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نامه پایان این از ... و اقتباس ترجمه، برداري، نسخه تکثیر، چاپ، از اعم معنوي و مادي حقوق کلیه
است. بلامانع منبع ذکر با مطالب نقل است. محفوظ سمنان دانشگاه براي



قدردانی

او حکمت انوار و است تابان روشن، روز چهره بر او قدرت آثار که جلاله و جل را خداي ستایش و سپاس
عمري و گشود ما بر را علم درهاي و شناساند ما به را خویشتن که آفریدگاري درفشان. تار، شب دل در
که آن امید به بیازماید. معرفت و علم طریق در را خویش ضعیف بنده�ي بدان، تا فرمود عطا فرصتی و

نکوشم. او خلق به خدمت جز یابم توفیق
نمودند فراهم را بنده فکري آسایش و روحی آرامش که مهربانم و دلسوز خانواده�ي از فراوان سپاس با

بگذارم. سر پشت را تحصیلی�ام مراتب مطلوب، محیطی در جانبه همه حمایت�هاي با تا
اسمعیل دکتر اقاي جناب و نوري کاظم دکتر آقاي جناب عزیزم اساتید از شایسته تشکر و تقدیر با و
و راهنما همواره و ننمودند دریغ من بر عرصه این در کمکی هیچ از فروتنی، و خلق حسن با که ابونوري

بوده��������اند. پایان�نامه اکمال و اتمام در نگارنده گشاي راه
به را اینجانب مشاوره زحمت که بحیرایی علیرضا دکتر آقاي جناب از می�دانم لازم برخود همچنین
مطالعه زحمت که ابراهیمی کاظم سید دکتر و کریمی امید دکتر آقایان جناب از همچنین و داشتند �عهده

نمایم. سپاسگزاري فرمودند، تقبل را پایان�نامه این داوري� و
تشکر کمال افزودند، اثر این علمی غناي بر خود بی�دریغ کمک�هاي با که عزیزم دوستان از خاتمه در

دارم. را

فرما» مقدر آنان براي را سعادت و سلامت عاقبت، حسن «پروردگارا



چکیده
اختیار روش از استفاده با میدان یک ارزش همراه به نفت بهینه استخراج راهبرد یک پایان�نامه، این در
به آن، انواع و واقعی اختیار تحلیل روش بیان از پس خصوص، این در می�گیرد. قرار بررسی مورد واقعی
شبیه�سازي روش از مسئله عددي حل براي سپس می�پردازیم. تصادفی بهینه�سازي مسئله یک معرفی
را استخراج هزینه و نفت قیمت مدل�هاي پایان�نامه این در همچنین کرد. خواهیم استفاده مونت�کارلو
هستند روبرو نفت شده تثبیت ذخایر اندازه نااطمینانی با که کشورهایی براي به�علاوه، می�کنیم. معرفی
خواهیم به�کار امارات و برزیل کشور دو براي را واقعی اختیار مسئله پایان، در می�دهیم. ارائه را مدلی

می�دهیم. نشان را بهینه استخراج سیاست بر مدل پارامترهاي تغییر تاثیر نحوه و گرفت

اوپک. نفت، تعادل قیمت واقعی، اختیارات نفت، استخراج کلیدي: واژه�هاي
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پیشگفتار

اقتصادي مختلف فعالیت�هاي و بخش�ها در سرمایه�گذاري جدید فرصت�هاي فناوري، روزافزون توسعه
حاکم شرایط پویایی همچنین و پیچیدگی افزایش دلیل به دیگر سوي از است. آورده فراهم را مالی و
یا و سرمایه�گذاري زمینه در تصمیم�گیري ریسک، افزایش آن تبع به و مالی و اقتصادي فعالیت�هاي بر
که است پیشرفته�تر تحلیلی روش�هاي نیازمند اقتصادي پروژه�هاي و سرمایه�گذاري طرح�هاي مالی تامین
جدید، نیازهاي به پاسخ در و اساس این بر باشد. نداشته را ایستایی جمله از سنتی روش�هاي نقایص
نیز و سرمایه�گذاري �گیري�هاي تصمیم با ارتباط در را جدیدي تفکر و آمده وجود به واقعی اختیار تحلیل

