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 1311 تا 1313 دوره طی ایران در خام نفت قیمت و طلا قیمت ارز نرخ بین رابطه بررسی

 
  2   العبودی اسامه ،  1مشهدی  خداپرست مهدی

  3ترشیزی  سراداری احمد،  

  مشهد فردوسی دانشگاه اقتصاد دانشکده دانشیار 8 
 مشهد فردوسی دانشگاه اقتصاد ارشد کارشناسی دانشجوی 2
 مشهد فردوسی دانشگاه اقتصاد ارشد کارشناسی دانشجوی 3

 

 

 چکیده

 نظر در جهانی اقتصاد رشد وعامل جهانی اقتصاد در ارز نرخ نوسانات برای پیشرو شاخص یک عنوان به همواره نفت قیمت

 بین طارتبا بررسی و آزمودن به محققان علاقه افزایش باعث نفت قیمت و طلا بین ارتباطات اخیر حرکات است شده گرفته
 دراین باشد می مالی بازارهای و اقتصاد برای مهمی پیامدهای دارای خود قیمت تغییرات عنوان به طلا و  است شده نفت قیمت

 در و شده رسم آنها شکل و برآورد متغیرها تک تک مدل R افزار نرم کمک به( univariate) اول قسمت در ابتدا در مقاله

 انجام گرنجری علیت آزمون و شده برآورد VAR   الگوی  Microfit 1.8 افزار نرم ککم به(  Multivariate) دوم قسمت

 .پردازد می حاصله نتایج تفسیر به نهایت در   و شده

 جوسلیوس یوهانسون گرنجری، علیت برداری، توضیح خود الگوی ارز، نرخهای كلیدی:  واژه



 پژوهشنامه مدیریت و مهندسی صنایعفصلنامه 

 1318، زمستان 1، شماره سال اول

81 

 

 مقدمه -1

پذیری یک کشور در  رقابت در صحنه داخلی و خارجی است و بیـانگر سـطح نرخ ارز واقعی، نمایانگر موقعیت اقتصادی کشور

های غیر پولی نسبت داده  میتواند درگام نخست به تکانه بازارهای جهـانی اسـت. بـدیهی اسـت کـه نوسـانات نـرخ ارز واقعـی

واقعی تاثیر داشـته باشـد، قیمـتهـای نفتی یکی از عواملی که میتواند روی نرخ ارز  شود. درکشورهای متکـی بـه درآمـدهای

شده  در نظر گرفته ینوسانات نرخ ارز در اقتصاد جهانبرای  شرویشاخص پ کینفت همواره به عنوان  متیق است واقعـی نفـت

 .شود یانجام م کایدلار آمر با یادینفت تا حد ز یالملل نیاست که معاملات ب نیاآن  لیدل    8(8111نوردن،  )آمانو و وناست 

شده  نفت متیق نیارتباط ب و بررسی علاقه محققان به آزمودن شینفت باعث افزا متیطلا و ق نیارتباطات بحرکات اخیر 

 لیدل 2(2183ی می باشد)ربردو مال یاقتصاد و بازارها یبرا یمهم یامدهایپ یخود داراتغییرات قیمت  به عنوانو طلا  است 

به  که آن آن لیبه دلافزایش می دهند خود را از طلا  یها ییگذاران را دارا هیرماس یاقتصاد تورم کیاست که در  نیآن ا

  ژهیصادرکننده نفت، به و یکشورهاشواهد نشان می دهد  3(8111و سلطان ) نیکند. ملو یدر برابر تورم عمل م پوششیعنوان 

 هیآنها سرما ،می یابد شیافزاهای آن ت و درآمد نف متیکه ق یزمان قرار می دهند تاخود  یالملل نیب رهیذخ یدر پرتفو را طلا

طلا منجر به  یتقاضا برا شیافزا نید و اندهمی  شیمتنوع افزا یخود را در طلا به منظور حفظ سهم خود در پرتفو یگذار

 انیجر کی 1(2182را به همراه دارد.)تیواری و شادودهین نفت  متیق شیافزابه دنبال خود که  تآن اس متیدر ق شیافزا

که   یهنگام می کند با هم مرتبط (دلار)نرخ ارز  قیاز طررا  نفت  متیطلا و ق متیو جود دارد که ق قیتحق اتیاز ادب یگرید

در) سبد پورتفوی خود( از طلا به عنوان یک پوشش )هجینگ( استفاده  گذاران هیدر مقابل آن سرما شود یم کاسته دلار ارزش

