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Abstract 
It has been accepted that uncertainty negatively affects economic 

activity and, therefore, economic growth. There are many factors which can 
cause uncertainty but among them Oil price shocks is definitely a very 
important one, especially in case of oil-exporting country. In this article the 
effect of oil price shocks on uncertainty in gold, stock exchange and foreign 
exchange markets in Iran has been investigated. doing structural VAR with 
monthly data in 2005-2015 period. Also SEARCH VOULIM INDEX was 
applied as an uncertainty measurement.The result revealed that oil price 
shocks increase uncertainty in gold and foreign exchange market. 
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 چکيده
های اقتصادی و در نتیجه کاهش رشد   در ادبیات اقتصادی اثر منفی نااطمینانی بر فعالیت

ده  که عوامل مختلفی اقتصادی پذیرفته ش ه است. مطالعات انجام ش ه در این حوزه نشان می
ان بدرای  گذار سیاست توان  کمک شایانی بهن . شناسایی این عوامل میمؤثردر ایجاد نااطمینانی 

اهمیت نفت در اقتصاد ایران، اثر دلیل   . در این مقاله بهنککاهش نااطمینانی و اثرات مخرب آن 
های قیمتی نفت بر نااطمینانی در سه بازار بورس ارز، طلا و اوراق بهادار مورد بررسی قدرار  تکانه

هدای ماهانده   تفاده از دادهگرفته است. ب ین منظور روش خودرگرسیون برداری ساختاری با اسد 
دلیل  بهدر این تحقیق  چنین همبه کار گرفته ش ه است.  2018تا  2004ایران برای دوره زمانی 

های عرضه، تقاضا و تقاضای احتیداطی  های قیمتی نفتی به سه دسته تکانهتر تکانهبررسی دقیق
جوی اینترنتی استفاده ان ، برای سنجش نااطمینانی نیز از شاخص ج ی  حجم جستتقسیم ش ه

ایجاد نااطمیندانی در   سببهای قیمتی نفت ده  که تکانهش ه نشان می ش ه است. نتایج حاصل
 شون .بازارهای طلا، ارز و بورس اوراق بهادار در ایران می

  JEL :Q43, D8طبقه بندي 
ی، های قیمتی نفت، شاخص حجم جستجوی اینترنتد  نااطمینانی، تکانه کليدي: هاي هواژ

 خود رگرسیون برداری ساختاری

  

                                                           
 ارش  آقای محم  حسین معماریان استخراج ش ه است. نامه کارشناسی . این مقاله از پایان 1

 09192108768: *. نویسن ه مسئول، شماره تماس
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 مقدمه -1
در آین ه چه اتفداقی ر  خواهد    بینی کن  که طور دقیق پیش توان  بهکس نمی هیچ

اند از،  شدان مانند  پدس    اما برای آنکه افراد درباره مسائل متد اول اقتصدادی زند گی    داد،
لاعدات اطرافشدان   از اط ،گیدری کنند   تصمیم نوع  این گذاری و مواردی ازمصرف، سرمایه

کنن . این موارد شامل تصمیم خانواده درباره منابع برای قضاوت درباره آین ه استفاده می
ها و یا تصمیم یک بنگاه برای برآورد تقاضا در آیند ه و میدزان تولید     مالی و م یریت آن
احتمدال وقدوع نتدایج مختلد  در      دلیل بهها این قضاوت های مشابه است.فعلی و تصمیم

 اطمینانی هستن .  ین ه، دارای ناآ

هددای اقتصددادی نیددز وجددود دارد. گیددرینااطمینددانی نسددبت بدده آیندد ه در تصددمیم
طدور   شود که در آن شدرای  آیند ه اقتصداد بده    نااطمینانی اقتصادی به شرایطی گفته می

(. عوامل بسیاری وجدود دارند    2013 1)هادو و همکاران کامل یا تا ح ی نامشخص است
دادهدای  هدا، ر  ی دولدت هدا  سیاسدت شدون . تیییدر در   یجداد نااطمیندانی مدی   ا سببکه 
ین عوامدل ایجداد   تدر  مهدم بلایای طبیعی برخی از  و وری، جنگ المللی، تیییرات بهره بین

 رون .نااطمینانی به شمار می
یکی از موضوعات مهم برای اقتصاددانان چگونگی اثرگذاری نااطمیندانی بدر شدرای     

ایجداد   سدبب له که آیدا نااطمیندانی   أبرای این مسروشن فتن یک پاسخ اقتصادی است. یا
آورن  و یا اطمینانی را فراهم میها و رکودها زمینه ناشود یا رونقهای اقتصادی میچرخه

حدال ادبیدات اقتصدادی پاسدخ ایدن       این یک علیت دوطرفه است، کار آسانی نیست. بااین
هدای اقتصدادی   منفی بدر فعالیدت   تأثیرانی ده است: نااطمینکرسوال را تا ح ی مشخص 

دارد. برای مثال در طرف تقاضای اقتصاد هنگامی که یدک بنگداه بدا نااطمیندانی مواجده      
آوری های خود را تدا جمدع  گذاری خود را به تاخیر ان اخته و پروژهاست، تقاضای سرمایه
قابدل بازگشدت    اًگدذاری شد ه لزومد   زیرا که مندابع سدرمایه   ، کناطلاعات لازم اجرا نمی

دهن  که وجود نااطمینانی به رش  اقتصادی لطمه شواه  تجربی نیز نشان می باشن . نمی
زن  و رش  تولی ات در اقتصاد دارای همبسدتگی منفدی بدا نااطمیندانی فضدای کدلان       می

گدذاری منفدی نااطمیندانی بدر     تأثیر(. اگر 2013 2)بلوم و همکاران اقتصادی جامعه است.
بلدووم و  ) شد ه ادبیدات اقتصدادی بردذیریم     عنوان نتیجه اثبات قتصادی را بههای افعالیت

                                                           
1. Haddow and et al 
2. Bloom and et al 
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گیرد چگونگی بده وجدود آمد ن    (، موضوعی که بسیار موردتوجه قرار می2013همکاران 
بر نااطمینانی اسدت. زیدرا در    مؤثردیگر شناسایی عوامل  عبارت نااطمینانی در اقتصاد یا به
های ینانی و در نتیجه اثرگذاری منفی آن بر فعالیتتوان از نااطماین صورت است که می

 اقتصادی و ایجاد رکود جلوگیری کرد.  
هدای  عنوان یکدی از نهداده   جمله کالاهای استراتژیک جهان و به که نفت از ازآنجایی

رود، در نتیجه، نوسانات شد ی  قیمدت نفدت کده تکانده      مهم تولی  هر کشور به شمار می
ایی )مثبت و منفی( بر اقتصاد کشورها دارد. از سدویی  زس هات برتأثیشود می نفتی نامی ه

آنکه درآمد های ناشدی از نفدت سدهم بدالایی از تولید  ناخدالص داخلدی و          دلیل بهدیگر 
های سالیانه در کشورهای نفتی را به خود اختصاص داده است، لذا قیمدت نفدت و    بودجه

حرک رونق و رکود اقتصدادی ایدن   و م زا برونعنوان یک عامل  درآم های حاصل از آن به
ای است که نوسدان خدارج   رود. این اثرگذاری تا ان ازهکشورها از جمله ایران به شمار می

کند  )کمیجدانی و   از کنترل این عامل بیشتر متییرهدای اقتصدادی را دچدار نوسدان مدی     
هدای  هرس  تکانبه نظر می ،(. با توجه به اهمیت نفت در اقتصاد ایران1389مهمان وستی 

 نفتی قابلیت ایجاد نااطمینانی در اقتصاد ایران را داشته باشن .  
هدای قیمتدی نفدت بدر نااطمیندانی در اقتصداد ایدران        این مقاله به بررسی اثر تکانده 

های نفتی موجب ایجاد نااطمینانی پردازد تا به این سوال مهم پاسخ ده  که آیا تکانه می
هدای   ین منظور در بخش دوم مقاله ابت ا رابطه تکانده شون  یا خیر. بدر اقتصاد ایران می

نفتی با بازارهای ارز، طلا و بورس اوراق بهادار بررسی ش ه و سرس شداخص نااطمیندانی   
شود. در ادامه پیشینه تحقیق شامل مقالات داخلی و مورد استفاده در تحقیق معرفی می

نااطمیندانی بدرای    شود. در بخدش سدوم نیدز ضدمن اسدتخراج شداخص      خارجی ارائه می
بازارهای ارز، طلا و بورس اوراق بهادار، م ل تحقیق و متییرهای مدورد اسدتفاده توضدی     

شون . در ادامه در بخش چهارم مقالده مد ل معرفدی شد ه بدا اسدتفاده از روش       داده می
شود. بخش انتهایی خودرگرسیون برداری ساختاری تخمین زده ش ه و نتایج آن ارائه می

 گیری و پاسخ به سوال اصلی تحقیق اختصاص دارد.به نتیجه مقاله نیز
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 ادبيات تحقيق -2

 مبانی نظري -2-1

 بهادارهاي نفتی و بازارهاي ارز، طلا و بورس اوراق رابطه تکانه -2-1-1
های نفتی قابلیت اثرگذاری بر شرای  اقتصادی از طریق یی که تکانهها کانالیکی از 

مطالعات انجام ش ه در حدوزه رابطده نفدت و ندر  ارز مشدخص      آن را دارد نر  ارز است. 
ان  که کشورهای صادرکنن ه نفت در بیشتر موارد با افدزایش قیمدت نفدت افدزایش     کرده

 1)گلدوب  کنند  ارزش پول و با کاهش قیمت نفت کاهش ارزش پول خدود را تجربده مدی   
یک ارتبدا    ،(2002) 2رابطه میان قیمت نفت و نر  ارز از نگاه مان لچنین  هم(. 1983

فلندر و  شود. برای نحوه ارتبا  و چگونگی اثرگذاری نفت بر ارز بدریتن طبیعی خوان ه می
پدردازد.  به ارائه پدنج کاندال ارتبداطی میدان دلار و قیمدت نفدت مدی        ،(2008) 3کرسما 
گدذاری، سیاسدت پدولی،    ان  از: کانال قد رت خرید ، سدرمایه    عبارت هی ارائه ش ها کانال

