
 حتما انجام شود:    Skewness, Kurtosis, Jarque-Bera))  معیار های آماری 

 حتما انجام شود :  (PP ,ADF, KPSSهای  )آزمون    مانایی 

 

شود. ما   ی بازده سهام آغاز م ی نوسانات خوب و بد در بازار نفت برا ی نیب شیپ ت یقابل یبا بررس  پژوهش نیا

. سپس،  میزن  یم نی کننده نوسان خوب نفت و نوسان بد نفت را بر بازده سهام تخم ی نیب ش یاثر پ بیبه ترت

نوسانات به   نیکه ا  ی نفت زمان بد نوسانات خوب نفت و نوسانات  ینیبشیپ تی قابل ا یکه آ م یکنی م یابیارز

را   ری ز بنچمارک ونیما معادلات رگرس  ن،ی. بنابراری خ ایاست  ی قو شوند،ی مدل اضافه م  کیطور همزمان به 

 : میکن  یم شنهادیپ

Rstock,t = c + β1GVoil,t− 1 + ε 

Rstock,t = c + β2BVoil,t− 1 + ε 

Rstock,t = c + β1GVoil,t− 1 + β2BVoil,t− 1 + ε 

برابر با   oilBVبرابر با نوسانات صعودی نفت و  t ،oilGVبرابر با بازده سهام در زمان  stockRدر این معادلات،  

وست   ی ویبا استفاده از روش ن  ونی معادله رگرس  یاستاندارد پارامترها یخطاها باشد.نوسانات نزولی نفت می 

 .خواهد آمد به دست  یو ناهمسان  یخودهمبستگ  حیتصح یبرا

دارند،   یهمپوشان جیرا  یرهاینوسانات خوب و بد نفت با متغ  کنندهی نیبشیاطلاعات پ ایآ نکه یا ی ابیارز یبرا

 است:  یکنترل ر یکه شامل چهار متغ م یریگی را در نظر م  نیگزیجا ونیمعادلات رگرس 

Rstock,t = c + β1GVoil,t− 1 + αIRt− 1 + θERt− 1 + ωPPIt− 1 + φRstock,t− 1 + εt (1) 

Rstock,t = c + β2BVoil,t− 1 + αIRt− 1 + θERt− 1 + ωPPIt− 1 + φRstock,t− 1 + εt (2) 

حروف  نام

 اختصاری 

 توضیح مختصر 

 در بازار نفت  یاز نوسانات واقع ی نوسان خوب ناش  یهالفهؤم oilGV نفت نوسانات خوب 

 در بازار نفت  یاز نوسانات واقع  ی ناش  بدنوسان   یهالفهؤم oilBV نفت   بدنوسانات 

 کل شاخص   اریتملگ ضلتفا stockR سهام  بازده 

 نرخ بهره   اریتملگ ضلتفا IR در نرخ بهره  راتییتغ

 نرخ ارز   اریتملگ ضلتفا ER در نرخ ارز  راتییتغ

 یصنعت کننده دیتول قیمت  شاخص اریتملگ ضلتفا PPI یصنعتکننده  د یتولقیمت شاخص  راتییتغ

  ی دیگوگل برگرفته از کلمه کل  یلگ شاخص حجم جستجو ضلتفا GSVI_OI گوگل یدر فهرست حجم جستجو راتییتغ

 »شاخص کل« 

 GSVI_SP 

 
جستجو   اریتملگ   ضلتفا حجم  کلمه    یشاخص  از  برگرفته  گوگل 

 « سهام مت یق» یدیکل

 GSVI_SM 

 
جستجو   اریتملگ   ضلتفا حجم  کلمه    یشاخص  از  برگرفته  گوگل 

 « بازار سهام» یدیکل



Rstock,t = c + β1GVoil,t− 1 + β2BVoil,t− 1 + αIRt− 1 + θERt− 1 + ωPPIt− 1 + φRstock,t− 1 + εt (3) 

 

  کننده  د یتول  قیمت نرخ بهره، نرخ ارز و شاخص راتییتغ  بیبه ترت  t− 1PPIو  t− 1IR ،t− 1ER، ه فوقدر معادل

بازار نفت و بازار   نیرابطه ب ی به طور گسترده در بررس  ری سه متغ نی. ادهند ی نشان م t-1را در زمان   یصنعت

   stock,t− 1R(. 2018و همکاران،  ائو ی؛ ش 2011و شارما،  انی؛ نارا2011و زرگ ،  ی )ل  روند ی سهام به کار م

  . ردیگی اطلاعات گذشته بازده سهام مورد استفاده قرار م ر یکنترل تأث ی است که برا t-1بازده سهام در زمان  

 بدین ترتیب با تخمین سه معادله فوق، به پاسخ صحیح دو فرضیه نخست این پژوهش دست پیدا میکنیم. 

  تواند ی نوسانات خوب و بد نفت بر بازده سهام م کننده ینیبش یاثر پ ایکه آ میکنی م  یما بررس  ن، یعلاوه بر ا

  یم  شنهادیرا پ ر یز ون یمنظور معادلات رگرس   نیا ی . براریخ ایادامه داشته باشد  یتری مدت طولان یبرا

 : میکن

Rstock,t = c + β1,i ∑3
𝑖=1 GVoil,t− 1 + αIRt− 1 + θERt− 1 + ωPPIt− 1 + φRstock,t− 1 + εt (4) 

Rstock,t = c + β2,i∑3
𝑖=1 BVoil,t− 1 + αIRt− 1 + θERt− 1 + ωPPIt− 1 + φRstock,t− 1 + εt (5) 

Rstock,t = c + β1∑3
𝑖=1 GVoil,t− 1 + β2,i∑3

𝑖=1 BVoil,t− 1 + αIRt− 1 + θERt− 1 + ωPPIt− 1 + 

φRstock,t− 1 + εt (6) 

  کیبازده سهام در   ی نوسانات خوب و بد نفت برا ی ریپذ  ینی ب شیپ ایکه آ  می کن ی ابیارز می دار لیما تما

 .میری گ ی در نظر م ب یاز دو نوسان را به ترت ریسه تاخ ن،ی. بنابراریخ ایآورد  ی چهارم دوام م

 

خرد، معادلات   گذارانه ینقش توجه سرما یابیارزیابی به پاسخ صحیح فرضیه آخر، یعنی همچنین برای دست 

در شاخص حجم   راتییدو نوسانات نفت و تغ نی تعامل ب  ط یکه شامل شرا می دهی را ارائه م  ریز ی ونیرگرس 

 گوگل است:  یجستجو

Rstock,t = c + β11GVoil,t−1 + β12GVoil,t−1*GSVIt− 1 + ρGSVI t− 1 + αIRt− 1 + θERt− 1 + ωPPIt− 1 

+ φRstock,t−1 + εt (7)  

Rstock,t = c + β21BVoil,t−1 + β22BVoil,t−1*GSVIt− 1 + ρGSVI t− 1 + αIRt− 1 + θERt− 1 + ωPPIt− 1 

+ φRstock,t−1 + εt (8)  

Rstock,t= c + β11GVoil,t−1 + β12GVoil,t−1*GSVIt− 1 + β21BVoil,t−1 + β22BVoil,t− 1*GSVIt− 1  + 

ρGSVI t−1 + αIRt−1 + θERt−1 + ωPPIt−1 + φRstock,t−1 + εt (9)  

 

 است. t-1گوگل در زمان   یشاخص حجم جستجو  راتییدهنده تغنشان   t− 1GSVI،  این معادلهدر 