می�نماید. ارائه اقتصادي طرح�هاي ارزش�گذاري
راهی نقشه مانند واقعی اختیار که گفت می�توان نماییم تعریف ساده به�طور را واقعی اختیار بخواهیم اگر
قرار اختیار در را موجود انتخابات و مسیرها که شده تعبیه نشانه�هایی آن مختلف جاهاي در که است
آگاهی افزایش به ساختار این بلکه دارد وجود مناسب تصمیم�گیري امکان تنها نه� ترتیب بدین و می�دهد

می�نماید. کمک فرد بهتر یادگیري همچنین و
ارائه نفت بهینه استخراج براي را راهبردي واقعی اختیار از استفاده با که کرده�ایم تلاش پایان�نامه این در
این در که تعاریفی و مقدمات بیان به اول فصل در ابتدا است. فصل چهار شامل پایان�نامه این دهیم.
کاربرد و واقعی اختیار اهمیت به دوم فصل در سپس و می�پردازیم. می�گیرد، قرار استفاده مورد پایان�نامه
مورد نفت بهینه استخراج براي را راهبردي سه، فصل در و می�کنیم اشاره سرمایه�گذاري طرح�هاي در آن

پرداخته�ایم. عددي نتایج به آخر فصل در می�دهیم. قرار بررسی



1 فصل

مقدمات و مفاهیم

مقدمه 1-1
مدل یک در وي کرد. آغاز را تجدید�ناپذیر منابع استخراج اقتصادي مطالعه هوتلینگ1 ۱۹۳۱ سال در
ثابت، استخراج هزینه�هاي وجود با رقابتی بازارهاي بهره نرخ در منابع قیمت که داد نشان کلی تعادل
آن در که شد بیان تورینو2 توسط جزئی تعادل مدل ۱۹۷۹ سال در سپس .[6] یافت خواهد افزایش
اولین براي وي .[17] می�باشد قیمت تصادفی فرایند از تابعی استخراج، تصمیم اما هستند معین قیمت�ها
ساختار از استفاده با را میدان یک بهره�برداري از واقعی خرید اختیار یک مفهوم به منابع ارزش�گذاري بار
داراي شرکت آن در که کرد ایجاد را مدلی پادوك3 ۱۹۸۸ سال در .[18] داد قرار بررسی مورد بلک�شولز
قبل آنی توسعه سرمایه�گذاري یک به متعهد شده کشف نفت مورد در و است ناحیه یک اکتشاف اختیار
را امتیاز حق نکند، اعمال معین زمان تا را میدان توسعه اختیار شرکت اگر می�شود. معین زمان یک از
پایان کار کالدنتی4 توسط مفروضات مدل�سازي با ۲۰۰۸ سال در .[12] باز�گرداند ملی مقام یک به باید
مطالعه به وي می�کرد، پیروي میانگین به بازگشت تصادفی فرایند یک از مس آنی قیمت که زمانی یافت.

.[2] پرداخت مس معدن استخراج پروژه یک از بهینه عملکرد

1Hotelling
2Tourinho
3Paddock
4Caldentey
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2 مقدمات و مفاهیم .1 فصل

شبیه�سازي و متناهی تفاضلات شبکه�ها، عددي روش سه اختیارات قیمت�گذاري مسائل اکثر براي
در ساده اختیارات براي روش بهترین شبکه�ها و متناهی تفاضلات روش�هاي دارد. وجود مونت�کارلو
می�یابد، افزایش حالت) (متغیرهاي مسئله ابعاد که زمانی می�باشند. حالت) متغیر (یک مجزا زمینه یک
فرایند که زمانی مثال براي می�شود. داده ترجیح اجرا براي دیگر روش دو به نسبت مونت�کارلو روش
اولین هستند. تصادفی استخراج هزینه�هاي یا است، آمده به�دست حالت متغیر دو توسط نفت قیمت

شد. مشاهده آمریکایی اختیارات قیمت�گذاري در مونت�کارلو روش اجراي در تلاش

تصادفی فرایندهاي مفاهیم 2-1
شد. خواهیم آشنا پایان�نامه این در استفاده مورد تصادفی فرایندهاي و آماري مفاهیم با بخش این در