 قاتیاز تحقو نظمی  هیدر بازار نفت خام و بازار طلا، آرا متیق ییایدر پو 2( 2188ویو ج 2112می کنند)کیپ و همکاران 

مطالعات  نیهمه ا 6(2112بین این دو متغییر را نشان می دهد)یه و ژانگ  یروابط قو حاکی از ها افتهیشده است و  ینیبازب

ارتباط  یبررس ن،ی. بنابرامتا ثر میکند نرخ ارز را تیکه در نها ی پیرویخاص یالگوها ازکه طلا و نفت را می کند استدلال  نیا

                                                                 
1
 (Amano and van Norden, 1991) 

2
 (Reboredo, 2112) 

2
 Melvin and Sultan (1991) 

4
  (Tiwari and Sahadudheen, 2112) 

2
 (Capie et al., 2112; Joy, 2111) 

6
 (Ye, 2112; Zhang et al., 2112) 
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گذاران و  هیسرما برایتواند  یم مانند کشوذ ایران کننده نفت صادراقتصاد  کی درنفت و نرخ ارز  متیطلا، ق متیق نیب

 باشد.  دیمف اریگذاران بس استیس

فت ،قیمت طلا)سکه بهارآزادی( ،ونرخ ارز)دلار( قیمت نMultivariateمتغیر  3هدف این مقاله بررسی ارتباط همزمان پویای 

استفاده شده است ، وعلاوه برآن بررسی رفتار تک تک   microfitمی پردازد که از نرم افزار   VARدر چارچوب کلی الگوی 

 پردازد.می    Rو بررسی و پایایی و تععین نوع رفتاری که تبعیت می کند با استفاده از نرم افزار   Univariateمتغیر ها

 

 ادبیات تحقیق : )مبانی نظری و پیشینه( -2

 مطالعات خارجی

 ارتباط بین قیمت نفت و قیمت طلا و نرخ ارز به طور گسترده ای مورد بررسی قرار گرفته است:

گرفتند که طلا  جهی. آنها نتدادند  قرار یمورد بررسآتی را  یطلا و نفت و بازارهاقیمت  2(2181و همکاران ) انینارا

 .یک دیگر از هم استفاده نمود ینیب شیپ یبرا توان  یبازار نفت و طلا ماز در مقابل تورم و  شی)هج(پوش

 نیارتباط ب کیو  بررسی کردند ه دوره هشت سال کی یط را نفت خام و طلابازار  نیب تیرابطه عل1( 2181) یژانگ و و  

را  نفت و طلا متیق نیمدت ب یرابطه طولان کی( 2188)1سیماکاو. کردندطلا مشاهده  متینفت خام و نوسانات ق متیق

 .کرد مشاهده

طلا، نفت خام و شاخص  ندهیآ ن،ی قیمت  انیم یرخطیغ یکینامیرابطه دبین  یبررسیک   81(2182) نیو ل یل ن،یعلاوه بر ا

 وقتی ؛ به رو که  نی. از اشود یم نیینفت خام تع متیطلا با توجه به ق قیمت ها،  افتهی نی. با توجه به اانجام دادندسهام 

 کینفت بالا است، طلا هم  متیق هک یزمان و ؛ی را اجرا می کندتابع مصون ساز نقش یکاست، طلا  نیینفت خام پا متیق

 در حال توسعه است. یکشورها یامن براپوشش و  ینیتام

از چهار فلز گرانبها،  ی لحظه ایها متیق انیو انتقال اطلاعات م حرکت یهمکار یبه بررس 88(2181و همکاران ) ساری  

در  یبازخورد قو با  اما فیرابطه بلندمدت تعادل ضع کیاز  ی. آنها شواهد( اقدام کردندوروی/  کایدلار آمر)نفت و نرخ ارز  متیق

 .کردند دایکوتاه مدت پ

                                                                 
2
 Narayan et al. (2111) 

1
 Zhang and Wei (2111) 

9
 Šimáková 

11
 Lee and Lin (2112) 

11
 Sari et al. (2111) 
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 گرانبها و نرخ ارز لزاتف متینفت، ق یجهان متیق انیم تیرابطه بلند مدت و عل در بررسی خود یک  82(2183وش )گو  نیج

 یوابسته باق ریمتغ متیکه نرخ ارز و طلا ق یزمان یرهایمتغ نیبلند مدت ب به وجود یک رابطه. آنها داند مورد مطالعه قراررا 