حلی و کانال بازار ارز. از سویی دیگدر ندر  ارز دارای اهمیدت زیدادی در اقتصداد      قیمت م
. نر  ارز بر قیمت کالاهدا و خد مات وارداتدی در بدازار داخلدی و بدر       باش  میکشورها نیز 

گذارد. نوساناتی کده در  می تأثیرای و ساخته ش ه در داخل کشور قیمت کالاهای سرمایه
های قیمت و لدذا تدورم نیدز    ده  در تیییر و نوسان شاخصهای آزاد و رسمی ر  مینر 

 (1387پور اثرگذار است. )محسنی و سبحانی
در ادبیات اقتصادی جهانی طلا همواره دارای رابطه با نفت بوده است و این رابطه از 

صددورتی کدده  گیددرد بددهگددذاری نشددات مددیجانشددین بددودن ایددن دو کددالا بددرای سددرمایه
گدذاری بده طدلا رجدوع     انتظار کاهش قیمت نفت برای سدرمایه گذاران در صورت  سرمایه
هدای  تدرین دارایدی  کنن  و بالعکس. در ایران نیدز حدوزه طدلا و سدکه یکدی از اصدلی      می

آن  دنبدال  خام و بده در کوتاه م ت است. با افزایش ش ی  بهای نفت ویژه گذاری به سرمایه
وارد به بازار طلا شد ه و بدا    درآم های حاصل از صادرات نفت در کشور، نق ینگی زیادی

چندین   هدم شدود.  گذاری در طلا رون  قیمت آن صدعودی مدی  افزایش تقاضا برای سرمایه
ان ازهای مردم صرف خری  زمین، طدلا  نبود بازارهای مالی متشکل در ایران، پس دلیل به

 (1389شود. )دلاوری و رحمتی و ارز می

                                                           
1. Gloub 

2. Mundell 
3. Breitenfellner and Cuaresma 
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ی نفت بازارهدای مدالی اسدت.    ها قیمتت پذیر از تیییراتأثیرهای یکی دیگر از حوزه
ن  که تیییرات قیمت نفت یک متییر تعیین کنند ه در  کبیان می ،(1999) 1سادورسکی

ند  کده بدرای کشدورهای     ا ه( نشان داد2011) 2باش . اروری و رالتبازدهی بازار سهام می
سدهام   های قیمتی نفت و بدازدهی در بدازار  صادرکنن ه نفت یک رابطه مثبت میان تکانه
توجهی در اقتصاد کشدور برخدوردار اسدت.     وجود دارد. در ایران نیز این بازار از سهم قابل
های پتروشدیمی حاضدر در بدازار بدورس     برای مثال با افزایش قیمت نفت بازدهی شرکت
 شود. ها زیاد میاوراق بهادار افزایش یافته و لذا ارزش سهام آن

 

 نااطمينانی -2-1-2
آمد های ممکدن کده در آیند ه اتفداق      یطی اسدت کده در آن پدیش   شرا ،نااطمینانی

هدا مشدخص و معلدوم باشدن ،     افتن  مشخص و معلوم نیستن  و یدا اینکده اگدر پیامد      می
که ح اقل یکدی از   باشن . درصورتیهای مربو  به این پیشام ها در دسترس نمی احتمال

هم بدوده و در فضدایی   گیری بدرای آیند ه دشدوار و مدب    دو شر  فوق برقرار باش  تصمیم
هدای اقتصدادی اتفداق    آم ده . اما هنگامی که این نااطمینانی در پیشنااطمینان ر  می

عبدارت دیگدر   با نااطمیندانی اقتصدادی روبده رو خدواهیم بدود. بده        صورت ایندر  ،بیافت 
طور کامل یدا تدا    شود که در آن آین ه اقتصاد بهاطمینانی اقتصادی به شرایطی گفته مینا
  ی نامشخص است.ح

ی پولی ها سیاست . تیییر در نروجود داعوامل بسیار زیادی  برای ایجاد نااطمینانی 
وری، جنگ، حدواد    و مالی، تفاوت دی گاه درباره رش  اقتصادی در آین ه، تیییرات بهره

  ان .تروریستی، بلایای طبیعی و غیره از جمله این عوامل
ی نااطمینانی در میان اقتصاددانان مدورد اسدتفاده   گیرهای فراوانی برای ان ازهروش
تقسیم ها را به دو دسته سنتی و ج ی  توان این روشگیرد. در یک نگاه کلی میقرار می

هدای آر  نااطمیندانی   با استفاده از خدانواده مد ل   طور عم ه های سنتی بهکرد. در روش
ای این منظور مورد استفاده های مختلفی برد. در ادبیات علمی ج ی  روشوشبرآورد می
 گیری نااطمینانی بر مبنای رسانه است.ها ان ازهگیرد. یکی از این روشقرار می

                                                           
1. Sadorsky 
2. Arouri and Rault 
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 نااطمينانی با استفاده از رسانه برآورد
هدای متندوعی را   شداخص  محققدان هدا  گیری نااطمینانی از طریق رسدانه برای ان ازه
 همانند  هدای مشخصدی   راوانی واژهها به جستجوی شیوع و فان . این شاخصایجاد کرده

1نااطمینانی اقتصادی"
آن بنا  اساسها برای که این شاخصن . ای هپردازها میدر رسانه "

هدا  تواند  در اخبدار رسدانه   ش ه ان  آن است که اطلاعات درباره نااطمینانی اقتصادی مدی 
و ایدن اطلاعدات    ها موجب ایجاد نااطمینانی شدون ( نه اینکه اخبار روزنامهباش  )موجود 

هدا، شداخص اند ازه    ترین و البته ج ی ترین این شاخصقابل استخراج است. یکی از رایج
باش . ایدن شداخص در مطالعده الکسدوپولوس و     ها میگیری نااطمینانی بر اساس روزنامه

امدا پدیش از    ه اسدت، گیری نااطمینانی اقتصادی استفاده ش ( برای ان ازه2009)2کوهن 
. در ایدن روش پدس از   های نزدیدک صدورت گرفتده اسدت    با روش مشابهی این مطالعات

ها شمارش ش ه و ها در روزنامهتع اد تکرار آن ،تعری  کلی  واژه یا کلی  واژگان مشخص
شدود. بدرای مثدال بدا افدزایش فراواندی کلید  واژه        عنوان شاخص در نظدر گرفتده مدی    به

ود که نااطمینانی اقتصاد افدزایش یافتده   شها برداشت مینااطمینانی اقتصادی در روزنامه
 است.

هایی بیان در توضی  علت استفاده از چنین شاخص ،(2009الکسوپولوس و کوهن )
کنن  که در میان محققان مت وال است که از معیارهایی نظیر نوسانات بازدهی سدهام  می

ن ند . ولدی مشدکل ایدن اسدت کده چندی       ی اقتصادی اسدتفاده کن برای سنجش نااطمینان
توان  تمامی آثار نااطمینانی بر اقتصاد را نشان دهد   پاسدخ   شاخص مح ودی چگونه می

کنن  معمول به این سوال آن است که حتی کسانی که در بازار سهام خری  و فروش نمی
اما سوالی که   کنن ،استفاده میاز بالا و پایین رفتن شاخص برای ارزیابی وضعیت اقتصاد 

کنن   ن است که چگونه مردم تفسیر نوسانات بازار سهام را درک میآی  آاینجا پیش می
ها. ممکن است این سوال در ذهن پیش بیای  که جهت علدی از  جواب روشن است. رسانه

ب ایجداد نااطمیندانی در میدان مدردم     سدب هدا  ک ام سمت است  آیا مطبوعدات و رسدانه  
   الکسدوپولوس و کدوهن   ها منعکس کنن ه وضدعیت روز اقتصداد هسدتن   شون  یا آن می
دهن ه سط  نااطمینانی فهم شد ه  کنن  که مطبوعات تنها یک انعکاس( بیان می2009)

 ها، مصرف کنن گان و تولی  کنن گان هستن .توس  خانوار، بنگاه

                                                           
1. Economic uncertainty 
2. Alexopoulos and Cohen 
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ها دامنه وسیعی از نااطمیندانی  های ممتازی هستن . آنها دارای ویژگیاین شاخص
گیری نااطمینانی بدر  ها نظیر شاخص ان ازهدر سایر شاخصگیرن  )خلاف آنچه را دربرمی

 ان .  صورت روزانه در دسترس بینیم( و برای هر نوع زمانی حتی به پایه بازارهای مالی می
هدای سیاسدت   از روی ادهای مکتوب بدرای شناسدایی تکانده    ،(1948)1رومر و رومر 
هدا بدرای شناسدایی    و روزنامده ( از مجدلات  1998)2. رامی و شریروام هپولی  استفاده کرد

هدای ریدیس جمهدور،    از خطابده  ،(2008ن . رومر و رمر )ا ههای مالی بهره برددقیق تکانه
ند . دامدز و   ا هاسناد قوه مجریه و کنگره برای مطالعه اثرات تیییدر مالیدات اسدتفاده کدرد    

هددا از رویدد ادهای اقتصددادی، برداشددت  بدده مطالعدده پوشددش رسددانه  ،(2004)3مددارین
 ن .ا هش ه پرداخت کنن گان و نتایج اقتصادی حاصل مصرف

حجدم   ، شداخص هدای نااطمیندانی بدر پایده رسدانه     ع شاخصانوایکی از ج ی ترین 
هدای سدنتی   . شداخص باشد   مدی شود جستجوی اینترنتی که توس  گوگل ترن  ارائه می

نی و نحوه انتشدار  ها از نااطمینار برداشت ژورنالیستبها، نااطمینانی بر پایه اخبار و رسانه
آن تمرکز دارن . ولی شداخص جسدتجوی اینترنتدی بده نحدوه آشکارسدازی نااطمیندانی        

ا دربداره کلمدات مشدخص    هد جستجوگران اینترنتی از طریق فراوانی میزان جستجوی آن
جدای شدمارش کلمدات بده شدمارش میدزان        طور خلاصه این شاخص به  . بهکنتکیه می

کنن ه پیام نااطمینانی )رسانه  ی ارسالها کانالجای  ا بهجستجوها پرداخته و توجه خود ر
 ده است. کرکنن گان آن ) افراد عادی( معطوف سوی دریافت و اخبار( به