باشد، Ω �مجموعه�هاي زیر از گردایه�اي F ⊂ ρ(Ω) و دلخواه مجموعه�اي Ω کنید فرض .1.2-1 تعریف
هرگاه: است میدان یک F آنگاه

.Ac ∈ F آنگاه A ∈ F اگر یعنی باشد، بسته متمم�گیري عمل تحت F .1

.∪n
i=۱Ai ∈ F آنگاه Ai ∈ F اگر یعنی باشد، بسته متناهی اجتماع عمل تحت F .2

هرگاه: است σ-میدان یک F می�گوییم .2.2-1 تعریف

.Ac ∈ F آنگاه A ∈ F اگر یعنی باشد، بسته متمم�گیري عمل تحت F .1

.∪∞
i=۱Ai ∈ Fآنگاه باشند F اعضاي از ها Aiاگر یعنی باشد، بسته شمارا اجتماع تحت F .2

مرتب زوج آنگاه باشد Ω مجموعه�هاي زیر از σ-میدانی ،F و دلخواه مجموعه�اي Ω هرگاه تعریف3.2-1.
است. اندازه�پذیر F به نسبت A می�گوییم ،A ∈ F هرگاه و می�گوییم اندازه�پذیر فضاي را (Ω,F)

A می�گوییم ،A ∈ F و باشد Ω روي σ-میدانی ،F اگر می�نامیم. نمونه فضاي را Ω .4.2-1 تعریف
است. پیشامد F به نسبت

مجموعه�اي تابع صورت این در باشد. آن از σ-میدانی ،F و نمونه فضاي Ω کنید فرض .5.2-1 تعریف
باشد: صادق P مورد در زیر اصول هرگاه گوییم احتمال اندازه را P : F −→ [۰,۱]

P (Ω) = ۱ .1
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آنگاه: باشد F در هم از مستقل مجموعه�هاي از دنباله�اي A۱, A۲, . . . اگر .2

P
( ∞∪

i=۱

Ai

)
=

∞∑
i=۱

P (Ai)

علاوه به و باشد Ω �مجموعه�هاي زیر از میدانی -σ ،F و نمونه فضاي Ω کنید فرض .6.2-1 تعریف
احتمال فضاي را (Ω,F , P ) مرتب سه�تایی صورت این در باشد. احتمال اندازه یک P : F −→ [۰,۱]

.[20] می�نامیم

دنباله به بلکه نداریم، نیاز واحد σ-میدان یک به معمولا تصادفی فرایند یک بیان براي .7.2-1 تعریف
چهارتایی و پالایه1 را {Fn}n≥۰ مجموعه .(Fn ⊆ Fn+۱ ⊆ ... ⊆ F) نیازمندیم آنها از صعودي

می�نامیم. پالایه�شده احتمال فضاي را (Ω,F , {Fn}n≥۰, P )

Fاندازه�پذیر که باشد می Ωروي مقدار حقیقی تابع یک ،X مقدار حقیقی تصادفی متغیر تعریف8.2-1.
∀x ∈ R {ω ∈ Ω : X(ω) = x} ∈ F یعنی است،

تصادفی فرایند 1-2-1
فرایند یک است. Ω روي بر {Xn}n≥۰ مقدار حقیقی توابع از دنباله�اي مقدار، حقیقی تصادفی فرایند

.[3] باشد اندازه�پذیر n هر براي Xn هرگاه است سازگار {Fn}n≥۰ پالایه به نسبت تصادفی

مارکوف فرایند 2-2-1
:B ∈ F هر براي هرگاه است �گسسته زمان مارکوف2 فرایند یک {Xn}n≥۰ تصادفی فرایند

P [Xn+۱ ∈ B | Fn] = P [Xn+۱ ∈ B | Xn] (1-1)

Xn+۱ ∈ B احتمال Xn+۱با ∈ B احتمال هستیم، مطلع n زمان تا فرایند گذشته از ما که این به توجه با
نیست حافظه داراي مارکوف فرایند یعنی این است. برابر داریم اختیار در را Xn شده داده مقدار فقط که

