚ وتٓ ٞضیٙتٝ      ُٕ ٚ ٘مُ ٚ رخیشٜ ، خبْ خٛاف فیضیىي ٘فت 

ا٘شطی اص جّٕتٝ فتٛأّي اػتت وتٝ ثبفت  ایجتبد یته ثتبصاس جٟتب٘ي ثتشای ٘فتت ٚ تٛػتقٝ             ٞبی  بُٔ

ثتب دسجتٝ   ثبصاس ٘فت خبْ یته ثتبصاس جٟتب٘ي    ٌزاسی ٘مذی دس ایٗ ثبصاس ؿذٜ اػت  ٞبی لیٕتىب٘یؼٓٔ

ثتٝ دِیتُ    عجیقتي  تشا٘ضیت ٚ  ُٕ ٚ ٘مُ ٌتبص   ػبصی،رخیشٜثبؿذ  ثش خلاف ٘فت خبْ، ثبلا ٔي 3ػیبِیت

                                                            
1. Henry Hub (HH) 

2. Johansen-Juselius Co-integration Test 

3. Liquidity 
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ثبفت   ٞبی ٌتبص عجیقتي   ٚیظٌي ثبؿٙذ ٚ ایٗیىي رٖ ثؼیبس ٔـىُ ٚ پشٞضیٙٝ ٔيٞبی خبف فیضٚیظٌي

دس  بَ  ب تش چٟتبس ثتبصاس     .پبییٗ ثبؿذ ای ٚ ثب دسجٝ ػیبِیتؿذٜ اػت وٝ ثبصاس ٌبص یه ثبصاس ٔٙغمٝ

 ای دس جٟبٖ ؿٙبػبیي وشد وٝ فجبستٙذ اص:فٕذٜ ٔٙغمٝ

جغشافیتبیي اص   ثتٝ كتٛست  ؿٕبِي: ثبصاسی وبٔلاً رصاد ٚ ثب ٔىب٘یؼٓ وبٔلاً سلتبثتي وتٝ    یرٔشیىبثبصاس  -

ٞتبة، ؿتیىبٌٛ، ٘یٛیتٛسن ٚ وبِیفش٘یتب ٟٕٔتتشیٗ       ٖ جذا اػت  ثبصاسٞبی ٞٙتشی ثمیٝ ثبصاسٞبی جٟب

ُ   رٔشیىبثبصاسٞبی ٔقبٔلات ته ٔحِٕٛٝ ٌبص عجیقي دس  ٌیتشی لیٕتت دس ثتبصاس    ٞؼتٙذ  غبِجتبً ؿتى

ٞبی  ٕتُ ٚ ٘متُ   یٌٙٝیشد ٚ لیٕت دس ثمیٝ ثبصاسٞب ثب تٛجٝ ثقذ ٔؼبفت ٚ ٞضٞبة كٛست ٔي ٞٙشی

ثشای ٌبص عجیقي ٘یتض دس ثتبصاس ثتٛسع ٘یٛیتٛسن      5ؿٛد  ٔقبٔلات رتيیٗ ٔياص ثبصاس ٞٙشی ٞبة تقی

   ؿٛد ا٘جبْ ٔي

ثبصاس اٍّ٘ؼتبٖ: یه ثبصاس رصاد ثب ٔىب٘یضْ تمشیجبً سلبثتي وٝ رسثیتشاط ثیٗ ٌبص ته ٔحِٕٛٝ ٔجبدِٝ ؿذٜ  -

 ثتٝ كتٛست   ؿٛد تب لیٕت ٌبص دس ایٗ ثبصاسٞبٚ لشادادٞبی ثّٙذٔذت ٌبص اسٚپب ثبف  ٔي NBP 9دس 

یه ٞبة تجبسی ٔجتبصی ثتشای    NBP ٔؼتمیٓ ثٝ ٘فت ٔشتجظ ؿٛد  ثش خلاف ثبصاس ٞٙشی ٞبة،غیش

ٔجبدِٝ ٚ ٌبص عجیقي ثشای ٔقبٔلات ته ٔحِٕٛٝ اػت  ٕٞچٙیٗ ٔقبٔلات رتي ثشای ٌبص عجیقتي دس  

 ٌیشد  ثبصاس ثٛسع ِٙذٖ كٛست ٔي

ثشاػتبع   ثبؿتذ وتٝ دس رٖ لیٕتت ٌتبص    ذٔتذت ٔتي  ثبصاس اسٚپب: اػبع ایٗ ثبصاس ثش پبیٝ لشاسدادٞبی ثّٙ -

ؿٛد  دس ایٗ ثبصاس فلاٜٚ ٚ ثش لشاسدادٞتبی ثّٙذٔتذت أىتبٖ    فشِٔٛي اص لیٕت ٘فت خبْ ٔحبػجٝ ٔي

 تٛاٖ ثتٝ ثتبصاس  ٔيٞب  رٖ ته ٔحِٕٛٝ ٘یض ٚجٛد داسد وٝ اص ٟٕٔتشیٗ ثٝ كٛستخشیذ ٚ فشٚؽ ٌبص 

TTF  ،ّٞٙذZeebrugge  ٚ ثّظیهNCG د  رِٕبٖ اؿبسٜ وش 

ٞبة ٔـخق ثشای ٔجبدلات ته ٔحِٕٛٝ ٌبص ٚجتٛد ٘تذاسد ٚ لیٕتت     ثبصاس رػیب: دس ایٗ ٔٙغمٝ یه -

فشِٔٛي اص ثشاػبع  ٚ LNGٌبص اغّت دس ػغٛح دِٚتي دس لبِت لشاسدادٞبی ثّٙذٔذت خظ ِِٛٝ ٚ 

                                                            
1. Futures 

2. National Balancing Point 
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دس ثتبصاس رػتیب سٚ٘تك     LNGی اخیش ٔقبٔلات ته ٔحِٕٛتٝ ٘یتض   ٞب ػبَؿٛد  دس ٘فت خبْ تقییٗ ٔي

  (Alterman, 2012) شفتٝ اػتٌ

  ٝ ای دس ثتبصاس ٌتبص سد دادٜ اػتت وتٝ تتب  تذ صیتبدی اص        عي دٚ دٞٝ اخیش تحٛلات لبثتُ ٔلا ؾت

تٛاٖ ثتٝ تٛػتقٝ كتبدسات ٌتبص عجیقتي      اص جّٕٝ ایٗ تحٛلات ٔي ای ثٛدٖ ثبصاس ٌبص وبػتٝ اػت ٔٙغمٝ

وتشد  دس ثتبصاس ٌتبص رٔشیىتبی     ٚ رصادػبصی دس ثبصاسٞبی ٔختّف اؿتبسٜ   2صدایيٚ ٔمشسات 1ٔبیـ ؿذٜ

ٌزاسی سلبثت ٌتبص  ٌزاسی سلبثتي )ٔىب٘یؼٓ لیٕتؿٕبِي ٚ اٍّ٘ؼتبٖ  شوت ثٝ ػٛی ٔىب٘یؼٓ لیٕت

ٚ اٍّ٘ؼتتبٖ تٛػتقٝ    ي ٌبص دس رٔشیىبٚ رتدس ثبصاس ٌبص ثٝ خٛثي اجشا ؿذٜ اػت  ثبصاسٞبی ٘مذ  ثب ٌبص(

ٝ      LNGیبفتٝ اػت  تجتبست ٘متذی    ثشسػتي سٚ٘تذ    3 ای داؿتتٝ اػتت  رغتبص ؿتذٜ ٚ سؿتذ لبثتُ ٔلا ؾت

تحٛلات ثبصاس ٌبص عجیقي عي دٚ دٞٝ اخیش، دلاِت ثش رصادػتبصی ایتٗ ثبصاسٞتب دس وـتٛسٞبی تٛػتقٝ      

د٘جتبَ ثشسػتي   ٝ تتب تقتذادی اص ٔحممتیٗ ثت     ٜ اػتایٗ تحٛلات ثبف  ؿذٚ  یبفتٝ ٚ دس  بَ تٛػقٝ داسد

ریتب  »اَ ثٛد٘ذ وتٝ  د٘جبَ پبػخ ثٝ ایٗ ػؤ ٝساثغٝ ثیٗ لیٕت ٘فت خبْ ٚ ٌبص عجیقي ثبؿٙذ  ایٗ ٔغبِقبت ث

ٜ ی ٘فتت ٚ ٌتبص دس   ٞتب  لیٕت افت ٚ خیضٞبی لیٕتي ٚ ثٝ ٞٓ خٛسدٖ ساثغٝ ٘ؼجي سغٓ فّي ، ٔتذت  وٛتتب

 «داسی ثیٗ لیٕت ایٗ دٚ  بُٔ ا٘شطی دس ثّٙذٔذت ٚجٛد داسد؟ ٔقٙي 4ا٘جبؿتٍيساثغٝ ٞٓ

  

                                                            
1. Liquified Natural Gas (LNG( 
2. Deregulation 

   اؿبسٜ ثٝ ایٗ ٘ىتٝ  شٚسی اػت وٝ لشاسدادٞبی ثّٙذٔذت ٕٞچٙبٖ ؿىُ غبِت لشاسدادٞب دس ثبصاس ٌبص اسٚپب ٞؼتٙذ  3

4. Cointegration  
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 مزيری بز مطالعات اوجام شدٌ. 3

ثٝ ثشسػي ساثغتٝ  « ساثغٝ ثیٗ لیٕت ٘فت خبْ ٚ ٌبص عجیقي»ٔغبِقٝ ثب فٙٛاٖ  ( دس9336ٚیلاس ٚ جٛتض )

ٝ  (5993-9335)عي دٚسٜ  WTIثیٗ لیٕت ٌبص ٞٙشی ٞبة رٔشیىب ٚ لیٕت ٘فت  ا٘تذ  ٘تتبیج ایتٗ    پشداختت

داسی ٔتبثیٗ لیٕتت ٘فتت ٚ ٌتبص عجیقتي ثشلتشاس اػتت         ا٘جبؿتٍي ٔقٙيدٞذ وٝ ساثغٝ ٞٓ پظٚٞؾ ٘ـبٖ ٔي

دسكتذ دس لیٕتت    93پٛیبی ٔبثیٗ ٔتغیشٞب ٘یض  بوي اص رٖ اػت وٝ یه تىب٘تٝ ثتٝ ا٘تذاصٜ    ثشسػي سٚاثظ 

ٌتشدد، ِٚتي تتأثیش رٖ عتي دٚ ٔتبٜ       دسكذ ٔتي  5ٕٞضٔبٖ ثبف  افضایؾ لیٕت ٌبص ثٝ ا٘ذاصٜ  ثٝ عٛس٘فت، 

دسكتذ دس لیٕتت    93ٌشدد  تىب٘ٝ دائٕي ثٝ ا٘ذاصٜ ٌشدد ثٝ ػٕت تقبدَ ثّٙذٔذت ٍٕٞشا ٔئضٕحُ ٔي

 Villar and Joutzٌتشدد   ػتبَ ٔتي   5دسكتذ دس لیٕتت ٌتبص ثتٝ ٔتذت       56ٔٛجت افتضایؾ   WTIت ٘ف

,2006) ) 

ثتب  « وٙٙتذ؟  چتٝ فتٛأّي لیٕتت ٌتبص سا تقیتیٗ ٔتي      »ای ثب فٙٛاٖ  ( دس ٔغبِق9338ٝثشاٖٚ ٚ یٛجُ )

ٓ  فّيا٘ذ وٝ  ( ٘ـبٖ دادECMٜاػتفبدٜ اص یه ٔذَ تلحیح خغب ) ی ٘ؼتجي  ٞتب  لیٕتت  تغییتشات دس  سغت

ٜ   ٔذت وٛتبٜٚ ٌبص دس  ٘فت ٞتب،   ػتبصی  ، اٌش ػبیش فٛأُ تأثیشٌزاس ثش ثبصاس ٔب٘ٙذ ؿتشایظ جتٛی، رخیتش

اختلالات دس تِٛیذ سا ٔٛسد ٔلا ؾٝ لشاس دٞیٓ، تغییشات لیٕت ٌبص ثٝ ختٛثي تٛػتظ تغییتشات لیٕتت     