 شاخص جستجوي اینترنتی 2-1-3
اند  کده پاسدخ     یافتده  بسیاری از مطالعات روانشناسی اقتصادی به این نتیجده دسدت  

 4لایمدیکس و پترسدون  اسدت ) اطلاعدات  افدزایش جسدتجو بدرای     ،معمول به نااطمینانی
گدذاران را بدا   بنابراین این یک اصل منطقی است که میزان نااطمیندانی سدرمایه   ،(2011

گیری شود. نکته اصلی آن است کده  ها پیرامون جستجوی اطلاعات ان ازهتحلیل رفتار آن
عدات  گذاران دارای نااطمینانی بیشتر با شد ت و تدلاش بیشدتری بده دنبدال اطلا     سرمایه
گدذاران  توان  نشانگر خوبی از جستجوی سرمایهگردن  و حجم جستجوی اینترنتی می می

ین منبدع کسدب   تدر  مهدم برای کسب اطلاعات باش . زیدرا امدروزه اینترندت بد ون شدک      
 (.2012 5)دزیلنسکی اطلاعات برای افراد است

                                                           
1. Romer and Romer 
2. Ramey and Shapiro 
3. Doms and Morin 
4. Liemieux and Peterson 
5. Dzielinski 
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ضدریب نفدوذ اینترندت در     ،www.internetworldstats.comمطابق با اعلام سایت 
رقیدب   ها رسی ه است و نقش بدی % میان خانواده75کشورهای در حال توسعه به بیش از 
کدس پوشدی ه نیسدت.     اطلاعات بر هدیچ  تأمینخصوص  آن در وجوه مختل  زن گی و به

ایدن ضدریب در    % درصد  رسدی ه و  40بده   2015ضریب نفوذ اینترنت در آسیا در سدال  
که بالاتر از ضدریب نفدوذ اینترندت در متوسد  قداره       بوده% 57.7همین سال برای ایران 
خدوبی نمدایش    %( است. بالا بودن ضریب نفوذ اینترنت در ایران بده 52آسیا و خاورمیانه )

کده یکدی از    دهن ه اهمیت و کاربرد اینترنت و گسترش آن در کشورمان است و ازآنجایی
تدوان نتیجده گرفدت کده درصد       لذا می ،اطلاعات است تأمینای  اینترنت ترین وظ اصلی

 پذیرد.زیادی از کسب اطلاعات از طریق اینترنت در ایران صورت می
کنند ه از اینترندت در هدر بدار اسدتفاده خدود        خواسته یا ناخواسته هر فرد اسدتفاده 

از موتدور جسدتجو بده    ده  او در هدر بدار اسدتفاده    گذارد که نشان میجای می ای به داده
صدورت سدامانمن  و در    هدا بده  کده ایدن داده   گشته است. درصدورتی دنبال چه چیزی می

بدرای دنبدال    ،وتحلیل شدون   المللی تجزیهمقیاس بزرگ مانن  یک کشور یا در سط  بین
المللی بسیار مناسدب  های جستجوی اطلاعات در سط  کشور یا فضای بینکردن فعالیت

 1گرفته در جستجوی اطلاعات توس  گوگدل  انجامتئوری بع  از انقلاب خواهن  بود. این 
. موتدور جسدتجوگر گوگدل در سدال     ه اسدت به واقعیت تب یل شد   1990در اواخر دهه 

واسطه تع اد صدفحات و تعد اد کداربر انتخداب      برترین موتور جستجو در جهان به 2000
اینترنتی از این موتور جسدتجو  دهن ه کاربری حجم بالایی از کاربران  که خود نشان ه،ش 

هدا ایدن موتدور    ی اخیر و مطابق با آخدرین تخمدین  ها سال. در استبرای کسب اطلاعات 
% از حجم جستجوی اطلاعات در فضای اینترنت را به خود اختصاص داده 70جستجوگر 

شد ه   توان نتیجه گرفت کده الگدوی جسدتجوی ارائده    است. با توجه به موارد ذکرش ه می
و خوبی از جستجوی اطلاعدات   مؤثرتوان  شاخص جوی اطلاعات در گوگل میبرای جست

 در فضای اینترنت باش . 
این دنیای اطلاعات بدرای عمدوم قابدل دسدترس      (،2006) 2ان ازی گوگل ترن  با راه

سنجش محبوبیت نسبی هر واژه جستجو ش ه در فضای اینترنت  ،. گوگل ترن ه استش 
آغداز    2004از سال  ،هگرفتهای در دسترس قرار . دادهاستکرده را در طول زمان ممکن 

                                                           
1. Google 
2. Trend 

http://www.internetworldstats.com/
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صدورت شداخص میدزان جسدتجوی      هدا بده  ایدن داده  شدون . روز می صورت هفتگی به و به
1اینترنتی

  شون .گزارش می 
گیدری جسدتجوی   تدوان سدازوکاری بدرای اند ازه    بر پایه آنچه تاکنون گفته ش  می
د. اسدتفاده  کدر ها تعری  این درجه نااطمینانی آناینترنتی افراد در فضای اینترنت و بنابر

عنوان شاخصی از نااطمینانی دارای دو مزیت است. اولدین   از حجم جستجوی اینترنتی به
های شاخص میزان جستجوی اینترنتی اسدت کده موجدب    مزیت فراوانی نسبتا زیاد داده

ژوهش در بدرای انجدام پد    ویدژه  گدردد بده  تر کردن فرآیند های اقتصادسدنجی مدی   راحت
امدری   ،کشورهای در حال توسعه مانن  ایران کده وجدود داده مفقدوده و محاسدبه نشد ه     

صدورت طبیعدی    گردد که بده مت اول است. مزیت دوم به فرآین  ایجاد این شاخص بازمی
شدود تدا   مدی  سبببوده و نتیجه تقاضای بخش اقتصادی و آماری نبوده است. این مزیت 

باشدن   یدی  زا دروناینترنتدی دارای سدط  کمتدری از    های شاخص میزان جستجوی داده
 (.2012دزیلنسکی )

 
 پيشينه تحقيق -2-2
 مطالعات داخلی -2-2-1

درآمدد های نفتددی دولددت و  تکاندده تددأثیربدده بررسددی  ،(1396بددابکی و همکدداران )
گذاری بخش خصوصی با اسدتفاده از الگدوی خدود    های ناشی از آن بر سرمایهنااطمینانی

ده  آم ه نشان می دست ان . نتایج بهری ساختاری در اقتصاد ایران پرداختهرگرسیون بردا
گدذاری خصوصدی در   تدوجهی بدر سدرمایه    درآم های نفتی دولت اثر منفی قابل که تکانه

آلات  گدذاری بخدش خصوصدی در ماشدین    بخش ساختمان و اثر منفی ضعیفی بر سرمایه
 دارد.

فرآیند های تصدادفی مشدترک و پنهدان      با اسدتفاده از  ،(1395هیبتی و همکاران )
هدای مختلد  اقتصداد ایدران بده محاسدبه معیدار ج ید ی از         های زمدانی بخدش   ازسری

آمد ه در ایدن مطالعده نشدان      دسدت  ان . نتدایج بده  نااطمینانی در اقتصاد کلان اق ام کرده
 نااطمیندانی دو چندین   هدم یافته اسدت.   های رکود افزایشده  که نااطمینانی در دوره می

متییر ندر  ارز و مخدارج دولتدی بیشدترین همبسدتگی را بدا نااطمیندانی اقتصداد کدلان          
 ان . داشته

                                                           
1. Search volume index (SVI) 
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های درآم های نفتی و نااطمینانی تکانه تأثیربه بررسی  ،(1395بخشی و همکاران )
ناشددی از نوسددانات نددر  ارز بددر رشدد  بخددش کشدداورزی در ایددران بددا اسددتفاده از روش   

ده  کده تکانده   آم ه نشان می دست ان . نتایج بهپرداختهخودرگرسیون برداری ساختاری 
هدای ندر  ارز   نوسدان  تدأثیر شدود.  رش  بخش کشاورزی می سببمنفی درآم های نفتی 
 آم ه است. دست افزوده بخش کشاورزی منفی و ضعی  به واقعی نیز بر روی ارزش

ی هدا  اسدت سیهای نفتی و تکانه تأثیربه بررسی  ،(1389کمیجانی و مهمان وستی )
گدذاری  تأثیر ،شد ه از مطالعده   ند . نتیجده حاصدل   ا هپولی بر رش  اقتصادی ایران پرداختد 

هدای پدولی بدر رشد      گدذاری تکانده  تأثیرهای نفتی بر رش  اقتصادی ایدران و عد م    تکانه
 .را نشان داده استاقتصادی 

هدای نفتدی بدر رشد  اقتصدادی در      به بررسی اثر تکانده  ،(1390) امامی و همکاران
ن  که نتیجه این مطالعه حاکی ا هشورهای منتخب واردکنن ه و صادرکنن ه نفت پرداختک

. رشد   ه اسدت های نفتی بر رش  اقتصدادی هدر دو گدروه کشدورها بدود     از اثرگذاری تکانه
 تدأثیر پذیری مثبت و رشد  کشدورهای واردکنند ه     تأثیراقتصادی کشورهای صادرکنن ه 

 ن .ا ههای نفتی داشتپذیری منفی از تکانه
به بررسی اثر تلاطم بازار نفت بر روی بازارهدای طدلا و    ،(1393) خیابانی و دهقانی

-VAR-ABEKKو م ل مورد اسدتفاده   1995-2012ها ن . بازه زمانی دادها هارز پرداخت

in-mean که رابطه بین بازارهای مذکور و قد رت  ده می. نتایج مطالعه نشان ه استبود  
ویدژه   بهبازار )اخبار و پای اری تلاطم در یک  تأثیرا به ش ت تحت هانتقال ریسک بین آن

به وجود آمد ن ارتبدا     سبببازار نفت است(. پای اری رون  افزایش قیمت در دهه اخیر 
 ش ه است. یاد مهمی بین بازدهی و تقویت انتقال تلاطم بین سه بازار 

ند  کده ثبدات اقتصداد     ا های دریافتد طی مطالعه ،(1380) پور خلیلی عراقی و رمضان
ریزی بلن م ت، کمک بسیار توجه نااطمینانی و پیشبرد برنامه کلان از طریق کاهش قابل

