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 بیان مساله تحقیق: -1-1

باشد؛ زیرا از یک مین انرژي جهان از اهمیت خاصی برخوردار میأنفت به عنوان ماده اصلی ت

باشند، براي تولیدات خود احتیاج مبرم به طرف کشورهاي صنعتی که اکثراً وارده کننده نفت خام می

درآمد خود را از راه فروش  يکثر کشورهاي صادر کننده نفت، عمدهااین سوخت دارند. از طرفی 

کننده و هر دو گروه مصرفدر نتیجه تحولات تولید و قیمت این ماده براي  .آورندنفت بدست می

حائز اهمیت است. ایران از جمله کشورهایی است که اساس اقتصاد  این کالاي استراتژیک تولیدکننده

، به عنوان آننفت درآمدهاي صادراتی آن بر درآمدهاي نفتی بنا شده است. در کشورهاي صادر کننده 

گردد درآمد بخش دولتی محسوب و از طریق خزانه وارد بودجه دولت می شود. این مسئله سبب می

گذاري به اقتصاد این هاي دولت به دو صورت مصرف و سرمایهکه درآمدهاي نفتی از طریق هزینه

ار دهد. ارتباط حجم و ارزش صادرات کشورها تزریق گردد و رشد اقتصادي آن ها را تحت تاثیر قر

هاي اقتصادي یکی از و مهمتر از همه نوسانات قیمت نفت و رشد اقتصادي به منزله افزایش ظرفیت

ریزي اقتصادي بر ریزي است. تکیه برنامهموضوعات مهم و قابل توجه براي مراکز تحقیقاتی و برنامه

اط کمی میان درآمدهاي ارزي حاصل از تعیین رشد مشخص از تولید ناخالص ملی، لزوم ارتب

هاي کند. بنابراین جهت جلوگیري از بروز بحرانصادرات نفت و نوسانات قیمت نفت را بیشتر می

اقتصادي و طراحی سیاست هاي مناسب به منظور حفظ تعادل و ثبات اقتصادي، بررسی نحوه تعامل 

رز و بازار طلا ضروري است. همچنین قیمت جهانی نفت با سایر بازارهاي مالی از جمله بازار ا

اجتماعی و تنظیم بودجه هاي سالانه کشور مستلزم شناخت و -هاي توسعه اقتصاديتدوین برنامه

 هاي دقیق از قیمت نفت و نرخ ارز می باشد. بینیانجام پیش

٢ 
 



٣ 
 

سبد در عین حال شناخت ارتباط بین بازار طلا با دو بازار ارز و نفت به منظور مدیریت بهینه 

 هایی در سطوح خرد و کلان از اهمیت بالایی برخوردار است. دارایی

اي ایفا بازار نفت، یکی از مهمترین بازارهایی است که معمولاً در رابطه با بازار ارز، نقش دوگانه

کند؛ به این صورت که برخی از زمانها متأثر از تحولات ارزها بویژه دلار و در بعضی مواقع مؤثر می

باشد. اما با توجه به اینکه دلار آمریکا به عنوان ارزي که ولات بازار ارزهاي عمده جهان میبر تح

پذیرد، افزایش و کاهش ارزش دلار در مقابل سایر ارزها معاملات نفت خام بر اساس آن صورت می

هد، تواند در عین اینکه قدرت خرید درآمدهاي حاصل از صادرات نفت خام را تحت تأثیر قرار دمی

قادر خواهد بود در تحولات بازار نفت خام نیز نقش مهمی بر عهده داشته باشد. این امر ناشی از 

ارتباط تنگاتنگی است که بین این دو بازار مالی حاکم است. علاوه بر این نقل و انتقالات سریع 

ن دو بازار را بازي و پوشش ریسک فعالان بازار ارتباط بین ایجریان سرمایه در کنار عملیات سفته

باشد، میزان دهد. لذا یکی از سوالاتی که همواره در مورد تغییرات قیمت نفت مطرح میافزایش می