٘فتت  ؿٛد  ایٗ ٔغبِقٝ ساثغٝ ٔیبٖ لیٕت ٞفتٍي ٌبص ثتبصاس ٞٙتشی ٞتبة ٚ لیٕتت      ٘فت تٛ یح دادٜ ٔي

WTI  ٜسا ٔتتٛسد ثشسػتتي لتتشاس دادٜ اػتتت  ساثغتتٝ     9336طٚئیتتٝ  54تتتب  5994طا٘ٛیتتٝ  7سا عتتي دٚس

ُ   3ٚاػتغٝ تلتشیح   ٝ ٔیبٖ لیٕت ٌبص ٚ ٘فت ث ا٘جبؿتٍي ٞٓ ثتشرٚسد ٔتذَ ثتشای وتُ دٚسٜ      ذٔتذَ ؿتبٔ

ٖ      ،تش ثشرٚسد ٔذَ ثشای دٚسٜ وٛتبٜ ،(9336-5994) ، صا ثشرٚسد ٔذَ ثب دس ٘ؾتش ٌتشفتٗ ٔتغیشٞتبی ثتشٚ

دٞذ وٝ اٚلاً ساثغٝ فّیت اص ػٕت لیٕتت ٘فتت ثتٝ     ٔٛسد رصٖٔٛ لشاس ٌشفت  ٘تبیج ایٗ ٔغبِقٝ ٘ـبٖ ٔي

ا٘جبؿتٍي ثیٗ لیٕت ٌبص ٚ لیٕت ٘فتت ثتشای   لیٕت ٌبص اػت ٚ فىغ رٖ كبدق ٘یؼت  ثب٘یبً ساثغٝ ٞٓ

ٜ  وتتتتٝ  تتتتبِي( ثشلتتتتشاس اػتتتتت، دس  5994 – 9337دٚسٜ ثّٙذٔتتتتذت )  تتتتتش  ثتتتتشای دٚسٜ وٛتتتتتب

ای ٚجٛد ٘ذاسد  دس فیٗ  بَ ٍٞٙبٔي وٝ ٔذَ ثتشای وتُ دٚسٜ ثتب دس ٘ؾتش      ( چٙیٗ ساثغ9336-5997ٝ)

ؿٛد،  شیت تلحیح خغب )ٍٕٞتشا ؿتذٖ ٔتذَ ثتٝ ػتٕت تقتبدَ        صا ثشرٚسد ٔي ٌشفتٗ ٔتغیشٞبی ثشٖٚ

 ( Brown and Yücel , 2008ؿٛد ) ثشاثش  بِتي اػت وٝ ایٗ ٔتغیشٞب دس ٘ؾش ٌشفتٝ ٕ٘ي دٚثّٙذٔذت( 
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ثٝ د٘جبَ پبػخ ثتٝ ایتٗ   « ٌزاسی ٌبص عجیقي لیٕت»ثب فٙٛاٖ  ای ( دس ٔغبِق9338ٝوّیٍٙٙذاَ ) ثش٘بٔٝ

ؿتٛد، تتب   فشِٔٛي اص لیٕت ٘فت تقییٗ ٔتي ثشاػبع  ٌزاسی ٌبص وٝ ػئٛاَ ثٛد وٝ سٚؽ ٔتقبسف لیٕت

 صٌتزاسی ٌتب   دٞذ ٞشچٙذ وٝ لیٕتچٝ صٔب٘ي دس اسٚپب تذاْٚ خٛاٞذ داؿت  ٘تبیج ایٗ ٔغبِقٝ ٘ـبٖ ٔي

ؿتٛد دس ثشختي اص    لیٕت ته ٔحِٕٛٝ ٌبص عجیقي وٝ تٛػظ ٔىب٘یضْ فش ٝ ٚ تمب ب تقییٗ ٔيثشاػبع 

فشِٔٛي اص لیٕتت ٘فتت   ثشاػبع  ٌزاسی ٌبص ثبصاسٞبی اسٚپب دس  بَ تٛػقٝ اػت، أب ٞٙٛص سٚؽ لیٕت

زاسی ٌ إِّّي ٔقبٔلات ٌبص اػت، كٛست غبِت لیٕت خبْ وٝ ٔجٙبی تقییٗ لیٕت دس لشاسدادٞبی ثیٗ

ٌتزاسی ٌتبص ثتشای ٞتش      ٞتبی لیٕتت   دس ثبصاس اسٚپبػت  دس ایٗ ٔغبِقٝ ٔضایب ٚ ٔقبیت ٞشیه اص ػیؼتٓ

ٝ     وذاْ اص فقت  ٚ  بِیٗ ثتبصاس ٌتبص اسٚپتب ؿتبُٔ )فش ت ٝ وٙٙتذ تِٛیذ وٙٙتذٌبٖ  ٌتشاٖ،   ٌبٖ، دلالاٖ ٚ ٚاػتغ

ػتي لتشاس   وٙٙذٌبٖ ٟ٘بیي ٚ ٚا ذ ٘ؾبست ٚ تتذٚیٗ ٔمتشسات( ٔتٛسد ثشس    وٙٙذٌبٖ، ا٘ٛاؿ ٔلشف تٛصیـ

افتتذ وتٝ فقتبِیٗ     ٌزاسی صٔب٘ي اتفبق ٔي ثٙذی ؿذٜ اػت وٝ تغییش دس ػیؼتٓ لیٕت ٌشفتٝ ٚ ٟ٘بیتبً جٕـ

دس فیٗ  بَ ؿٛاٞذ ثبصاس  بوي اص رٖ اػتت وتٝ ٞتش    فٕذٜ ثبصاس ٘ؼجت ثٝ ٔٙبفـ ایٗ تغییش ٔتمبفذ ؿٛ٘ذ  

ذ  ٞش دٚ ػیؼتٓ تحت ؿتشایظ  عٛس ٕٞضٔبٖ دس وٙبس یىذیٍش وبس وٙٙٝ تٛا٘ٙذ ثٌزاسی ٔي دٚ سٚؽ لیٕت

ٔختّف ٔضایب ٚ ٔقبیت خٛد سا داس٘ذ ٚ دس ؿشایظ فقّي ٞش دٚ ػیؼتتٓ ٔىٕتُ یىذیٍش٘تذ ٚ دلایتُ لتٛی      

 ( Clingendael International Energy Program , 2008ثشای دخبِت دس ثبصاس ٚجٛد ٘ذاسد )

ثتٝ  « ی ٘فتت ٚ ٌتبص  ٞتب  لیٕت پیٛ٘ذ  قیف ثیٗ»ای ثب فٙٛاٖ  ( دس ٔغبِق9355ٝسأجشي ٚ پبسػٛ٘ض )

ثتب اػتتفبدٜ اص ثتشرٚسد یته      WTIی ٌبص دس ثبصاس ٞٙشی ٞبة ٚ لیٕت ٘فت خبْ ٞب لیٕت ثشسػي سفتبس

تتب دػتبٔجش    5995ی ٞفتٍي عي دٚسٜ طا٘ٛیتٝ  ٞب لیٕت ا٘ذ  دس ایٗ ٔغبِقٝ اص ؿشعي پشداختٝ ECMٔذَ 

داس ٔبثیٗ ایتٗ دٚ ػتشی   ی ساثغٝ ٔقٙيتأییذ ثشلشاس سغٓ فّياػتفبدٜ ؿذٜ اػت  ٘تبیج ایٗ ٔغبِقٝ  9353

ی ٘فت ٚ ٌبص ثبیؼتي ثش دٚ ٘ىتٝ اػبػي تٛجٝ وتشد:  ٞب لیٕت دٞذ وٝ دس ثشسػي استجبطصٔب٘ي ٘ـبٖ ٔي

ٚ       اٚلاً، ثؼیبسی اص ٘ٛػب٘بت وٛتبٜ  ٔذت لیٕت ٌبص تٛػتظ تغییتشات لیٕتت ٘فتت لبثتُ تٛ تیح ٘یؼتت 

ثبؿتذ  ثتشرٚسد یته     یجبً دٚ ثشاثش لیٕت ٘فتت ٔتي  ی ٌبص تمشٞب لیٕت ثجبتي دسٞبی خبْ ثيدادٜثشاػبع 

دسكذ اص ٘ٛػب٘بت لیٕت ٌتبص   55دٞذ وٝ تٟٙب ٘ـبٖ ٔي (5997-9353) ؿشعي ثشای دٚسٜ ECMٔذَ 

ا٘جبؿتٍي ثیٗ ایتٗ دٚ ٔتغیتش دس عتَٛ    ساثغٝ ٞٓ ؿٛدذ ثب٘یبًٔي ٞبی لیٕت ٘فت تٛ یح دادٜتٛػظ تىب٘ٝ
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یشات اػبػي ؿذٜ اػت  ثٙبثشایٗ ٞشچٙذ وٝ ٔیبٖ ایٗ دٚ ٔتغیش صٔبٖ ثبثجبت ثبلي ٕ٘ب٘ذٜ اػت ٚ دچبس تغی

ٚجتتٛد داسد ِٚتتي فبكتتّٝ اعٕیٙتتبٖ ثتتشای ایتتٗ ساثغتتٝ ٞتتٓ دس ثّٙذٔتتذت ٚ ٞتتٓ دس  ا٘جبؿتتتٍي ٞتتٓساثغتتٝ 

 ( Ramberg and Parsons , 2011ثؼیبس ٚػیـ اػت ) ٔذت وٛتبٜ

ٕت ٘فت دس رٔشیىب ٚ اسٚپب ریب لیٕت ٌبص ٚ لی»ای ثب فٙٛاٖ  ( دس ٔغبِق9355ٝدی ثبن ٚ جي اٖ )

ا٘ذ وٝ تحت تأثیش تغییشات ٟ٘بدی ٚ تىِٙٛٛطیىي وتٝ دس ثتبصاس رٔشیىتب     ٘ـبٖ دادٜ« ٔٙفه خٛاٞذ ؿذ؟

ی ٌبص اص لیٕت ٘فت ٔٙفه ؿذٜ اػت، أب ثشسػتي ساثغتٝ ثتشای اسٚپتب ٘ـتبٖ      ٞب لیٕت سٚی دادٜ اػت،

ی ثبلای ٘فت ٚ فتذْ  ٞب لیٕت ٔب٘ذ ٚ دٞذ وٝ دس ثبصاس اسٚپب لیٕت ٌبص ثٝ لیٕت ٘فت ٔشتجظ خٛاٞذ ٔي

ٌتزاسی ثتٝ ػیؼتتٓ ثتبصاس      ثٟجٛد اٚ بؿ التلبدی ٔب٘ـ اص  لَٛ ؿشایظ لاصْ ثشای تغییش ػیؼتتٓ لیٕتت  

دٞذ وٝ چٙیٗ تغییشی اثتشات ٟٕٔتي ثتش ٔتغیشٞتبی وتلاٖ       ایجبد وٙذ  ٘تبیج ایٗ ٔمبِٝ ٕٞچٙیٗ ٘ـبٖ ٔي

 ( De Bock and Gijón , 2011ٞذ داؿت )التلبدی وـٛسٞبی كبدسوٙٙذٜ ٌبص ٔب٘ٙذ اِجضایش خٛا

ثتٝ  « ثجبتي لیٕتت ٌتبص دس اٍّ٘ؼتتبٖ ٚ رٔشیىتبی ؿتٕبِي      ثي»ای ثب فٙٛاٖ  ( دس ٔمب9359ِٝرِتشٔٗ )

 اٍّ٘ؼتتبٖ ثتب   NBPثجبتي لیٕت ٌبص دس استجبط ثب لیٕت ٘فت ثشای ثبصاس ٞٙشی ٞبة ٚ  ثشسػي ٔمبیؼٝ ثي

ٞتبی   پشداختٝ اػت  ٚی دس ایٗ ٔغبِقٝ اص دادٜ (5997-9355)ٚ ثش٘ت عي دٚسٜ  WTIی ٘فت ٞب لیٕت

اػتفبدٜ وشدٜ اػت  رِتشٔٗ دس ایتٗ ٔغبِقتٝ    5لیٕت ٌبص ٚ ٘فت ٔبٞب٘ٝ لشاسدادٞبی رتي ثشای ٔبٜ ریٙذٜ

