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 چكيده

در شرايطي كه ارزش دلار در جهان رو به افول است، استفاده از سبد ارزي و همچنين مبادله با يورو در 
در اين . مبادلات تجاري و نفتي بهترين راهكار براي جلوگيري از ضررهاي ناشي از افت ارزش دلار است

گذاري به ساير  اي براي تعيين شرايطي كه قيمت مدل اثرات شبكهتحقيق براي اولين بار از شبيه سازي يك 
دهد كه به هنگام استفاده همزمان   نتايج تحقيق نشان مي .شود ارزهاي موجود امكان پذير است استفاده مي

حداقل ) 2(هزينه مبادله بسيار پايين باشد؛ ) 1: (از دو ارز در مبادلات ارزي زماني تعادل پايدار داريم كه
اي همانند ملاحظات سياسي و  عوامل غير شبكه) 3(گذاري شود؛  م مطمئني از بازار به يورو قيمتسه

هزينه اطلاعات يا پايين باشد و ) 4(اجتماعي تأثير نسبتاً بالايي بر تصميمات بازيگران بازار نفت داشته باشند؛ 
ضر پيشنهاد فروش نفت به يورو بر در حال حا. يا اينكه به سرعت با افزايش استفاده از يورو كاهش بيابد

اساس عوامل مذكور غير عملي بوده و روش پيشنهادي پوشش ريسك نوسانات دلار و مديريت صحيح 
  .پرتفوي ذخاير ارزي است
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   مقدمه-1

واقعيت آن است كه بخش نفت در . ترين كشورهاي نفت خيز جهان است ايران يكي از غني
رسدكه در آينده نيز اين بخش همچنان از  كند و به نظر مي اقتصاد كشور نقش مسلط را ايفا مي
تصاد ملي ايران به شدت وابسته به صادرات نفت خام است اق. نقش قابل توجهي برخوردار باشد

درواقع اين متغير، عملكرد و كارايي . پذيري آن نسبت به درآمدهاي نفتي بسيار بالا است وآسيب
درآمد حاصل از صادرات نفت و قدرت . كل اقتصاد ايران را به شدت تحت تأثير قرار داده است

. شود هاي عمومي دولت محسوب مي بزرگي از بودجهخريد آنها به عنوان تأمين كننده بخش 
تواند مستقيماً بر بودجه دولت  هرگونه تغيير غير منتظره درآمدهاي نفتي يا قدرت خريد آنها مي

هاي اقتصادي  هاي صحيح اقتصادي منجر به بحران و عدم تعادل تأثير گذاشته و در غياب سياست
  ). 1381تميزي، (گردد 

گذاري و  حصولي كه كالاي صادراتي خود را با يك ارز مشخص قيمتبراي اقتصادهاي تك م
كنند، كاهش ارزش آن ارز بخصوص در برابر ساير ارزهاي معتبر دنيا زيانبار است و  مبادله مي

درآمدهاي ارزي حاصل از ارزش فروش محصولي كه بزرگترين منبع درآمد كشور را تشكيل 
  . خواهند داشتدهد، قدرت خريد كمتري نسبت به گذشته مي

دهد،  كه نفت صادرات اصلي آنها را تشكيل مي) مثل ايران(در خصوص اقتصادهاي وابسته به نفت 
) گاهي حتي عليرغم افزايش قابل توجه قيمت نفت(كاهش ارزش دلار در مقابل ساير ارزها 

 حجم علت اصلي اين خسارت را بايد در. شود موجب افت درآمد حقيقي اين گروه از كشورها مي
براي مثال؛ بخش . چين جستجو كرد اتحاديه اروپا و ژاپن و وسيع مبادلات تجاري اين كشورها با

توجه به  شود و با اعظم واردات ايران از كشورهاي عضو اتحايه اروپا و بويژه منطقه يورو تأمين مي
فهوم شود، تقويت ارزش يورو به م اينكه بخش عمده صادرات نفت ايران با دلار انجام مي

  ).2005مزرعتي، (هاي ارزي كشور است  تر شدن هزينه سنگين
رسد و برخي فروش نفت به  الذكر تجارت بر مبناي يورو منطقي بنظر مي با توجه به مطالب فوق
اي از دلار و يورو را، بهترين وسيله براي حفظ منافع اقتصادي كشورها در  صورت تركيب بهينه

المللي و به خصوص  اما دلار همچنان ارز غالب در بازارهاي بين. ننددا برابر نوسانات بازار ارز مي
همچنين . پذيرد دربازار نفت است و ارزشگذاري قيمت نفت درسطح جهاني به دلار صورت مي
اند، به همين دليل  اوپك و غير اوپك در بازار نفت، دلار را به عنوان واحد پول رسمي تعيين كرده
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الملل از ناحيه نفت  رهاي صادركننده نفت به لحاظ سياست بين كه اقتصاد كشو تا هنگامي
طرفه هر كشور در فروش نفت خود از دلار  پذير است، اين امكان وجود دارد كه اقدام يك آسيب

هاي زيادي براي آن كشور باشد و در عمل بيشتر خريداران نفت از  ها و هزينه به يورو داراي زيان
از يك سو، پيش بيني ) نظير ايران(ذا براي اقتصادهاي وابسته به نفت آن منتفع شوند تا فروشنده؛ ل

روند بازارهاي ارز بسيار حائز اهميت است و از سوي ديگر، هماهنگي و تعامل با ساير كشورهاي 
  .نفتي براي حركت به سمت يورو امري بسيار ضروري است

ورو در مبادلات نفتي انجام تاكنون مطالعات محدودي در خصوص آثار جايگزيني دلار به جاي ي
ا، 4؛ استنكول3،2007؛ ميلوا و سيگفرد2003، 2؛ اسلام2007، 1به طور مثال هوگتون(شده است 

هدف . اند اما اين مطالعات عموماً از الگوهاي كيفي يا نظري براي اين منظور استفاده كرده). 2004
در مبادلات نفتي مبتني بر اثرات اصلي اين مقاله شبيه سازي آثار بكارگيري يورو به جاي دلار 

هاي مبادله و اطلاعات و نسبت واردات و بدهي انتظاري بر حسب يورو در يك  اي، هزينه شبكه
 Matlabاين الگو در يك فضاي دو بعدي و سه بعدي با استفاده از نرم افزار . الگوي آماري است

ها و  انتخاب پول واسطه، ظرفيتبه علاوه در اين مقاله مباني نظري . شود حل و شبيه سازي مي
ملاحظات جايگزيني يورو به جاي دلار و آثار مثبت و منفي با سازماندهي و جامعيت بيشتري مورد 

در بخش دوم به بحث در مورد عواملي .  بخش تدوين شده است7اين مقاله در. گيرد بحث قرار مي
 بخش سوم تغيير در قدرت خريد در. دهند پرداخته شده است المللي مي كه به يك پول وجهه بين

در بخش چهارم آثار مثبت و منفي . شود دلارهاي نفتي با توجه به تغيير ارزش دلار تحليل مي
بخش پنجم به تصريح الگو و شبيه سازي . گيرد  جايگزيني يورو به جاي دلار مورد بررسي قرار مي
 مباحث مذكور جمع بندي در بخش هفتم نيز. آن و بخش ششم به تحليل حساسيت اختصاص دارد

  .گيري ارائه خواهد شد و نتيجه
  
  
  
  
  

________________________________________________________ 
1. Haughton 
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4. Stenkula  