-تأثیرگذاري تغییرات ارزش دلار در مقابل سایر ارزها بر قیمت نفت خام و ارتباط دو متغیر در کوتاه

 باشد. مدت و بلندمدت می

گیرد، قیمت جهانی طلا فت مورد توجه قرار میبینی قیمت نشاخص دیگري همواره در پیش

شود، قیمت این باشند، که این امر موجب میباشد. طلا و نفت داراي عوامل تأثیرگذار مشترکی میمی

دو کالاي حیاتی در اکثر موارد هم جهت حرکت نمایند. هر چند شاید نتوان ارتباط مستقیم و 

این بازارها باعث شده است  1هايکرد، اما هم حرکتی مشخصی بین بازار نفت خام و بازار طلا پیدا

که همواره همبستگی بین این دو بازار مورد سوال بسیاري از تحلیل گران اقتصادي قرار گیرد. 

بنابراین نحوه تأثیرگذاري بازار طلا بر بازار نفت و ارتباط این دو متغیر سوال دیگري است که 

 ).Noroozy, 2011باشد (طرح میگران اقتصادي مهمواره در ذهن تحلیل

تغییرات قیمت طلا نیز تاثیر زیادي بر بازارهاي مالی جهان بویژه دلار دارد. طلا در رابطه با 

کند، لکن بطور کلی معمولاً دلار جهت طلا را بازارهاي ارز گاه نقش پیشرو و گاه نقش پیرو بازي می

لار ارزش گذاري می شود. افزایش ارزش دلار مشخص می نماید، زیرا طلا نیز در بازار جهانی به د

1 . Co-movements 
                                                           



براي خریدارانی که با دیگر ارزها قصد خرید دارند را گران کرده و در نتیجه تقاضاي طلا کاهش و 

قیمت آن نیز تنزل می یابد. در مقابل کاهش ارزش دلار موجب کاهش قیمت طلا و افزایش تقاضا و 

 سرانجام موجب افزایش قیمت آن خواهد شد. 
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 اهمیت موضوع تحقیق و انگیزه انتخاب آن:  -1-2
شناخت نحوه ارتباط بازارهاي مالی و چگونگی تأثیرگذاري آنها بر یکدیگر از دو جنبه اهمیت 

گذاران و فعالین بازار است که به منظور مدیریت سبد دارایی اول از دیدگاه سرمایه فراوانی دارد. جنبه

ریسک نحوه تعامل بازارهاي مالی را دنبال می شود. جنبه دوم نیز از دیدگاه ها و مدیریت 

باشند. با توجه به اینکه درآمدهاي سیاستگذاران اقتصادي است که بدنبال تثبیت نوسانات اقتصادي می

دهد و همچنین درآمدهاي حاصل از صادرات نفت بخش عمده اعظم درآمدهاي دولت را تشکیل می

صادرات نفت سهم بسیار بالایی در تراز پرداختها  و تأمین ارز مورد نیاز کشور دارد، ارزي حاصل از 

هاي اقتصادي ریزيلذا قیمت نفت خام و نوسانات آن که به صورت برونزا تعیین می شود، در برنامه

ین کشور نقش بسزایی دارد. همچنین همانطور که اشاره شد ارتباط تنگاتنگ و تأثیر و تأثر متقابلی ب

بازار نفت با سایر بازارهاي مالی از جمله طلا و ارز وجود دارد. از این رو بررسی نحوه تعامل بازار 

-نفت با این دو بازار، در مدیریت نوسانات برونزایی که از ناحیه درآمدهاي نفتی به اقتصاد تزریق می

 شود، از اهمیت فراوانی برخوردار است.