ٝ   ثب اؿبسٜ ثٝ تمؼیٓ ٞتبی ٞشیته اص ثبصاسٞتب سا ثیتبٖ      ای ٚیظٌتي  ثٙذی ثبصاس ٌبص ثٝ چٟبس ثبصاس ٌتبص ٔٙغمت

ثبؿتذ    ی ٌبص دس ثبصاس ته ٔحِٕٛٝ ثیـتش اص لیٕت ٘فتت ٔتي  ٞب لیٕت بتيثج دٞذ وٝ ثي وشدٜ ٚ ٘ـبٖ ٔي

٘ؼتجتبً وٕتتش اص لیٕتت ٘فتت ثش٘تت       WTIثجبتي لیٕتت ٘فتت    دس ایٗ ٔغبِقٝ ٘ـبٖ دادٜ ؿذٜ اػت وٝ ثي

ٝ   بِيثبؿذ  دس  دسكذ ٔي 93ثبؿذ ٚ ٕٞجؼتٍي ٔبثیٗ ایٗ دٚ لیٕت ٘فت  ذٚد  ٔي ٕٞجؼتتٍي ثتیٗ    وت

ثبؿذ  ٘ىتٝ جبِتت ایتٗ اػتت وتٝ      دسكذ ٔي 95 ذٚد  NBPٕت ٌبص ثبصاس لیٕت ٌبص ٞٙشی ٞبة ٚ لی

ثجبتي لیٕت ٌتبص   ثجبتي ٞش دٚ لیٕت ٌبص تمشیجبً یىؼبٖ اػت ٚ ساثغٝ ٕٞجؼتٍي ٔقٙي داسی ٔبثیٗ ثي ثي

ثجبتي لیٕت ٘فت ٚجٛد ٘ذاسد  ایٗ ٔغبِقٝ تلٛیش جبٔقي اص تحٛلات لیٕتي دس ثبصاس ٘فتت ٚ ٌتبص    ٚ ثي

                                                            
1. Front Month Futures 
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ایٙىتٝ استجتبط ثّٙذٔتذت لیٕتت      سغٓ فّيدٞذ  دٞذ ٚ ٘ـبٖ ٔي یىبی ؿٕبِي سا اسائٝ ٔياٍّ٘ؼتبٖ ٚ رٔش

ٌبص ٚ ٘فت دس ثبصاس رٔشیىتب اص ثتیٗ سفتتٝ اػتت، ِٚتي ٞٙتٛص دلایتُ صیتبدی ٚجتٛد داسد وتٝ دس ثتبصاس            

 ( Alterman, 2012) اٍّ٘ؼتبٖ لیٕت ٌبص ثٝ لیٕت ٘فت ٔشتجظ ثبؿذ

ی ٌتبص عجیقتي ٚ ٘فتت ختبْ     ٞتب  لیٕتت ساثغتٝ ٔیتبٖ    اص جّٕٝ ٔغبِقبت داخّي ٘یض وٝ دس خلتٛف 

   تٛاٖ ثٝ ٔٛاسد ریُ اؿبسٜ وشد ٔي

ٌتزاسی ٌتبص عجیقتي دس     ٞتبی لیٕتت   ثشسػي ٔىب٘یؼٓ»ای تحت فٙٛاٖ  ( دس ٔغبِق5386ٝس یٕي )

ٌزاسی دس ٔٙبعك ٔختّف جٟبٖ )رػتیب، اسٚپتب ٚ رٔشیىتب( سا     ٞبی ٔختّف لیٕت سٚؽ« ٔٙبعك ٔختّف

وٙٙذٌبٖ جٟت  فتؼ   ایٗ ٔغبِقٝ سلبثت ؿذیذ ٔیبٖ فش ٝ٘تبیج ثشاػبع  ٜ اػت ٔٛسد ثشسػي لشاس داد

رػیب ؿذٜ اػتت ٚ   LNGٌزاسی  ٚ تأٔیٗ ثبصاسٞبی ٔٙجش ثٝ تغییشات چـٍٕیشی دس فشَٔٛ ػٙتي لیٕت

دس رػیب ٚ استجبط رٖ ثب ٘فت خبْ ؿذٜ اػتت  خشیتذاساٖ دس    LNGی ٞب لیٕت ٔٛجت ا٘تمبد ٔـتشیبٖ اص

 ا٘ذ  ی پبییٗ وؼت وشدٜٞب لیٕت یبثي ثٝ ٞبی ٔٙحلش ثٝ فشدی سا دس دػت تچیٗ ٚ ٞٙذ ٔٛفمی

تخٕیٗ ساثغٝ ٔیبٖ لیٕت ٘فت خبْ ٚ ٌبص عجیقي ٔبیـ »ای ثب فٙٛاٖ  ( دس ٔغبِق5388ٝٔٙلٛسویبیي)

ثٝ ثشسػي ساثغٝ ٔیبٖ لیٕت ٌبص عجیقي ٚ ٘فتت ختبْ دس   « ، ثب اػتفبدٜ اص ٔذَ تلحیح خغب(LNG)ؿذٜ 

اختٝ اػت  دس ایٗ ٔغبِقٝ پغ اص اؿبسٜ ثٝ لٛافتذ ػشاٍ٘ـتتي ٔٛجتٛد دس تخٕتیٗ لیٕتت      ثبصاس رػیب پشد

ٌبص ٚ ثشرٚسد ٚ ساثغٝ سٌشػیٛ٘ي ػبدٜ ثیٗ لیٕت ٌبص ٚ لیٕت ٘فت خبْ ٘ـبٖ دادٜ ؿذٜ وٝ یه ساثغٝ 

ی ٘فتت ٚ ٌتبص عجیقتي ٔتبیـ ؿتذٜ سا تٛ تیح       ٞب لیٕت تٛا٘ذ ثٝ خٛثي تغییشات دس سٌشػیٛ٘ي ػبدٜ ٕ٘ي

تٛاٖ تغییشات لیٕت ٌبص سا تٛ یح داد  ِىٗ  ب ثب اػتفبدٜ اص یه ٔذَ تلحیح خغب ثٝ خٛثي ٔيدٞذ  أ

ٞتب دس تِٛیتذ ٘یتض     ثبیؼتي ػبیش ٔتغیشٞبی ٔؼتمُ ٔب٘ٙذ ؿشایظ جٛی، ٘ٛػب٘بت فلّي، رخبیش ٌبص ٚ ٚلفٝ

ٝ   دس ثشرٚسد ٔذَ ٔذ ٘ؾش لشاس ٌیشد  ایتٗ ٔغبِقتٝ ٘ـتبٖ ٔتي      اص ی ٌتبص دس ثّٙذٔتذت  ٞتب  لیٕتت  دٞتذ وت

تٛا٘ذ ٔٙجش ثٝ تغییتشات لبثتُ تتٛجٟي     ٔي ٔذت وٛتبٜوٙٙذ، أب ٘ٛػب٘بت  ی ٘فت خبْ پیشٚی ٔيٞب لیٕت

سػتذ، دٚ ٚیظٌتي جب٘ـتیٗ ٚ سلبثتت ثتیٗ ٌتبص ٚ        دس ساثغٝ ٘ؼجي لیٕت ٌبص ٚ ٘فت خبْ ؿٛد  ثٙؾش ٔتي 

 ٞبی ٘فتي، ثٝ دِیُ اكّي استجبط لیٕت ٌبص ٚ ٘فت اػت  فشرٚسٜ
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ثشسػي ساثغٝ لیٕتت ٘فتت ختبْ ٚ ٌتبص     »ای تحت فٙٛاٖ ( دس ٔغبِق5388ٝٔحٕذی ٚ عبٞشخب٘ي )

ثٝ ثشسػي ٚ ؿٙبػبیي تأثیش لیٕت ٘فت خبْ سٚی لیٕتت ٌتبص عجیقتي ثتب دس ٘ؾتش ٌتشفتٗ ٔیتضاٖ        « عجیقي

ا٘ذ  دس ایٗ ٔغبِقٝ ثب اػتفبدٜ اص یه اٍِٛی ختٛد تٛ تیح ثتشداسی، اثتشات لیٕتت      ٔلشف رٖ پشداختٝ

ٞتبی ٔختّتف ٌتبصی ٚ     ت ٌبص دس رٔشیىب ٚ ٔیضاٖ ٔلشف ٌتبص دس ثختؾ  خبْ ػجذ ٘فتي اٚپه ثش لیٕ

ٞبی ٔتٛسد ثشسػتي دس ایتٗ ٔغبِقتٝ ثتٝ كتٛست        كٙقتي دس رٔشیىب ٔٛسد ثشسػي لشاس ٌشفتٝ اػت  دادٜ

دٞذ وتٝ   ثبؿٙذ  ٘تبیج ایٗ ٔغبِقٝ ٘ـبٖ ٔي ٔي 9339اِي فٛسیٝ ػبَ  9335ٔبٞب٘ٝ ٚ دس ثبصٜ صٔب٘ي طا٘ٛیٝ 

 ثیٗ ٔتغیشٞب ٚجٛد داسد ا٘جبؿتٍي  ساثغٝ ٞٓ

 َای تًصيفيَا ي آمارٌدادٌ. 4

ٕٞتٛاسٜ لیٕتت ٌتبص عجیقتي ثتب       رٔشیىتب دس ثتبصاس  ٌشدیتذ   ٔغتشح ٞبی لجّي  دس لؼٕت وٝ ٕٞچٙبٖ

ٝ ٔتٛسد   1ٚػتت تٍتضاع ایٙتشٔتذیت   ؿبخق لیٕت ٘فت خبْ  دس وتٝ   دس تبِي  ٌیتشد، لتشاس ٔتي   ٔمبیؼت

َ   لیٕت ٘فت خبْ ثش٘تاص  اسٚپباٍّ٘ؼتبٖ ٚ  ثبصاسٞبی ٖ   2دسیتبی ؿتٕب ٔجٙتبی ٔحبػتجبتي ثتشای     ثتٝ فٙتٛا

ٚیتظٜ دس طاپتٗ اص ٔیتبٍ٘یٗ لیٕتت ٘فتت      ٝ ؿٛد  ٕٞچٙیٗ دس رػیب ثاػتفبدٜ ٔيٌزاسی ٌبص عجیقي لیٕت

لیٕت ٚاسداتي طاپٗ ثتٝ فٙتٛاٖ    بػجٝ لیٕت ٌبص اػتفبدٜ ؿذٜ ٚ ؿبخقثشای ٔح3(JCCٚاسداتي طاپٗ )

ِزا ثٝ ٔٙؾتٛس ثشسػتي استجتبط ٔیتبٖ لیٕتت       ریذ ٕبس ٔئٟٕتشیٗ ؿبخق لیٕت ٌبص دس ثبصاس رػیب ثٝ ؿ

ٔجتضا،   ثٝ كتٛست ٞبی لیٕتي سایج دس ٞش ٔٙغمٝ ای، ؿبخقٌبص عجیقي ٚ ٘فت خبْ دس ٞش ثبصاس ٔٙغمٝ

 ثٝ تشتیت صیش ٔٛسد اػتفبدٜ لشاس ٌشفتٝ اػت: 

  

                                                            
1. West Texas Intermediate (WTI) 

2. Brent  

3. Japan Crude Cocktail  
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 هاي قيمتي رايج در هر مىطقهشاخص .1جذيل 

 ٞبی تحمیك  ٔأخز: یبفتٝ

 

ٞبی لیٕت ( ٚ دادMMBtuٜ/$یٛ )تيدلاس دس ٞش ٔیّیٖٛ ثي ثٝ كٛستٞبی لیٕت ٌبص عجیقي دادٜ

ٞتبی ٔتٛسد اػتتفبدٜ دس    تٝ اػت  دادٜ( ٔٛسد اػتفبدٜ لشاس ٌشفbbl/$دلاس دس ٞش ثـىٝ ) ثٝ كٛست٘فت 