 1389، پاييز و زمستان چهارم، شماره دوم اقتصادي، سال ذاريگ پژوهشي سياست –مجله علمي                                     108

 

 

  دهند المللي مي  عواملي كه به يك پول وجهه بين-2

يكي از سوالات اساسي اين است كه ايا اصولاً يورو از موقعيت لازم براي تبديل به يك ارز واسطه 
المللي   بين1ن پول واسطهتواند به عنوا هاي رايج، كدام مي برخوردار است يا خير؟ از ميان پول

تواند از طريق صدور حكم يا فرمان، پولي را  المللي، هيچ دولتي نمي برگزيده شود؟ در صحنه بين
المللي به توافقاتي  بايست تمام فعالان موجود در صحنه تجارت بين به اين عنوان معرفي كند و مي

ما در اينجا ). 1993، 2رايت و كيوتاكي(ند الملل دست ياب در زمينه استفاده از پولي به عنوان پول بين
  :گردد اشاره خواهيم كرد الملل مي  عامل كه موجب تبديل يك پول به پول بين5به 
المللي معمولاً به بزرگي بازارهاي مالي، ميزان رقابتي بودن اقتصاد  هاي بين پول:  اندازه اقتصادي-1

اندازه بزرگ اقتصادي موجب كاهش . اند و مهمتر از همه روابط تجاري و مالي گسترده وابسته
هاي مقياس اقتصادي در مديريت مالي است  گردد كه انعكاسي از صرفه هاي مبادله مي هزينه

  ).2001، 3داود(
هاي مالي توسعه يافته، نقدينه و  المللي مربوط به سيستم هاي بين پول:  سيستم مالي توسعه يافته-2

المللي بود، بازار مالي لندن مرجعيت بازارهاي مالي جهان  ل بين پو19وقتي پوند در قرن . آزاد است
يافته موجب افزايش كشش و جذابيت پول داخلي براي  يك سيستم مالي توسعه. را بر عهده داشت

  ). 2003، 4سلگين(شود  سايرين مي
خطر  بيالمللي بايد  پول بين): عملكرد ذخيره ارزش بودن پول( اطمينان خاطر درباره ارزش پول -3

به نظر آيد، داراي ارزش باثبات بر حسب كالاها و خدمات باشد و بر اساس تورم قدرت خريد آن 
عملكرد واسطه مبادله بودن حائز اهميت  ثبات در ارزش به طور غير مستقيم براي. آسيب نبيند

  .است
 موضوع تأكيد اين عامل بيشتر مورد تأكيد اقتصادداناني است كه بر جنبه تاريخي :ثبات سياسي -4

او به رابطه قوي . شود كند، پول آن نيز نابود مي ماندل معتقد است وقتي دولتي سقوط مي. دارند
  ).   2004، 5كروگمن(كند  هاي مركزي مستقل اشاره مي المللي و بانك هاي بين ميان پول

________________________________________________________ 
  . براي مبادلات بين المللي مورد توافق جهاني قرار گرفته استپول واسطه، پولي است كه استفاده از آن. 1

2. Kiyotaki &Wright   
3. Dowd 
4. Selgin 
5. Kerogman 



  شبيه سازي آثار به كارگيري يورو به جاي دلار در مبادلات نفتي
 

 

109

 مصرف دهد كه مطلوبيتي كه يك اي زماني خود را نشان مي اثرات شبكه: 1اي  اثرات شبكه-5
آورد به تعداد ساير افرادي كه آن كالا را مصرف  كننده از مصرف يك كالاي خاص به دست مي

است كه به موجب آن كالا يا » اي اثرات شبكه«عامل كليدي . كنند نيز بستگي داشته باشد مي
به اين معني كه مردم بيشتري از يك كالا يا خدمت استفاده كنند . شود خدمتي ارزشمندتر مي

بطور مثال اگر تعداد بيشتري از ويندوز استفاده كنند، ارزش اين شبكه نزد ). 2004، 2ستينكولاا(
به علاوه برخي شبكه . شود تا مردم بيشتري از آن بهره گيرند كاربران افزايش يافته و اين موجب مي

يجاد بيانگر بازدهي نسبت به مقياس از طرف عرضه است كه موجب ا) افزار مانند نرم(كالاها 
) طرف عرضه(ها  گردد به طوري كه فروش بيشتر موجب كاهش هزينه بازخورد مثبت قوي مي

همچنين اعتبار و اهميت شبكه به دست آمده به راحتي قابل از دست رفتن نيست و گاهي . شود مي
با . شود ها مي كنار گذاشتن يك شبكه كالايي و استفاده از سيستم جديد موجب بالا رفتن هزينه

اي و مقبوليت و گستردگي فزاينده ميان كاربران  ه به مطالب بالا، به دليل وجود اثرات شبكهتوج
  .رسد كه دلار جايگاه خود را به سادگي از دست دهد دلار، بعيد به نظر مي

اول، كمترين تعداد افرادي كه كالا را مورد استفاده . اي سه نتيجه ضمني در بر دارد اثرات شبكه
دوم، اين كه تقاضا براي . اي ضروري است  راي پذيرش اولية يك كالاي شبكهدهند ب قرار مي

اي است، بدين معني كه اگر افراد بيشتري كالاي مورد نظر را  كالاهاي شبكه مرتبط با اثر دسته
سوم . استفاده كنند انگيزة بيشتري براي ساير افراد در جهت استفاده از آن كالا ايجاد خواهد شد

اي ممكن است به دليل اثرات متقابل اطلاعات، انتظارات و هماهنگي به چند  بكهاين كه اثر ش
  ). 2004 ،استينكولا(تعادل و يا تعادل ناپايدار منجر شود 

   

   قدرت خريد واقعي درآمدهاي نفتي-3

تقريباً تمامي كشورهاي نفتي قسمتي از نفت خود را به اروپا و بخشي را نيز به كشورهايي مانند 
هاي خريد نيازي به پرداخت دلار در قبال خريد نفت  بنابراين طرف. فروشند ين و ژاپن ميهند، چ

از طرف ديگر اغلب . ها تمايل بيشتري به پرداخت ارز اروپايي دارند ندارند و حتي اروپايي
فروشند، اما قسمت اعظم  كشورهاي نفتي و بخصوص كشورهاي اوپك نفت خود را به دلار مي

________________________________________________________ 
1. Network Effect 
2. Stenkula 
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لذا كاهش ارزش دلار به شدت به ضرر آنها بوده و منجر به . دهند به يورو انجام ميخريدهايشان را 
بنابراين تغيير دلار به يورو در تركيب درآمدهاي نفتي . شود بالا رفتن هزينه واردات آنها مي

به علاوه تبديل ). 1378دادجو، (تواند راه حل مناسبي براي برون رفت از اين مشكل باشد  مي
برد و  مدهاي نفتي از دلار به يورو هم حاشيه امنيت اقتصادي كشورها را بالا ميتركيب درآ

  .شود همچنين باعث افزايش حجم مبادلات با اتحاديه اروپا مي
) 1: گيرد قدرت واقعي خريد دلارهاي نفتي در بازارهاي جهاني نفت، تحت تأثير دو عامل قرار مي

ي كه كشورهاي صادركننده نفت از مناطق غير دلاري ارزش دلار در مقابل ارزهاي مهم ديگر زمان
، 1مزرعتي(تورم وارداتي خصوصاً از كشورهايي كه تورم بالا دارند ) 2كنند و  اقدام به واردات مي

2005 .(  
شود، كشورهاي صادركننده نفت زماني كه ارزش  چون نفت در بازارهاي جهاني با دلار معامله مي