 اهداف تحقیق: -1-3
تصادي مالی ارتباط بین بازارهاي نفت، طلا و بازار ارز در چارچوب تعیین جهت در ادبیات اق

 ی است. بنابراین هدف از این پایان نامهعلیت و بررسی پویاییهاي کوتاه مدت و بلندمدت قابل بررس

رابطه علی و ارتباط پویاي قیمت نفت خام، قیمت جهانی طلا و نرخ ارز دلار و همچنین هم  بررسی

 مدت و بلندمدت می باشد.هاي زمانی کوتاهها و انتقال اطلاعات مابین بازار مذکور در دورهحرکتی

 سوالات یا فرضیه هاي تحقیق -1-4
 سوالات تحقیق عبارتند از:

 رابطه همبستگی مابین متغیرهاي قیمت نفت، نرخ ارز دلار و قیمت جهانی طلا چگونه است؟ •

 ت نفت، نرخ ارز دلار و قیمت جهانی طلا چگونه است؟رابطه علیت گرنجر مابین متغیرهاي قیم •
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 هاي این تحقیق با توجه اهداف آن عبارتند از:فرضیه

 رابطه بلندمدت مابین قیمت نفت خام و نرخ ارز دلار و قیمت طلا وجود دارد. •

 مدت مابین قیمت نفت خام و نرخ ارز دلار و قیمت طلا وجود دارد.رابطه کوتاه •

 مدت دارد.دلار در کوتاهارز داري بر نرخ خام اثر مثبت و معنی افزایش قیمت نفت •

 افزایش ارزش دلار اثر مثبت و معنی داري بر قیمت نفت خام دارد. •

 افزایش ارزش دلار اثر مثبت و معنی داري بر قیمت جهانی طلا دارد. •

 مدل تحقیق: -1-5
اند از مدلهاي لا و نرخ ارز پرداختهاکثر مطالعاتی به بررسی ارتباط پویاي مابین بازارهاي نفت، ط

اند. انباشتگی و مدلهاي تصحیح خطاي برداري استفاده کردههاي زمانی و از طریق آزمون همسري

انباشتگی از مدلهاي خودتوضیح برداري و با استفاده از همچنین در صورت برقرار نبودن رابطه هم

اند. اما علیرغم یکسان توابع عکس العمل آنی پرداختهبینی و برآورد توابع تجزیه واریانس خطاي پیش

بودن روش تحقیق در این مطالعات، نتایج مختلف و در برخی موارد متناقض حاصل شده است. دلیل 

هاي زمانی انتخاب شده، انتخاب نوع توان در متفاوت بودن دورهاختلاف در نتایج مطالعات را می

ها)، نحوه برآورد مدل و انتخاب متغیرها جستجو کرد. ه بودن دادهها (روزانه، هفتگی و یا ماهانداده

نفت و  همچنین اکثر مطالعات داخلی صورت گرفته در این زمینه تنها ارتباط ما بین دو متغیر قیمت

اند و در برخی مطالعات به بررسی آثار متقابل تغییرات قیمت واقعی نرخ ارز را مورد بررسی قرار داده

رز واقعی که یک بحث کلان اقتصادي است پرداخته شده است. جنبه تمایز مطالعه نفت و نرخ ا

هاي بازارهاي مالی نفت، طلا و نرخ ارز  در حرکتیحاضر این است که اولاً بر نحوه تعامل و هم

-هاي روزانه استفاده کردههاي اسمی پرداخته خواهد شد و بر خلاف اغلب مطالعات که از دادهقیمت

 هاي قیمتی زودگذر تعدیل گردد. هاي ماهانه استفاده می شود که اثر جهشدادهاند، از 
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 روش تحقیق:  -1-6
به منظور بررسی ارتباط بین این پایان نامه روش علت و معلولی است که روش تحقیق در

سپس متغیرها، ابتدا ویژگیهاي آماري و بی ثباتی هر یک از متغیرها مورد بررسی قرار گرفته است و 

به بررسی رابطه همبستگی کوتاه مدت مابین متغیرها پرداخته شده است. براي تعیین رابطه علی مابین 

متغیرها از آزمون هاي علیت گرنجر جفت به جفت و آزمون علیت گرنجر حاصل از برآورد مدل 

-هم خود توضیح برداري استفاده شده است. به منظور بررسی رابطه بلندمدت ما بین متغیرها از

هاي هم انباشتگی از براي تشخیص تعداد بردار .جوسیلسیوس استفاده شده -انباشتگی جوهانسون

شود. اگر رابطه هم انباشتگی مابین متغیرهاي مدل آزمونهاي اثر و حداکثر مقدار ویژه استفاده می

مابین  انباشتگیاستفاده خواهد شد ولی اگر هیچ نوع رابطه هم VECMوجود داشته باشد از مدل 

استفاده  VARها براي مدل  این متغیرها وجود نداشته باشد با استفاده از تفاضل مرتبه اول متغیر

 خواهیم کرد. 