1Filter
2 Markov Process
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.[3] می�کند کفایت آن آینده مقادیر پیش�بینی براي متغیر یک جاري ارزش و
به متغیر این جاري ارزش تعیین چگونگی نیز و متغیر یک تغییرات سابقه مارکوف، فرایندهاي در بنابراین
تصادفی، متغیر هر براي آتی مقادیر پیش�بینی پس ندارد، آن آینده مقدار در تاثیري گذشته، مقادیر کمک
این تغییرات می�کنیم فرض می�شود. بیان احتمال توزیع توابع حسب بر لذا و است تصادفی متغیر خود
فرض .N(µ, σ۲) یعنی دارد، σ۲ واریانس و µ میانگین با نرمال توزیعی آینده سال یک خلال در متغیر

است. N(۰,۱) با برابر متغیر این احتمال توزیع تابع لذا کرده�ایم، استاندارد را نرمال توزیع این کنید
معیار انحراف و میانگین که نرمال توزیع دو مجموع با است برابر آینده سال در متغیر این تغییرات توزیع
توزیع دو این پس می�کند تبعیت مارکف فرایند از متغیر این چون و است، یک و صفر ترتیب به کدام هر
نیز حاصل نرمال توزیع کنیم جمع را نرمال توزیع دو اگر صورت این در که مستقل�اند یکدیگر از نرمال
.N(۰,

√
۲) با است برابر آینده سال دو مفروضطی متغیر براي احتمال توزیع تابع لذا و بود؛ خواهد نرمال

برابر سال یک خلال در متغیر واریانس زیرا ،N(۰,
√

۰٫ ۲۵) با است برابر �ماهه سه دوره�اي خلال در توزیع
با است برابر T طول به دوره�اي طی احتمال توزیع بنابراین �ماهه. سه دوره ۴ طی آن واریانس با است

.[22] N(۰,
√
δt) با بود خواهد برابر δt طول به کوتاه دوره طی و N(۰,

√
T )

براونی حرکت 3-2-1
(Ω,F , P ) احتمال فضاي روي {W (t) : t ≥ ۰} مقدار حقیقی تصادفی فرایند یک براونی، حرکت

است: برقرار آن براي زیر شرایط که است

واریانس و صفر میانگین با نرمال توزیع داراي W (t + s) −W (s) نمو t > ۰ و s ≥ ۰ هر براي .1
است. tσ۲

تصادفی متغیرهاي ،۰ ≤ t(۰) ≤ t(۱) ≤ .... ≤ t(n) زمان�هاي و n ≥ ۱ هر براي .2
هستند. مستقل {W (tr)−W (tr−۱)}

.W (۰) = ۰ .3

است. پیوسته t ≥ ۰ در W (t) .4

مسیرهاي نمونه (1-1) شکل گویند[3]. استاندارد را براونی حرکت آنگاه ،σ۲ = ۱ اول شرط در اگر
می�دهد. نشان را براونی حرکت
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براونی. حرکت مسیرهاي نمونه :1-1 شکل

مارتینگل 3-1
تصادفی متغیر�هاي از دنباله�اي است. مفروض (Ω,F , {Fn}n≥۰, P ) �شده پالایه احتمال فضاي

:[3] باشند صادق زیر شرایط هرگاه است مارتینگل یک {Xn}n≥۰

E[| Xn |] <∞ ∀n (2-1)

E[Xn+۱ | Fn] = Xn ∀n (3-1)

است. مارتینگل یک براونی حرکت مثال براي

می�شود، نامیده توقف زمان (Ft)t≥۰ پالایه به توجه با τ : Ω → [۰,∞) تصادفی متغیر .1.3-1 تعریف
.{τ ≤ n} ∈ Fn باشیم داشته n ≥ ۰ هر براي هرگاه

n زمان در بنابراین و است Fn-اندازه�پذیر ،{τ ≤ n} پیشامد که می�کند بیان را حقیقت این بالا رابطه
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.[3] است مشاهده قابل

تغییرات ،P > ۰ براي سپس باشد پیوسته تصادفی فرایند یک Xt(.) : Ω → R اگر .2.3-1 تعریف
می�شود: تعریف زیر صورت به Xt فرایند P درجه