یک محی  ات ثراتبیین ای برکند . در ایدن مطالعده     زیادی به رش  واقعی اقتصادی مدی 
ای از  بسد  یافتده  تفسیر واقعی سرانه بر اسداس   GDPش    ربر نرن کلاد قتصاثبات ا بی
له دپیشرفت فنی یک معای زا درونین دددر تبیدددی بدددیک مبتنددد  نئوکلاسدددشل ر  دددم
شاخص ر چهااز له دین معادر ات. دددسان پیشنهادشدد ه ایرد اقتصاای اش  بررگرسیونی ر
اند  از:   کده عبدارت   ه اسدت ده شد  تفادد سن الادکد قتصاثبات ا بیتصری  یک محی  ای بر

اف نحرارز و اقعی   واردددنی  دد صات درتیییررم، تو  نر،  GDPبده  جه دبوی نسبت کسر
ای سالیانه بری هاده از دادهتفاددددسو بدددا ا OLSروش له به دمعا، لهدبطه مباراش  ر رمعیا
ثبداتی   بدی که هند   د مدی  نشدان ق دد تحقیهای  برآورده ش ه است. یافته 1342-77دوره 
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حفظ یک محی  د و ادددددیجات. دددددساقعی واش  ی ریک مانع ج ان یرن در اکلاد قتصاا
اری رددد ت )برقددد لدوالی دمر اختادسدر ی دساسات اردتیییم تلزدمسن، کلاد قتصاا تباثبا
ی هدا  سیاسدت و  یریت ددد م، تاددد سران ددیده و در اوددالی( بددم  باددنضام ددل مهددصا
جی( نقش رخاو ی دد خلی داادد هکودد ه شدد بت بدنش نسدکواچگونگی ن )در کلاد قتصاا

 ن .ای دارهتعیینکنن 
گرفتده   انجدام های مدرتب   فوق مطالعات دیگری نیز در حوزه یها پژوهشعلاوه بر 

هدای  بررسی اثر نامتقارن تکانده " ،(1386) توان به بروجردیانها میکه از جمله آناست 
بررسدی رابطده   " ،(1388) ، بدزازان و همکداران  "نفتی بدر رشد  اقتصدادی کشدور ایدران     

بررسدی  " ،(1384از و افسدر ) ، سدرافر "بلن م ت قیمت نفت و نر  ارز واقعی دلار امریکدا 
بررسی تیییر "، (1389، دلاوری و رحمتی )"بر نوسانات قیمت طلا در ایران مؤثرعوامل 

 د.کراشاره  "،پذیری قیمت سکه طلا در ایران

 مطالعات خارجی -2-2-2
های به بررسی اثر سرریز اطلاعات میان نااطمینانی و تکانه ،(2016و همکاران )1لی 

  هد د میآم ه نشان  دست ن . نتایج بها هپرداخت 2008از بحران مالی سال  نفتی قبل و بع 
های نفتدی وجدود دارد و الگدوی    توجهی میان نااطمینانی و تکانه که تبادل اطلاعات قابل

 توجهی کرده است. این تبادل قبل و بع  از بحران مالی تیییرات قابل
هدای نفتدی و   رریز تکانده بده بررسدی رابطده سد     ،(2014) و همکاران 2آنتوناکاکیس
ند . نتیجده   ا ههدا پرداختد  ی اقتصادی با ج اسازی ندوع تکانده  گذار سیاستنااطمینانی در 

ی اقتصدادی، واکنشدی منفدی    گذار سیاستکه نااطمینانی در  ده  دست آم ه نشان می به
 د.ف تقاضا دارهای نفتی طر به تکانه

انی در نددو نااطمیهددای نفتددی بدده بررسددی رابطدده تکاندده  ،(2013) 3کنددگ و رتددی
کده   دهد   دست آمد ه نشدان مدی    به. نتیجه ان  پرداختهی برای کشور امریکا گذار سیاست
گدذار  تأثیری در کشور امریکدا، کاندادا و اروپدا    گذار سیاستهای نفتی بر نااطمینانی تکانه

است. و بسته به نوع تکانه و منشا آن این اثر در جهت افزایش نااطمینانی یدا کداهش آن   
 است.

بدده بررسددی وابسددتگی متقابددل بددازار نفددت، بددازار سددهام و   ،(2014) یرتددکنددگ و 
ها با استفاده از یک مد ل   آن .ان  پرداختهی اقتصادی در چین گذار سیاستنااطمینانی در 

                                                           
1. Li and et al 

2. Antonakakis and et al 

3. Kang and Ratti 
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ند  کده یدک تکانده مثبدت بده نااطمیندانی        ا هخودرگرسیون برداری سداختاری نشدان داد  
خیری روی تولی  و قیمت نفت جهانی و بازدهی ی اقتصادی اثر منفی و با تاگذار سیاست

ای نااطمیندانی  طدور قابدل ملاحظده    سهام در چین دارد. تکانه تقاضای احتیاطی نفت بده 
ن  کده  ا هبا استفاده از اثر سرریز نشان دادچنین  همبرد. ی اقتصادی را بالا میگذار سیاست
مبستگی متقابل این بازارهدا  چین در بازار نفت جهانی ه تأثیرو با افزایش  2003از سال 

 افزایش یافته است.
 سدبب که آیا نااطمیندانی   ان  پرداختهبه بررسی این سوال  ،(2017) 1باسو و بان یک

ها ب ین منظدور از مد ل تعدادل    شود  آنتر ش ن تولی  و اجزای آن در آین ه می کوچک
  دهد  مدی یق نشدان  ن . نتایج تحقا کردهعمومی و خود رگرسیون برداری ساختار استفاده 

گدذاری و سداعات کدار    که تکانه نااطمینانی موجدب کداهش در تولید ، مصدرف، سدرمایه     
 شود.   می

ارتبا  میان بازار نفت، طدلا، ارزش دلار و سدهام    ،(2011)2سامانتا و علی ا .ام.زاده
ن  که بازارهای طلا و سهام باهم و بازارهدای نفدت و ارز بداهم    ا هنشان داد  هرا بررسی کرد
 کنن .  حرکت می

ارتبا  میان طلا و قیمت نفت و ندر  ارز و بدازدهی    ،(2011)3سنجی تی و کویامار 
بررسدی   VECMو بدا روش   1998-2011هدا در بدازه زمدانی    سهام را با استفاده از داده

کده قیمدت طدلا متداثر از قیمدت نفدت، ندر  ارز و         ه استدادها نشان ن . نتایج آنا هکرد
 ریبلکه قیمت نفدت، بدازدهی سدهام و ندر  ارز از قیمدت طدلا تداث        ،بازدهی سهام نیست

 ن .گیر می
ه به بررسی ارتبا  بین قیمت نفت خام و ارزش دلار امریکا پرداخت ،(2012)4نونتی 

ی اخیر ضریب همبسدتگی میدان ندر  ارزش دلار    ها سالکه در  ه است. او نشان داداست
ی اخیر شد ت همبسدتگی بدرای نفدت     ها لساامریکا و قیمت کالاها منفی بوده است. در 

. او علدت ایدن موضدوع را    اسدت  مانن  فلزات صنعتی و کالاهای کشاورزی افدزایش یافتده  
دان  و معتق  است فراتر از این عوامل مواردی مانند   مربو  به عوامل سنتی بنیادین نمی

ر بدازی بده علدت پدایین بدودن ندر  بهدره و افدزایش نقد ینگی د          افزایش تقاضای سدفته 
گوی  که حجم زیاد نق ینگی بده بدازار   . او میباش  میکشورهای صنعتی علت این رخ اد 

 شود.  کالا منتقل می

                                                           
1. Basu and Bundick 

2. Samanta and Ali.H.M.Zadeh 

3. Sujiti and Kumar 

4. Novotny 
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 سازي روش تحقيق و مدل -3
تدوان  های مختل  اقتصادی میهای نفتی را در حوزهش ه از تکانه نااطمینانی حاصل

ار بدورس اوراق بهدادار،   تر سه حدوزه بداز  منظور بررسی دقیق دنبال کرد. در این تحقیق به
مشدکل اسدتخراج    دلیدل  بده و سایر بازارهای اقتصادی   و طلا برای بررسی انتخاب نر  ارز

 ان .خارج ش هداده از دایره تحقیق 
در این بخش شاخص نااطمینانی اینترنتی برای سه بازار طلا و ارز و سهام در ایدران  

داری سداختاری بدا تجزیده    استخراج و سرس با معرفی تصدری  مد ل خودرگرسدیون بدر    
 شون .  های نفتی، متییرهای م ل توضی  داده می تکانه

 
 خراج شاخص نااطمينانی براي ایراناست  -3-1

برای استخراج شاخص حجم جستجوی اینترنتی مساله اصدلی یدافتن واژه مناسدب    
دهندد ه نااطمینددانی در بخددش مددوردنظر باشدد .  ای کدده جسددتجوی آن نشدداناسددت. واژه
1کیدزیلینس

ه واژه اکونومی را برای نشدان دادن نااطمیندانی اقتصدادی برگزید      ،(2012) 
چراکده تنهدا    ه اسدت، ای که به گفته او نماین ه مناسبی برای ایدن هد ف بدود   . واژهاست

باشدن  از آن اسدتفاده   جستجوگرانی که به دنبال اطلاعات درباره شدرای  اقتصدادی مدی   
لدذا جسدتجوی واژه اکوندومی     مختلد  ند ارد،   هدای کنن  و کاربرد دیگری در زمینده  می
معنای این است که فرد جسدتجو کنند ه بده دنبدال کسدب اطلاعدات دربداره شدرای           به

دهند ه   تواند  نشدان  هدای روانشناسدی اقتصدادی مدی    اقتصادی است و ایدن بدا اسدت لال   
تدوان  نااطمینانی فرد درباره اقتصاد باش . در نتیجه افزایش جستجوی واژه اکونومی را می

توجه این است که برای  افزایش نااطمینانی اقتصادی در میان افراد تفسیر کرد. نکته قابل
بررسی نااطمینانی اقتصادی در سه بازار طلا، ارز و بدورس اوراق بهدادار در ایدران باید  از     

د که توسد  کداربران ایراندی جسدتجو شد ه      اینترنتی واژه فارسی استفاده شو جستجوی
 است. 