هاي غير دلاري خريد نمايند، ارزش و قدرت  زم است از حوزهيابد و آنها لا دلار كاهش مي
كشورهايي كه كمترين مراوده تجاري را با . بينند درآمدهاي دلاري خود را كاهش يافته مي

دهند كه ارز آنها در مقابل دلار  آمريكا دارا هستند و بيشتر واردات خود را از مناطقي انجام مي
  ).1992حسن تاش، (شوند  هش ارزش دلار متحمل ميتقويت شده، زيان بيشتري را از كا

اولين تلاش براي جبران كاهش ارزش دلار و حفظ قدرت خريد درآمدهاي نفتي توسط 
 زماني كه سيستم برتن وودز ملغي شد 1970در اوايل دهه . كشورهاي عضو اوپك صورت گرفت

ست اوپك مبني بر تعديل هاي چند مليتي نفت با درخوا و دلار با كاهش ارزش مواجه شد، شركت
. هاي اسمي نفت به ميزان كاهش ارزش دلار در مقابل سبدي از ارزهاي مهم توافق نمودند قيمت

 1973در سال .  ارز مهم بود9 نام گرفت كه مشتمل بر I2اولين سبد ارزهاي مورد استفاده سبد ژنو 
و اضافه نمود و بنا براين تعديل هاي نفتي مذاكره نموده و دو ارز ديگر را به سبد ژن اوپك با شركت

 معروف شد IIابن سبد به ژنو .  ارز در مقابل دلار صورت پذيرفت11هاي نفت بر اساس  قيمت
  ). 1985، 3شف(

شود  از طرف ديگر، افزايش قيمت كالاها و خدمات در كشورهاي طرف مبادله اوپك باعث مي
هاي بيشتري را متقبل  ت، هر ساله هزينهكه كشورهاي صادركننده نفت مانند اوپك در نتيجه واردا

________________________________________________________ 
1. Mazraati 
2. Geneva I Basket 
3. Shaaf  
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. شوند كه به معناي از دست رفتن بخشي از قدرت خريد دلارهاي حاصل از صادرات نفت است
شود  هاي اسمي نفت گرچه بخشي از قدرت خريد از دست رفته جبران مي در واقع با افزايش قيمت

شود كه با تاخير زماني،  ث ميهاي توليد در كشورهاي طرف تجاري اوپك باع ولي افزايش هزينه
بنابراين تورم وارداتي . ها از طريق تورم وارداتي به كشورهاي اوپك منتقل شود بخشي از هزينه

در برخي از كشورهاي . نمايد بخش قابل توجهي از قدرت خريد درآمدهاي نفتي را مستهلك مي
ه شاخص قيمت  عكس العمل و حساسيت بيشتري بCPI(1(نفتي شاخص قيمت مصرف كننده 

توان نتيجه گرفت  بنابراين مي. 3 بدون نفت داردGDP2واردات در مقايسه با شاخص تعديل كننده 
كه هرچه نرخ تورم در كشورهاي طرف تجاري كشورهاي اوپك بيشتر باشد، استهلاك قدرت 

  .خريد درآمدهاي نفتي بيشتر است
 1970-1998هاي  را طي سال ميزان درآمدهاي اسمي و واقعي كشورهاي عضو اوپك 1جدول 
طبق . محاسبات هر كشور بر اساس الگوي تجاري آن كشور صورت پذيرفته است. دهد نشان مي

اند، مقدار  جدول مذكور مسلماً كشورهايي كه سهم بالايي از واردات خود را از آمريكا انجام داده
 847ربستان سعودي حدود به عنوان مثال كشور ع. اند كمتري از قدرت خريد خود را از دست داده

ها از دست داده است و اين در حالي است كه اين  ميليارد دلار از قدرت خريد خود را طي اين سال
 درصد از واردات خود را از آمريكا انجام داده است؛ اما ايران كه 19كشور به طور متوسط 

د خود را از دست داده كمترين مراودة تجاري را با آمريكا داشته، مقدار بيشتري از قدرت خري
 درصد از قدرت واقعي خريد خود را به 60همة كشورهاي عضو اوپك به جز عراق بيش از . است

  .خاطر كاهش ارزش دلار و تورم وارداتي از دست داده اند
  
  
  
  
  
  

________________________________________________________ 
1. Consumer Price Index 
2. Gross Domestic Product 
3. Aboserda 
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  )ميليارد دلار: واحد (19970-1998هاي  درآمدهاي نفتي اوپك طي سال: 1جدول 
 كشور درآمد اسمي در آمد واقعي ريدكاهش قدرت خ درصد كاهش قدرت

 عربستان سعودي 7/1294 4/447 3/847  4/65

 اندونزي 2/613 3/152 9/460 2/75

 امارات متحده عربي 5/456 9/126 6/329 2/72

 ايران 8/454 9/152 8/301 4/66

 ونزوئلا 6/380 6/125 9/254 0/67

  نيجريه 9/324 9/119 1/205 1/63
  كويت  8/293  2/103 6/190 9/64
 ليبي 7/294 8/115 8/178 7/60

 الجزايز 0/261 9/88 1/172 9/65

 عراق 3/229 8/97 5/131 3/57

 قطر 4/88 8/28 6/59 5/67

 اوپك 7/4691 5/1559 2/3132 8/66

  )1385مزرعتي (اقتصاد انرژي: منبع

  

هاي نفتي در هاي متعددي براي جلوگيري از كاهش قدرت خريد واقعي خريد درآمد راه حل
  .گيرند ادبيات پيشنهاد شده است كه به طور مختصر مورد اشاره قرار مي

تر و يا سبدي از ارزها كه از نوسانات  يكي از پيشنهادها اين است كه نفت بر حسب يك ارز قوي
بررسي اين پيشنهاد . گذاري شده و مورد خريد و فروش قرار گيرد كمتري برخوردار است، قيمت

رغم نوسانات زياد ارزش دلار،  شود كه علي در اينجا تاكيد مي.  مقاله حاضر استموضوع اصلي
ارزش بسياري از مواد اوليه خام و . المللي است اين ارز همچنان به عنوان محور مبادلات ارزي بين
چون نيروهاي حاكم بر . گذاري خواهد شد از جمله نفت خام، مثل قبل بر اساس دلار ارزش

المللي نفت همچنان عوامل اصلي تعييين كننده قيمت نفت هستند و ساليان متمادي  بازارهاي بين
تواند به راحتي به  گذاري نمي گذاري بر اساس دلار صورت پذيرفته، بنابراين مكانيزم قيمت قيمت

ررسي بدر بخش بعد با توسعه يك الگوي رياضي الزامات اين گزينه . ارز ديگري منتقل شود
  .شود  مي

هاي پيشنهادي، پوشش دادن ريسك نوسانات ارزش دلار در مقابل ساير  گر از راه حليكي دي
تواند به وسيله مقامات پولي و ارزي مستقلاً توسط هر يك از اعضا  اين سياست مي. ارزهاست

هايي را براي پوشش  تواند هزينه اين روش مي. اوپك و بر اساس الگوي تجاري آنها صورت پذيرد
  .مراه داشته باشددادن ريسك به ه
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توانند بر اساس الگوي تجاري خود با كشورهاي ديگر، سعي نمايد  كشورهاي صادركننده نفت مي
كه قراردادهاي فروش نفت خود را طوري تنظيم نمايد كه درآمدهاي حاصله تركيب مناسبي از 