⟨X,X⟩(P )
t (ω) = lim∆tk→۰

∑
tk≤t

| Xtk+۱
(ω)−Xtk(ω) |P

را آن آن�گاه باشد P = ۱ بالا تعریف در اگر .∆tk = tk+۱ − tk و ۰ = t۱ < t۲ < ... < tn = t که
حرکت براي می�نامیم. دوم درجه تغییرات فرایند را آن باشد P = ۲ اگر و می�نامیم کل تغییرات فرایند

.[11] می�باشد زیر به�صورت دوم درجه تغییرات ،Wt ∈ R براونی

⟨W,W ⟩t(ω) = ⟨W,W ⟩(۲)t (ω) = t

ایتو حسابان و تصادفی دیفرانسیل معادله 4-1
فرایند آن عبارت یک از بیش یا یک که است دیفرانسیلی معادله تصادفی، دیفرانسیل معادله یک

مانند: است. تصادفی
dX(t) = f(t,X(t))dt+ g(t,X(t))dW (t)

دارد: زیر صورت به جوابی دیفرانسیل معادله این

X(t) = X(t۰) +

∫ t

t۰

f(s,X(s))ds+

∫ t

t۰

g(s,X(s))dW (s).

است ریمان-اشتیلیس1 انتگرال یک اول، انتگرال که در�می�یابیم دیفرانسیل معادله جواب در دقت کمی با
صورت به را آن دوم انتگرال حل براي نیست. نوع این از دوم انتگرال اما است. حل قابل راحتی به و

می�نویسیم: زیر مجموع
n∑

j=۱

g(t′j, X(t′j))
[
W (tj)−W (tj−۱)

]
1Riemann-Stieljes Intgral
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W (t) و می�گیریم نظر در g(s,X(s)) = W (t) محاسبات در سهولت براي است. t′j ∈ [tj−۱, tj] که
تقریب ۰ ≤ λ ≤ ۱ و t(n)k−۱ < t < t

(n)
k هر براي φλ

n(t) = λW (t
(n)
k ) − (۱ − λ)W (t

(n)
k−۱) تابع با را

داشت: خواهیم آن�گاه می�زنیم.

∫ b

a

φλ
n(t)dW (t) =

n∑
j=۱

φλ
n(tk−۱)

[
W (t

(n)
j )−W (t

(n)
j−۱)

]
. (4-1)

صورت به می�توانیم را (4-1) راست طرف

λ

n∑
j=۱

W (t
(n)
k )
[
W (t

(n)
j )−W (t

(n)
j−۱)

]
− (۱ − λ)

n∑
j=۱

W (t
(n)
k−۱)

[
W (t

(n)
j )−W (t

(n)
j−۱)

]

بنویسیم: می�توانیم عبارت بازآرایی با بنویسیم.

n∑
j=۱

W (t
(n)
k−۱)

[
W (t

(n)
j )−W (t

(n)
j−۱)

]
=

۱

۲
W (t

(n)
k )۲−۱

۲
W (t(n)۰ )۲−۱

۲

n∑
j=۱

[
W (t

(n)
j )−W (t

(n)
j−۱)

]۲

و

n∑
j=۱

W (t
(n)
k )
[
W (t

(n)
j )−W (t

(n)
j−۱)

]
=

۱

۲
W (t

(n)
k )۲−۱

۲
W (t(n)۰ )۲+

۱

۲

n∑
j=۱

[
W (t

(n)
j )−W (t

(n)
j−۱)

]۲

.

داشت: خواهیم بالا تساوي�هاي به توجه با نتیجه در

n∑
j=۱

φλ
n(tk−۱)

[
W (t

(n)
j )−W (t

(n)
j−۱)

]
=

۱

۲
W (t

(n)
k−۱)

۲−۱

۲
W (t(n)۰ )۲+

۱

۲
(۲λ−۱)

n∑
j=۱

[
W (t

(n)
j )−W (t

(n)
j−۱)

]۲

.

(5-1)
k هر براي لذا است. شده تقسیم b−a

n
برابر طول�هاي با برابر بازه زیر n به [a, b] بازه

[
W (t

(n)
k )−W (t

(n)
k−۱)

]۲

= t
(n)
k − t

(n)
k−۱.
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با: است برابر مربع میانگین حد δn = t
(n)
k − t

(n)
k−۱ → ۰ که زمانی (5-1) براي نتیجه در است.