 ش ه بای  دارای سه ویژگی اصلی باش :  انتخابهر واژه 
از فراوانی جستجوی کافی برخوردار باش  تا بتوان از آن در تحقیقات کاربردی  .1

آن  ده  می  وانی جستجو پایین باش  نشانکه فرا زیرا درصورتی ،استفاده کرد
 عنوان یک شاخص را ن ارد. است که این واژه توانایی ایفای نقش مناسب به

                                                           
1. Dzielinski 
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به این معنا  ،ت مطلق جستجو کنن گان بای  در کشور ایران مستقر باشن اکثری .2
 که واژه توس  مردم کشور دیگری مورد جستجو قرار نگرفته باش . 

واژه موردنظر در فیل های متفاوت کاربرد ن اشته باش . و یا اگر کاربرد دارد  .3
 بسیار ان ک و به نسبت فیل  موردنظر تحقیق کم باش .

محد ودیت داده   دلیدل  بده پیش از این نیز گفته شد  تحقیدق حاضدر     طور که همان
. ه اسدت مجبور به انتخاب بازارهای منتخب از اقتصاد ایران برای بررسی نااطمیندانی شد   

اهمیت نااطمینانی در ایدن  چنین  همدر فصل پیش ارتبا  میان این بازارها و بازار نفت و 
صدورت ج اگانده بدرای     ه به بررسی هر بازار بهنظر گذشت. در ادام از ،بازارها برای اقتصاد
 .شود خته میپردایافتن واژه مناسب 

 ق بهاداربازار بورس اورا -3-1-1
دهن ه نیاز کاربران اینترنتی به یافتن اطلاعات پیرامدون  ای که نشانبرای یافتن واژه

اوراق بدورس  "، "بدازار بدورس  "، "بدورس "بازار بورس اوراق بهادار باشد  واژگدانی نظیدر    
اما با بررسی انجام ش ه در سدایت گوگدل ترند      ،رسن و سهام به نظر مناسب می "بهادار
گذاری این شاخص در بازار بدورس اوراق بهدادار   ترین واژه برای پایه مناسب "بورس"واژه 

 ،1 . نمدودار  کرش ه بدرای واژه مناسدب را دارا باشد   زیرا سه ویژگی ذ ه است،انتخاب ش 
صدورت ماهانده نمدایش     بده  2018تدا   2004این واژه را در بازه زمانی فراوانی جستجوی 

 ده . می
 

 

 منبع: گوگل ترن  

 2004-2018. فروانی جستجوي واژه بورس در بازه زمانی 1 مودارن
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 بازار طلا -3-1-2
ن بازار طلا و سایر مردم که به هر صورت نیاز به خری  و فروش طدلا دارند    امخاطب

و  "قیمدت طدلا  "، "سکه"، "قیمت سکه"اطلاعات واژگانی نظیر  در صورت نیاز به کسب
کیفیدت بهتدر    دلیدل  به "طلا "کنن . در این تحقیق واژهرا در اینترنت جستجو می "طلا"

تدا   2004فراوانی جستجوی این واژه را در بدازه زمدانی    ،2ش ه است. نمودار  داده انتخاب
 ده .صورت ماهانه نمایش می به 2018
 

 

 گوگل ترن منبع:  

 2004-2018. فروانی جستجوي واژه طلا در بازه زمانی 2نمودار 

 

 بازار ارز -3-1-3
اسدامی ارزهدای    ،های قابل بررسی برای ایدن بدازار  ترین واژه رس  مناسببه نظر می

. از میدان ارزهدای   باشد   مدی و غیدره   "یدن "، "یدورو "، "دلار"مت اول مورد معامله مانن  
 ،هدای آن داشدتن سدهم بیشدتر در معداملات و مناسدب بدودن داده       دلیل بهمت اول، دلار 

فراواندی جسدتجوی ایدن     ،3. نمودار ه استعنوان واژه موردنظر در بازار ارز انتخاب ش  به
 ده .صورت ماهانه نمایش می به 2018تا  2004واژه را در بازه زمانی 
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 منبع: گوگل ترن 

 2004-2018ه زمانی . فروانی جستجوي واژه دلار در باز3 نمودار

 

هاي مبتنی بر تجزیه تکانه) يساختارتصریح مدل خودرگرسيون برداري  -3-2

 نفتی(
های قیمتدی نفدت بدر نااطمیندانی از     تکانه تأثیردر این تصری  از م ل برای بررسی 

, prot∆چهار متییر  reat, ropt, unit،      که به ترتیب بیدانگر شداخص نااطمیندانی بدرای
ازارها، قیمت حقیقی نفت، شاخص فعالیت واقعی اقتصاد جهانی و تیییرات تولی  نفدت،  ب

شدود. مد ل و   استفاده میباش ،  میدر دو بازار طلا و ارز  2015تا  2004برای بازه زمانی 
عندوان   ، بدا (2014روش مورد استفاده در این تحقیق از مقاله آنتوناکاکیس و همکداران ) 

ی اقتصادی در چن  کشدور  گذار سیاستهای نفتی بر نااطمینانی نهبررسی اثر سرریز تکا"
 استخراج ش ه است. ،"منتخب
(1) A0 zt = α + ∑ AI zt−I 

24
i=1 +  εt        

های نفتی بدر اسداس منشدا ایجادشدان و مطدابق بدا       تکانه  همدر این تحقیق چنین 
هدای تقاضدای کدل و    رضه، تکانده های طرف ع( به سه دسته تکانه2009) 1مطالعه کلاین

                                                           
1. Kilian 
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ها بدر  بن ی و اثر هریک از این تکانهتقسیم ،های تقاضای خاص یا تقاضای احتیاطیتکانه
 . ش ه است صورت ج ا مشخص های نااطمینانی بهروی شاخص

 هاي ساختاري معادلات و تکانه -3-2-1
دو  سدریالی و دوبده   بسدتگی  تیییرات ساختاری ب ون هم برداری از  εt  (1)در رابطه 

A 0شود که فرض میچنین  هماست. 
طدوری کده    بده  دارای ساختاری بازگشتی اسدت 1 1−

 صورت: توانن  بهها می 𝑒𝑡ش ه یعنی  خطاهای فرم خلاصه
(2)        et = A 0

−1 εt    
 تجزیه شون .

(3)et ≡

(

 
 

et
∆pro

et
rea

et
∆rop

et
uni

)

 
 

= [

α11 0 0 0
α21 α22 0 0
α31 α32 α33 0
0 α42 0 α44

]  × 

[
 
 
 
 
 εt

oil supply shock

εt
aggregate demand shock

εt
oil specific demand shock

εt
uncertainty shock

]
 
 
 
 
 

  

 تعریف متغيرها -3-2-2
 رها به شرح زیرن :متییرهای استفاده ش ه در این م ل متیی

∆𝒑𝒓𝒐𝒕 تیییرات تولی  نفت : 
لاعدات اندرژی   های تولی  نفدت جهدانی از پایگداه اط   برای ایجاد این متییر ابت ا داده

ابتد ا   ،(2013) . سرس به روش انجام ش ه توس  کنگ و رتیامریکا استخراج ش ه است
هدای  از لگداریتم داده  ،تدا( )دل و سرس بدا گدرفتن تیییدرات    هها لگاریتم گرفته ش از داده

تولی  نفت جهانی برحسب واح  هزار بشکه در روز، متییر تیییرات تولید  نفدت حاصدل    
 . ه استش 

𝒓𝒆𝒂𝒕 : های اقتصاد جهانی  شاخص واقعی فعالیت 
یدابی بده شاخصدی بدرای     ه ف از ایجاد شاخص واقعی فعالیت اقتصاد جهانی دست

گیری اجزای واقعی فعالیدت اقتصداد   ان ازه ،بلکه ه فافزوده جهانی نیست،  نمایش ارزش
که تقاضدا بدرای کالاهدای صدنعتی در بدازار جهدانی را نتیجده         باش  میدر سراسر جهان 

گدذاری   ونقل دریایی برای یک محموله پایه ده . شاخص موردنظر بر مبنای نر  حمل می
سدابقه نیسدت.    گیدری فعالیدت اقتصداد جهدانی بد ون     ش ه است. این روش برای اند ازه 

                                                           
 باش .( می2009)  kilianهای نفتی اقتباس ش ه از مطالعه قی های اعمال ش ه برای تجزیه تکانه . 1
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هدای  ونقدل دریدایی و فعالیدت    اقتصاددانان همواره همبستگی بالایی را میان ندر  حمدل  
هدای  گیدری چرخده  های مشابهی پیش از این بدرای اند ازه  اقتصادی مشاه ه و از تکنیک

هدا در   جدایی  طور مشخص برای تشخیص جابده  . این شاخص بهان  کردهاقتصادی استفاده 
 وکار جهانی طراحی ش ه است. نعتی در بازار کسبتقاضا برای کالاهای ص

 ،هدای اقتصداد جهدانی بدا اخدتلاف     صورت وسیعی پذیرفته ش ه است که فعالیدت  به
 1ونقل است. مطدابق بدا اسدتاپورد    ین عامل تعیین کنن ه تقاضا برای خ مات حملتر مهم
باشد .  ونقل پایین است، تابع عرضه کشتیرانی افقی می هنگامی که حجم حمل ،(1997)
افزایش فعالیدت اقتصداد جهدانی، شدیب تدابع       دلیل بهیی تقاضا برای کشتیرانی جا جابه با

رود. هنگدامی کده ظرفیدت    ونقل دریایی بالا می عرضه به ش ت فزاین ه ش ه و نر  حمل
شود. فق  در بلن  مد ت ممکدن اسدت کده بدا      شود تابع عرضه عمودی میکشتیرانی پر 
ونقل دریایی پایین بیای  که به احتمال فدراوان تدا آن    ملهای ج ی  نر  حساخت کشتی

 زمان فعالیت اقتصاد جهانی کاهش خواه  یافت.  
ونقل دریایی  رس  که افزایش نر  حملنظر می به ،با استفاده از زنجیره است ال فوق

ای از فشار تقاضدای جهدانی مدورد بررسدی قدرار گیدرد. از ایدن        عنوان نماین ه توان  به می
های اقتصادی بالا یا پدایین  های زمانی که در آن سط  فعالیتین ه برای شناسایی بازهنما