 ثبؿذ  ٔي 9356:4تب  9335:5ٔٛسد ٔغبِقٝ اص  ثبؿذ ٚ دٚسٜٔبٞب٘ٝ ٔي ثٝ كٛستایٗ ٔغبِقٝ 

 َای وفت ي گاس . بزرسي رابطٍ عليت بيه قيمت5

٘جتش جفتت ثتٝ    ی ٘فت ٚ ٌبص، رصٖٔٛ فّیتت ٌش ٞب لیٕتٔٙؾٛس ثشسػي ساثغٝ فّي ٚ ٔقِّٛي ٔیبٖ 

 9اص ثشرٚسد ٔذَ خٛد تٛ یح ثشداسی ثشرٚسد ؿذٜ اػت  جذَٚ ؿٕبسٜ   بكُ جفت ٚ فّیت ٌش٘جش

 دٞذ  جفت ٔتغیشٞبی ٔذَ سا ٘ـبٖ ٔيثٝساثغٝ فّیت ٌش٘جش جفت

  

 ي وفت ي گازها قيمت شاخص هاي مىتخة مرتًط ته تازار

 تازار آمريكا
HHBNT آمریکا: قيمت گاز طبيعی در بازار هىری هاب 

WTIقيمت وفت خام يست تگساس ایىترمدیت : 

 تازار اوگلستان
NBPقيمت گاز طبيعی در بازار اوگليس : 

BRENTقيمت وفت خام بروت دریای شمال : 

 تازار اريپا
EUGPقيمت گاز طبيعی در بازار اريپا : 

BRENT: قيمت وفت خام بروت دریای شمال 

 تازار آسيا
JLNG قيمت :LNG شاپه 

JCCقيمت وفت يارداتی شاپه : 
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 43    استجبط لیٕت ٌبص عجیقي ٚ لیٕت ٘فت خبْ 

 راتطه عليت گروجر جفت ته جفت متغيرهاي مذل .2جذيل 

 : ٔحبػجبت ٔحمكٔأخز 

 

 ٌشدد:وٝ ٔلا ؾٝ ٔي ٕٞچٙبٖ

دٞتذ وتٝ ساثغتٝ    ری ٚ لیٕت ٌبص ٞٙشی ٞبة ٘ـتبٖ ٔتي  تيلیٕت ٘فت دثّیٛ ٔیبٖساثغٝ فّیت ٌش٘جش  -

 اص لیٕت ٘فت ثٝ لیٕت ٌبص ٚجٛد داسد ٚ ثشفىغ رٖ كبدق ٘یؼت  عشفٝ  یه فّیت

( ٘ـتبٍ٘ش یته   NBPبصاس اٍّ٘تیغ ) لیٕت ٘فت خبْ ثش٘تت ٚ لیٕتت ٌتبص ثت     ٔیبٖساثغٝ فّیت ٌش٘جش  -

 اص ػٕت ثبصاس ٘فت ثٝ ػٕت ثبصاس ٌبص ٚجٛد داسد عشفٝ  یه ساثغٝ فّیت

عشفٝ  یه لیٕت ٘فت خبْ ثش٘ت ٚ لیٕت ٌبص اسٚپب  بوي یه ساثغٝ فّیت ٔیبٖساثغٝ فّیت ٌش٘جش  -

 اص ػٛی ثبصاس ٘فت خبْ ثٝ ػٕت ثبصاس ٌبص اسٚپب اػت ٚ ثشفىغ رٖ كبدق ٘یؼت  

اص ثبصاس ٘فت خبْ ثٝ ػٕت ثبصاس ٌتبص ٔتبثیٗ لیٕتت    عشفٝ  یه صاس ٌبص رػیب ٘یض یه ساثغٝ فّیتدس ثب -

 ٌبص ثش لشاس اػت ٚ فىغ رٖ كبدق ٘یؼت  

Pairwise Granger Causality Tests 

Sample: 1994M01 2012M12 

Null Hypothesis: F-Statistic Prob. 

LWTI does not Granger Cause LHH 129/3  616/6  

LHH does not Granger Cause LWTI 447/1  226/6  

LBRENT does not Granger Cause LNBP 62/6  66/6  

LNBP does not Granger Cause LBRENT 47/6  63/6  

LBRENT does not Granger Cause LEUGP 345/22  666/6  

LEUGP does not Granger Cause LBRENT 699/1  358/6  

LJCC does not Granger Cause LJLNG 819/26  666/6  

LJLNG does not Granger Cause LJCC 733/2  636/6  
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٘تبیج  بكُ اص فّیت ٌش٘جش  بكُ اص ثشرٚسد ٔذَ خٛد تٛ یح ثشداسی ٘یض ٕٞب٘ٙذ ٘تبیج فّیتت  

ٝ فّیت اص ػٕت ثتبصاس ٘فتت ثتٝ ثتبصاس ٌتبص      دٞذ وٝ دس تٕبْ ثبصاسٞب ساثغجفت ٘ـبٖ ٔيثٌٝش٘جش جفت

تٛاٖ ٘تیجٝ ٌشفت وٝ ثٝ ِحتبػ رٔتبسی   ثٙبثشایٗ ٔي ( 3اػت ٚ فىغ رٖ كبدق ٘یؼت )جذَٚ ؿٕبسٜ 

تٛا٘ذ ثبف  ایجتبد  ٌزاس اػت ٚ ٔيتأثیشلیٕت ٘فت خبْ ثش لیٕت ٌبص  ٕٞٛاسٜ دس تٕبْ ثبصاسٞب ٘ٛػب٘بت

 ایٗ ٔٛ ٛؿ كبدق ٘یؼت    وٝ ثش فىغ تغییشات دس ثبصاس ٌبص ٌشدد، دس بِي

 راتطه عليت گروجر حاصل از ترآيرد مذل خًدتًضيح ترداري .3جذيل 

    : ٔحبػجبت ٔحمكٔأخز 

VAR Granger Causality/Block Exogeneity Wald Tests 

Dependent variable: LHH    

LWTI 66/8  3 65/6  

Dependent variable: LWTI    

LHH 28/2  3 52/6  

Dependent variable: LNBP    

LBRENT 24/13  2 0 

Dependent variable: LBRENT    

LNBP 93/6  2 62/6  

Dependent variable: LEUGP 
   

LBRENT 38/89  4 6 

Dependent variable: LBRENT 
   

LEUGP 46/4  4 35/6  

Dependent variable: LJLNG    

LJCC 18/88  2 6 

Dependent variable: LJCC    

LJLNG 67/9  2 61/6  
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 49    استجبط لیٕت ٌبص عجیقي ٚ لیٕت ٘فت خبْ 

ٍ ميان قيمت گاس. 6 اُن  باسارَای مىطقٍ درخام  قيمت وفت طبيعي ي بزرسي رابط  ای ج

ٞتبی صٔتب٘ي ٔتغیشٞتب     ا٘جبؿتٍي ٔیبٖ ٔتغیشٞب اثتذا ثشخي اص خٛاف ػشی ثٝ ٔٙؾٛس ثشسػي ساثغٝ ٞٓ

ٖ ( ٚ ADF) 5ٔب٘ٙذ سیـٝ ٚا ذ ٚ فلّي ثٛدٖ سا ثشسػي ٕ٘بییٓ  رصٖٔٛ دیىي فِٛش  9رصٖٔٛ فیّپغ پتشٚ

(PPسایج ) ٞبیي ٞؼتٙذ وٝ ثشای ثشسػي رصٖٔٛ سیـٝ ٚا ذ ٔتغیشٞتب ٔتٛسد اػتتفبدٜ لتشاس     تشیٗ تىٙیه

ٝ ٌیش٘ذ  أب، ثب تٛجٝ ثٝ ایٙىٝ ایٗ تىٙیهٔي ا٘تذ ٚ  ٞب ٔٛسد ٘مذ ثشخي اص اػبتیذ التلبدػٙجي لشاس ٌشفتت

ا٘تذ  دس ایتٗ    ٖ سیـٝ ٚا ذ تٛػقٝ یبفتٝٞبی جذیذی ٘یض ثشای رصٔٛ ثبؿٙذ، سٚؽداسای ٘ىبت  قفي ٔي

(، تىٙیه جذیذ دیٍشی ٔب٘ٙتذ  PPٚ رصٖٔٛ فیّپغ پشٖٚ ) (ADF) ٔغبِقٝ فلاٜٚ ثش رصٖٔٛ دیىي فِٛش

 Kwiatkowski-Philips-Schmidt-Shinٚ رصٔتتٖٛ سیـتتٝ ٚا تتذ   GLS 3(DF-GLS)دیىتتي فتتِٛش 

ب ٔتٛسد اػتتفبدٜ لتشاس ٌشفتت      ( ثشای ثشسػي ٔب٘تبیي ٔتغیشٞت  9335) Ng and Peron( ٚ رصٖٔٛ 5999)

ٞب، تٕبٔي ٔتغیش دس ػغح ٘بٔب٘ب ٚ ثب یه  تٕبٔي سٚؽثشاػبع  دٞذ٘تبیج رصٖٔٛ ٔب٘بیي ٔتغیشٞب ٘ـبٖ ٔي

ؿٛ٘ذ، یقٙي تٕبٔي ٔتغیشٞب داسای سیـٝ ٚا ذ ٚ ا٘جبؿتٝ اص دسجٝ یته یقٙتي    ٔي ٌیشی ٔب٘بٔشتجٝ تفب ُ

(5)I 4ثبؿٙذ  ٔي 

ی ٌبص عجیقي ٚ ٘فتت ختبْ اص ؿتىُ    ٞب لیٕت ا٘جبؿتٍي ٔیبٖٝ ٕٞٓٞچٙیٗ دس ساػتبی ثشرٚسد ساثغ

ی ٞتب  لیٕتت ٞبی ٔشثتٛط ثتٝ   ٍِبسیتٕي ٔتغیشٞب اػتفبدٜ ؿذٜ ٚ ثب تٛجٝ ثٝ ٚجٛد تغییشات فلّي دس دادٜ

       ٓ ا٘جبؿتتٍي ثتب اػتتفبدٜ اص سٚؽ    ٘فت ٌٚبص تٕبٔي ٔتغیشٞتبی ثتٝ ٔٙؾتٛس اػتتفبدٜ دس ثشسػتي سٚاثتظ ٞت

 ا٘ذ یشات فلّي تقذیُ ؿذٜٔیبٍ٘یٗ ٔتحشن ٘ؼجت ثٝ تغی

                                                            
1. Agumented Dicky-Fuller (1979). 

2. Philps-Perron (1988). 

3. Dicky-Fuller GLS (ERS). 
ثٝ ٔٙؾٛس جٌّٛیشی اص  جٓ ٔمبِٝ ٘تبیج رصٖٔٛ سیـٝ ٚا ذ دس ٔتٗ ٔمبِٝ رٚسدٜ ٘ـذٜ اػت  دس كٛست ٘یتبص ٘تتبیج ایتٗ      4

 ٌیشد  رصٖٔٛ دس اختیبس خٛا٘ٙذٌبٖ لشاس ٔي
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جٛػیّیٛع اثتذا ثبیؼتي تقذاد ٚلفٝ ٔتذَ سا   -ا٘جبؿتٍي جٛٞب٘ؼٖٕٛٞچٙیٗ ثشای ثشرٚسد ٔذَ ٞٓ

( ٚ ثب ٔلان لشاس VARتقییٗ وشد  ثذیٗ ٔٙؾٛس اثتذا ثب اػتفبدٜ اص ثشرٚسد ٔذَ خٛدٕٞجؼتٍي ثشداسی )

 تقییٗ ؿذٜ اػت   ٞب ٔذَثیضیٗ تقذاد ٚلفٝ ثٟیٙٝ ثشای  -دادٖ ٔقیبس ؿٛاستض

ٓ ثشای تقییٗ ٚجٛد ساثغتٝ   ( ٚ 5993تتٛاٖ اص دٚ سٚؽ جٛٞب٘ؼتٖٛ جٛػتیّیٛع )   ٔتي  ا٘جبؿتتٍي  ٞت

دس ایتٗ ٔغبِقتٝ ثتٝ ٔٙؾتٛس ثشسػتي       ( اػتفبدٜ وتشد  9335پؼشاٖ ٚ ٕٞىبساٖ ) 1سٚیىشد رصٔبیؾ ٔشصی