 نفت در هند است. متیمت فلزات گرانبها و قیق علتگرنجر آنها نشان داد که نرخ ارز  تی. آزمون علپی بردند ماند یم

عنوان صادرکننده نفت پرداخته است.  به به نقش قیمت نفت و نوسانات نرخ ارز در نوسانات تولید نیجریه)2111) 83مطالعه آلیو

انباشته استفاده شده است.  همVAR و روش تخمینی2112- 8116 به این منظور، از دادههای فصلی این کشور در بازه زمانی

 .و افزایش نرخ ارز اثر مثبت بر رشد اقتصادی نیجریه داشته استشوکهای مثبت قیمت نفت  نتایج تخمین نشان میدهد که

 

 مطالعات داخلی:

 

اقتصادی با دادههای فصلی در دوره زمانی  به بررسی ارتباط بلندمدت قیمت نفت و رشد(8312)مطالعه دلاوی و همکاران 

های نفتی اثر  ان صادرکننده نفت، تکانهعنو نشان میدهد که در کشور ایران به در ایران میپردازد. نتایج تحقیق8361-8316

داخلی افزایش  تولید ناخالص رشد اقتصادی برجای میگذارند، به این معنا که، هنگام افزایش قیمت نفت، نامتقارن بر

 .یابد چشمگیری نمی

قرار میدهند. آنها  را مورد تجزیه و تحلیل اثر شوکهای نفتی بر اقتصاد ایران (2111) 81محمدرضا فرزانگان و گانتر مارکورادت

متغیر تولید ناخالص داخلی سرانه، تورم، واردات و مخارج مصرفی عمومی را با  ارتباط پویایی بین شوکهای قیمتی نفت و

نشان میدهد که علاوه  تحلیل میکنند. نتایج حاصل از تحقیق8111:8 – 2116:3برای دورهی زمانی ،VARمدل  استفاده از

مؤثر واقعی، بین تغییرات مثبت قیمت نفت و رشد بخش صنعت  دی، به واسطه اضافه ارزش نرخ ارزبر وجود پدیده بیماری هلن

واقعی،  همچنین نتایج نشان میدهند که شوکهای مثبت قیمت نفت سبب افزایش نرخ ارز مؤثر .ارتباط مستقیم وجود دارد

شوکهای منفی قیمت نفت، نرخ ارز مؤثر را کاهش  کاهش قیمت کالاهای وارداتی و افزایش قیمت کالاهای صادرات میشود. ولی

 میدهند

 

 متدلوژی

استفاده شده  VAR برداری خود رگرسیون از روش ایران کشورو قیمت طلا برای بررسی اثر شوکهای نفتی و نوسانات ارزی 

روزانه است.و هر  که به صورت 8316تا  8313از سال  ایران دادههای کشوری . این مدل براMicrofitتوسط نرم افزار  است

 رسم و برآورد می شوند. Rبه صورت تکی توسط نرم افزار متغییر 

                                                                 
12

 Jain and Ghosh (2112) 

12
 . Aliyu, Reno. S. O, (2119) 

14
 Markwardt, Gunther 
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سال و روزانه هست ان  3مشاهده هست )علت کم بودن داده ها با وجود اینکه  261نکته: داده ها به صورت روزانه وتعداد 

 روز می باشد( 2حدود  هست که از قیمت نفت اوپک استفاده شده هست و تعداد روزهای های مشترک طول هفته

 

 

 : گرنجر تیآزمون استاندارد عل

 یجار ریکند که چنانچه مقاد یم انیگذشته باشد، ب ایتواند علت حال  ینم ندهیکه آ تیواقع نی( با استفاده از ا8161گرنجر ) 

(Y) ریبا استفاده از مقاد ( گذشتهX) شود، در  ینیب شیشود، پ یکه از آن مقادیر استفاده نم ینسبت به حالت یشتریبا دقت ب

  . ندیگو ی( م2) یرا علت گرنجر (Xصورت ) نیا

 

 

 در مدل بالا:

 اگر رابطه زیر برقرار باشد:

 

 نیست.  Yعلیت گرنجری    Xآنگاه 

 