و از اسدت  گیری ش ه صورت ماهانه ان ازه ش ه به است استفاده ش ه است. شاخص حاصل
 .  باش  میقابل استفاده  1968سال 

ونقدل دریدایی    یک نگرانی آشکار در محاسبه این شاخص آن اسدت کده ندر  حمدل    
هدا  به جای اینکده بده همدراه ایدن تکانده      ،های نفتی افزایش یاب است در اثر تکانهممکن 

عنوان  ها از نفت کوره بهد. و دلیل آن این باش  که کشتیروتقاضای جهانی بالاتر  دلیل به
کنن . امدا نتدایج همبسدتگی میدان قیمدت نفدت کدوره و ندر          سوخت خود استفاده می

ژورندال نفدت و    "طبدق گدزارش  چندین   هم. ه استبودونقل دریایی نزدیک به صفر  حمل
2گاز

 ،تیییدرات اند کی داشدته    1973تدا   1970ی هدا  سدال قیمت واقعی نفت کوره در  "
که در همین دوره شاخص فعالیت اقتصداد جهدانی بسدیار تیییدر کدرده اسدت.        درصورتی

خدام   همین دلیل در محاسبه این شاخص فرض ش ه است که تیییرات در قیمت نفدت  به
 شود.ونقل دریایی در همان ماه نمی تیییرات در نر  حمل ببس

                                                           
1. Stopford 
2. Oil and Gas Journal 
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صدورت ماهانده    بده  2015تدا   1968مق ار این شاخص را در بدازه زمدانی    ،5نمودار 
 ده .نمایش می

 

 2004-2018. شاخص واقعی فعاليت اقتصاد جهانی در بازه زمانی 4نمودار 

 
𝐫𝐨𝐩𝐭 قیمت حقیقی نفت : 

لات نفتی در جهان بر اسداس شداخص نفدت برندت صدورت      نزدیک به دو سوم معام
ای که این شاخص پر کاربرد ترین شاخص برای قیمدت نفدت خدام در    به گونه ،گیرن می

گی استفاده از شاخص قیمت نفدت برندت،    گسترد دلیل بهجهان است. در این تحقیق نیز 
. کدار رفتده اسدت    بده های این شاخص که از پایگاه اطلاعات انرژی امریکا گرفته ش ه داده
قیمت نفت با استفاده از شاخص قیمت مصرف کنن ه کشور امریکا از اسمی بده  چنین  هم

 حقیقی تب یل ش ه است.
𝒖𝒏𝒊𝒕 : شاخص نااطمینانی اینترنتی 

. در ایدن  ه اسدت این شاخص در بخش ادبیات تحقیق به تفصدیل توضدی  داده شد    
های این شداخص  طلا و بورس اوراق بهادار دادهتحقیق برای سه بازار بورس اوراق بهادار، 
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 بورس

 طلا

 دلار

ایدن   ،(7با تعری  کلی  واژه مناسب از پایگاه گوگل ترن  استخراج ش ه است. در نمودار )
 ه است.آم  2018تا  2004سه شاخص در کنار یک یگر و برای بازه زمانی 
 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 

 منبع: گوگل ترن 

بازار ارز، طلا و بورس اوراق بهادار در بازه زمانی  . شاخص نااطمينانی اینترنتی در سه5نمودار 

2018-2004 

 
باشد ،  ( سری آبی رنگ مربو  به شاخص نااطمینانی در بازار طلا مدی 7در نمودار )

سری سبز رنگ نااطمینانی در بدازار ارز و سدری زرد رندگ نااطمیندانی در بدازار بدورس.       
الگوی  2012ی بع  از ها سالنی در شود هر سه معیار نااطمیناطور که مشاه ه می همان

 نسبتا یکسانی دارن .

 

 برآورد تجربی مدل و تفسير نتایج -4

در این بخش ابت ا با استفاده از آزمون دیکی فولر ماندایی متییرهدا بررسدی خواهد      
ش . در مرحله بع  و قبل از تخمین مد ل، وقفده بهینده مد ل بدا اسدتفاده از معیارهدای        

تصری  ش ه برای سه بازار طلا و ارز و های  . در مرحله آخر، م لدشوعیین میاطلاعات ت
واکدنش سداختاری تفسدیر     -سهام تخمین زده ش ه و نتایج با اسدتفاده از توابدع کدنش   
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واکدنش   -د. لازم به ذکر است کده بدرای بدرآورد بدازه اطمیندان در توابدع کدنش       شو می
 استفاده ش ه است. 1استرپساختاری از روش بوت

 
 ون مانایی متغيرهاآزم -4-1

فولر در ندرم افدزار اسدتتا     -بررسی مانایی تمامی متییرها با استفاده از آزمون دیکی
 ( آورده ش ه است.1ش ه در ج ول ) که نتایج حاصل انجام گرفته

 

 . نتایج آزمون مانایی1 جدول

نام متغير در  متغيرها

 خروجی نرم افزار

مقادیر بحرانی در  آماره آزمون

 %90ن سطح اطمينا

 -oilsupply 13- 6/1 لگاریتم تیییرات تولی  نفت

 -oilprice 9/1- 2/1 قیمت حقیقی نفت

 -econactivity 1/2- 6/1 شاخص واقعی فعالیت اقتصاد جهانی

شاخص میزان جستجوی اینترنتی 

 بازار طلا

unigold 4/1- 2/1- 

شاخص میزان جستجوی اینترنتی 

 بازار ارز

unistock 4/1- 2/1- 

شاخص میزان جستجوی اینترنتی 

 بازار بورس اوراق بهادار

uniexchange 3- 2/1- 

 های تحقیقمنبع: یافته 

 

تمدامی متییرهدا در سدط  اطمیندان      ،شود( مشاه ه می1طور که در ج ول ) همان
شد ه بده    باشدن . نتیجده حاصدل   )در سدط ( ماندا مدی    % و ب ون گدرفتن دیفرانسدیل  90
بیشتر بودن آماره آزمون بدرای متییرهدا در سدط      دلیل بهکه آی  میدست  به صورت این

% از مق ار بحرانی ج ول در همین سط ، فرض صفر مبنی بر وجدود ریشده   90اطمینان 
 باشن .لذا مانا می ،واح  و نامانا بودن متییرها رد ش ه

                                                           
1. Bootstrap  
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 بهينه تعيين وقفه -4-2
 بازار اوراق بهادار(:) اولتعيين وقفه بهينه مدل  -4-2-1

متییرهای این م ل شامل تیییرات تولی  نفت، قیمت نفت، شاخص حقیقی فعالیت 
باشدن . بدا توجده بده     اقتصاد جهانی و شاخص نااطمینانی در بازار بورس اوراق بهادار مدی 

( در ضدمیمه مقالده(، معیدار    2آمد ه بدرای تعیدین وقفده بهینده )جد ول )      دست  بهنتایج 
را برای م ل  2وقفه  3و هنان کویین 2عات آکائیکو معیار اطلا 1وقفه  1اطلاعات شوآرتز

 وقفه برآورد ش ه است. 2لذا م ل موردنظر با  دانن ،زار اوراق بهادار مناسب میبا

 ن وقفه بهينه مدل دوم )بازار طلا(تعيي -4-2-2
متییرهای این م ل شامل تیییرات تولی  نفت، قیمت نفت، شاخص حقیقی فعالیت 

آم ه دست  بهباشن . با توجه به نتایج نااطمینانی در بازار طلا میاقتصاد جهانی و شاخص 
و  1( در ضمیمه مقاله(، معیار اطلاعات شدوآرتز وقفده   3برای تعیین وقفه بهینه )ج ول )

 ،دانند  را برای م ل بازار طلا مناسدب مدی   2معیار اطلاعات آکائیک و هنان کویین وقفه 
 ه است.وقفه برآورد ش  2لذا م ل موردنظر با 

 ن وقفه بهينه مدل سوم )بازار ارز(تعيي -4-2-3
متییرهای این م ل شامل تیییرات تولی  نفت، قیمت نفت، شاخص حقیقی فعالیت 

آم ه دست  بهباشن . با توجه به نتایج اقتصاد جهانی و شاخص نااطمینانی در بازار ارز می

و  1ر اطلاعات شوآرتز وقفه ( در ضمیمه مقاله(، معیا4برای تعیین وقفه بهینه )ج ول )

لذا  ،دانن را برای م ل بازار ارز مناسب می 2معیار اطلاعات آکائیک و هنان کویین وقفه 

 وقفه برآورد ش ه است. 2م ل موردنظر با 

 

                                                           
1. Schwarz 

2. Akaike 

3. Akaike 
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 واکنش -تفسير توابع کنش -4-3
 بازار اوراق بهادار() اولاري مدل واکنش ساخت -توابع کنش -4-3-1

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 های تحقیقمنبع: یافته

 واکنش بازار بورس اوراق بهادار -. نمودارهاي کنش1شکل 

 
( واکنش شاخص نااطمینانی بازار اوراق بهدادار بده تکانده عرضده نفدت،      1در شکل )

ده  کده تکانده   فعالیت اقتصاد جهانی و قیمت نفت نشان داده ش ه است. نتایج نشان می
افزایش شداخص نااطمیندانی بدازار     سببای هیک دور 1ایمثبت تقاضای کل نفت با وقفه

بورس اوراق بهادار ش ه و این اثر پیش از دوره ششم از بین رفتده اسدت. تکانده تقاضدای     
افزایش شاخص نااطمیندانی شد ه اسدت.     سببای ای یک دورهاحتیاطی نفت نیز با وقفه

 سدبب   نفدت نیدز  اثر این تکانه نیز در کمتر از شش دوره مان گار بوده است. تکانه عرضه 

                                                           
1. Lag 
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هرچند  ایدن اثدر از     ،افزایش شاخص نااطمینانی در بازار بورس اوراق بهادار شد ه اسدت  
 لحاظ آماری معنی دار نیست.

 )بازار طلا( اکنش ساختاري مدل دومو -توابع کنش -4-3-2

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 های تحقیقمنبع: یافته

 واکنش بازار طلا-. نمودارهاي کنش2شکل 

 
نش شاخص نااطمینانی بازار طلا بده تکانده عرضده نفدت، فعالیدت      ( واک2در شکل )

شدود تکانده   طور که مشاه ه می اقتصاد جهانی و قیمت نفت نشان داده ش ه است. همان
افزایش شاخص نااطمینانی ش ه و اثدر ایدن تکانده کمتدر از      سببتقاضای احتیاطی نفت 

ولدی   ،مثبدت  ،نااطمیندانی شش دوره از بین رفته است. اثر تکانه عرضه نفت بر شداخص  
شاخص نااطمینانی بده تکانده تقاضدای احتیداطی     چنین  همازنظر آماری بی معنی است. 