شسػتي لتشاس   ی ٘فت ٚ ٌتبص ٘تتبیج ٞتش دٚ رصٔتٖٛ ٔتٛسد ث     ٞب لیٕت ا٘جبؿتٍي ٔیبٖدلیك ٚجٛد ساثغٝ ٞٓ

 جٛػیّیٛع ٌضاسؽ ؿذٜ اػت   -٘تبیج رصٖٔٛ جٛٞب٘ؼٖٛدس ٟ٘بیت، ٌشفتٝ، ِٚي 

ٓ  ٚجٛد وٝ  فلاٜٚ ثش ایٗ دسكٛستي ٝ   ا٘جبؿتتٍي ساثغتٝ ٞت  ای اص ٔتغیشٞتبی التلتبدی  ثتیٗ ٔجٕٛفت

٘یتض فتشاٞٓ   سا فتشاٞٓ   (ECM) ٔجٙتبی رٔتبسی اػتتفبدٜ اص اٍِٛٞتبی تلتحیح خغتب       ٚجٛد داؿتٝ ثبؿتذ، 

ٔتغیشٞب سا ثٝ ٔمبدیش تقبدِي ثّٙذٔذتـتبٖ   ٔذت وٛتبٜ٘ٛػب٘بت  (ECM) ی تلحیح خغب  اٍِٛٞبؿٛد ٔي

ثتب ٚاسد ٕ٘تٛدٖ   ٞتب   رٖ وتٝ دس  ،ا٘تذ ی تقذیُ جضئيٞب ٔذَدس ٚالـ ٘ٛفي اص  ٞب ٔذَدٞذ  ایٗ استجبط ٔي

ٚ ػتشفت ٘ضدیته ؿتذٖ ثتٝ ٔمتذاس       ٔتذت  وٛتبٜپؼٕب٘ذ پبیب اص یه ساثغٝ ثّٙذٔذت، ٘یشٚٞبی ٔؤثش دس 

 ثٝ كٛستوٝ ، ٔذت وٛتبٜثب ِحبػ ٕ٘ٛدٖ تغییشات  ٞب ٔذَایٗ  ؿٛ٘ذ ٌیشی ٔيِي ثّٙذٔذت ا٘ذاصٜتقبد

 وٙٙتذ، ٚ فٛأتُ ثّٙذٔتذتي وتٝ دس جٟتت سػتیذٖ ثتٝ تقتبدَ وتبس ٔتي          ؿتٛ٘ذ تفب ُ ٔتغیشٞب ؽبٞش ٔي

ذیٍش ٔتغیشٞبئي وٝ دس ثّٙذٔذت ثب یى ٔذت وٛتبٜي یجٝ اسائٝ دادٜ ٚ ثشای تـشیح پٛیبتلٛیشی ٕٞٝ جب٘

 ثشرٚسد ایٗ ٔذَ ؿبُٔ دٚ ٔش ّٝ اػت: ٔفیذ اػت  ،استجبط داس٘ذ

تٛاٖ ایٗ وبس سا ٔي ٔش ّٝ اَٚ: ثشرٚسد یه ساثغٝ ثّٙذٔذت ٚ تأٔیٗ اعٕیٙبٖ اص وبرة ٘جٛدٖ رٖ اػت 

  ا٘جبْ دادٜ ٚ ثٝ یه ساثغٝ ثّٙذٔذت سػیذ 9ی ٌؼتشدٜٞبٝ اٍِٛی اتٛ سٌشػیٛ ثب ٚلفثب اػتفبدٜ اص 

اص ٚلفٝ پؼٕب٘ذ ساثغٝ ثّٙذٔتذت ثتٝ فٙتٛاٖ  تشیت تلتحیح خغتب اػتتفبدٜ         ،دس ایٗ ٔش ّٝ ٔش ّٝ دْٚ:

 ٓ:ییٕ٘ب ٔي وشدٜ ٚ ساثغٝ صیش سا ثشرٚسد

 

                                                            
1. Bounds Testing Approach. 

2. Auto Regressive Distributed Lag(ARDL). 
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                    (5)  

وتٝ  -ثتب فلأتت ٔٙفتي ؽتبٞش ٌتشدد      وٝ دسكٛستي Cیقٙي ثشرٚسد  شیت  ، شیت تلحیح خغب

 ٘ـبٍ٘ش ػشفت تلحیح خغب ٚ ٔیُ ثٝ تقبدَ ثّٙذٔذت خٛاٞذ ثٛد  -ذسٚد چٙیٗ ثبؿ ٔي ا٘تؾبس

ٞبی لیٕت ٘فت دس تٛ یح ٘ٛػب٘بت لیٕت ٌتبص دس ٞتش   دس ٔش ّٝ رخش ثٝ ٔٙؾٛس تقییٗ ػٟٓ تىب٘ٝ

َ  بكُ اص ثشرٚسد ٔذَ خٛدتٛ یح ثشداسی ٚ  1ثیٙي تجضیٝ ٚاسیب٘غ خغبی پیؾٔٙغمٝ تٛاثـ  ی ٞتب  ٔتذ

ثیٙي لذست ٘ؼجي ص٘جیشٜ  تجضیٝ ٚاسیب٘غ خغبی پیؾتٛاثـ  اػت  تلحیح خغبی ثشداسی ثشرٚسد ؿذٜ

ٜ  فّیت ٌش٘جش یب دسجٝ ثشٖٚ وٙتذ  ِتزا تجضیتٝ ٚاسیتب٘غ سا      ٌیتشی ٔتي   صایي ٔتغیشٞب ٔبٚساء ٕ٘ٛ٘ٝ ا٘تذاص

ْ    تٛ ٔي ٝ      اٖ فّیت ٌش٘جتش ختبسا اص ٕ٘ٛ٘تٝ ٘تب ٞتبی ٚاسد ؿتذٜ    ٌتزاسی وتشد  دس ایتٗ سٚؽ ػتٟٓ تىب٘ت

ٔذت ٔـتخق   ٔذت ٚ ثّٙذ ثیٙي یه ٔتغیش دس وٛتبٜ اسیب٘غ خغبی پیؾثشٔتغیشٞبی ٔختّف اٍِٛ دس ٚ

ثیٙتي ثبؿتذ،    اٌش ٔتغیشی ٔجتٙي ثش ٔمبدیش ثب ٚلفٝ خٛد ثٝ عتٛس ثٟیٙتٝ لبثتُ پتیؾ     ،ٌشدد  ثٝ عٛس ٔثبَ ٔي

 ؿٛد   ثش رٖ ٔتغیش ؿشح دادٜ ٔي ٜتىب٘ٝ ٚاسدثشاػبع  ثیٙي تٟٙب رٍ٘بٜ ٚاسیب٘غ خغبی پیؾ

 آمزیکاباسار  .6-1

سٚ٘ذ تغییشات ٔبٞیب٘ٝ لیٕت ٌبص عجیقتي ٚ ٘فتت ختبْ سا دس ثتبصاس رٔشیىتب سا عتي        5ؿٕبسٜ  ؿىُ

ٌشدد، سٚ٘ذ تغییتش لیٕتت   ٔلا ؾٝ ٔي ؿىُدس ایٗ  وٝ ٕٞچٙبٖدٞذ   ٘ـبٖ ٔي (9335-9356)ی ٞب ػبَ

ٔتفتبٚت اص تغییتشات لیٕتت     9335ٚ  9333، 9339ی ٞب ػبَی صٔب٘ي اص جّٕٝ ٞبٜ ٌبص دس ثشخي اص دٚس

افضایؾ ٘بٌٟب٘ي دس لیٕت ٘فت، لیٕت ٌبص اص یه سٚ٘ذ كقٛدی ٘ؼتجتبً   سغٓ فّيبؿذ، ٚ ث ٔيخبْ  ٘فت

ی ٔزوٛس، ٟٕٔتشیٗ ٚاٌشایي ٔیبٖ سٚ٘ذ لیٕت ٘فتت ٚ ٌتبص   ٞب ػبَٕٞٛاسی تجقیت وشدٜ اػت  أب عي 

 (9338-9339)ی ٞب ػبَٔیلادی اتفبق افتبدٜ اػت  پغ اص ثحشاٖ التلبدی  9339عجیقي دس اٚایُ ػبَ 

ؿذت افَٛ وتشد، لیٕتت ٘فتت پتغ اص ػتٝ      ٝ ٞبی ا٘شطی اص جّٕٝ ٘فت ٚ ٌبص ث ٔیلادی وٝ لیٕت  بُٔ

ٝ   بِي، ٔجذداً سٚ٘ذ كقٛدی ثٝ خٛد ٌشفت  دس 9339ٔبٞٝ اَٚ ػبَ  لیٕتت ٌتبص عجیقتي ثتٝ دِیتُ       وت

دلاس  4یتش  فش ٝ ٔبصاد ٌبص عجیقي دس ػبیٝ ا٘ملاة ؿیُ ٌبص دس رٔشیىب ٘ٝ تٟٙب افضایؾ ٘یبفت، ثّىٝ ثٝ ص

                                                            
1. Forecast Error Variance Decomposition Functions (FEVDs( 
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ی ٞتب  وتٝ لیٕتت   9354اٚایُ ٔتبٜ ػتپتبٔجش    یٛ تٙضَ پیذا وشد  جبِت رٖ اػت وٝ اصتيدس ٞش ٔیّیٖٛ ثي

ی ٌبص ٘یض ثٝ تجقیتت لیٕتت   ٞب لیٕت ٘فت ثٝ دِیُ افضایؾ تِٛیذ ؿیُ اٚیُ، سٚ٘ذ ٘ضِٚي ثٝ خٛد ٌشفت،

ٔتیلادی   9356اٚایُ ػتبَ   یٛ دستيدلاس دس ٞش ٔیّیٖٛ ثي 9٘فت سٚ٘ذ وبٞؾ ثٝ خٛد ٌشفت ٚ ثٝ صیش 

ٚ دس ثشختي   جٟت ٞٓت ٘فت ٚ ٌبص دس ثشخي اص ٔمبعـ صٔب٘ي سٚ٘ذ لیٕ ؿٛد وٝسػیذ  ِزا ٔلا ؾٝ ٔي

ی ٘فت ٚ ٌبص دس ٞب لیٕت   ٘تیجٝ رصٖٔٛ ٕٞجؼتٍي ٔیبٖا٘ذٜ ٔٛالـ خلاف جٟت ٕٞذیٍش  شوت وشد

 ثبؿذ دسكذ ٔي 64ٔثجت  ٞذ وٝ ٕٞجؼتٍي ٔیبٖ ایٗ دٚ ٔتغیش  ذٚدد ٔيثبصاس رٔشیىب ٘یض ٘ـبٖ 

 

 
 ي وفت ي گاز در تازار آمريكاها قيمت . ريوذ تغييرات1 شكل

جٛػیّیٛع ٔیبٖ لیٕت ٘فتت ٚ   -ا٘جبؿتٍي جٛٞب٘ؼٖٕٛٞچٙیٗ ٘تبیج  بكُ اص ثشرٚسد رصٖٔٛ ٞٓ

ٖ ٘ـبٖ دادٜ ؿتذٜ اػتت     4ٌبص دس ثبصاس رٔشیىب دس جذَٚ ؿٕبسٜ  ٝ  ٕٞچٙتب َٚ ٔلا ؾتٝ  دس ایتٗ جتذ   وت

ٓ   بیىدس ثبصاس رٔشیىب عي دٚسٜ ثشای ثبصاس رٔش ٌشدد، ٔي داسی ثتیٗ  ا٘جبؿتتٍي ٔقٙتي  ٞیچ ٘ٛؿ ساثغتٝ ٞت

ٞتبی   وتذاْ اص  بِتت  ( دس ٞتیچ WTIری )تي( ٚ لیٕت ٘فت دثّیHHٛلیٕت ٌبص دس ثبصاس ٞٙشی ٞبة )

 ا٘جبؿتٍي ٚجٛد ٘ذاسد   رصٖٔٛ ٞٓ
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 ( WTIآي )تي( ي قيمت وفت دتليHHًب )تيه قيمت گاز در تازار هىري ها اوثاشتگي همراتطه  .4جذيل 