توان  ت ميبراي اين منظور در قراردادهاي فروش نف. ارزهاي مختلف را براي آنها فراهم نمايد
اي را گنجاند كه خريدار موظف شود در زمان تسويه حساب، بر اساس نرخ جاري دلار و ارز  ماده

در اين صورت، ريسك نوسانات . مورد نظر، ارز مورد درخواست را به فروشنده تحويل دهد
هاي پوشش ريسك را تقبل  گردد و خريدار لازم است كه هزينه ارزش دلار به خريدار منتقل مي

به هر جهت زماني كه . البته اين روش ممكن است مورد قبول خريداران نفت قرار نگيرد. نمايد
گذاري نفت بر حسب دلار و يا ارز  شود، آنچه مهم است قيمت قرارداد فروش نفت منعقد مي

ديگر نيست بلكه از آن لحظه به بعد بحث مهم و قابل توجه، مديريت پرتفوليوي ارزي است كه با 
  ).1996كوپر (ورو، مديريت پرتفوليوي ارزي چندان كار دشواري نيست ظهور ي

گذاري شود و حفظ قدرت  روش ديگر بر اين فرض است كه نفت همچنان بر اساس دلار ارزش
تواند  در اين صورت اوپك مي. خريد درآمدهاي نفتي به عهده هر يك از اعضاء اوپك باشد

  :ي خريد خود حمايت نمايدهاي زير از قدرت واقعي واقع صورت روش به
گذاري خود را با استفاده از  هاي قيمت هر يك از اعضا اوپك لازم است كه فرمول -1

اين معيار در واقع ميزان كاهش ارزش دلار در مقابل .  تعديل نمايدOCR(1(معيار جبران اوپك 
 اختيار اعضا صورت مداوم محاسبه و در تواند توسط اوپك به  اين معيار مي. سبدي از ارزها است

 .قرار گيرد

در اين صورت . خريداران نفت نيز بايستي معيار جبران اوپك را در قراردادها بگنجانند -2
هاي پوشش ريسك  تواند براي كاهش ريسك كاهش ارزش دلار از استراتژي خريدار نفت مي
ياري از نكته قابل توجه براي پيشنهاد فوق اين است كه در عمل، اوپك در بس .استفاده نمايند

هاي اسمي نفت را در بازارهاي جهاني تغيير دهد و در  موارد قادر نيست به تنهايي حتي قيمت
. ها دشوار است شرايط مازاد عرضه نفت بدون همكاري اعضاي غير اوپك، حفظ يا افزايش قيمت

حتي در صورتي كه اعضا اوپك يه توافق جمعي برسند، در عمل ممكن است نتوانند معيارهاي 
به علاوه در شرايط مازاد عرضه، گنجاندن معيار جبران اوپك در . ران را در قراردادها بگنجانندجب

تواند موفق  اين روش زماني مي. قراردادها دشوار خواهد بود و خريداران آن را نخواهند پذيرفت

________________________________________________________ 
1. OPEC Compensation Rate  
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ه اين باشد كه كليه صادركنندگان نفت غير اوپك نيز اين روش را همگام با اوپك اعمال نمايند ك
 . 1رسد امر در جاي خود بعيد به نظر مي

اكنون . پيشنهادهايي كه در بالا به آنها اشاره شد مربوط به زمان قبل از عملياتي شدن يورو بودند
. المللي به دست آورده است يورو چندين سال است كه جايگاه مناسبي در بازارهاي ارزي بين

 بزرگي است و كشورهاي اوپك رابطه تجاري اقتصاد كشورهاي حوزه يورو در مجموع اقتصاد
 31 و 16به طور متوسط كشورهاي اوپك طي سه دهه حدود . خوبي با كشورهاي اين حوزه دارند

واردات . اند درصد از نيازهاي وارداتي خود را به ترتيب از آمريكا و حوزه يورو تأمين نموده
براي هر يك از . آمريكا بوده استها از حوزه يورو بيشتر از  كشورهاي اوپك در تمامي سال

ضمن اينكه كشورهاي . كشورهاي اوپك نيز، سهم واردات از حوزه يورو بيشتر از آمريكا است
اي از نيازهاي وارداتي خود را از حوزه يورو تأمين  الجزاير، ليبي، نيجريه و ايران بخش عمده

  .2اند نموده
اي از قدرت خريد، ناشي از كاهش  عمدهبا توجه به آمار مطروحه در بالا، چون كاهش بخش 

ترين راه، يافتن يك ارز جايگزين است كه شرايط نوساني دلار را  ارزش دلار است بنابراين ساده
گذاري نفت بر حسب ارز ديگري  همان گونه كه قبلاً هم اشاره شد امكان قيمت. نداشته باشد

راي كشورهاي اوپك فراهم ساخته اما يورو يك فرصت مناسبي را ب. دشوار است) همچون يورو(
  .اي از قدرت خريد درآمدهاي نفتي خود حفاظت نمايند كه بتوانند از بخش عمده

شود مبتني بر تلاش فردي هر يك از اعضا اوپك خواهد بود و  اما راه حلي كه در اينجا پيشنهاد مي
يي از وارداتشان از براي كشورهايي كه سهم بسيار بالا. نيازي به توافق جمعي اعضا اوپك نيست

توانند مطابق نيازهاي ارزي خود و بر اساس الگوي تجاري،  گيرد، مي حوزه يورو صورت مي
در واقع هر يك از كشورهاي . هاي فروش نفت خود را بر اساس يورو صورت دهند دريافت

ان هاي فروش دلاري نفت خود را در زم توانند قيمت صادركننده نفت در توافق با خريداران مي
 هر ارز مهم ديگري دريافت ياتسويه بر اساس نرخ جاري رابطه دلار با ساير ارزها بر اساس يورو و 

تر مورد پذيرش قرار  تواند آسان هاي تجاري منطقه يورو، مي مسلماً اين شرايط براي طرف. نمايند
، كشور الجزاير كه به عنوان مثال. نمايند گيرد، چرا كه در واقع ارز مورد استفاده خود را عرضه مي

________________________________________________________ 
1. IBES (1995) 
2. http://www.eia.doe.gov/ 



  شبيه سازي آثار به كارگيري يورو به جاي دلار در مبادلات نفتي
 

 

115

 درصد قراردادهاي 62تواند به ميزان  دهد، مي  درصد واردات خود را از منطقه يورو انجام مي62
  .فروش نفت خود را بر اساس يورو دريافت نمايد

بجز كشور عربستان سعودي، كشورهاي ديگر اوپك منافع زيادي از اين طريق به دست خواهند 
 درصد از قراردادهاي 20تواند با دريافت حدود  سعودي، ميضمن اينكه حتي عربستان . آورد

  .فروش خود به يورو، به همين ميزان قدرت خريد خود را حفظ نمايد
تواند بر اساس الگوي تجاري آن كشور و بر  بنابراين قراردادهاي فروش نفت براي هر كشور مي

رخواستي از هر ارز بايستي در واقع درصدهاي د. اساس دريافت ارزهاي مورد نياز تنظيم گردند
در اين صورت اوپك قادر خواهد بود . 1مطابق با نيازهاي خريد از كشورهاي طرف تجاري باشد

نكته مهم اين روش اين است . اي از قدرت خريد درآمدهاي نفتي خود را حفظ نمايد بخش عمده
  .كه عملياتي كردن آن نيازي به توافق جمعي ندارد

  