 جامعه آماري و حجم آن: -1-7
می باشد. براي قیمت  2012:5تا  1995:1 هاي ماهانه از سال جامعه آماري این مطالعه شامل داده

سایت سازمان اپک استفاده شده  1برنت دریاي شمال محمولههاي قیمت نفت خام تک نفت از داده

ارز خارجی که  26نرخ ارز نیز بصورت شاخصی از میانگین وزنی دلار در مقابل همچنین  است 

 2قیمت جهانی طلا نیز از سایت کیتکو بیشترین تجارت را با آمریکا دارند محاسبه شده است. 

 تفاده قرار می گیرد. بصورت دلار در ازاي هر انس طلا  مورد اس

 بر آورد حجم نمونه و روش نمونه گیري (در صورت نمونه گیري)  -1-8
 گیرد.می با توجه به ماهیت آمار و اطلاعات و روش تحقیق در این مطالعه نمونه گیري صورت 
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 روش گرد آوري اطلاعات : -1-9
آمار و از با استفاده اي و اسنادي می باشد و  بصورت کتابخانهو اطلاعات  ها روش گردآوري داده

و  BP)، سالنامه انرژي شرکت IFSاطلاعات منابع آماري معتبر مانند آمار صندوق بین المللی پول(

 شود.  داده ها پرداخته میجمع آوري به  و فدرال رزرو  سایت کیتکو سازمان اوپک،

 روش تجزیه و تحلیل اطلاعات : -1-10
مـدت  هاي و بررسی روابط همبستگی، ارتباط متغیرها در کوتـاه تدا با استفاده از آمارهدر این مطالعه اب

مورد بررسی قرار گرفته و سپس با استفاده از آزمون علیت گرنجر جفت به جفت متغیرها و همچنین 

آزمون علیت گرنجر حاصل از برآورد مدل خودتوضیح برداري به بررسی ارتباط علی و معلولی میـان  

نفت خام، نرخ ارز دلار و قیمت جهانی طلا پرداخته شده است. سپس به منظور بررسی روابط  قیمت

بلندمدت میان متغیرها از آزمون هم انباشتگی جوهانسون جوسیلیوس استفاده شـده اسـت و پـس از    

مـدت متغیرهـا از یـک مـدل خـود      بررسی ارتباط بلنمدت میان متغیرها، براي تعیین پویاییهاي کوتـاه 

یح برداري سه متغیر ه استفاده شـده اسـت. بـا توجـه بـه اینکـه بـه منظـور تفسـیر نتـایج مـدل            توض

-بینی اسـتفاده مـی  خودتوضیح برداري از توابع عکس العمل آنی و توابع تجزیه واریانس خطاي پیش

ان شود، نتایج حاصل از برآورد این توابع مورد بررسی قرار گرفته است. نهایتاً به منظور حصول اطمین

از صحت نتایج مدل خود توضیح برداري، آزمون ثبات مدل خود توضیح برداري مورد بررسـی قـرار   

 گرفته است.

و  Ms Excel 2007افزارهـاي  نـرم از  هـا  پـردازش داده به منظور تجزیه و تحلیـل و همچنـین    

Eviews 7.0  شود. استفاده می 

 متغیرها و واژه هاي کلیدي : -1-11
ارز دلار ، قیمت طلا، رابطه علیت گرنجر، رابطه هم انباشتگی، مدل خود قیمت نفت خام، نرخ 

 توضیح برداري
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