 : ٔحبػجبت ٔحمكٔأخز

 

دٞتذ   سا ٘ـتبٖ ٔتي   5(FEVDثیٙتي) ٘یتض ٘تتبیج  بكتُ اص تجضیتٝ ٚاسیتب٘غ خغتبی پتیؾ        5جذَٚ 

دسكتذ ٘ٛػتب٘بت لیٕتت ٌتبص دس ثتبصاس ٞٙتشی        93ٔتٛػظ ثیؾ اص  ثٝ عٛسٌشدد ٌٛ٘ٝ ٔلا ؾٝ ٔي ٕٞبٖ

ٝ بی ٘بؿي اص خٛد ثبصاس ٌبص تٛ یح دادٜ ٔيٞٞبة تٛػظ تىب٘ٝ ٞتبی لیٕتت ٘فتت اص    ؿٛد ٚ ػٟٓ تىب٘ت

٘یض ٘ـتبٍ٘ش   WTIثبؿذ  تجضیٝ ٚاسیب٘غ لیٕت ٘فت دسكذ ٔي 53تٛ یح ٘ٛػب٘بت لیٕت ٌبص وٕتش اص 

 ؿٛد ٞبی ٔشثٛط ثٝ ثبصاس ٘فت تجییٗ ٔيرٖ اػت وٝ تمشیجبً ٕٞٝ ٘ٛػب٘بت لیٕت ٘فت تٛػظ تىب٘ٝ

  

                                                            
1. Forecast Error Variance Decomposition  

Series: LHH LWTI 

Included observations: 

181 
Lags interval: 1 to 2 

Sample: 2001M01 

2016M04 

Quadratic Linear Linear None None Data Trend 

Intercept Intercept Intercept Intercept No Intercept Test Type 

Trend Trend No Trend No Trend No Trend  

6 6 6 6 6 Trace 

6 6 6 6 6 Max-Eig 
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 (WTIآي )تي( ي قيمت وفت دتليHHًسيه يارياوس قيمت گاز هىري هاب )تج. 5جذيل 

 : ٔحبػجبت ٔحمكٔأخز          
ٚ لیٕت ٌتبص ٞٙتشی ٞتبة ٚ ػتٟٓ      WTIداس ٔیبٖ لیٕت ٘فت ا٘جبؿتٍي ٔقٙيفذْ ٚجٛد ساثغٝ ٞٓ

فىغ(  تبوي اص رٖ اػتت وتٝ    بت لیٕتت ٌتبص )ٚ ثتش   دس تٛ یح ٘ٛػتب٘ ثؼیبس ٘بچیض تىب٘ٝ لیٕت ٘فت 

لیٕتت   رٔشیىتب ثش لشاس اػتت ٚ دس ثتبصاس    رٔشیىبفش یٝ ٔٙفه ؿذٖ لیٕت ٌبص اص لیٕت ٘فت دس ثبصاس 

ؿٛد  ایٗ أش ٘بؿي اص تحٛلاتي اػت وٝ عي جذاٌب٘ٝ ٚ ٔؼتمُ اص لیٕت ٘فت تقییٗ ٔي ثٝ كٛستٌبص 

ي ثبصاس ٌبص دس رٔشیىب ٚ  بوٓ ثٛدٖ ٔىب٘یضْ فش ٝ یػبصی ٚ ٔمشسات صدای ٌزؿتٝ دس پي رصادٞبٝ دٞ

ثبؿتذ  فتلاٜٚ ثتش ایتٗ ثتب فش تٝ       ٞبی ٔختّف ٌبص دس رٔشیىب ٔيٚ تمب ب دس تقییٗ لیٕت ٘فت دس ٞبة

وٝ ثٝ فٙتٛاٖ ا٘متلاة ؿتیُ ٌتبص ٔٛػتْٛ اػتت، افتت         9338ثقذ اص ػبَ  5ٞبی سػتيفشاٚاٖ ٌبص ػًٙ

                                                            
1 . Shale Gas 

Variance Decomposition of LHH Variance Decomposition of LWTI 

Period LHH LWTI LHH LWTI 

1 7/94 3/5 6/6 166 

2 8/93 2/6 6/6 166 

3 1/94 9/6 1/6 9/99 

4 5/92 5/7 2/6 8/99 

5 6/92 6/8 2/6 8/99 

6 6/91 4/8 3/6 8/99 

7 2/91 8/8 3/6 7/99 

8 7/96 3/9 4/6 6/99 

9 3/96 7/9 5/6 5/99 

11 6/96 6/16 5/6 5/99 
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ٙجش ثٝ جتذا ؿتذٖ ٞشچتٝ ثیـتتش ساثغتٝ ثّٙذٔتذت ٔیتبٖ        افضایؾ لیٕت ٘فت خبْ ٔ سغٓ فّيلیٕت ٌبص 

 ٌشدیذ   رٔشیىبلیٕت ٌبص عجیقي ٚ لیٕت ٘فت خبْ دس ثبصاس 

 اوگلستانباسار  .6-0

سٚ٘ذ تغییتشات لیٕتت ٘فتت ٚ ٌتبص دس ثتبصاس اٍّ٘ؼتتبٖ ثتٝ تلتٛیش وـتیذٜ اػتت             9ؿٕبسٜ  ؿىُ

ٝ  ؿىُدس ایٗ  وٝ ٕٞچٙبٖ ٓ ٌتشدد   ٔتي  ٔلا ؾت ت ٘فتت ٚ ٌتبص دس ثتبصاس    ثتٛدٖ تغییتشات لیٕت    جٟتت  ٞت

  َ ٚ لیٕتت   اٍّ٘ؼتبٖ ثیـتش اص ثبصاس رٔشیىب اػت  رصٖٔٛ ٕٞجؼتٍي ٔیبٖ لیٕت ٘فت ثش٘ت دسیتبی ؿتٕب

دسكتذ   79 ٞذ وتٝ ٔیتضاٖ ٕٞجؼتتٍي ایتٗ ٔتغیتش  تذٚد ٔثجتت       د ٔيؼتبٖ ٘ـبٖ ّدس ثبصاس اٍ٘ NBPٌبص 

 6اس اٍّ٘ؼتبٖ ٘یض دس جتذَٚ  ثشای ثبص جٛػیّیٛع -جٛٞب٘ؼٖٛا٘جبؿتٍي ٞٓٔذَ ثشرٚسد ٘تبیج بؿذ  ث ٔي

ٞتب   دس تٕتبٔي  بِتت    ذاوثش ٔمذاس ٚیظٜٔقیبس ثشاػبع  ٌشدد،چٙب٘ىٝ ٔلا ؾٝ ٔي ٌضاسؽ ؿذٜ اػت 

ٚجٛد داسد، وٝ  بوي اص ثشلشاسی ساثغٝ ثّٙذٔذت ٔیتبٖ لیٕتت ٌتبص ٚ لیٕتت      ا٘جبؿتٍي ٞٓیه ثشداس 

ٓ  فّيتٛاٖ اػتٙجبط وشد وٝ ثبؿذ  ِزا ٔي٘فت دس ثبصاس اٍّ٘ؼتبٖ ٔي ٜ ٚجتٛد ٘ٛػتب٘بت    سغت ، ٔتذت  وٛتتب

  ی ٘فت ٚ ٌبص ٚجٛد داسد ٞب لیٕت یه ساثغٝ تقبدِي ثّٙذٔذت ٔیبٖ

 

 
 اوگلستاني وفت ي گاز در تازار ها قيمت ريوذ تغييرات .2 شكل

0

20

40

60

80

100

120

140

160

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

2
0

0
1

M
0

1

2
0

0
1

M
0

7

2
0

0
2

M
0

1

2
0

0
2

M
0

7

2
0

0
3

M
0

1

2
0

0
3

M
0

7

2
0

0
4

M
0

1

2
0

0
4

M
0

7

2
0

0
5

M
0

1

2
0

0
5

M
0

7

2
0

0
6

M
0

1

2
0

0
6

M
0

7

2
0

0
7

M
0

1

2
0

0
7

M
0

7

2
0

0
8

M
0

1

2
0

0
8

M
0

7

2
0

0
9

M
0

1

2
0

0
9

M
0

7

2
0

1
0

M
0

1

2
01

0
M

0
7

2
0

1
1

M
0

1

2
0

1
1

M
0

7

2
0

1
2

M
0

1

2
0

1
2

M
0

7

2
0

1
3

M
0

1

2
0

1
3

M
0

7

2
0

1
4

M
0

1

2
0

1
4

M
0

7

2
0

1
5

M
0

1

2
0

1
5

M
0

7

2
0

1
6

M
0

1

NBP BRENT

دلار در هر 

 ميليًن بی تی یً

دلار 

در هر 

بشکه
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 ( BRENT( ي قيمت وفت تروت )NBP) تيه قيمت گاز اوثاشتگي همراتطه . 6جذيل  

 : ٔحبػجبت ٔحمكٔأخز
ٔختّف، ثب تٛجتٝ ثتٝ ٘حتٜٛ استجتبط ایتٗ دٚ ٔتغیتش ٚ        ٞب ت بِثشاػبع  ا٘جبؿتٍي ٞٓاص ٔیبٖ سٚاثظ 

   ٓ ا٘جبؿتتٍي ثتیٗ   ٕٞچٙیٗ ٔقیبس خٛثي ثشاصؽ،  بِت ثب فشم اص ٔجذأ ٚ سٚ٘ذ ا٘تخبة ؿتذٜ ٚ ساثغتٝ ٞت

 ثبؿذ  ٔي 9 ساثغٝ ثٝ كٛست (BRENT( ٚ لیٕت ٘فت ثش٘ت )NBPلیٕت ٌبص دس ثبصاس اٍّ٘یغ )

                    (9)  

 86/3دسكذ افضایؾ دس لیٕت ٘فت خبْ ثش٘تت ثبفت  افتضایؾ     5ایٗ ٔقبدِٝ ثذاٖ ٔفْٟٛ اػت وٝ 

ؿتٛد   تشیت تلتحیح خغتبی  بكتُ اص      اٍّ٘ؼتتبٖ ٔتي   NBP دسكذ افتضایؾ دس لیٕتت ٌتبص ثتبصاس    

لیٕت اص سٚ٘ذ تقبدِي خٛد ٔٙحشف  ٌشدٞذ اثبؿذ ٚ ٘ـبٖ ٔئي -94/3٘یض ٔقبدَ  VECMثشرٚسدٔذَ

 ٌشدد دس ٞش دٚسٜ ثٝ سٚ٘ذ ثّٙذٔذت خٛد ثبص ٔي 94/3ثب ػشفت تقذیُ  ،ؿٛد

دٞذ وتٝ دس  ( ٘ـبٖ ٔي7تجضیٝ ٚاسیب٘غ لیٕت ٌبص دس ثبصاس اٍّ٘ؼتبٖ ٚ لیٕت ٘فت ثش٘ت )جذَٚ 

ٔ ٞبی اَٚ تمشیجبً تٕبٔي ٘ٛػب٘بت لیٕت ٌبص تٛػظ تىب٘ٝ دٚسٜ ٌتبص تٛ تیح دادٜ    شثتٛط ثتٝ ثتبصاس   ٞتبی 

 6/34دٚسٜ  ذٚد  53ٞبی لیٕت ٘فت افضایؾ یبفتٝ ٚ پغ اص دٞٙذٌي تىب٘ٝؿٛد، ِٚي ػٟٓ تٛ یح ٔي

ٝ    ی ٘بؿي اص لیٕت ٘فتت تٛ تیح دادٜ ٔتي   ٞبٝ دسكذ ٘ٛػب٘بت لیٕت ٌبص تٛػظ تىب٘  ؿتٛد  ثتب تٛجتٝ ثت

رسثیتشاط ثیٗ ٌتبص تته ٔحِٕٛتٝ     ثبصاس اٍّ٘ؼتبٖ یه ثبصاس رصاد ثب ٔىب٘یضْ تمشیجبً سلبثتي اػت أبوٝ  ایٗ