  جايگزيني يورو به جاي دلار آثار مثبت و منفي -4

  :اند مخالفين جايگزيني يورو به جاي دلار آثار منفي زير را براي آن بر شمرده
 هنگام تعيين سطح توليد اين كشورها به.  كشورهاي نفتي نبايستي نگران كاهش ارزش دلار باشند-

زش دلار مساوي  كاهش ار.مورد توجه قرار دهنداهش ارزش دلار را ك، بايد گذاري نفت يا قيمت
نفت ؛ كشورهاي غير منطقه دلاراز براي خريد محصولات  نفتيكاهش قدرت كشورهاي با است

قيمت نفت با  و برنده آن هستند اي است كه كشورهاي توليد كننده نفت گران و دلار ارزان معادله
  ). 2006 ،2وودريج(بد يا مي تر از كاهش ارزش دلار، افزايش آهنگي بسيار سريع

تمايز و ) يا ارز مداخله(المللي و ارز عمليات  يد بين ارز مرجع در معاملات و مبادلات بينبا -
هر چند ممكن است بتوانند  هاي مركزي راس آن بانك در  وهانظام بانكي كشور. تفاوت قائل شد

ر اما حذف نقش ارز مرجع از دلااستفاده كنند از ارز ديگري به عنوان ارز مداخله يا ارز عمليات 
 نوشته و نانوشته ي دوطرفهنقش ارز مرجع دلار يك توافق . ممكن است  غيركشورهاي نفتيتوسط 

المللي  المللي است كه اعتبار و قوت آن از يك طرف ناشي از توافقات بين توسط جامعه مالي بين
ع مالي پس از جنگ جهاني دوم بوده است و از طرف ديگر در طول زمان دلار نقش برتر و بلامناز

________________________________________________________ 
1. Haugton 
2. Wooldridge 
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المللي تحكيم بخشيده  خود را از طريق پذيرش تقريباً كليه كشورها در مبادلات و عمليات بين
اما حتي اجراي حذف نقش ارز عمليات از دلار يا هر ارز ديگري توسط سيستم بانكي . است
ها ترتيبات   به خصوص براي بخش خصوصي، مستلزم آن است كه نه فقط بانكها وكشور

هاي لازم از  اين زمينه معرفي و تعبيه كنند، بلكه در بعضي موارد نيز پوششجايگزين مناسب در 
  ). 2004 ،1تاد(جمله هزينه عمليات و ريسك مبادلات فعالان خصوصي را تقبل كنند 

يي براي  امروزه در حوزه تجارت و حمل و نقل و بيمه و انواع خدمات، دلار نقش برجسته -
المللي در حوزه تجارت  هاي تجاري بين بسياري از شركت. دالمللي دار ها و موسسات بين شركت
 .كنند  نميمبادلهجز با دلار با ارز ديگري هاي مبادله،  هاي مربوطه و هزينه ، به دليل ريسكخارجي

 ،2هارتمن(كنند  در مقابل موافقين جايگزيني يورو به جاي دلار مزاياي زير را براي آن ارايه مي
2008 .(  

ژاپن   به هند و چين و نيز رابخشي نفت خود را به اروپا و ي كشورهاي نفتي قسمتي از تقريباً تمام-
نفت خريد ر در قبال  هاي خريد نيازي به پرداخت دلا ف  طر بنابراين.دنفروش ميو ساير كشورها 

اغلب كشورهاي از طرف ديگر . كنند استقبال ميپرداخت ارز اروپايي  ها از ييندارند و حتي اروپا
 انخريدهايش قسمت اعظم د، امانفروش ر مي  را به دلا خودنفتي و بخصوص كشورهاي اوپك نفت

 و منجر به بالا رفتن هزينه  بودهآنهار به ضرر  لذا كاهش ارزش دلا .دنده را به يورو انجام مي
تواند راه حل   مي در تركيب درآمدهاي نفتير به يورو بنابراين تغيير دلا. شود واردات آنها مي

  . راي برون رفت از اين مشكل باشدمناسبي ب
 و برده را بالا ها از دلار به يورو حاشيه امنيت اقتصادي كشوردرآمدهاي نفتي تركيب  تغيير در-

سقوط ارزش بايد در نظر داشت كه  .شود  اتحاديه اروپا ميباهمچنين باعث افزايش حجم مبادلات 
،  نبودعف اقتصادي اروپا يا قدرت اقتصادي آمريكا ض دليلبه) 1999سال  (ظهورآنل اييورو در او

د كه به ش مربوط مياوليه آن گذاري  ارزشگذاري بيش از حد و انحراف در    قيمتبهتنها بلكه 
رسد  بعيد به نظر مياندازي يورو   سال از راه10 بيش بعد از گذشت آن منجر شد، اما %25 سقوط

  .يادي داشته باشدريسك زهمچنان از اين پس نگهداري يورو كه 

________________________________________________________ 
1. Todd 
2. Hartman, P. 
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منافع ممكن است )  احتمال وقوع تحريم اقتصاديصورتدر بطور مثال ( در برخي شرايط -
 تبديل ةلازم.  در تغيير تركيب سبد ارزي آن باشد صادركننده نفتكشوراقتصادي و سياسي يك 

  . ذخاير ارزي از دلار به يورو، تغيير پايه محاسبه نفت بر همين اساس است
 و قدرت خريد واقعي  درآمد عملاً، با كاهش قيمت دلار باشددلاري ايه محاسبه نفتپ چنانچه -

تر   نفت را بر حسب دلار كه ارزانكشورها اگر بنابراين. يابد  كاهش ميها كشوردلارهاي نفتي
هايي  مجبور به تقبل هزينه،  نمايندقدام به خريد كالا اتر است د و با يورو كه گرانناست بفروش

لذا در چنين شرايطي جايگزيني يورو به جاي . شود  تمام ميها ضرر آن كه در نهايت بهشوند مي
  ). 1378دادجو (رسد  دلار در سبدهاي ارزي و در تركيب درآمدهاي نفتي كاملاً منطقي به نظر مي

  

  تصريح مدل -5

اي  ت شبكهكه عامل اثرا) 2007(سازي الگوي نظري ميلوا و سيگفرد  در اين بخش به توسعه و شبيه
به ويژه الگو با وارد كردن واردات و . پردازيم گيرند مي را مؤثرترين عامل در بازار نفت در نظر مي

. گردد سازي مي بدهي انتظاري در آن بسط داده شده و بصورت دو بعدي و سه بعدي حل و شبيه
براي ) e(و يورو ) d(شود كه هر دو گروه فروشنده و خريدار نفت، فقط از دلار  فرض مي

از آنجا كه ارزي كه فروشندگان نفت براي . كنند گذاري قراردادهايشان استفاده مي قيمت
هاي آنها  تواند مشابه يا متفاوت از ارزي باشد كه در پرداخت كنند، مي گذاري استفاده مي قيمت

 از اين  نوع هزينه براي توليد كنندگان نفت وجود دارد كه هر يك3گيرد،  مورد استفاده قرار مي
  . هاي پول مرتبط هستند ها با يكي از نقش هزينه

  

  )τ(هزينه مبادله  -5-1

هاي خارجي و يا  اين هزينه به تبديل يك ارز به ارز ديگر براي انجام واردات، پرداخت بدهي
شود هنگامي كه توليدكنندگان نفت، صادرات و واردات  كاهش ريسك نرخ مبادله مربوط مي

اين هزينه با نقش پول به عنوان وسيله مبادله در ارتباط . دهند تفاوت انجام ميخود را با دو ارز م
  .است
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  )i(Pt) (هزينه اطلاعات -5-2