 .باش  معنی می ثر نیز از لحاظ آماری بیواکنش منفی نشان داده است هرچن  این ا
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 اکنش ساختاري مدل سوم )بازار ارز(و -توابع کنش -4-3-3
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 قهای تحقیمنبع: یافته

 واکنش بازار ارز -. نمودارهاي کنش3شکل 

 
( واکنش شاخص نااطمینانی بدازار ارز بده تکانده عرضده نفدت، فعالیدت       3در شکل )

اقتصاد جهانی و قیمت نفت نشان داده ش ه است. مطابق بدا نمودارهدای توابدع کدنش و     
کداهش شداخص    سدبب ای ای سده دوره تکانه تقاضای نفت با وقفه ،واکنش محاسبه ش ه

تکانه عرضه نفدت  چنین  همتوجه است.  ااطمینانی ش ه و این اثر تا ح ود یک سال قابلن
شاخص نااطمینانی را در دوره بسیار کوتاه م ت افزایش داده اسدت هرچند  ایدن اثدر از     
منظر آماری معنادار نیست. تکانه تقاضای احتیاطی نفدت نیدز اثدری مثبدت بدر شداخص       

 .باش  میوره مان گار نااطمینانی دارد که تا ح ود شش د
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 نتایج 1بررسی استحکام -4-4
آم ه )در سه بازار اوراق بهادار، طدلا و ارز(،  دست  بهمنظور بررسی استحکام نتایج  به

. نتدایج  ه اسدت ( نیدز بدرآورد شد    2018تدا   2010م ل تحقیق در بازه زمانی مح ودتر )
ی به سه تکانده تقاضدا،   های نااطمینانده  که نوع واکنش شاخصآم ه نشان میدست  به

 عرضه و تقاضای احتیاطی نفت در هر دو بازه زمانی یکسان است. 
)که توس  معیار اطلاعات شدوآرتز پیشدنهاد شد ه     1م ل تحقیق با وقفه چنین  هم

آم ه بسیار مشابه نتایج حاصل از تخمین مد ل  دست  به. نتایج ه استبود( نیز برآورد ش 
 .باش  مید بررسی وقفه در هر سه بازار مور 2با 

منظور کسب اطمینان از ع م وجدود متییدر حدذف شد ه در      به ،علاوه بر موارد فوق
متییر بدرآورد   5ایران به م ل تحقیق اضافه ش ه و م ل با  2م ل متییر درآم های نفتی

هدای  ع م تیییر جد ی در  ندوع واکدنش شداخص     دوبارهآم ه دست  به. نتایج ه استش 
 .کن  را تأیی  مینه تقاضا، عرضه و تقاضای احتیاطی نفت نااطمینانی به سه تکا

 

 نتایج و پيشنهادات -5
یدک نهداده در   چندین   همانرژی و  تأمینای بسیار مهم جهت که نفت ماده ازآنجایی

تولی  بسیاری از کالاهاست، لذا تیییرات قیمت نفدت عداملی اسدت کده اقتصداد تمدامی       
دهد . کشدور ایدران    قرار می تأثیرکنن ه( تحت کشورها را )هم مصرف کنن ه و هم تولی  

نیز وابستگی بالایی به درآم های نفتی دارد و هرسداله سدهم بدالایی از بودجده کشدور از      
 ) یجهدان رود تا تیییرات قیمت نفدت  د، لذا انتظار میشومی تأمینهای نفتی محل درآم 

گدذار   تدأثیر نی در کشدور  های نفتی( بر اقتصاد ایران و ایجداد نااطمیندا  تحت عنوان تکانه
ایجداد   ویدژه  ههای نفتدی بدر فضدای اقتصدادی کشدور و بد      دن اثر تکانهکرباش . مشخص 

ها بر نااطمیندانی  ی برخوردار است. چنانچه اثر منفی این تکانهزیادنااطمینانی، از اهمیت 
توان با ملاحظات سیاستی و ساختاری در جهت ، میتأیی  شوددر فضای اقتصادی کشور 

ش این اثر گام برداشت. مطابق با اسناد بالادستی جمهوری اسلامی ایران نظیر سدن   کاه
های توسعه، افزایش رش  اقتصادی کشور همواره یکدی از  چشم ان از بیست ساله و برنامه

                                                           
1. Robustness 

رود. که در نتیجه بررسی انجام ترین گزینه متییر حذف ش ه برای م ل تحقیق به شمار میاین متییر اصلی. 2

 شود و لذا از م ل حذف ش .ش ه مشخص ش  که ورود این متییر به م ل موجب تیییر نتایج نمی
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لذا ضدرورت انجدام ایدن پدژوهش بدا توجده بده اهد اف          ،است اه اف مشخص ش ه بوده
کده در ادبیدات    د. ازآنجدایی شدو پیش نمایان می اسلامی بیش از بالادستی نظام جمهوری

منفی نااطمینانی بر رش  اقتصادی به اثبات رسی ه است و رش  اقتصدادی   تأثیراقتصادی 
خود از اساسی ترین نیازهدای یدک کشدور بدرای حرکدت در مسدیر توسدعه و پیشدرفت         

و اقد امات   اهد  سیاسدت باش ، لذا با شناسایی عامل ایجاد نااطمینانی و بدا اسدتفاده از    می
نتیجه یکدی از مواندع رشد      توان از نااطمینانی فضای اقتصاد کشور کاست و درلازم، می

د. با توجه به ضرورت بیدان شد ه در   کراقتصادی و حرکت در مسیر توسعه را نیز برطرف 
شامل سه دسته تکانه تقاضای کل، تکانده عرضده کدل و    های نفتی )اثر تکانه ،این تحقیق

بر شاخص نااطمینانی در سه بازار بورس اوراق بهادار، طدلا و ارز   احتیاطی(تکانه تقاضای 
تدا   2004در ایران با استفاده از روش خود رگرسیون بدرداری سداختاری در بدازه زمدانی     

 :باش  میبه شرح زیر آم ه دست  به. نتایج گرفته استمورد بررسی قرار  2018
اطمیندانی در هدر سده بدازار مدورد      تکانه تقاضای احتیاطی نفت موجب افزایش نا -

 شود.  بررسی در تحقیق می
شدود. هرچند    افزایش نااطمینانی در هر سه بازار مدی  سببتکانه عرضه نفت نیز  -

 دار نیست.  این اثر از منظر آماری در هیچ یک از سه بازار معنی
کداهش نااطمیندانی شد ه اسدت      موجبتکانه تقاضای نفت در دو بازار طلا و ارز   -

شد ه در ایدن     دار نیسدت. نتدایج حاصدل    اگرچه این اثر در بازار طلا از منظر آماری معنی
آنتوناکاکیس ( و 2013گرفته پیشین نظیر کنگ و رتی ) انجاممطالعه مطابق با مطالعات 

طدور کلدی تکانده     دلیل این نتیجه آن اسدت کده بده    ه وبود (2014و  2013همکاران )و 
بینی نش ه در فعالیت اقتصاد جهدانی ر   افزایش پیش لیلد بهمثبت تقاضای کل نفت که 

دهند ه دوره روندق    شدود و نشدان  ای مثبت محسدوب مدی  نظر اقتصادی نشانه ده  از می
تکانده  چندین   هدم یابد .  اقتصادی در جهان است و به همین دلیل نااطمینانی کاهش مدی 
شود. شدای  بتدوان   ی میتقاضای نفت در بازار بورس اوراق بهادار موجب افزایش نااطمینان

دلیل این رابطه مثبت را افزایش تقاضای مواد اولیه )نظیر فولاد، مس و محصولات اولیده  
پتروشددیمی( در پددی رونددق اقتصدداد جهددانی و در نتیجدده تیییددرات بیشددتر شدداخص      

 کنن گان این کالاها در بازار بورس دانست. عرضه
یجاد نااطمینانی در اقتصاد ایدران  ا سببهای نفتی تکانه ،مطابق با نتایج این تحقیق

که مطابق با ادبیات اقتصادی نااطمینانی ایجاد ش ه اثرات مخربدی بدر    شود و ازآنجاییمی
ان اقتصدادی مایدل بده کداهش ایدن اثدرات       گذار سیاستکه  درصورتی ،اقتصاد کشور دارد
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سدازی  باشن  بای  در جهت مقاوم مخرب نظیر کاهش رش  اقتصادی، تولی  و اشتیال می
ین ایدن  تر مهمهای نفتی تمهی ات لازم را بیان یشن . یکی از اقتصاد ایران نسبت به تکانه

باشد  کده م تهاسدت در بسدیاری از     اق امات کاهش وابستگی اقتصاد ایران به نفدت مدی  
های کلان اقتصادی و مطالعات مربوطه به آن پرداخته ش ه است. از دیگر اقد امات  برنامه

بدازار   تدأثیر د که این مهم کره کاهش وابستگی اقتصاد به واردات اشاره توان بمناسب می
ارز در کشور را تا ح ی کاهش خواهد  داد. راهکدار سدوم تقویدت حسداب ذخیدره ارزی       

. باشد   مدی های قیمتی نفت بر درآم های ارزی کشدور  منظور جلوگیری از انتقال تکانه به
مازاد این درآم ها از یدک سدق     ،شودمی هایی که درآم  نفتی زیادب ین منظور در دوره

مشخص به این حسداب واریدز شد ه و در دوران کداهش درآمد های نفتدی از یدک کد          
شدود. بد ین   مشخص اجازه برداشت از منابع ذخیره در این حسداب بده دولدت داده مدی    

های نفتی اثرگذاری کمتری بر اقتصاد کشور خواهن  داشت. راهکدار چهدارم   ترتیب تکانه
کده در حدال حاضدر بدازار      بازار متشکل برای طلا و ارز در کشدور اسدت. ازآنجدایی    ایجاد