 خلاصه ای از متغییر ها-1

date          oil            dollar            gold     

 8313/82/81:  8   Min.   :23.21   33،111 :  2   88،211،111:  6   

 8313/82/21:  8   8st Qu.:18.13   33،111 :  6   1،111،111 :  6   

 8313/82/23:  8   Median :12.28   33،121 :  6   81،211،111:  1   

 8313/82/26:  8   Mean   :16.21   33،131 :  2   81،131،111:  1   

 8313/82/22:  8   3rd Qu.:23.11   33،361 :  1   88،811،111:  1   

 8313/82/21:  8   Max.   :63.11   33،111 :  1   88،261،111:  1   



 پژوهشنامه مدیریت و مهندسی صنایعفصلنامه 

 1318، زمستان 1، شماره سال اول

23 

 

 (Other)   :262                   (Other):236   (Other)   :211   

 

 بررسی پایایی-2

هستند)انباشته از مرتبه یک( یعنی ناپایا  I(8)متغیر ها   3انجام شده ونتیجه اینکه تمام  Microfitتوسط نرم افزار 

 و باتفاضل گیری پایا می شوند.

 oil Ex Gold 

با عرض از  

و بدون  مبدا

 روند

با عرض از 

 مبدا و روند

با عرض از 

و بدون  مبدا

 روند

با عرض از 

 ا و روندمبد

با عرض از 

و بدون  مبدا

 روند

با عرض از 

 مبدا و روند

  DFمقدار بحرانی آماره 

 درصد 2در سطح 

2.1231- 3.1211- -2.1231 -3.1211 -2.1231 -3.1211 

 

 

 اما دیفرنس متغیر ها پایاست

 doil dEx dGold 

با عرض از  

و بدون  مبدا

 روند

با عرض از 

 مبدا و روند

با عرض از 

و بدون  مبدا

 روند

با عرض از 

 مبدا و روند

با عرض از 

و بدون  مبدا

 روند

با عرض از 

 مبدا و روند

  DFمقدار بحرانی آماره 

 درصد 2در سطح 

2.1231- 3.1211- -2.1231 -3.1211 -2.1231 -3.1211 

اماره با توجه به بهترین 

 SBCوقفه توسط 

-83.2121      -82.1262 -82.1131        

 

 ه متغیر ها انباشته از درجه یک هستند.در نتیج

 

 رسم نمودارها-3

 آنها رسم شده است. PACو  ACدر نمودار های زیر شکل متغیر ها ،دیفرنس مرتبه اول ، نمودار 
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 متغیر قیمت نفت
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 نرخ ارز
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 قیمت طلا

 
 

 باکس و جنکینز over fittingبرازش مدل براساس روش  -8

 

   

Arima(8،8،1) 

 
و انباشته از  AR(8)مدل 

 مرتبه یک

Coefficients: 
         ar8      intercept 

      1.8122    -1.1831 

s.e.  1.1611     1.8111 

 
sigma^2 estimated as 8.222:  log l ikelihood = -122.68,  aic = 182.22 

oil 

Arima(3،8،6) 

 مدل انباشته از مرتبه یک

Coefficients: 

          ar8      ar2      ar3     ma8     ma2     ma3      ma1      ma2 

      -1.2223  -1.1322  -1.2181  1.1222  1.3821  1.2311  -1.2183  -1.8181 

s .e.   1.8168   1.8312   1.8126  1.8212  1.8212  1.8821   1.1181   1.1121 

         ma6 

      1.8322 

s .e.  1.1221 

 

s igma^2 estimated as 16.16:  log likelihood = -111.2,  a ic = 8118.1 

ex 
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Arima(3،8،8) 

 
 مدل انباشته از مرتبه یک

Coefficients: 
          ar8      ar2      ar3      ar1      ma8  intercept 

      -1.8223  -1.1116  -1.1882  -1.2622  -1.3282    -1.2322  

s .e.   1.2818   1.8231   1.1212   1.1211   1.2262     1.6322 

 
s igma^2 estimated as 212.2:  log likelihood = -8231.31,  a ic = 2121.22 

 

gold 

 

 برازش شده است. ARIMAدرجدول بالاهرمتغیر به طور جداگانه و مستقل از سایر متغیر ها از طریق روش 

 

 :  VARبرازش مدل -1

 

 الگو مرتبه بهینه-2

    H1آزمون   kوقفه=  

Order    LL        AIC      SBC             LR test         Adjusted LR test 

   
  6    -2118.2   -2228.2   -2621.1  CHSQ( 81)=  22.2212[.882]   22.2211[.211]  

 6وقفه بهینه =
   Adjusted LR testبر اساس آماره 

 