گذاري نفت است و همه به نوعي عـادت بـه اسـتفاده از دلار                 از آنجا كه دلار ارز تاريخي در قيمت       
وسـيله سـنجش ارزش داراي      در معاملات نفتي دارنـد، اسـتفاده از هـر ارز جديـد ديگـر بـه عنـوان                    

به دليل افزايش تجربه و دانش، هزينه اطلاعات        . ناميم  هايي است كه آن را هزينه اطلاعات مي         هزينه
   :1كه يابد، به طوري تصاعدي كاهش ميبه مرور زمان و با استفاده بيشتر از ارز جديد به طور 

  

)1(                     )()( tP
t AePi α−=  

  

 سهمي از نفت است كه توليـد كننـدگان آن را در قراردادهـاي               "tP" زمان و  "t"كه در آن انديس   
 . هاي ثابت هستند  كميت"α" و "A". كنند گذاري مي خود با يورو قيمت

ندگان نفـت  كن ها را براي توليد گذاري، كل هزينه    ، با توجه به ارز مورد استفاده براي قيمت        1 جدول
هـاي    و پرداخـت  ) S(d)(گـذاري كننـد       اگر فروشندگان نفت خود را بـه دلار قيمـت         . دهد  نشان مي 

ها به وسيله     شوند ولي اگر پرداخت     اي متقبل نمي    ، هيچ هزينه  )B(d)(خود را نيز به دلار انجام دهند        
گـذاري   رو براي قيمـت وقتي از يو. آنها مجبور به تقبل هزينه مبادله هستند ) B(e)(يورو تسويه شود    
، فروشندگان  )B(d)(ها است   و دلار ارز مورد نياز براي انجام پرداخت       ) S(e)(شود    نفت استفاده مي  

گـذاري    در نهايت، اگر از يورو هـم بـراي قيمـت          . شوند  هر دو هزينة اطلاعات و مبادله را متقبل مي        
)S(e) (      هـا اسـتفاده شـود         و هم براي تـسويه پرداخـت)B(e)(  ان نفـت بايـد تنهـا هزينـه      ، فروشـندگ

  .اطلاعات را پوشش دهند
  

  هاي اعضاي اوپك  هزينه:1جدول 
B(e) B(d)  
τ  S(d) 

)( tPi
 

)( tPi+τ
 

S(e) 

B مخفف خريدار و Sمخفف فروشنده است .d  دلار و eيورو است .  
  

گذاري نفت خـام      ان نفت براي پذيرش يك ارز مشخص براي قيمت        كه علاقه صادركنندگ   از آنجا 
بستگي به ارزي دارد كه آنها براي خريد واردات و پرداخـت بـدهي خـارجي خـود از آن اسـتفاده                      

________________________________________________________ 
1. Islam  
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1 كنند، مي
ˆ

+tP  1 را واردات انتظاري به يورو در زمـان+t   ظـور  در ابتـدا بـه من  . كنـيم  تعريـف مـي
به اين ترتيب، تابع هزينه انتظاري براي       . شود  هاي خارجي در نظر گرفته نمي       كردن مدل، بدهي    ساده

كنند يا به يورو  گذاري مي فروشندگان نفت بسته به اينكه نفت را در قراردادهاي خود به دلار قيمت            
  :به قرار زير است

  

)2(                 d
ttPdc ετ += +1

ˆ)(  
)3(                  e

ttttt
pippipeC ετ +++−=

++
)]([ˆ)]()[ˆ1()(

11
  

  

),()("كه در آن     eCdC"               ،به ترتيب هزينه فـروش نفـت بـه دلار و يـورو "
1

ˆ
+t

p"    سـهم واردات 
)(" هزينـه مبادلـه ارز،   "τ" بر حسب يـورو،    "t+1"انتظاري براي زمان     tPi"   هزينـه اطلاعـات و 

"e
tε"  متغيرهاي  . ها است    ساير هزينهe

t
d
t εε هـاي تـصادفي ديگـر هـستند كـه             بيانگر سـاير هزينـه     ,

بـه عنـوان    . باشـند   بوسيله اثرات خارجي قابل توضيح نبوده و براي فروشندگان مختلف متفاوت مـي            
  . است به دليل تصميمات سياسي يا حوادث تاريخي باشندها ممكن مثال اين هزينه

گـذاري نفـت خـام اسـتفاده          ها، فروشندگان مادامي از يـورو بـراي قيمـت           براي حداقل كردن هزينه   
)()(: كنند كه مي dCeC <  

  :، عبارت است از)Pt(گذاري كنند  بنابراين احتمال اينكه فروشندگان، نفت خود را به يورو قيمت
   

)4(                )}d(C)e(CPr{Pt <=  
}ˆ)(ˆ)]()[ˆ1Pr{( 111

d
tt

e
ttttt ppippip ετετ +<+++−= +++  

)}(ˆ2Pr{ 1 tt
d
t

e
t PiP −−<−= + ττεε  

  

eبا اين فرض كه     
tε   و e

tε                 به طور مستقل و يكـسان توزيـع شـده باشـند و تفـاوت ميـان e
t

d
t εε − 

  :1صورت زير است يع شده، تابع احتمال بهصورت لوجستيك توز تقريباً به
 

________________________________________________________ 
eدر اينجا (در ادبيات اقتصادسنجي تابع توزيع تجمعي براي متغيرهاي تصادفي . 1

t
d
t εε اً به صورت تابع لجستيك يا عموم) −

در هر صورت استفاده از تابع پروبيت ). باشند كه به الگوهاي لوجيت و پروبيت موسوم مي(شود  تابع توزيع تجمعي نرمال انتخاب مي
  .اند دهد و نتايج آن براي صرفه جويي در تعداد صفحات ارائه نشده نيز نتايج را به طور كيفي تغيير نمي
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)5(                                   
)](ˆ2[ 11

1
tt PiPt

e
P

−−− ++
=

ττβ
  

  

 وزن متغيرهاي تصادفي است و با فرض انتظارات عقلايي واردات انتظاري به يـورو در                βكه در آن    
1 به ميزان t+1زمان 

ˆ
+tPاست .  

سـازي    كه هيچ راه حل نزديكي براي معادله بالا وجود ندارد، در اين تحقيـق از روش شـبيه                  از آنجا 
  .شود هاي الگو استفاده مي براي تحليل پويايي

 

 تحليل مدل به روش وضعيت پايدار -5-3

هاي آماري براي تخمين پارامترهاي معادله استفاده شده و سپس  هاي اقتصاد سنجي از داده در روش
 شود؛ اما در روش وضعيت پايدار بيني مقادير آينده استفاده مي ي بدست آمده براي پيش هاز معادل

براي تحليل مدل هستيم ) پايدار و ناپايدار(هاي رياضي به دنبال پيداكردن نقاط تعادل  تنها با روش
  .هاي آماري نيست و به همين دليلي نيازي به داده

 متغير باشد τ=20.0 و τ=0004.0ينه مبادله مابين  تابع هدف را با اين فرض كه هز1نمودار 
هاي ماهانه منتشر شده توسط   در واقع ميانگين واقعي از قيمتτ=0004.0مقدار . كند رسم مي

هزينه اطلاعات را به صورت ). 2005 تا فوريه 1999از ژانويه ( است 1مجله بلوم برگ
tp

t ePi 720.0)( گذاري به يورو صفر  به طوري كه وقتي سهم قيمت. كنيم  ثابت فرض مي=−
))(20.0(، هزينه اطلاعات به مقدار )Pt=0(باشد  =tPiگذاري به  كه سهم قيمت  است و هنگامي