Series: LNBP LBRENT 

Sample: 2001M01 2016M4 Lags interval: 1 to 2 Included observations: 181 

Data Trend: None None Linear Linear Quadratic 

Test Type No Intercept Intercept Intercept Intercept Intercept 

 
No Trend No Trend No Trend Trend Trend 

Trace 1 1 1 1 1 

Max-Eig 1 1 1 1 1 
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لشادادٞبی ثّٙذٔذت ٌبص اسٚپب ثبف  ؿذٜ اػت تتب استجتبط ثّٙذٔتذت ثتیٗ لیٕتت       NBPٔجبدِٝ ؿذٜ دس 

 ٚ لیٕت ٘فت دس ایٗ ثبصاس ٞٙٛص ثش لشاس ثبؿذ  ٌبص

 (BRENT( ي قيمت وفت تروت )NBPتجسيه يارياوس قيمت گاز اوگلستان ) .7جذيل 

 : ٔحبػجبت ٔحمكٔأخز 

  باسار گاس اريپا .6-3

ذٜ ؿتذٜ  یی ٘فت ٚ ٌبص دس ثتبصاس اسٚپتب ثتٝ تلتٛیش وـت     ٞب لیٕت ، سٚ٘ذ تغییشات3ؿٕبسٜ  ؿىُدس 

ی ٘فتت ٚ ٌتبص دس ثتبصاس اسٚپتب ثیـتتش اص ثتبصاس       ٞتب  لیٕتت  ت ٔیبٖٟج دٞذ تغییشات ٞٓاػت وٝ ٘ـبٖ ٔي

ي ٔیبٖ لیٕت ٘فت ثش٘تت ٚ لیٕتت ٌتبص اسٚپتب ٘ـتبٖ      ثبؿذ  ٘تبیج رصٖٔٛ ٕٞجؼتٍاٍّ٘ؼتبٖ ٚ رٔشیىب ٔي

ا٘جبؿتٍي ٞٓ بؿذ  ٕٞچٙیٗ رصٖٔٛث ٔيدسكذ  85ٞذ وٝ ٕٞجؼتٍي ٔیبٖ ایٗ دٚ ٔتغیش  ذٚد ٔثجت د ٔي

وتٝ ساثغتٝ    دٞتذ ٘ـبٖ ٔتي  ٔبثیٗ لیٕت ٌبص دس ثبصاس اسٚپب ٚ لیٕت ٘فت ثش٘تجٛػیّیٛع  -جٛٞب٘ؼٖٛ

تتٛاٖ   ٚ لیٕتت ٘فتت ثش٘تت ثشلتشاس اػتت ٚ ٔتي      ثبصاس اسٚپب  ی ٔبثیٗ لیٕت ٌبص دسداس ٔقٙيا٘جبؿتٍي ٞٓ

ی ٘فت ٚ ٌتبص دس ثتبصاس اسٚپتب ٚجتٛد     ٞب لیٕت ٘تیجٝ ٌشفت وٝ یه ساثغٝ تقبدِي ثّٙذٔذت ٔیبٖ سٚ٘ذ

 ٌضاسؽ ؿذٜ اػت  8داسد  ٘تبیج ایٗ رصٖٔٛ دس جذَٚ ؿٕبسٜ 

 

Variance Decomposition of 

LNBP: 
Variance Decomposition of 

LBRENT: 

Period LNBP LBRENT LNBP LBRENT 

1 166 6/6 5/2 5/97 

2 8/99 2/6 3/3 7/96 

3 8/99 2/6 8/2 2/97 

4 9/98 1/1 9/2 1/97 

5 9/95 1/4 4/3 6/96 

6 5/96 5/9 2/4 8/95 

7 7/83 3/16 1/5 9/94 

8 9/76 1/23 1/6 9/93 

9 7/76 3/29 1/7 9/92 

11 4/65 6/34 9/7 1/92 
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 اريپاي وفت ي گاز در تازار ها قيمت ريوذ تغييرات. 3 شكل

 

 ( BRENT( ي قيمت وفت تروت )EUGPتيه قيمت گاز در تازار اريپا ) اوثاشتگي همراتطه . 8جذيل 

 : ٔحبػجبت ٔحمكٔأخز
ثتٝ  ( BRENT( ٚ لیٕتت ٘فتت ثش٘تت )   EUGPا٘جبؿتٍي ٔیبٖ لیٕت ٌبص دس ثبصاس اسٚپتب ) ساثغٝ ٞٓ

 ثبؿذ:ٔي 3ساثغٝ  كٛست
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EUGP BRENT

Series: LEUGP LBRENT 

Sample: 2001M01 2016M04 Lags interval: 1 to 2 Included observations: 181 

Data Trend: None None Linear Linear Quadratic 

Test Type No Intercept Intercept Intercept Intercept Intercept 

 
No Trend No Trend No Trend Trend Trend 

Trace 6 1 1 1 1 

Max-Eig 6 1 1 1 1 

دلار در هر 

ميليًن بی تی یً

دلار 

در هر 

بشکه
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                         (3)  

دسكذ افضایؾ دس لیٕت ٘فت خبْ ثش٘ت ثبف  افضایؾ لیٕت ٌتبص ثتبصاس اسٚپتب     5ثٝ فجبست دیٍش 

دٞتذ  تشیت   ( ٘ـبٖ ٔيVECMٌشدد  ٕٞچٙیٗ ثشرٚسد ٔذَ تلحیح خغب ثشداسی )ٔي 87/3ثٝ ا٘ذاصٜ 

اص تقتبدَ   ثبؿذ ٚ ثذیٗ ٔقٙي اػت وٝ اٌش لیٕتت ٌتبص  ٔي -54/3تلحیح خغب ثشای ٔقبدِٝ لیٕت ٌبص 

    ؿذخٛاٞذ ٍٕٞشا تقبدَ ثّٙذٔذت دسكذ دس ٞش دٚسٜ ثٝ  54ثّٙذٔذت ٔٙحشف ؿٛد ثب ػشفت تقذیُ 

دٞتذ   ثیٙتي ثتشای ٔتغیشٞتب سا ٘ـتبٖ ٔتي     ٘یض ٘تبیج  بكُ اص تجضیٝ ٚاسیب٘غ خغتبی پتیؾ   8جذَٚ

ٜ   دس ایٗ جذَٚ ٔلا ؾٝ ٔي وٝ ٕٞچٙبٖ جتبً تٕتبٔي   ٞتبی اَٚ تمشی ٌشدد، ٕٞب٘ٙتذ ثتبصاس اٍّ٘ؼتتبٖ دس دٚس

وتٝ ثتب ٌزؿتت صٔتبٖ      ؿٛد، دس تبِي ٞبی لیٕت ٌبص تٛ یح دادٜ ٔي٘ٛػب٘بت لیٕت ٌبص تٛػظ تىب٘ٝ

ثبلا سفتٝ ٚ دس دٚسٜ  اسٚپبٞبی لیٕت ٘فت اص ٘ٛػب٘بت لیٕت ٌبص دس ثبصاس دٞٙذٌي تىب٘ٝدسكذ تٛ یح

داس ثّٙذٔذت ثغٝ ٔقٙيتٟٙب یه ساٌیشی وشد، ٘ٝتٛاٖ ٘تیجٝسػذ  ِزا ٔيدسكذ ٔي 8/73دٞٓ ثٝ  ذٚد 

ی ٘فتي دس تٛ تیح ٘ٛػتب٘بت   ٞبٝ ی ٘فت ٚ ٌبص دس ثبصاس اسٚپب ٚجٛد داسد، ثّىٝ ػٟٓ تىب٘ٞب لیٕت ٔیبٖ

بثذ  دِیُ ایٗ أتش رٖ اػتت وتٝ    ی ٔيؿذت افضایؾ ٝ ٔبٜ ث 6ٚیظٜ ثقذ اص ٌزؿت ٝ لیٕت ٌبص دس اسٚپب ث

ثتٝ  ثبؿٙذ ٔقٕٛلاً تبثقي اص لیٕت ٘فت ٔي لیٕت ٌبص دس ثؼیبسی اص لشاسدادٞبی ثّٙذٔذت ٌبص وٝ فٕذتبً

ؿٛد ٚ ٕٞیٗ أش ثبف  تأثیشٌزاسی لیٕتت ٘فتت دس ثتبصاس تته ٔحِٕٛتٝ      ؿؾ ٔبٞٝ تقذیُ ٔي كٛست

 ٌشدد  ٌبص دس ثّٙذٔذت ٘یض ٔي
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 (BRENT( ي قيمت وفت تروت )EUGPتيه قيمت گاز در تازار اريپا ) اوثاشتگي همراتطه . 9جذيل 

 : ٔحبػجبت ٔحمكٔأخز 

 باسار آسيا .6-4

وـتیذٜ   ثٝ تلٛیش 4ؿٕبسٜ  ؿىُطاپٗ ٚ لیٕت ٘فت ٚاسداتي طاپٗ دس  LNGسٚ٘ذ تغییشات لیٕت 

ٜ ؿٛد تغییشات لیٕت ٌبص دس ثتبصاس رػتیب، ثتب یته ٚلفتٝ      ؿذٜ اػت ٚ چٙب٘ىٝ ٔلا ؾٝ ٔي ، ٔتذت  وٛتتب

ي ٔیبٖ لیٕت ٘فت ٚ ٌبص دس ثبصاس رػتیب  بؿذ  دسجٝ ٕٞجؼتٍث ٔيثب تغییشات لیٕت ٘فت  جٟت ٞٓتمشیجبً 

 بؿذ ث ٔيدسكذ  99 ذٚد 

( ٚ لیٕتت  JLNGطاپٗ ) LNGجٛػیّیٛع ٔیبٖ لیٕت لیٕت  -ا٘جبؿتٍي جٛٞب٘ؼٖٛ٘تبیج رصٖٔٛ ٞٓ

داس ٔیتبٖ لیٕتت ٌتبص ٚ     ٙتي ا٘جبؿتٍي ٔقدٞذ وٝ یه ثشداس ٞٓ( ٘ـبٖ ٘یض ٔيJCC٘فت خبْ ٚاسداتي طاپٗ )

ٚ  ذاوثش ٔمتذاس   ٞبی اثش ا٘جبؿتٍي تٛػظ رصٖٔٛٛد داسد  ثشلشاسی ثشداس ٞٓلیٕت ٘فت دس ثبصاس رػیب ٚج

 ٘ـبٖ دادٜ ؿذٜ اػت  53 ٚیظٜ ٔٛسد تأییذ لشاس ٌشفتٝ اػت  ٘تبیج ایٗ رصٖٔٛ دس جذَٚ ؿٕبسٜ

 

Variance Decomposition of 

LEUGP: 
Variance Decomposition of 

LBRENT: 

Period LEUGP LBRENT LEUGP LBRENT 

1 166 6/6 1/6 9/99 

2 6/99 4/6 2/6 8/99 

3 3/96 7/3 2/6 8/99 

4 7/87 3/12 1/6 9/99 

5 5/74 5/25 1/6 9/99 

6 3/66 7/39 1/6 9/99 

7 9/47 1/52 2/6 8/99 

8 4/38 6/61 3/6 8/99 

9 4/31 6/68 4/6 6/99 

11 2/62 8/73 5/6 5/99 
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 آسياي وفت ي گاز در تازار ها قيمت ريوذ تغييرات .4 شكل

 

 ( BRENT) تروت( ي قيمت وفت JLNG) آسيازار تيه قيمت گاز در تا اوثاشتگي همراتطه  .9جذيل 

 : ٔحبػجبت ٔحمكٔأخز 

ثتٝ  ( BRENT( ٚ لیٕتت ٘فتت ثش٘تت )   JLNGا٘جبؿتٍي ٔیبٖ لیٕت ٌبص دس ثتبصاس رػتیب )  ساثغٝ ٞٓ

 ثبؿذ:ٔي 4ساثغٝ  كٛست
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JLNG JCC

Series: LJLNG LBRENT 

Sample: 2001M01 2016M04 
Lags interval: 

1 to 2 

Included observations: 