∫ t

۰

W (t)dW (t) =
۱

۲
[W ۲(b)−W ۲(a)] + (λ− ۱

۲
)(b− a).

انتگرال (t′i = ti) شود انتخاب λ = ۰ اگر می�شود. حاصل متفاوت نتیجه�اي ،λ مختلف انتخاب هر براي
به�صورت ایتو انتگرال λ = ۰ قراردادن با شود. می حاصل ایتو

∫ t

۰

W (t)dW (t) =
۱

۲
[W ۲(b)−W ۲(a)]− ۱

۲
(b− a),

هر W (t) و X(t) که است لازم شد تعریف ∫ t

۰ X(t)dW (t) ایتو انتگرال که ترتیبی به می�آید. به�دست
باشند. شده تعریف (Ω,A, P ) احتمال فضاي در دو

می�توانیم α, β ∈ R و (Ω,A, P ) در شده تعریف g و f هر ،براي بالا در شده گفته شرایط به توجه با
بنویسیم را زیر روابط

۱)E

(∫ t

۰

f(x, s)dW (s)

)
= ۰

۲)E

[(∫ t

۰

f(x, s)dW (s)
)۲
]
=

∫ t

۰

E(f(x, s)۲)ds

۳)E

[(∫ t

۰

f(x, s)dW (s)
)
|At۰

]
= ۰, ۰ ≤ t۰ ≤ t ≤ T

۴)Cov

(∫ t

۰

f(x, s)dW (s),

∫ t

۰

g(x, s)dW (s)

)
=

∫ t

۰

E[f(x, s)g(x, s)]ds

.[1] است A-اندازه�پذیر ،∫ t

۰ f(x, s)dW (s) اینکه و
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ایتو فرمول 5-1
باشد: زیر شکل به پیوسته تصادفی فرایند X = {Xt, t ≥ ۰} کنید فرض
 dXt = a(t,Xt)dt+ b(t,Xt)dWt, t ≥ ۰,

X۰ = x۰.

است. b = {bt, t ≥ ۰} و a = {at, t ≥ ۰} آن در که
دیفرانسیل�پذیر پیوسته به�طور دوبار و t به نسبت دیفرانسیل�پذیر تابعی u : [۰,∞)×R → R کنید فرض
و موجود ∂۲u

∂x۲ و ∂u
∂x

،∂u
∂t
جزئی مشتقات که به�طوري (C۱,۲([۰,∞)×R)) است x جزئی مولفه به نسبت

آید: می بدست ایتو فرمول آن در که بوده زیر شکل به u(t,Xt) تغییرات صورت این در پیوسته�اند.

du(t,Xt) =
[∂u
∂t

(t,Xt)+a(t,Xt)
∂u

∂x
(t,Xt)+

۱

۲
b۲(t,Xt)

∂۲u

∂x۲
(t,Xt)

]
dt+b(t,Xt)

∂u

∂x
(t,Xt)dWt.

است: زیر به�صورت ایتو فرمول انتگرالی شکل همچنین

u(t,Xt) =u(۰, X۰) +

∫ t

۰

[∂u
∂t

(s,Xs) + a(s,Xs)
∂u

∂x
(s,Xs) +

۱

۲
b۲(s,Xs)

∂۲u

∂x۲
(s,Xs)

]
ds

+

∫ t

۰

b(s,Xs)
∂u

∂x
(s,Xs)dWs.

:[14] بنویسیم زیر صورت به را ایتو فرمول می�توانیم دوم درجه تغییرات از استفاده با

du(t,Xt) =
∂u(t,Xt)

∂t
dt+

∂u(t,Xt)

∂x
dXt +

۱

۲

∂۲u(t,Xt)

∂x۲
⟨X⟩t.

رگرسیونی تحلیل ماهیت 6-1
چندگانه یا یک با وابسته) (متغیر متغیر یک وابستگی مطالعه به رگرسیون تحلیل�هاي .1.6-1 تعریف
در اول نوع متغیر مقادیر میانگین یا متوسط مقدار پیش�بینی با که می�پردازد توضیحی) (متغیر دیگر

می�پذیرد. صورت باشند، شده معین یا معلوم دوم نوع متغیر مقادیر که حالتی