)50.0(دلار و يورو با هم برابر باشد  =tP همچنين . شود مي، هزينه اطلاعات به صفر نزديك
)(ي جزء تصادفي مدل   فرض شده، يعني در واقع دامنهβ=20براي رسم اين شكل  d

t
e
t εε − 

  .  است05/0برابر با 
  
  
  
  
  

________________________________________________________ 
1. Bloomberg 
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 پايدار ، تنها دو تعادل)20/0 و 15/0(شود وقتي هزينه مبادله بالا باشد  گونه كه مشاهده مي همان

 هم پايدار tP=50.0، و تعادل در tP=1  و دومي در سطحtP=0اولي در سطح . وجود دارد
بنابراين وقتي هزينه مبادله خيلي زياد باشد استفاده همزمان از دو ارز ممكن نيست و به دليل . نيست

ماند مگر آنكه تعداد زيادي از  ، دلار ارز غالب در بازار ارز باقي مياي عامل كليدي اثرات شبكه
   .گذاري نفت به يورو كنند صادركنندگان نفت به طور همزمان اقدام به قيمت

، )0004/0(كه هزينه مبادله بسيار پايين است  تر، هنگامي  در يك فضاي واقع بينانه1 بر طبق نمودار
اين با فرض وقوع شروط و مقادير بنابر.  وجود داردtP=50.0يك تعادل پايدار در اطراف 

 و همچنين با فرض هزينه مبادله پايين، بهتر است كه بازار به سمت استفاده 1مفروض در نمودار 
  .گذاري نفت حركت كند براي قيمت) دلار و يورو(همزمان از دو ارز 

  

 درجه45خط 

00040.=τ 

100.=τ 
150.=τ 

050.=τ 

200.=τ 

   محاسبات نويسنده:منبع
pexp(.)p(i(: توجه tt 7200  β=20و=−

 τتحليل پويا براي مقادير مختلف :1نمودار
1+tP̂

tP̂

 xمحور 

 yمحور 

0 0.2 0.4 0.6 0.8 1 
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   تحليل حساسيت براي پارامترهاي مدل-6

دهد كه حتي اگر صادركنندگان نفت انتظار داشته باشند كه تمام وارداتشان   پيشين نشان ميتحليل
به يورو صورت پذيرد و هزينه مبادله هم خيلي پايين باشد، بهترين واكنش براي آنها اين است كه 

ي دو دليل برا). احتمال كمتر از يك(گذاري نكنند  تمام قراردادهاي نفتي خود را به يورو قيمت
گذاري قراردادهايشان به يورو به  اين واكنش وجود دارد، اول اينكه توانايي كشورها در قيمت

دوم، . يابد و اين امر به مقدار و سرعت كاهش هزينه اطلاعات بستگي دارد مرور زمان افزايش مي
گذاري نفت به يورو را  هاي تصادفي و خارجي احتمال قيمت اين احتمال وجود دارد كه شوك

بنابراين، فروض در . شود  تعيين ميβ)(هاي تصادفي در مدل توسط  هش دهند و اهميت شوككا
  . و هزينه اطلاعات نياز به بررسي بيشتري داردβ)(نظر گرفته براي پارامتر 

  

  )  β(تحليل حساسيت  -6-1

))(20.0(طلاعات همانند قبل  تابع هدف با اين فرض كه هزينه ا2در نمودار  7 tP
t ePi  و هزينه =−

 متغير در β)(در اين نمودار اندازه .  رسم شده استτ=0004.0 باشد ميمبادله بسيار پايين 
  .نظرگرفته شده است
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 تأثير بينهايت جزء تصادفي مدل است، واكنش بازيگرها براي ي هندده ، كه نشانβ=0براي 
گذاري قراردادهاي نفتي، همانند پرتاپ كردن سكه هست و بنابراين احتمال فروش و  قيمت
  ). Pt=50%(است % 50گذاري نفت به يورو  قيمت

 وجود tP=50.0قطه تعادل پايدار در اطراف ، يك نβ=20 و β=10براي مقادير بالاتر، 
اي بر  اي تأثيرات قابل توجه دارد، كه اين نتايج مطابق با شرايطي هستند كه عوامل غير شبكه

و بنابراين با توجه به فروض قبلي و با ) اي تأثير كمي دارند عوامل شبكه(تصميمات بازيگرها دارند 
كنندگان نفت به سمت صادر)  داراي ارزش كمβ(اثرات بيروني فرض كم اهميت بودن عامل 

  .كنند در مبادلاتشان تمايل پيدا مي) دلار و يورو(استفاده همزمان از دو ارز 

0 0.2 0.4 0.6 0.8 1 

)(تحليل پويا براي مقادير مختلف :2نمودار β 

 درجه45خط
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   محاسبات نويسنده:منبع
pexp(.)p(i(:توجه tt 7200  τ=.00040و=−
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اي از اهميت بسيار كمي برخوردار   عوامل غير شبكهβ)(در نهايت، براي مقادير بسيار بالاي 
گذاري نفت خود را بيشتر بر اساس ملاحظات اقتصادي انتخاب  ند و بازيگرها ارز قيمتهست
)1000,100(كنند  مي == ββ .توان به  بنابراين حتي با داشتن هزينه مبادله بسيار پايين هم نمي

 مشخص است تنها نقطه تعادل در 2 طور كه در نمودار همان. سمت استفاده از دو ارز حركت كرد
pt=0دهند كه از دلار آمريكا براي  كنندگان نفت ترجيح ميبه اين مفهوم كه صادر.  است
  .گذاري نفت استفاده كرده و در صورت نياز و به هنگام واردات آن را تبديل به يورو نمايند قيمت

نمودار هزينه مبادله  نيز متغير است ولي در اين β)( هزينه اطلاعات همانند قبل و 3در نمودار 
)03.0(ديگر مقداري جزئي نيست  =τ .طور كه در شكل نيز مشخص است، نتايج تا حد  همان

  . β)(زيادي مشابه حالت قبل است به خصوص براي مقادير پايين
 و tp=0ت با اين تفاوت كه دو نقطه تعادل در  نيز نتايج تقريباً مشابه اسβ)(براي مقادير بالاي 

1=tpاي صادركنندگان نفت  كه در هر دو حالت و به دليل عامل اثرات شبكه.  وجود دارد
  .گذاري كنند دهند كه قراردادهاي نفتي خود را با دلار آمريكا كه ارز غالب است قيمت ترجيح مي
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)(پويا براي مقادير مختلف تحليل:3نمودار β و با هزينه مبادله بالا  

 درجه 45خط
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   محاسبات نويسنده:منبع
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p(i( تحليل حساسيت هزينه اطلاعات -6-2 t  

هاي پيشين  گونه كه در بخش در واقع همان.  ثابت هستندβ=20 و τ=0004.0 ،4 در نمودار
شكل تابع هزينه در اين نمودار . بحث شد، اين مقادير تا حد زيادي به واقعيت نزديك هستند

، )A ( استtp=0باشد با اين تفاوت كه ميزان هزينه اطلاعات وقتي  اطلاعات نيز همانند قبل مي
  .متغير در نظر گرفته شده است

 

  
  
 
  

  

 
 
 
 
 
 
  
  

                                              
  
  

  