181 

Data Trend: None None Linear Linear Quadratic 

Test Type 
No 

Intercept 
Intercept Intercept Intercept Intercept 

 
No Trend No Trend No Trend Trend Trend 

Trace 1 1 1 1 1 

Max-Eig 1 1 1 1 1 

دلار در هر 

 ميليًن بی تی یً

دلار 

در هر 

بشکه
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ت خبْ ثش٘ت ثبف  افضایؾ لیٕت ٌبص ثبصاس رػیب ثتٝ ا٘تذاصٜ   دسكذ افضایؾ دس لیٕت ٘فه ییقٙي 

دٞذ  تشیت تلتحیح   ( ٘ـبٖ ٔيVECMٌشدد  ٕٞچٙیٗ ثشرٚسد ٔذَ تلحیح خغب ثشداسی )ٔي 93/3

اػت ٚ ثذیٗ ٔقٙي اػتت   ٘ـبٍ٘ش ػشفت تلحیح خغبثبؿذ وٝ ٔي -53/3خغب ثشای ٔقبدِٝ لیٕت ٌبص 

تقتبدَ  دسكذ دس ٞش دٚسٜ ثتٝ   53ٛد ثب ػشفت تقذیُ وٝ اٌش لیٕت ٌبص اص تقبدَ ثّٙذٔذت ٔٙحشف ؿ

  ؿذخٛاٞذ ٍٕٞشا ثّٙذٔذت 

ثیٙتي ٌتضاسؽ ؿتذٜ اػتت      ٘تبیج  بكُ اص تجضیٝ ٚاسیتب٘غ خغتبی پتیؾ    55ٕٞچٙیٗ دس جذَٚ 

ٝ      ٌشدد دس دٚسٌٜٛ٘ٝ ٔـبٞذٜ ٔيٕٞبٖ ٞتبی  ٞبی اَٚ تمشیجبً تٕتبٔي ٘ٛػتب٘بت لیٕتت ٌتبص تٛػتظ تىب٘ت

ٞبی لیٕتت  دٞٙذٌي تىب٘ٝثب ٌزؿت صٔبٖ دسكذ تٛ یحوٝ  دس بِي د،ؿٛلیٕت ٌبص تٛ یح دادٜ ٔي

سػذ  ایتٗ  دسكذ ٔي 5/74٘فت اص ٘ٛػب٘بت لیٕت ٌبص دس ثبصاس رػیب ثبلا سفتٝ ٚ دس دٚسٜ دٞٓ ثٝ  ذٚد 

دٞٙذٌي تىب٘ٝ ثبصاس ٌبص اص ٘ٛػب٘بت لیٕت ٘فتت دس ثیـتتشیٗ  بِتت ٚ    ػت وٝ ٔیضاٖ تٛ یحا  دس بِي

سػذ وٝ ٘ـبٍ٘ش فذْ تمبسٖ دس استجبط ثیٗ لیٕت ٘فتت  دسكذ ٔي 3سٜ ثٝ وٕتش اص دٚ 53ثقذ اص ٌزؿت 

تتٛاٖ ٘تیجتٝ ٌشفتت وتٝ لیٕتت ٘فتت ٟٕٔتتشیٗ فبٔتُ         ثبؿتذ  ِتزا ٔتي   ٚ لیٕت ٌبص دس ثبصاس رػتیب ٔتي  

  ثبؿذ وٙٙذٜ لیٕت ٌبص دس ثبصاس رػیب ٔي تقییٗ
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 ( JCC) تروتوفت  ( ي قيمتJLNGتازار آسيا ) تجسيه يارياوس قيمت گاز .11جذيل 

  ٘تبیج تحمیك: ٔأخز 

 گيزی . وتيج7ٍ

ٔذت ٚ استجبط ثّٙذٔتذت ٔیتبٖ لیٕتت ٌتبص ٚ لیٕتت ٘فتت دس       ٞبی وٛتبٜ دس ٔغبِقٝ  ب ش پٛیبیي

ػتیب( ثتب اػتتفبدٜ اص رصٔتٖٛ     رای ٟٔتٓ جٟتبٖ )رٔشیىتبی ؿتٕبِي، اٍّ٘ؼتتبٖ، اسٚپتب ٚ        چٟبس ثبصاس ٔٙغمٝ

( ٔتٛسد ثشسػتي لتشاس    VECMٚ ٔذَ تلحیح خغتبی ثتشداسی )   جٛػیّیٛع -ا٘جبؿتٍي جٛٞب٘ؼٖٛ ٞٓ

 تٛاٖ ثٝ تشتیت صیش خلاكٝ ٕ٘ٛد:ٌشفتٝ اػت  ٘تبیج  بكُ اص ٔغبِقٝ  ب ش سا ٔي

یتتت ٌش٘جتتش  بكتتُ اص ثتتشرٚسد ٔتتذَ ٘تتتبیج رصٔتتٖٛ فّیتتت ٌش٘جتتش جفتتت ثتتٝ جفتتت ٔتغیشٞتتب ٚ فّ -

ت فّیتت اص عتشف لیٕت    ِحبػ رٔبسی ٕٞٛاسٜ دس تٕبْ ثبصاسٞتب دٞذ ثٝ اسی ٘ـبٖ ٔيٛ یح ثشدخٛدت

تتٛاٖ ٘تیجتٝ ٌشفتت ٕٞتٛاسٜ     فىغ رٖ كتبدق ٘یؼتت  ِتزا ٔتي    ٘فت ثٝ ػٕت لیٕت ٌبص ثٛدٜ ٚ ثتش 

 

Variance Decomposition of 

LJLNG: 
Variance Decomposition of 

LBRENT: 

Period LJLNG LJCC LJLNG LJCC 

1 166 6/6 4/3 6/96 

2 8/99 2/6 7/2 3/97 

3 2/94 8/5 1/2 9/97 

4 7/82 3/17 8/1 2/98 

5 9/67 1/32 7/1 3/98 

6 3/54 7/45 7/1 3/98 

7 5/43 5/56 9/1 1/98 

8 5/35 5/64 6/2 6/98 

9 7/29 3/76 2/2 8/97 

11 5/25 5/74 4/2 6/98 
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ٝ ٘ٛػب٘بت لیٕت  ٘ٛػب٘بت لیٕت ٘فت ثٝ فٙٛاٖ فبُٔ ٔتحشن ای ٌتبص  ٌبص دس تٕبْ ثبصاس ٞبی ٔٙغمت

  بؿذ ث ٔيجٟبٖ 

ٚ لیٕت ٌبص ٞٙشی ٞبة ٚ ػٟٓ ثؼتیبس   WTIداس ٔیبٖ لیٕت ٘فت ا٘جبؿتٍي ٔقٙيفذْ ٚجٛد ساثغٝ ٞٓ -

فىغ(  بوي اص رٖ اػت وتٝ فش تیٝ   دس تٛ یح ٘ٛػب٘بت لیٕت ٌبص )ٚ ثش٘بچیض تىب٘ٝ لیٕت ٘فت 

ثٝ لیٕت ٌبص  رٔشیىبكبدق اػت ٚ دس ثبصاس  رٔشیىبٔٙفه ؿذٖ لیٕت ٌبص اص لیٕت ٘فت دس ثبصاس 

ؿٛد  ایٗ أش فٕذتبً ٘بؿي اص تحٛلاتي اػتت وتٝ   جذاٌب٘ٝ ٚ ٔؼتمُ اص لیٕت ٘فت تقییٗ ٔي ستكٛ

اتفبق افتبدٜ ٚ ٔٛجت وتبٞؾ   رٔشیىب( دس ثبصاس Shale Gasٞبی سػتي )ثب فش ٝ فشاٚاٖ ٌبص ػًٙ

 ای ؿذٜ اػت لیٕت ٘ؼجي ٌبص دس ٔمبیؼٝ ثب ٘فت ٚ ػبیش ثبصاسٞبی ٔٙغمٝ

ی ٘فتت ٚ ٌتبص ثشلتشاس اػتت ٚ     ٞب لیٕت داسی ٔیبٖٔقٙي ا٘جبؿتٍيساثغٝ ٞٓ ٚپبٚ اس دس ثبصاسٞبی رػیب -

ٞبی ٘فتي ٘مؾ ثؼیبس ثبلایي دس تٛ یح ٘ٛػب٘بت لیٕت ٌبص داس٘ذ  افضایؾ دس لیٕت ٘فتت ثتٝ   تىب٘ٝ

دسكذ ٚ دس ثبصاس اسٚپتب   93/3ثبف  افضایؾ لیٕت ٌبص ثبصاس رػیب ثٝ ا٘ذاصٜ تشتیت ٝ دسكذ ث5ا٘ذاصٜ 

ٞبی اَٚ تمشیجبً تٕبٔي ٘ٛػتب٘بت لیٕتت   دس ثبصاسٞبی اسٚپب ٚ رػیب دس دٚسٌٜشدد  ٔي 87/3 ثٝ ا٘ذاصٜ

  ٝ ؿتتٛد دس  بِیىتٝ ثتب ٌزؿتتت صٔتبٖ دسكتتذ    ٞتبی لیٕتت ٌتتبص تٛ تیح دادٜ ٔتي    ٌتبص تٛػتظ تىب٘تت

یبثتذ ٚ  ٞبی لیٕت ٘فت اص ٘ٛػب٘بت لیٕت ٌتبص دس ٞتش دٚ ثتبصاس افتضایؾ ٔتي     دٞٙذٌي تىب٘ٝ تٛ یح

ؿٛد  ِتزا  ٞبی لیٕت ٘فت تٛ یح دادٜ ٔيدسكذ ٘ٛػب٘بت لیٕت ٌبص تٛػظ تىب٘ٝ 74تمشیجبً  ذٚد 

وٙٙذٜ لیٕت ٌتبص دس ثتبصاس اسٚپتب ٚ     یٕت ٘فت ٞٙٛص ٟٕٔتشیٗ فبُٔ تقییٗتٛاٖ ٘تیجٝ ٌشفت وٝ لٔي

  ریذ رػیب ثٝ ؿٕبس ٔي

دس ٔمبیؼتٝ ثتب   ٞش چٙذ وٝ ػٟٓ تغییشات لیٕت ٘فت دس تقییٗ ٘ٛػب٘بت لیٕت ٌبص دس ثبصاس اٍّ٘ؼتتبٖ   -

تش اػت ٚ استجبط لیٕت ٌبص ٚ لیٕت ٘فت دس ثبصاس اٍّ٘ؼتبٖ دس ٔمبیؼٝ ثبصاس اسٚپب ٚ ثبصاس رػیب پبییٗ

ٓ    تش ٔيثب ایٗ دٚ ثبصاس  قیف ا٘جبؿتتٍي ثتیٗ ایتٗ دٚ    ثبؿذ، أب ٞٙٛص ؿتٛاٞذی اص ثشلتشاسی ساثغتٝ ٞت

 86/3ت ثبفت  افتضایؾ   دسكذ افتضایؾ دس لیٕتت ٘فتت ختبْ ثش٘ت      5وٝ  عٛسیٝ ػشی ٚجٛد داسد، ث

ٕٞچٙیٗ ػٟٓ تغییشات لیٕتت ٘فتت دس   ؿٛد  اٍّ٘ؼتبٖ ٔي NBP دسكذ افضایؾ دس لیٕت ٌبص ثبصاس

تتش اػتت ٚ   تقییٗ ٘ٛػب٘بت لیٕت ٌبص دس ثبصاس اٍّ٘ؼتبٖ دس ٔمبیؼٝ ثب ثبصاس اسٚپب ٚ ثبصاس رػیب  قیف
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بصاس اٍّ٘ؼتبٖ یه ثتبصاس رصاد ثتب   ثوٝ  ایٗ تٛجٝ ثٝثب ػذ  س ٔيدسكذ  6/34ثٝػشا٘جبْ ثقذ اص دٜ دٚسٜ 

دادٞبی ثّٙذٔتذت  سلشا NBPأب رسثیتشاط ثیٗ ٌبص ته ٔحِٕٛٝ ٔجبدِٝ ؿذٜ دس  ٔىب٘یضْ تمشیجبً سلبثتي

ٞٙتٛص  ٚ لیٕتت ٘فتت دس ایتٗ ثتبصاس      ٌبص اسٚپب ثبف  ؿذٜ اػت تب استجبط ثّٙذٔذت ثتیٗ لیٕتت ٌتبص   

 لشاس ثبؿذ ثش
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