کنن گان بدازار )جد ای از باندک    ارز وجود ن ارد، لذا عرضه و تقاضامتمرکزی برای طلا و 
لذا در مواقدع ایجداد    ،مرکزی( مشخص نبوده و سط  شفافیت در این دو بازار پایین است

گذاری بر تأثیرتصادی ق رت عوامل موجود در بازار برای های اق بحران نظیر تجربه تحریم
یاب . این موضوع خدود سدبب افدزایش نااطمیندانی در ایدن دو بدازار       افزایش می ها قیمت
 شود. می

 

 ها پيوست
 ي بهينه مدل بازار اوراق بهادار بهادارها ه. تعيين تعداد وقف2جدول 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 ... قيمتی نفت بر نااطمينانی در بازارهاي ارز هايبررسی اثر تکانه   767

 

 

 مدل بازار طلا ي بهينهها ه. تعيين تعداد وقف3جدول 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 ي بهينه مدل بازار ارزها ه. تعيين تعداد وقف4جدول 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 منابع
 یم هادرآطمینانی انااز ناشی ن یاز(. 1384) علیری، سو محسدددن و ،هیمیابرا .1

، 1جل  ، مفی دی قتصاانامه ه ارزی/ خیرب ذحساورت ضردی و قتصااش  رنفتی بر 
 .54-43، 1ره شما

تأثیر (. 1394) حم ، اصمیمیی جعفر ر وجبان، عزیزیارش، کو، عظمیا .2
ی هارکشوواردات بر ( ش   رنررم و تو  ارز، نر) نکلاد قتصای اطمینانی متییرهاانا

، شدماره  12/ فصلنامه اقتصاد مقد اری، دوره  ( انیراشامل ) توسعهل حادر منتخب 
3 ،49-27 

فدر،  ‏سدلیمی  و نی فدر، مسدعود  همایو ،مه وی عادلی، محم  حسین بابکی، روح الله، .3
های ناشدی از آن  تکانه درآم های نفتی دولت و نااطمینانی تأثیر(. 1396) مصطفی



 1398،  پایيز 3ي  ،  شماره54ي  تحقيقات اقتصادي / دوره    768

ی و گدذار  سیاسدت ی هدا  پژوهشگذاری بخش خصوصی در اقتصاد ایران/ بر سرمایه
 43-78، 7، شماره 3ریزی انرژی، دوره برنامه

هدای  تکانده  تدأثیر (. 1395) قهرمدان زاده، محمد    بخشی، پرویز، راحلی، حسدین و  .4
های نر  ارز بر رش  بخدش کشداورزی   درآم های نفتی و نااطمینانی ناشی از نوسان
 101-122 ،3، شماره 8در ایران/ تحقیقات اقتصاد کشاورزی، دوره 

بررسی رابطده  (. 1388) مهناز زاده، صی ی فرهاد، مهربانی، نژاد علی فاطمه، بزازان، .5
-ارز واقعدی دلار امریکدا بده دو روش جوهانسدون    بلن  م ت قیمت نفت خام و نر  

، 22فصلنامه مطالعات اقتصاد انرژی، سدال ششدم، شدماره     ARDL / جولیسیوس و
117-93. 

نااطمیندانی اقتصداد کدلان و    (. 1391) اعظمی، کدوروش  و جعفری صمیمی، احم  .6
اندد ازه دولددت: شددواه  کشددورهای منتخددب در حددال توسددعه/ راهبددرد اقتصددادی،  

 .149-168 ،3‏رهشما‏،1‏دوره
گیدری نااطمیندانی   اند ازه (. 1395) صم ی، سعی  و شجری، هوشنگهیبتی، رضا،  .7

 223-250، 28، شماره 9پولی و بانکی/ دوره ی ها پژوهشدر اقتصاد کلان/ 
د مرکدز  قتصاانشریه (. 1380) لیاسدماع ضان پدور،  مر و رسی  منصو، قیاخلیلی عر .8

 .1-82 ،85ره ماشان، ، تهره گادنشدی داادقتصت اادتحقیق
نقش بازار نفت در تلاطم بازارهای طدلا  (. 1393دهقانی، منوچهر ) و خیابانی، ناصر .9

 .207-238 ،58ی اقتصادی ایران، سال نوزدهم، شماره ها پژوهشو ارز/ فصلنامه 
قیمت سکه ت نوسانای سی تیییرپذیرربر(. 1389رحمتی، زیندب )  دلاوری، مجی  و .10

/ مجله توسعه و دانش، سال هفد هم،   ARCH یها م ل ده ازستفاابا  ان یرا درطلا 
 .30شماره 

ی برتقاضادی قتصااطمینانی اناسی تأثیر ربر(. 1388ضا )، رشنرو ونظر ده، همرد .11
، 5ان، مقالده  ان / مجله تحقیقات اقتصدادی دانشدگاه تهدر   یرردی اموی مطالعه :لپو

 .3، شماره 44دوره 

متییرهدای  (. 1391) حبیدب  احمد ی،  سهیلی سامان، فلاحی، الله، عزت عباسیان، .12
/ زا بدرون یدا   زا درونگذار بر شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران: متییرهدای   تأثیر

 .10فصلنامه اقتصاد کاربردی، سال سوم، شماره 
بررسی گذر نر  ارز در اقتصداد  (. 1387پور، مینا )سبحانیموسوی محسنی، رضا و  .13

  149-129، 4ایران/ پژوهشنامه اقتصادی شماره 



 ... قيمتی نفت بر نااطمينانی در بازارهاي ارز هايبررسی اثر تکانه   769

 

 

14. Akram, Q. F. (2004). Oil prices and exchange rates: Norwegian 
evidence. the econometrics Journal, 7(2), 476-504.  

15. Alexopoulos, M., & Cohen, J. (2009). Uncertain Times, uncertain 
measures. University of Toronto, Department of Economics.  

16. Antonakakis, N., Chatziantoniou, I., & Filis, G. (2014). Dynamic 
spillovers of oil price shocks and economic policy uncertainty. Energy 
Economics, 44, 433-447.  

17. Arouri, M.E.H., & Rault, C. (2011). On the influence of oil prices on 
stock markets: Evidence from panel analysis in GCC countries. 
International Journal of Finance and Economics, in press, DOI: 
10.1002/ijfe.443. 

18. Baker, S. R., Bloom, N., & Davis, S. J. (2016). Measuring economic 
policy uncertainty. The Quarterly Journal of Economics, 131(4), 1593-
1636.  

19. Basu, S., & Bundick, B. (2017). Uncertainty shocks in a model of 
effective demand. Econometrica, 85(3), 937-958. 

20. BLOOM, N. (2009). THE IMPACT OF UNCERTAINTY 
SHOCKS. Econometrica, 77(3), 623-685.  

21. Bloom, N. Kose, A., & Terrones, M. (2013). Held Back by Uncertainty. 
Finance & Development, 50(1) 

22. Doms, M. (2004). Consumer Sentiment, the Economy, and the News 
Media.” Federal Reserve Bank of San Francisco.  

23. Dzielinski, M. (2012). Measuring economic uncertainty and its impact 
on the stock market. Finance Research Letters, 9(3), 167-175. 

24. Golub, S. S. (1983). Oil prices and exchange rates. The Economic 
Journal, 93(371), 576-593.  

25. Haddow, A., Hare, C., Hooley, J., & Shakir, T. (2013). Macroeconomic 
uncertainty: what is it, how can we measure it and why does it 
matter?. Bank of England Quarterly Bulletin, 53(2), 100-109.  

26. Kang, W., & Ratti, R. A. (2013). Structural oil price shocks and policy 
uncertainty. Economic Modelling, 35, 314-319.  

27. Kang, W., & Ratti, R. A. (2015). Oil shocks, policy uncertainty and 
stock returns in China. Economics of Transition, 23(4), 657-676.  

28. Kilian, L. (2009). Not All Oil Price Shocks Are Alike: Disentangling 
Demand and Supply Shocks in the Crude Oil Market. The American 
Economic Review, 99(3), 1053-1069.  

29. Kilian, L., & Park, C. (2009). The impact of oil price shocks on the US 
stock market. International Economic Review, 50(4), 1267-1287.  

30. Lee, K., Kang, W., & Ratti, R. A. (2011). Oil price shocks, firm 
uncertainty, and investment. Macroeconomic Dynamics, 15(S3), 416-
436. 

31. Li, L., Yin, L., & Zhou, Y. (2016). Exogenous shocks and the spillover 
effects between uncertainty and oil price. Energy Economics, 54, 224-
234. 



 1398،  پایيز 3ي  ،  شماره54ي  تحقيقات اقتصادي / دوره    770

32. Liemieux, J., & Peterson, R. (2011). Purchase deadline as a moderator 
of the effects of price uncertainty on search behavior. Journal of 
Economic Psychology, 32(1), 33-44. 

33. Moguillansky, G. (2002). Investment and financial volatility in Latin 
America. Cepal Review.  

34. Mohammadi, T., Taghavi, M., & Bandidarian, A. (2012). The Effect of 
Exchange Rate Uncertainty on Import with TARCH 
Approach. International Journal of Management and Business 
Research, 1(4), 211-220. 

35. Mundell, R. (2002). Commodity prices, exchange rates and the 
international monetary system. Presentation by Robert Mundell at the 
Consultation on Agricultural Commodity Price Problems, Commodities 
and Trade Division, Food and Agriculture Organization of the United 
Nations, Rome, 25–26 March 2002.  

36. Novotný, F. (2012). The link between the Brent crude oil price and the 
US dollar exchange rate. Prague Economic Papers, 2(2012), 220-232.  

37. Ramey, V. A., & Shapiro, M. D. (1998). Costly capital reallocation and 
the effects of government spending. In Carnegie-Rochester Conference 
Series on Public Policy (Vol. 48, pp. 145-194). North-Holland.  

38. Romer, C. D., & Romer, D. H. (2009). A narrative analysis of postwar 
tax changes. Unpublished paper, University of California, Berkeley 
(June).  

39. Sadorsky, P. (1999). Oil price shocks and stock market activity. Energy 
Economics, 21, 449-469. 

40. Zhang, Y. J., & Wei, Y. M. (2010). The crude oil market and the gold 
market: Evidence for cointegration, causality and price 
discovery. Resources Policy, 35(3), 168-177. 

  


	abstrac9
	9