لاعات كمتر باشد، حركت به سمت نقطه همانگونه كه در شكل مشخص است هر چقدر هزينه اط  
)50.0( تعادل پايدار =tPتر، هر چقدر شفافيت قيمتي در  به بيان ساده. پذيرد تر صورت مي  سريع

گذاري شده به يورو بيشتر باشد، هزينه اطلاعات كمتر و در نتيجه تعداد بيشتري  قراردادهاي قيمت
  .كنند گذاري مي و قيمتاز صادركنندگان نفت خود را به يور

  

0 

 تحليل پويا براي مقادير مختلف هزينه اطلاعات:4نمودار
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 تحليل مدل به صورت سه بعدي -6-3

گذاري كنند يا   كه نفت خود را به دلار قيمت،يكي از پارامترهاي بسيار مهم براي صادركنندگان
در اين قسمت، با وارد كردن اين پارامتر به مدل . يورو، ميزان بدهي انتظاري آنها به يورو است

نماييم و همچنين به خاطر ساده كردن مدل هزينه اطلاعات  تر مي كتحليل خود را به واقعيت نزدي
گيريم كه با توجه به پيشرفت فناوري اطلاعات در عصر امروز، فرضي دور از  را صفر در نظر مي

با (باشد و به اين ترتيب، تابع هزينه انتظاري براي فروشندگان نفت به قرار زير است  دسترس نمي
 ).كنند يا به يورو گذاري مي ر قراردادهاي خود به دلار قيمتتوجه به اينكه نفت را د

  

)6(                 d
ttt LPdC ετ ++= ++ ]ˆˆ[)( 11  

)7(               e
ttt LPJeC ε+−+−= ++ )]ˆ1()ˆ1[)( 11  

  

  :كه در آن
- ")(),( eCdC"به ترتيب هزينه فروش نفت به دلار و يورو هستند . 

- "1
ˆ

+tP"1" انتظاري براي زمان  سهم واردات+t"بر حسب يورو   
- "1

ˆ
+tL" 1" سهم بدهي خارجي انتظاري براي زمان+t"بر حسب يورو   

- "τ"هزينه مبادله ارز   
-"d

tε و e
tε"ها ير هزينه سا  

گذاري نفت خام  ها، فروشندگان از يورو براي قيمت همانند گذشته، براي حداقل كردن هزينه
)()(: كنند كه استفاده مي dCeC <  

)(گذاري  بنابراين احتمال اينكه فروشندگان، نفت خود را به يورو قيمت tPبه قرار زير است :  
  

)8(                       )}()(Pr{ dCeCPt <=  

                                   }]ˆˆ[)]ˆ1()ˆ1Pr{[( 1111
d
ttt

e
ttt LPLP ετετ ++<+−+−= ++++  

                                                     
}2ˆ2ˆ2Pr{ 11 τττεε −+<−= ++ tt

d
t

e
t LP    
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eبا اين فرض كه 
tε و d

tεهاي نفت پخش شده باشند، تفاوت  فروشندهطور مستقل و يكسان بين   به
eميان 

t
d
t εε صورت زير  صورت لاجستيك توزيع شده است و بنابراين تابع هدف به  تقريباً به−

  :است
  

)9(                   
]ˆˆ[2 111

1
τττβ −+− +++

=
tt LPt

e
P  

  

ت عقلايي، واردات انتظاري به يورو  وزن متغيرهاي تصادفي است و با فرض انتظاراβكه در آن 
1 به ميزان t+1در زمان 

ˆ
+tP 1 و بدهي انتظاري به يورو در زمان+t 1 به ميزان

ˆ
+tLاست .  

ي براي تحليل مدل و رسم ساز  دست آمده، بار ديگر از روش شبيه حال با توجه به معادله جديد به
 تابع هدف 5 نمودار .شود نمودار استفاده شده و سپس نتايج به دست آمده با حالت قبل مقايسه مي

  .كند  متغير باشد رسم ميτ=20.0و  τ=0004.0را با اين فرض كه هزينه مبادله مابين 
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x    1   محور 
ˆ

+tP  

 Z   tP̂        محور

y    1tL̂  محور +  

 τتحليل پويا براي مقادير مختلف:5نمودار

  محاسبات نويسنده:منبع
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 در اين  همچنين.، رسم شده استτ=.030 با فرض هزينه مبادله برابر با  تابع هدف6در نمودار 
  . متغير در نظر گرفته شده استβ)(نمودار اندازه 

  

  
  

  
  

  
  
  
  
  
  

  
  
  
  

  

  
  
  
  

با در نظر گرفتن بدهي ( مشخص است، در حالت سه بعدي 6 و 5طور كه در نمودارهاي  همان
و با فرض صفر در نظر گرفتن هزينه اطلاعات نيز، نتايج تا حد زيادي ) خارجي به يوروانتظاري 

اي ضعيف   به اين معني كه، تنها به شرط داشتن نرخ مبادله پايين و اثرات شبكه. شبيه به قبل است
  .توان به سمت استفاده از دو ارز در مبادلات نفتي پيش رفت مي

   

20β =100β = 

20β =

 

10β =

 

0β = 

  x       1+tP̂محور 

 Z   tP̂       محور  

  y      1+tL̂  محور 

)(تحليل پويا براي مقادير مختلف:6نمودار βو با هزينه مبادله بالا  

   تحقيقمحاسبات:منبع
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  گيري نتيجه -7

گذاري به ساير ارزهاي موجود  اي براي تعيين شرايطي كه قيمت ز مدل اثرات شبكهدر اين تحقيق ا
سازي مدل در اين تحقيق در واقع مويد پيش  نتيجه شبيه. شود امكان پذير است، استفاده مي

در اين تحقيق با تصريح مدل و رسم نمودار نشان داده شد . اي است هاي تئوري اثرات شبكه بيني
: فاده همزمان از دو ارز در مبادلات يا پوشش ارزي زماني تعادل پايدار است كهكه به هنگام است

) 3(گذاري شود؛  حداقل سهم مطمئني از بازار به يورو قيمت) 2(هزينه مبادله بسيار پايين باشد؛ ) 1(
اي همانند ملاحظات سياسي و اجتماعي تأثير نسبتاً بالايي بر تصميمات بازيگران  عوامل غير شبكه

هزينه اطلاعات يا پايين باشد و يا اينكه به سرعت با افزايش استفاده از ) 4(ازار نفت داشته باشند؛ ب
  .يورو كاهش يابد

اينكه دلار (هاي انجام شده، يك توضيح براي وضعيت فعلي بازار نفت  بر طبق مدل و بررسي
ه همراه تأثير كم عوامل غير ي اطلاعات بالا ب تواند هزينه مي) آمريكا ارز غالب در بازار نفت است

در واقع وقتي تصميمات بازيگران بازار نفت بيشتر مبناي اقتصادي دارد، آنها ترجيح . اي باشد شبكه
دومين احتمال در . المللي خود با هزينه و ريسك كمتري مواجه باشند دهند كه در معاملات بين مي

گران بازار نفت انتظار ندارند كه در مورد وضعيت فعلي بازار نفت اين است كه هيچيك از بازي
بر اساس نتايج مذكور . گذاري شود ي نزديك سهم مطمئني از بازار نفت به يورو قيمت آينده

تر و يا سبدي از ارزها كه از نوسانات كمتري  پيشنهاد فروش نفت بر حسب يك ارز قوي
سانات ارزش دلار و راه حل عملي پوشش دادن ريسك نو. برخوردارند تقريباً غير عملي است

  . مديريت بهينه ذخاير ارزي است
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