 در سه حالت بررسی که در هربار متغیر وابسته فرق می کند VARی نتایج برآورد الگو -6

ضرایبی که در 
برآورد معنا دار 

 نشدند

متغییر  
 وابسته

OIL(-8)                     
EX(-8)                    
EX(-1)                   
EX(-2)                    
EX(-6)                   
CONSTANT 
TREND 

R-Squared                     .11223   R-Bar-Squared                   
.11882  
 S.E. of Regression            8.2223   F-stat.    F( 81, 212)  
286.8218[.111]  

 Mean of Dependent Variable   16.8111   S.D. of Dependent Variable      
1.8281  
 Residual Sum of Squares     321.2122   Equation Log-likelihood      -
121.3112  
 Akaike Info. Criterion     -111.3112   Schwarz Bayesian Criterion   -
122.1118  
 DW-statistic                  8.1123   System Log-likelihood          
-2236.8  

 

Oil 

EX(-8)                      R-Squared                     .11268   R-Bar-Squared                   Ex 
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EX(-6)                     
CONSTANT  

.11663  
 S.E. of Regression          288.1312   F-stat.    F( 81, 212)    
8182.1[.111]  
 Mean of Dependent Variable   31118.1   S.D. of Dependent Variable      
8122.1  

 Residual Sum of Squares     8.11E+12   Equation Log-likelihood        
-8263.6  
 Akaike Info. Criterion       -8213.6   Schwarz Bayesian Criterion     
-8181.3  
 DW-statistic                  2.1381   System Log-likelihood          

-2236.8  
OIL(-6)                    
GOLD(-8)                    
 GOLD(-2)                    
GOLD(-3)                   

R-Squared                     .11818   R-Bar-Squared                   
.11821  
 S.E. of Regression           13121.8   F-stat.    F( 81, 212)    

8268.1[.111]  
 Mean of Dependent Variable  8.18E+12   S.D. of Dependent Variable    
116212.3  
 Residual Sum of Squares     2.81E+82   Equation Log-likelihood        
-3321.1  
 Akaike Info. Criterion       -3321.1   Schwarz Bayesian Criterion     
-3181.6  

 DW-statistic                  8.1222   System Log-likelihood          
-2236.8  

Gold 

 

 

 تفسیر نتایج:

 از طریق توابع واکنش به ضربه و تجزیه واریانس تفسیر می شوند. VARمدل 

  رسم توابع واکنش به ضربه-2

منشا  goldتغییر در متغییر Exتغییر در متغییرٍ oilتغییر در متغییر 

شوک 
به 

متغیرها

ی 

 مختلف

 

 

 
 

شوک 

 oilبه 

 تفسیر:
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شوک 

 Exبه 

 تفسیر:

 

    

 
  

شوک 

به 

Gold 
 تفسیر:

 

    

 

 

  تجزیه واریانس  -8

 

Generalised Forecast Error Variance 

Decomposition for variable OIL        

 

 

 

Generalised Forecast Error Variance 

Decomposition for variable EX        

                    

 

Generalised Forecast Error Variance 

Decomposition for variable GOLD       
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   آزمون علیت گرنجری-1

                                                      

 

The above statistic is for testing the 

null hypothesis that the coefficients   

of the lagged values of: 
Maximized value of log-likelihood =   -2236.8                                  
LR test of block non-causality, CHSQ( 82)=  
88.1112[.112]                      

 

OIL             EX  

 

Maximized value of log-likelihood =   -2231.1                                  
LR test of block non-causality, CHSQ( 82)=   
2.1128[.181]                      

OIL             GOLD 

Maximized value of log-likelihood =   -2221.2                                  
 LR test of block non-causality, CHSQ( 82)=  
12.2833[.111]                      

EX              GOLD 

 

 

 تفسیر كلی نتایج و نمودارها:

فرض صفر آزمون علیت گرنجری نبود رابطه علیت بین دو متغیر می باشد با توجه به نتایج بالا مقادیر حاصله در ناحیه بحرانی 

 قرار دارند .

 :  VARنتایج  تفسیر

اگر تغییری در هریک از متغیر ها رخ دهد بعد گذشت زمان به یک حالت پایا میرسند و در تجزیه واریانس در نمودار آنها 

مشاهده می شود ابتدا سهم بیشتر مختص متغیر نفت و با گذشت زمان سهم دو متغیر طلا و نرخ ارز افزایش تا به یک مقدار 

 یر ها برسد .تعادلی مساوی بین همه متغ

 .نتیجه کلی اینکه متغیر نفت دارای بیشترین سهم در تجزیه واریانس و شوک تغییراتی مقدار آن می باشد
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